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MOHTI'0J1 YJICBIH CAHXYYI'MIH TOI' TBOPTOM BAVIJIBIH
Y3YYJIJITYYZ, TOITOJIOOHBI SPCAJIUNH IIUHKUAITID

b.Bar6asp', JI.Tanrapan?

JEL aneunan: Xypaaneyii:
GO1, G20, H12, OHaxXyYy cymanaraaraap MoHron VYICHIH CaHXYYTHHH TOTTBOPTOM
016 OalAIbIH Y3YYJIDITHHT OJIOH YJICHIH aprauyiajibil allluriaH TOITOOK,
CaHXYYTHIH XaJalT, dPCATHIAH 3ypariiajibl 0aiTyymhK, TOTTOMIOOHBI
Tyaxyyp yee: IPCIJIMAH €POHXUN HYHUT XaHJUIarbll TOAOPXOWuI00. CaHXYYTHIH
CaHXYYTHHMH XAMPAT,  xamant, opcAnuiiH 3yparial, JOXHOUIBIH YP AYHIIAC Y39x3x, 2008-
CaHXYYIMiH 2009 onn, meH 2015 oHooc xoHI MaHail OpOHA HAMIH 3acar,
TOI'TBOPTOU CaHXYYTUHH XsIMpajblH IIHHXK TAMIST Wpd Oaitna. TyxaitmOan,
Gall[UIBIH Y3YYIDIIT, 2015 omooc Xo#m MaKpo JIMIH 3aCTHIAH HOXIeN Oaiinai, GaHKHBI
TOTTOJINOOHBL  ~ canapelH amMIT @XWDIaraa, TOMOOPUHH UYamBapBIH IPCUTHITH
OpCI3IL, CAHXYYTHHH  y3yyiranT, MOH YHOT LIAac, YII XOUI6X XOPOHIHIH 3aX 392 IHiTH 60I0H
XaJIaJIT, SpCITHIH rajaaji CeKTOPhIH 3PCATIHIH Y3YYIdAT MYyyACaH Yp OYHTIH OaiiHa
syparnai I3COH AYTHAATH XYPIID.
Opumi

Honxuitn cauxyy, snuiH 3acruitH 2008-2009 oHbl XsIMpaja Hb OJOH YICAJ
CaHXYYTHIH canbapsiH XdT xamant (overheating)-aac yppI4miiaH COPTUNIIX,
TYYHUIT 5pT WIPYYJDdX, [aanuiaag OON3OMITYH XSIMpalblH 3CPIT apra XdIMKI)
aBax Hb YyXaJl a4 XoJOOTHONTOH OOJOXBIT XapyyicaH Omidd. Uitmpa caHXyyrwiiH
canbapbiH 0omToro OONIOBCPYYJArdu, OJOH YICHIH OalTyymaryym SHAOXYY XOT
XaNANTBIH IMHAHX TAIMITHAT 3PT WIPYYIIX, TOTTONIIOOHBI IPCATUNT TOTOPXOMIOX
30pHWITOOP CAaHXYYTHIH TOTTBOPTON OaMUIBIH YPBAUMIAH TOXHOIOTY Y3YYIIITANUT
IIUHKIITIZH] alllunIax Hb TYrIdMaI Oojoox OaiiHa. CaHXYYruitH cambap maxb
TOTTOJIIIOOHBI JPCUTHAT SHTUHHAIAP TOMOPXOMIO0T OOAUT cambapT HONITOH XOp
XOXHUPOII yUPYYIDK OOJI30MITYH TOTTONIIOOHBI TAKYYIAT FOM.

OHAXYY CymairaaHbl 30pHITO Hb MaHall OPHBI XyBbJI CAHXYYTUHH TOTTBOPTOM
OaliIBIH  Y3YYJIIT, TOATIIPUNAH yphAUMIaH noxuojord Oocro yrtra (threshold
values)-bIT OJTIOH YJICHIH aprawiajaap TOMOPXOIIIOX, SAr3dp Y3YY/IITHHT alldTIaH
TOTTOJIIIOOHBI IPCIUTHHH €POHXHUHA YWT XaHIJIATBIT YHIJDK, dPCIIUNT Oyypyyiaxan
YUTIIICOH apra XOMXKIOHUH caHain OoNoBCpyynnaxaa opmuHo. Tyc cymanraaHsl
axuteir Asuiin xerxmiiH OankHaac CTB3-mitH ASKIBIH anbaHz XdPATKYYIIK
Oyt “Camxyyruiin cambapblH XOrKWI OOJIOH TOTTBOPTON OaiIbIT IOMKUX ™ I

Mounron6ankubsl CaHXYYTHIHH TOTTBOPTOH Oali/ITBIH 30BIOJIHIHH aKIIBIH aj0aHbl 3IUHH 3acard,
axum myynaas: batbayar b@mongolbank.mn

Mounron6ankubsl CaHXYYTHIHH TOTTBOPTOH Oali/UTBIH 30BI6JINIH aXKJIBIH aj0aHbI 1apra,

axum myynas: gangerel@mongolbank.mn

101



“MGHIre, CAHXYY, BARJIAI” CSTrvYn 2017/03 [3]

TOCIUWH XYPI3HJA OJIOH YJCHIH 36BIeX, NOKTOp bucBa barayapbsaruiiH erceH
30BJIOMKH]T YHIICIOH O0IOBCpyyILIaa.

1. Canxyyruiid TOrTBopToi 6alAIbIH Y3YY/IJITHIAT TOTOPXO0iiJI0X Hb

Manaii ~ OpHBI ~ CaHXYYI'MHH  TOTTBOpPTOW  OaWAmblH  Y3YYJINITHIT
TOAOPXOMIIOX 00 Japaax IAJITyyp HOXIUIMUT TaBuiaa. Y YHA:

1. TyxaliH y3YYJIIT Hb CaHXYY, JAUHH 3aCTUIH XsIMpaJl TOXHOX Y€, XYHAPIIUNHH
9PT YEHHT JOXHMOJIOX 4ajaBapTaii 00J0X Hb OHOJBIH XYBb[, 3CBIJI OJOH YJICHIH
TYBLUUHJ SMIIIPUK CyAAJIraaraap HOIOLO0XK, XYJI99H 36BLIOOPOICOH CIX;

2. Manaii opHbl »AMiH 3acar, 0aHK, CaHXYYTHHH can0apblH OYyTdL, OHIUIOIT
TOXMPCOH, YPbJ TOXHONAOX OalicaH HSOUMH 3acar, CaHXYYTMHH XYHAPOI,
XSIMPaJIBIT XapyysoK Oairaa 5cax;

3. ©ugep naBramkraii MonutopuHr (high frequency monitoring) xwuiix
OO0JIOMXKTOM, TOOH M3/133 MBI Hb yAaaH XyralaaHa TOrTMOJI rapaar 3¢oX
33par OOJHO.

TyyHYIH Y3YYIITANT fapaax Oaiiiaap COHTOJIOO.
Aaxam 1. Yayynonmuiin moxupomicmou aHeuiivie mooopxouniox,

Torrommoonsl  3M33T  OaWUIBIT  WIDPXUWIAX  OPCHIMAH  AHTHILIBIT
TOAOPXOMILI00. YYH/:

- Makpo s1uifH 3aCTUH HOXIION OalTaac yycax dpCcadi;

- Tamaaj cexTOpbIH 3pCad;

- MeHrenui 3ax 33311, 393J1UIHH ©COJITUIH 3PCIAT;

- bankHBI canbapbiH XOpBOX YaaABap, CAHXYYKWITHIH dPCIIIT,;

- banHkHBI caj0apblH alllUIT aXUUIaraa, TeJ0epuiiH YaBapbiH dPCIAIT;
- YHOT Haac, yJ XeJiJIeX XOpOHTUUH 3aX 333JIMIH 3pCadIl.

Anxam 2. Cauxyyeuuin moemeopmou OauOablH OI0H YICbIH MYGUIUHO
XYA99H 308U60pe20con ypvuuaan ooxuonox (leading indicator), 39p3e Ooxuonox
(coincident) wadsap Oyxuil y3yyasimuiie mooopxouiox; _

OHAXYY WIaTaH[ CaHXYYTHHH TOTTBOPTOW OalaiblH ypbaumiaH Oo0JOH
33p3Tr JOXMOJIOX OJIOH YJACBIH TYBUIMHJI XYJI93H 36BLIOOPOINCOH Y3YYIITHHT
TOJOPXOHIIOO.

Anxam 3. Opconutin aweunan myc Oypm MOXUPOMMCIOU Y3V YAINMULR
MYYBIPIIH COH2OX,

CanxyyruiiH TOTTBOPTOH OalUIBIH  OJIOH VICHBIH TYBIIMHI  XYJI99H
30BIOOPOINICOH ypPbAUMJIAH, 33p3T OOJOH XOUPOTAONTON JOXHUOIOX HHUUT
y3yymnraadc: (1) MaHail OpHBI CaHXYYTHHH cajOapbhlH OHIPIOIT TOXHPOX; (ii)
JnxuiiH canxyyruiia 2008-2009 oHbl XsAMpaliblH MaHaid OpHBI MaKpO 3AUNH 3acart
Y3YYJicoH Helee, 2015 0HOOC XOUIIIXH SMUWH 3aCTUHH XYHIPIITIH HOXITON OaliIIbIr
JIOXUOJDK Oafiraa 3cax; (iil) TOOH MAIIIILINHH OJIONTON Oalman 33pTHUT Xaprai3aH
V39K, SPCIJIMAH aHTHIAT TyC OYPT COHTONT XWUHUCHIID HHUT 29 Y3YYIATHHT
TOOPXOMILIOO.

102



MOHTON YNICbIH CAHXYYTUIAH TOTTBOPTOW BAVAMBIH Y3YYNIATYYN,
TOITONLOOHbI SPCASIUIAH LUMHXNNTDD

Y3YYIATHIH JKarcaalThIl COHTOCOH YHIICIAI, TaWjOapblH XaMT XYCHATT
1- xapyymk OaifHa.

Xycusem 1

MoHroJt VIIChIH CaHXYYTHIH TOITBOPTOH Oali/IiIbIH Y3YYJIJIT

Ne Y3yyamar COHroCOH YHIICIIT unx yanap
1. Makpo 30uiin 3aceuitn hexuyon daiidan
1. JAHb-wii 6onqur JIHB-uit Oomur ecentr OyypcHaap HUHT dauiH  YpbA4HJIaH
0CoNT (KWIUIH) 3acTMH MJPBXKWI caapy, OaHK, CaHXYYIHMHH  JOXHOJIOrd
Oalryy/ularblH ~ TOJ ~ XapWilaryiblH  aliurT
axwniaraa Oyypaar. IHrSCcHIsp caHXYYTHitH canbap
Jlaxb aKTHBBIH YaHAp MyyJax, yJIMaap CaHXYYTHiH
XSIMPaJ HYYPI3X PCAITHIT HIMATAYYIIAT OaifHa.
2. Wndnsun Wndnsauunitn TyBIIMH oHAep Oaiix Hb CaHXYYImiH  YpbIumiaH
o TOTTOJIIOOH] COPer HOeJeeTdH, OOTUT XYYHHH  JTOXHOJIOrd
(KMITATH) S N
TYBIIWH 0HIep 0aiix manrraad oommor. MHpmAmita
TYBUIMH ©COX Hb OaHK HAPJIICOH XaJralaMKuilH
XYYI?3 ecrex Xy4uH 3yinm  Oomk, yiamaap
XaJraJlaM>)KUiH XYYHUH ©CeNT Hb OaHKHBI allurT
aXwniaraar Oyypyy/mK, OaHKHBI cajOapblH 3M33T
OalATIBIT HAIMATAYYIIAT.

3. Tecsuiin TecBuiiH eHIep aniariail Hb TOCBUIH aJAariibll  Ypbaduias/
TOHIPI/ CaHXYYXKYYJ3X OOTMHO Xyramaar ep TeJI0epHuiiH aapar
JTIHB XOM3KDO, Tajlaa]l OPHHH JMapaMTBIr HOMOTAYYIX, oo onory

YIACBIH ypCraJl JaHCHBI TOJIOB OalUIBIT MYyTrax,
BAIIOTBIH  XaHII Cylpax JapaMT ydpyylax
apcmanTIH. MeH maM Oaiimaap OaHK, CaHXYYTHITH
cayiOapbIH AM33T OANIIIBIT HOMATAYYILIAT.

4. VYiceiH HUHUT ep/ VYICBIH 6©p HAMATASX Hb TOITBOPTOW Oaimamn — YpbIuwmiiaH
JIHB COpreep HOJIeeIK, yIMaap CaHXYYTMHH calOapblH  JOXHOJIOTY

9M33T GalUTBIT HAMATAYYIIIAT.

5. bormuHO 3acrmifH Ta3phlH OOTHMHO XyTramaar ep Tenbep  YppadmiaH
xyramaar ep/ HOMOIPX Hb OPUHH TOTTBOPTOHM Oalmana cepreep  HOXHOIOTY
JIHB Heneenger.  Tyxainban,  OOrmHO  Xyraraar

CaHXYYXXHJIT UXDBWIDH OHIOp XYYTIH Oaimar Tyl
OpUIH JapaMThIT HOMATAYYIdX, OpUIH TOITBOPIyi
Gaiiman yycrax apciai Jaryysijiar.

1I. I'aoaao cekmopuwin y3yyaznim

6. Tagaanein T'TIIXO HAMAIACIH?IP BaJIOTBIH OPOX ypcral — YpbIuuiIaH
LIyyl XOpeHre  caibkpax, JIUMH 3aCTHMMH HAPBXKYYIIX 33pradp  JAOXUOJIOrY
opyynant/ CaHXYYI'MHH  TOITBOPTOH  Oalmanm  3eprasp
JHB Hejeeser OO0JOBY 3HY Y3YYIIT XIT ©Cex Hb

XOPOHTUMIH ypCrajbll HAMAIAYYIDK, XOPOHIMIH
YHHHAT XHHUMIII3p ocreX, 00JUT GONOH CaHXYYTHIH
cajbapT XaJaJThIr OWii OOJTrOXK, 3M33r OalUIbIT
HOMAIAYYJIIX dPCIIITIH.
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7. Tapmaamep/IHb Tamaanm epwitH napamt eHaep Oailx Hb OOUHH  YpbIUWiIaH
3aCTUiiH  9M33I OaiJuIbIl  HAMOIAYY/DK, YAMaap  JIOXHUOJIOTY
epuiiH XsMpal, laallulaaj dIUiH 3acar CaHXYYIHiH
XSIMpaJJ ©pTOX IPCIUTHNAT HAMILAYYIIH).

8. BamoTe I'amaan BamrOTHIH HOOIUITH XOMK?? 0ara, OyypanTrail  YppauwiaH
HOOLUIH 0aliX Hb TyXailH YJICBIH XyBb]| OJIOH YJCHIH TOJIOOp  JIOXHOJOTY
©OPUIOIIT, TOOLIOOT T'YHLITIAX, UMIIOPTBIH XAPATLIAT XaHTaxajl
HMITOPTHIH XYHAPAI yUpyyaax 3pCAdITIH.

X3P3rmsr
XaHTax TYBIIUH

9. Yiimuammnk Oy Hopiocon xaHm VYpbauninas/
HAPJIACOH Oa v . o 33par
GomiT Xarmii HIDCHUA MOHTOH TIMIDITHHH XaHII Cynapsal [

rajaaj; BaJIOTaap OJTOCOH  333JIMMH  YaHap
oepenT Myylax SpCIUNT HAMATAYYJIRX Oa OaHK ramaan
CAHXYYXHITHHH 3X YYCBIP HX X3MXK33I33p TaTcaH
yen OaHKHBI Tej0ep TYHLPTIIX 4alIBapT Cepreep
HOJI0OJIOX, yAMaap 393JIHHH XYYT ecrex Iaapiara
Ouii 6onmromor.
bonut xanm
Y AnaBIpIRINiH OYTI9MKHITH ©CeNTeec
[IAITraanaaryd OOquT XaHIINHH X3T 6CeIT Hb
XyBHIH CEKTOPBIH OJIOH YJICA]] ©PCOIIOX YaBAPHIT
OyYPYYIDK, CAHXYYTHIH CaIOapbIH 333/ IHIH
YaHAPBIT MYyTrax, OM33T OaHIIIBIT HOMATIYYJIIIAT.

10. DkcnopTeiH DxeropT OyypcHaap BalIOTBIH JOTOTIIIOX ypcranl — YpbIdWiIaH

ecenT Oyypd, yiIMaap YHASCHHH MOHTeH TAMJISTTHHH  JOXHOJIOTY
XaHII Cy/paxaj] HeleenJer. OKCIHOPTHIH Cceper
IIOK, MMITOPTBIH 3€par MIOK, Tajaaj XyaajJaaHbl
HOXIUTMHH OyypaiT Hb XSIMPAJIbIH JOXHO OOJIIOT.

11. Tyyxwuit Manaii oOpHBI DOMAH 3acar yyn yypxaWraac —Yppaumias/
SIUNH YHUNH X3T XamaapajiTad Tyl JBIXUUH 3aX 339371 J93pX 33par
eopunenT (YYHI: TYYXUH SIUAH YHUWH caBaliraa, MOYIOTHHT JaraX  JIOXHOJOTY
33¢, HYYPC, XaHjuiarataii Oaiinar. MHCTUTYLIMIH XOIKHI Cyil
QJITHBI YHUIH ydpaac TYYXHI 50UIH YHD COPIICIH Ye dAUIH 3acar
©0pYIIeIT) Jlarak Xajax, YHd OyypcaH yes rajgaaj IIOKHHH

HeJleer Jaalryl caHxyy, SAMKH 3acarT XYHZIpOHI
YYCAX 3PCASITIH.
111. Monzo, 3321uitn 3axvin y3yyasim

12. M1 wmeHre, MeHreHuil  HUIIIYYJIDATUHH  XOT ©COAT Hb  YpbAUYWIaH
M2 MoHrouuii  XOpBOX 6HIep YaaBapbil OWii OONrOXK, BAaTIOTBIH  JOXHOJIOTY
eCceIIT CHEKYJATUB XOPBOITUHI ©/166CHOep  XSIMpal

XYPraK OOJ30MITYH.

13. JotoonbrH 39911, JIHB-HMit Xxapeiiaa ennep 6aiix Hb CAHXYYTHHH — YpbIunias/
3990IUIH ecenT  cambapslH Mewner naracaH (procyclical) aspcmam, 33par
Jlomooowin 3321/ OAHKHBI CanbapblH 5M39T Oal1an HHMITIYK Oairaar OXHONOrd

JIHB

WIDPXUUIIAT.  XAMPAJIbIH ©MHO UXIBUJIAH 333JIMNUH
X3T ©CONT aKUIJIarar.
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Xyesutin XyBHIH CEKTOPT OJTOCOH X3T WX CAaHXYYXKHIT Hb  YpbIUHiaH/
cexmopm OaHKHBI CaNOapbIH 322NMHH YaHAPBIH Y3YYJIITI 3apor
oneocon 3921/ MyyTraap HeJIeeJIeX 3PCIUITIH.

JIOXHOJIOTY
JIHE

14. Tamaan Bamor, AHYVY-bH Xon000HB HOOIMIH caH, MOHTOJIOAHKHBI  YpbIUWIIaH/
TOrperuiiH OOIOTHIH XYYHUH 30pYYII9p TONOeNyY/DK aBlaa. 35poT
XYYHHH 3 OHAXYY Y3YYJIIT ©CCOHOODP H0TOON00C XOPOHIe IOXHOTOrY
3epYYHHI rajariuuiax, XepeHre OpyyJardjblH XOpPOHIe
©0pUIeNT opyyJlax COHHPXOJN Oyypax 3»3prasp 3auilH 3acart

COPreep HOJIOOIIOX IPCANIITIN.

15. Bank XdT OHJep ©cenT Hb OaHKHBI cajldapT XepBeX  YpbIumiaH
XOOPOHIbIH yagsap (TTI'Y) MyyacaHelr WIDPXHIUDK OOJMHO.  JIOXHMOJOIY
3aXbIH XYY Haanmmaan TenOepuitH YaaBapblH XYHAPIIAUT Owid

60ToHO.

16. 390, DHD 36PYY XAT UX ©COX Hb 392JIMIH OPCIIDI HOMATAMK  YpbIUuiiaH
XaJraJlaMKuiH  OyHr wiITrak OonHO. YYHMp Hb 312IMHH 3pCIAN  JOXUOJIOTY
XYYHHH 30pYy ~ HMXCOXd1 OaHKHBI 3331 OJTOX COHHUPXON Oyypd,

393JIMHH XYY H3MOATIIIX XaHAJIara aXKuniariaar.
IV. Bauknwl canoapvin Xepeox 4aoeap, CAUXYyHCUIMULH Y3y yaim

17. BaHKHBI DOHAXYY Xapbliaa eHIep 0aliX Hb OaHKHBI cajOapblH  YpbIuWiIaH
HUHT 3901, Te0ep TYPraH I'yHIITIIX YaaBap Cyll, 9M33T Oaiiraar  JI0XHOJIOrd
XanraJamMKuiH — WDPXUWDK  0omHOo. CaHXYYTHHH — XYHAPAIUHH
Xapbliaa ©MHOX MXIHX TOXHOJIJOJJ 3331 X3T UX X3MKIII33p

ecY, HIHIH 3acarT XanajiT sBarijar

18. Hbor xumaac BoruHo Xyramaar 333I3TUHH €HAOpP ©CeAT Hb  YpbAUWIIaH
Oara xyramaaraii TyXaiH OpHBI TOJIOOPHITH YaJBAPBIH SM33T OAHIBIT  JOXHUOJIOTY
OJIOH YJICBHIH WIBPXANRIIAT.
339JIJIOTUHH
XOMXKI),
06pWIeNT

19. Homnap:kuir: Homnapskunr  Hb  myya, wmyyn Oyc 3amaap  YpbauuiaH
Taodaad CaHXYYTHHH can6apbnj TOITBOPIyil 6aﬁ)1m)vlr JIOXHOJIOTY
- HOMOAIIYYJ/DK, MOHIOHUH OOUIOTBIH Yp alruiir
xadzanamrc, Oyypyyngar Hb OJIOH CyJaJraaHbl yp JYHID3C
uiim Xaparjar. I[onvnap)lcnmmr razaa  BaMoTHIH
adeanamocuy  XAATATAMK,  HUHT - XajralaMkHiH — Xapbliaaraap

HX3BWIRH TOJIOOIYYJISH aBU Y3731
xapvyaa

20. Xepsex OHAXYY Y3YY/INIT Hb OaHKHBI calOapblH OOrMHO  Ypbauwias/
aktue/bormHO  Xyramaar ep Ten0epHHr SpraH TeJIeX YaaBaphIr 3apor
XyTaraar ep WPXUIIHY. XOT Oara 0aiflx HP XaAraJaMk
Tendep 93OMIIMIYHUJL 3X YYCBIPII Tarax HOXLOJI Tendep JIOXHOTIOTH

TYHIPTIK Yaaxryi 0aiX spCIyiuir YyCraH).

21. Ten OankHaac  TeB OaHKHaaC ONTOCOH 33JHMIH XOMXKID WX Oailx  Yppauwian/
OaHKHEI canbapT Hb OaHKHBI camdapT XepBeX UaaABap MYYIaK, 33par
OJITOCOH 33311, TonmOepUHH dYaaBapblH JTyTargan Ouil  OOJCHBIT

JIOXHOJIOTY

CaHXYY>KHITUIH

©COJIT

WI3PXUMITHY.
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V. Bankuul canéapein awuzm axcunnazaq, moaoopuilh 4adeapolit y3yyadinm

22. baHkHBI OHD Y3YYJDNTHHH yTra eHaep Oalix Hb OaHK  Ypbauwial
aKTHBBIH OTOOX HXIIXIH IPCIAI YYPCIH (excessive risk taking), terc  moxmoiord
(ROA) Oyc epCeNIeeHTd! CaHXYYTHIH camOapblH MIHHK

TOMADT Oaibx Oomox Oereenm eroox Oara Oaiix Hb
399JIMIMH YaHap MyyJaax OyHT HIDPXHUIINX IOM.

23. Yamapryii 3300/ YaHapryil 3900WifH XyBb XOMX3D 6HAep Oaiix Hb 33par 0010H
Hutir 3051 (NPL 0aHK, CaH§WHﬁH cas0apblH aKTWBBIH YaHAP XOLPOIIOITOH

. Myyaax OyHr WITIOH?. JIOXHOJIOTY
ratio)

24. Oepuitn OepHilH XOpOHTHIH XYPAIIDI MyyaaxX Hb OaHKHBI  YpbIUMiIaH/
XOPOHTUIH TOTTONIOOUITH TONOepUitH YamBap Myymax Oyir 33por
XYpUII33 WITI9H).

JIOXHOJIOTY
(CAR)

25. Yxu xemmex VAc OpHyyAbIH CaHXYYTMHH XsSMpaslblH H3JI331  YpbAUWIaH
XOPOHTe TOXHOJAON Hb TyXallH OpHBI TONOPXOW caibapT  JOXHOJIOrd
(bapwira), rapcaH  XYHIpJI Hb  CaHXYYTHHH  candapr
yyn yypXanH IIMJDKCIHIIC YYACIH Oavinar. Tyxaiin0an, yi Xeuiex
canbapr XOPOHIMIH candap Jaxb YHUWH ©COJIT, YHAITHIH
ONITOCOH 333]I,  MOWJIer Hb CaHXYYTHHH TOTTOJIIOOHI XsIMpai
HUUT 3990IUHH ~ YUPYYIDK OON30IITYH FOM.

Xapbliaa
VI. Yuam uyaac, yi x00710x X0poOH2UILH 3aX 39971

26. TOII-20 XOpOeHTHIH YHUIH OTLIOM YHAJIT Hb XOPOHTHIH 3aX  YpbAUMIaH
MHJIEKCUIH 39571 713X XOPOHT® OPYYJIardIbH Aall[bIH TOCOOII6T,  JTOXHOIO0Td
©OPUWIONT XaH[ulara Myy Oairaar MIDPXHIAISX OOJOMIKTOM.

CaHXYYTHIH XSMpajl UX3BUIPH XOPOHTMHH YHUHH
YHAJITBIH Japaa TOXHOJIIOT.

27. Yyn yypxaiH Manaii OpOHIIT XOpeHre OpYYyIaldT XHUHCOH yyil 33par O0JIOH
TOJIJIOX yypXailH TOMOOXOH KOMIIAHMHH XyBbI[aaHbl XaHII XOLPOTJONTON
KOMIIaHUIH Hb T3P TOCIUIH sBL, MOHrON YICBIH CaHXYY, JOXUOJOIY
XyBBIIAaHbI SMMIHH 3aCTHHH MO M3ApIT Oaijar Ty
XaHILIUKAH 9NI33p KOMIAHUMH XyBbLIaaHbl YHUIH ©6pUJIeJIT
XO10JIT00H Hb CaHXYY, OAMHH 3acCTHiH HOXIeNd Oalabr

UTDPXUAINX OOJIOMKTOM.

28. 3acruiiH ra3pelH 3acTUHH Ta3phlH OOHIBIH YHI, 6T00X Hb ypBYYy YpbhIUWIaH/
OOH/IBIH YHD, XamaapanTai 6ereen 3acTHifH ra3pbIHH TOJIOOPHITH 33par
ereex HajBap Myyaax TOXHOIION OOHIBIH YHD Oyypax e

9PCAITIHN.

29. Opon cyyunsl  OpOH CyyLHBI YH? Hb XOPOHTMIH YHUWH ©CONTUUT  YpbIuHiaH
YHHUIH HHAEKC — WIDPXUHIX HAT Y3YYIIT 06Tree yT Y3YYIIT 6COX  TOXHOIOTY

Hb 3IMMH 3acarT XajalT YYCaX, ylIMaap CaHXYYTMiH
canbapblH 5M33r Oalfan HIMOIIPX  SPCIAITIUT
WIPXUIITHA.
Ox cypBamk: Bhattacharyay Biswa N. (2017) [5], [6]
bunryys C., dasaacyx /1. (2015) [20]
2. TorToImooHbI IPCATUITH IIUHKUIITII
Osnon yncan Makpo 30xUCTOM Oaiiman (macro-prudential surveillance),
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CaHXYYTHIH TOTTOJIIOOHBI SPC/TMHH NIMHKUITIOH J1apaaxX aprawiajibl TYTr39MAI
ammmiax Oaitaa [6]. YyHz:

= XaHaaarblH HIMHKWITI: XaHJIArblH [IAHXWITY Hb TyXallH Y3YYJIIT
(MHIEKC)-NHH epeHXWH XaHUIarbll TOOILIOOJDK, YT XaHJularaac JaBCcaH OTIOM
X3J103J13371, ©6pWIeNTe 1 AYH MUHKHUITI) XUIK, Talldapiax apraaiai IoM.

= Crpecc Tect: Togopxoil MIOKUIH HeIeeNe ] CAHXYYTHIH TOTTOJII00 XIPX3H
Xapuy YWIIOJ Y3YYJDX, IIOKHHMI MIMHTIZX YaJaBX Xdp 33par Oairaar yHAIIAAT
aprawiajg oM. YT apradjajiaap TyXaiJicaH HII' IIOK OOJIOH OJIOH TOPJIHMUH IIOK
(shock scenarios)-uiiH XaMThIH HOJIOOT TOOIIOX OOJIOMIXKTOM Oaiiar.

*  VYpsaunaan goxuosiory 3arsap (Early Warning Signal models): Omnon ysncein
TypluIaraJ ypbIumiaH JOXHOJIOTY 3arBapbil’ OONOBCpyynax xo€p xaHjuara Oaiaar.
Yyun:

- Ysyymntan cyypwican apradnan (Kaminsky wap [9]): Xsampan 6omox
MaraJulajibl TOAOPXOWIZIOT yI aprawial Hb TyXalH y3YyJIT 0ocro yrraa
JIaBCaH TOXUOJJIOJ XSMpall TOXHOJIOXK OON30IITYWT TOXHODK OaifHa Tk
Y39T ax09.

- Jloxwut/mpobut 3arBapeir ammniacan aprawian (Berg and Pattillo 1999):
DHAXYY aprawial Hb XsAMpPaJblH OMHOX Xyramaalj Y3YYJIdITdya sMap
0epuIeNT Tapu Oalraar IMUHKWICHHA YHJCOH J99p XsAMmpan 0oJox
MaraiajasIr Tooror 6atina [11; 36].

= CIpaMKAYYIIX 60Cro yrra ammriacaH AOXHOIbIH aprawian (Signal
method using early warning thresholds): Y3yymsnt capamkinyymsx 06ocro yrtraa
JAaBCaH TOXHUOJAOJA XSMpaJI TOXHONAOXK Oom3omryld OaifHa T»K Y3HD. DHIXYY
JIOXHOJUTBIH TOOH MAIIIIMNT XyTallaaHbl IyBaaraap XapiK, 3pcld HAMATIYK, 3CBII
Oyypu Oaiiraa 3COXHMHUT IMUHKUIAAT apradwiai FoM.

= CaHXYYruiiH TorrBoproii OGaiignbiH 3ypariai (financial stability map),
CaHXYYI'HMiiH TOTTBOPTOIl O0aiiljbIH Xajaar, spcamiin 3ypariman (financial
stability heat map) 33par 6oJHO.

Bun nmospx apraunanaac XaHUIarblH IHHXHAT) (1), TOXMOJUIBIH apradia
(4), canxyyruiiH TOTTBOPTOH OaiJUIbIH XajanT, dPCATUIH 3yparnan (5) 33pruir
9HAXYY CyAaJIraaH/] allluIiiaHa.

2.1. CanxyyruiiH TOrTBOPTOii 0aiiAIBIH Y3YY/IIJIT, YPbAYUJIAH JOXUOJIOTY
apravian

TorToNIoOHBI 3pCAI, CAaHXYYTMHH TOTTBOPTOW OaWibiH 29 y3YYIanTUitH
2000-2016 oHBI TOOH ITyBaaHJ HIMHKWITID XHUIDK, Japaax Mairyypaap JOXHOJIOTY
6ocro yrra (thresholds)-bIr TOTOPXOMICOH OOTHO:

1. Hlanzyyp 1 (Ynupnovin Hon00a1uil2 YI6IPNIX).

HIMHKUATPH — allUIiiaX TOOH MO YIUPJIBIH Heleesien Oaiiraa
ICOXMMI Hb IIANrax, YyIUPIBIH HONeeUIMHT CTAaTUCTHK IpOrpaMM  allWIjaH
Census-X-13 apraunanaap IPBIpI3CIH OOIHO.
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2. lanzyyp 2 (Cauxyy, 30uiin 3aceuiln XyHOPIAUNHK yeuiin 60c20 ymevle
mooopxoiinox)

Monron Viicag xamaapaxX caHXYy, SAMHH 3aCTMHH XsMpall, XYHAPIIUNH
yenitH TooH Mamummir amuniax OYBC [13], barauapssa [6] HapbIH cymanraan
IypAcaH apradnan Oyroy SIuiH 3aCTHifH XYHIPIAT HOXIeN Oalgan HYYpIDCOH
YeuiH nyHaax y3yymarair 0.75-aap ypKyysRH noxuonord 6ocro yrtra (threshold)-
BII' TOI'TO0J100. MaHail OpHBI XyBbJI CAaHXYY, 3AUIH 3aCTUIH XYHIPAITIU yeap 2008-
2009, 2015-2016 oHBIT TOJIOOJIOH aBlIaa.

3. Hlaneyyp 3 (Cauxyy, 0uiin 3aceuith XyHOPINZYil YeuwuH ymea 033p
CHAHOapm Xa3aiam HIMIHC, DOC20 YM2ble MOOU0X)

OYBC-wniin cynanraan [12]-n mgypicaH aprawjaibll MaHail OpHBI OHIUIOTT
TOXUPCOH Oaif/yiaap eep4YmwiDK, HIUAH 3aCTHAH XYHIPITYiH yeuidH® TyHAax yTra
JI93p CTaHIAPT XOEP Xa3alThII HAMAIX aprbIr JO0Xuosiord 6ocro yrra (threshold)-sir
TOJIOPXOMJIOXOJT ALIUIJIAB.

4. Hlanzyyp 4 (boczo ymevln moxupomaicmoil Xysunbapvie coH2ox)

[139px apraap TOZOPXOMICOH OOCro YTTHIT Y3YYJIIT OypuitH XyBba (i) 2008-
2009, 2015-2016 oHbl XYHAPAIAMHH YeI AOXHOIDK Oailiraa 3cax; (il) OJOH YJICHIH
xur yrra (IMF, BIS, ECB, 6ycan 0aiiryymiaraac TOrTOOCOH)-bII' XaHTax Oaiiraa
33par WANTyypaap YHIIDK, ajlb TOXUPOMKTOM aprawiajbl Hb allluIiad 00Cro yTrbir
TOIOPXOMUIIOO.

TonopXoWjacoH JOXHWOIOX 0OCro yITHIr ammriaH  “MoHroia  YIChIH
caHxyyruiiH xamant, spcuauitH 2004-2016 oHBI 3ypamian’-bIr  OOJOBCpYyYyIIaa
(Bypar 1).

JIP3px 00CTO YTTHIT TOAOPXOMIOXI00 Y3YYIATHIT CAaHXYYTHHH TOTTBOPTOU
OaiimanrTail TryramMaH xamaapanaTaid T»K TaaMarnacaH 6ereem 0omuT Oalmanm 3apum
Y3YYIIT, TyXainoan yirawnk Oyl OOMWT XaHI, OAHKHBI aKTHUBBIH OT00XK 39PAT
Hb CAaHXYYTHHH TOTTBOpTOW OalimanTail mryraman Oyc xamaapaytaid Oaiix OOIHO.
Ilaamm myraman Oyc xamaapanTail Y3YYJIITHHH O0CTO YTTHIT TOOIOX Cymajaraar
HapuWBYJIaH XWX I1aapjyiaratai om.

Manait opubel Ou3Hec, caHxyyruitH Mmewner (3ypar 10)-uir IIMHXWITK,
2011-2012, 2012-2013, 2011-2013 o racaH TypBaH XyBHJIOapaap IUHH 3aCTHiH
XYHAPIITYH YEUUT TOMopXOoMimk y33x31, 2012-2013 oHBI ye Hb XaMTHIH CaifH yp
nyHTaH Oaiican Tynm 2012-2013 oHBI 10XHOJOTY OOCTO YTTHIT SHAXYY HIMHKHITIIH
alumniacad OOJHO.

3 Mouron YiceiH OGH3HEC, CAHXYYTUIH MOWIOTHHAT IIHHKAICHIIP dMUIAH 3aCTUIH XYHIPAITYH YeHur

2012-2013 onsl Oaiiyiaap TOTOPXOWIIK aBd y3J199.
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3ypae 1

Momron VICBIH CaHXYYTHIAH XallalT, 9pCUTHIH 3ypariar

Anrunan Ja. Muaukarop 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 [ 2010 | 2011 [ 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 |17
"
Nel | Bour JIHB-wiin ecorr - -
u
- ] ]
N2 | Tocwuiin anxarzan/JIHB
1. Maxkpo smiin
3acruiin nexue N3 | Madusm
Baiinan
Ned | Vincein cexropeii uuiir op/
s | Vs cexropun ypr xyrauaar
= | epiHB
g | Teeamsin uyya xoposro ] .
| opyynant /1B ", "l
0 O
& . [
N7 Tanaan op//IHB c 5
Net | Bamorsin noouniii oopuont u ]
" "
BaTIOTLIH HOOI — HMIOPTHIN -
XOPITIN NXaHFAX TYBUMH . ]
- - .
o | Hopmoeam yibm Gy = E
IL T'a1aan ceKTophin s D .
apeada BoauT yiiaw Gyii xamumiin ]
eopusenT
Nel0 | Dxenoprem ecorr
]
Nell | 3ocuiin yuiis eopuient
-
‘Hyypemuii ynuiin oopuiont
Asrin yuniis oopunonT
O
Nel2 | MI mosronuii ocont " e
M2 morroniii ocont
Nel3 | Jlotoomsii somiin ecent ul
Jloroomn 530/JTHB - -
Il Mourenmii 3ax
39921, 3991HiiH oCOAT XyBuiint cextopT 0arocoH
o//IHB
Tazaaz samor Goon .
Neld | Terpermiis xyyruiis sopyyruit -
oopuent
Nol5 | Bamk Xoopombin 3axelH XyY =
Nt | 3o aaranaceuitn xyyrmitn - =
30y
Nor7 | B it 01, .
“ | xamanasoxii xapeiaa u L] "
- . ]
Neg | Hormwie Gara xyraaarait = =
V- smmHIR oMK . .
1V. Bankunt Hor ie Gara xyranaataii . .
OV-biH UDIHIH 00pwINT . .
XepBox
-
Hansap, Nel9 | Jlonnapsunt L
CAHXYYAHIATHIN IPCION -
2o | Xopwox akmn/Borio xyrauaar|
op TonGep
Ton Ganiaac GamKib cHeTeM -
Ne2I | 0AITOCOH 3991, CAHXYYAHITHH
ocont =

4 HorooH @HIe Hb TyXalH y3YYJIIIT 6ara 3pcadiTail TYBIIHH Oaiiraar, IAap eHre Hb JyHI XOMKIIHUN
SPCARATII TYBIIUH] Oaifraar, yJaaH 6HIe Hb OHIODP IPCAITHIH JOXHO erd Oaiiraar HIdPXUILITHD.
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Anrmian Jn. Mnaukatop

V. Bankupl canoapbin
AUMTT BKUILNATAR, (CAR)

TO66pHiiH YaaBapbin Y1 xoi10X XopoHTHiii canbapr
Ipedn " | oarocon 3vmwHuiir 3301

Ne22 | Bamkail aktibii ereex (ROA)|

anapryii 32o/Huiit 5971 (NP
rato)

24 ©opHiiH XoPOHTHITH Xypai)

Ne25

Bapiarsis carbapt 01r0coR
it 301

Vya yypxaiii carbapt oarocon
it 3901

VL. Xopouruiin yuuiin KiAwiiH)
9peat: YHIT HaacHbl
GoJ10H Y1 X010 Kimiin)
XOPOHTHiiH 32X 3931

Ne26 | TOII-20 muziekcuiin oopuonT

Vya yypraitn TOT-3
Ne27 | owmanmiin xyssuaais yrita
HHJICKC

g | 3T Gon yio (10

3051k Gowbin yin> (5

30511 Gonein ereesk (10
RiiH)

3051k Gowbis oroesk (5
KHiiH)

Ne29. | Opon cyyunst yrmiin mizerc

(1)

(i)

(iii)
(iv)

Taitnbap: Xamruiia cyynuita xyraaa 2017 onbsr 1 ayraap ymupai.
DauiiH 3acar, CAaHXYYTHHH XsMpall, XYHAPAIuiH ye 6omox 2008-2009 on, 2015
OHOOC XOMIIMX YEUHT AYPCIdIIA TOAOTIOXK XapyyJiaB

Ox cypBamk: CyuiaaduifH TOOL00J10JT

Xamnaint, 3pcANuiiH 3yparianaac y39X:

Maxkpo snuitH 3acruitH Hex1en Oainan 2015-2016 oHn aHXaapyymnax JOXHO
TOITMOJI ©I'0X OO0JICOH, HM33T 0aiigaa HOMAIIACOH;

bankubl canbaphlH amuUIT aXWUlaraa, TOJIOOPHHH UamBapblH DPCIITHNAH
y3yymaryyn 2014 oHooc XOWIN MyyacaH, 3pCAdT XypUMTIArAax Oaiik
Oom3omryi;

YHIT maac, yi XeUIexX XOpeHTuHH 3ax 3330uiH y3yymnryyn 2015 onooc
XOHIII aHXaapyyyax JIOXHO OrceH, 3pCadil XypUMTIariax Oaik O0JI30IITYii;

lamaan cexropwiH dpcanuitH y3yympnt 2008-2009 onn 6omon 2014 onooc
XOWII Myy/caH yp AYHT?H Oaitna. batauapbsa [S]-bIH cymanraaHnm QyplcaH,
TOTTOJIIIOOHBl JPC/UIMAH  IMUHKWITIOHUNA JOXMOJUIBIH - aprawian  (Signal
method using early warning thresholds)-ein  nmaryy 2013-2016 oHoop
XaphIyyJcaH MUHXUITI XUHI (XYCHAIT 2). UHMX193 TyXxalH 3pcuIiiiH
aHruiai Tyc OypuitH y3yyJanT xomeH yaaa 6ocro ytra (high risk threshold)-
aac JIaBXK aHxaapyyjax JIOXHO erd OalCHBII CAaHXYYTHHH XaJlajiT, dpCIIUHH
3ypamiaiabiH TOOH M3 YHIICIIH TOOLOOILIOO.

ToOIO0OHBI Yp AYHIIIC Xapaxaj: i) Makpo 3IUNH 3aCTUHH HOXIOJN Oail/IbIH

y3yymar 2015 oHooc 3pc myyaaxk, 2016 oHA 3pcIdin Uiayy HIMAIICOH; ii) OaHKHBI
caj0apblH amUIT aXWuiaraa, TOJOOPHIH 4YaJBapblH 3pCHauiH y3yymiar 2016
OHJI 6MHOX OHYY/aac MYyJCaH; iil) YHOT 11aac, Y XeJUIeX XOPOHTHIH 33X 333JIHiH
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y3yymnr 2015-2016 ona Myymax, 3pcadil HIMATICOHH; 1V) rajgaaa CEKTOPBIH XYBB
CYYJIUITH TypBaH KU dPCAdN oHIep OaitHa.

Xycusem 2
AHxaapyynax JOXHO 6T'COH TOXHOIA0M (DPCIINIH aHTUILIaap)
Ne Awnrunan/Xyramaa 2013 2014 2015 2016
1. Makpo >auiiH 3aCTHITH HOXIeJ Oainan 0 0 9 12A
2. Tanmaan CeKTOPBIH APCAdIT 7 10 15 12
3. MeHreHui 3ax 33371, 399JIUHH ©COJIT 0 2 0 1
4. bankHbI canbapblH XOpBOX YaBap, 4 15 10 5
CaHXYY>KHITHITH 3pCa3I
5. baHkHBI canbapbIH aluTT aXwuIaraa, 1 ) ) 5A
TeNOOpUIH YaIBaPBIH PCIAAI
6. XepeHTuiH YHUIH 3pcadi: YHAT 1aac, yi 3 0 6 7A

XOJIUI6X XOPOHIUIH 3aX 33311

Taiinbap: AHXaapyynaax JTOXHOHBI TOO OMHOX JKHIIIIC HAIMITICOHHUT A T3 TIMIATINB

Ox cypBask: CyuiaaunitH TOOL00JI0J

1.2. XanaaarelH IUHKAITD

YpbauniiaH JOXHOJIOTY aprayiaj alluiiiaH CaHXYYTHIH TOrTBOPTON OaiiIbiH

Y3YYIITUAT IMHXWICHUHI Japaa TOTTOJILIOOHBI SPCVIMIH €pOHXHUI YUT XaHIJIarbir
Xapyynax, dpCIUIMAH J0XHO ord Oyd ol roi Y3YYJIITON XaHUIarblH HMIMHKAITD)
XHUIDK, 9PCIUTUIH aHTHIIA TYC OYPT JAapaax y3YYJIJITHHT COHro100. Y YH/I:

Maxkpo dIuiiH 3acTUitH HOX1el Oaraa
- JAHb-witn 3epyy (GDP gap)
T'amaan cexTopbIH 3pcad
- Tapmaanen myyn xepenre opyyanant, JIHb-niin xapenaa
MeHnreHul 3ax 33371, 333JIUIUH 6CONT
- M2 meHreHuit ecent
- 399//IHb
BankHBI canbapblH alMIT aKujiaraa, TeJ00pHitH YaaBapbIiH dPCIdI
- Yanapryii 390muiiH xapeiaa (NPL ratio)
YHOT 1aac, yi XealieX XepeHruiH 3ax 33311
- Tomn-20 unnexc

Y3YY/J3JITHIT COHTOCOH YHAICIAI

3apuM Y3YYJIUIT TOITOIOOHBI 3PCAITAH LIyraman Oyc xamaapanTtail Oaiix

00NHO®. DAr?sp Y3YYIITHHT CaHXYYTHUH XaJanTblH 3yparianaap HIHHKIIXI
YYCOX HOT acyynajil Hb Y3YYJIDITHHH yTra Oara, 3pc/uiiidH 0OOCTO yTraac JJOOII
OpPCOH, X3T XOPONTTIA VeI XalanThlH 3yparjialj] XdBUHH Xaparmax OOIOMKTOU
Oaifmar. Mitmn HapuiiBYMIICAH XaH/JIATbIH MIUHXXUITID XUMK, TyXaH Y3YYIITHIH

5

CanxyyruifH TOrTBOpTO# OaifganTtail myraman Oyc xamaapanrtaidl y3YYIITHHH XyBBJ XOT ©HIOD,
9CBAJ XOT Oara Gaifx Hb 3pCIaI, SM3T Oaiinan eHaep Oaiiraar HITrK OOIHO.
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ypT XyTamaansl xaHpiara (trend)-aac xazaiicaH @epUIONT OYPHUT calTap IIHHKIIX
Hb 3YWTOH [OM. DHY XYpIIHI CaHXYYTHHH TOTTBOPTOM OalUIBIH Y3YYIIITIIC
TOTTOJIIIOOHBI 3PCIR XypuUMTIargax YW siBll, Makpo SIUMH 3aCTMMH MeWIeruiH
YUT XaHJIATBIT Xapyynax OOJOMXK OYXHH TON Y3YYIDNTYYAMNAT SPCIANANH aHTHIIal
TyC OYpPT COHTOXX, HApWHBWIAH MUHKILTY (OKud: YIICHH ep, OpoH CYyIHB YHHIHH
WHJIEKC 33pAT YIUPIBIH JaBTaM)KTall 3apUM dyXajl Y3YYJINITHHT TOOH MBIdIIIIHIH
Xs3raapmarqMan  Oaiiimaac manTraamaH  dHOXYY XaHUIATBIH — IIMHKHJITIH]
opyynaary# 00JHO).

CaHXyYruiiH TOTTBOPTOW OaIJIbIH HIMHXHITIAT TYWIRTIIXIDD YpbIUHIIaH
JIOXHOJIOTY  Y3YYJDITHIH OOAuT OOJOH XaHAJAarblH YTITHIH 36PYYT XyralaaHbl
[yBaaraap HIMHXXJIOX Hb OJIOH YJICBIH Typluiaraj Tyrasman Oaiinar. TyxainOau,
Omnon ynceiH TosOep, ToonooHbl 0ank (OYTTB)-uel “Meurnier cepceH eepHiiH
XOPOHTUIH HAIMAIIT Iaapyiara’-bir TOrTOOXK, XIPATKYYIdX 30B1eMxk”-1 3331, JTHB-
Wi XapbllaaHbl ypT Xyralaanbl XaH/JIaraac XaT UX39p X35103J133X Hb IPCATIUIH TOXHO
0OJTHO K TOAOPXOIIKID.

XaHaarell TOOHOX OJIOH apra Oaipgar. JKunmoan6om, Smnonsr TeB OaHk
YphAUUIIAH JIOXHMOJIOTY Y3YYJDATHHH XaHIUIarbll TOOLOXJ00: 1) ©MHeX TypBaH
KUIUHH TyJcax IyHIax; 11) eMHOX HalMaH >KWIMHH Tylicax AyHIAX; 1il) eMHOX
Oyx myBaaHbl AyHAax OonoH OJoOH yickiH Tendep, Tooroousl O0ank (OYTTBH)-
Haac 3eBneceH; iv) Har TanT Hodrick-Prescott” myyntyypuiir Typiumk, amuriacad
Oaiinar.

OVYTTDb-HbI 36BNOMXKH] Y3YYIITUHH ypT XyralaaHbl XaHAJIArbIl TOOLOOIK
rapraxgaa ©Hor TtanT Hodrick-Prescott wmyyntyypuiir  A=400000 mapametp
yTraraiiraap aBcaH Oaigar Oereeja 5HIXYY aprawiaibll JOyHA, YPT XyramaaHbl
X3105713571, XaHAJIarbll Xapyyjax yp ZyHT3H apra rak y3391 Snonsl Tes O6ank 2014
OHOOC Y3YYJINTHIH MIMHKUITIIH TYJIXYY aluriax 00wk [1].

Witmn Oupa oJIOH yJACHIH TYpLUIArbIH Jaryy HapUHBUMIICAaH, YPT XyralaaHbl
XaHIUIATBIH [IWHKWITY  Xuixae3 Hor tant  Hodrick-Prescott myynryypuiir
A=400000 mapameTp yTrarairaap YIHPIIBIH JaBTaM)KTall XyraljaaHbl IyBaaH
MBI alurianaa. DHAXYY aprawianblH Oac HAT AaByy Tal Hb Y3YYJIDITHHH
TyXalH XyramgaaH Aaxb XaHIJarblH YTTBII TOOLOXJOO 36BX6H ©MHOX YEHHH TOOH
MBI YHASCISIAT 0a MHIACHA3P IIMHD TOOH MBI HAMAIZACIH Y4 OMHOX
XyranaaHbl XaH[UIATbIH yTra eepwieranerryil. Miima OomiorslH MIMHXK yYaHapTai
IMHXKUIITI), CylaliraaH]] TyXailH Xyranaanel qyrHaaT (real-time judgement) rapraxk
aIIumIaxag H3H TOXUPOMKTOH IOM.

XapuH CaHXYYTHMH YWJI aXWllaraaHbl X3T XaJlallT, XOT XOpeJIT, arliujiIThil
TOOIIOXOJ AIHIIIaX M990, IOOA XWIHHT Torrooxmoo Smnonsl TeB OaHKHBI

Meuner cepceH ©epHiiH XOPOHTHHH HOOLMHr TOrTOOX Hb MAKpO 30XHMCTOH OOIOrBIH YHJ/COH
X9parcan 6erees GaHKHBI cabap GOJIOH OOMUT HIUIH 3aCTHHT 333JIMITH XOT OCOITHIT XsI3raapiax,
TOT'TOJILIOOHBI APCIIHITH HOJIOOJIIO0C XaMraajiax 30pHIroTOMH.

Hodrick-Prescott mryyntyyp Hb aluBaa Xyramaassl IyBaa (time-series data)-Haac ypT XyraraaHbl
xaniara (long-term trend)-bIr suiraxa/ TYr?9MaJI AMIIATAAAT CTATHCTHK apravjial oM.
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aprawianaap [1] OOQUT yTIBIH XaHJIaTBIH yTraac Xxa3aliCaH Xa3aJITEIH HAHI03PIIC
Root Mean Square® (RMS) Toorcon. YYHHNT XaHAJIarslH MIHHKAITIOHANR VP AYHIT
curma (6)-aap TOMAPTIYK, Japaax TOMBEOTOOP WIDPXUANITHD:

i -
?=1(xi —x)?

6= ﬂlﬁ (1)

x — 1 XyramaaH Aaxb TyXaiH Y3YYJIDITHIH X OOIUT yTra

1 : 3
x;— 1Xyranaas Jaxb TyXalH Y3YYJDITBIH TPEH]] yTra
N — TOOH ererIMNH XOMKID

TyxallH y3YY/IITHHH XaHJUIarblH yTraac CUTMa YTTBIT Xacd J0O0J XWJ,
XaHJUIaTBIH ~ YTra J23p CHUIMar HAMXK J33] XWIHHT TOTTOOB. Y3YYJIITHIH

XaHJUTarbIH TIMHXWITISH 1337, TOOJ XWIUHH XOOPOHI0X OOJIOMMKUT KOPUIOPHIT
caapaJl eHreep TOJOTIOH XapyyJiiaa.

XaHaaarbiH IMMHKWITIHUH YP AYH

2.2.1. IHb-nii 3epyy (GDP gap)

Mamnaii opubsl [IHB-uit 3epyyr 2000-2017 oHBI TOOH M3A33J3J1 YHAICISH
Hodrick-Prescott (HP filter) mryynTyyp ammriian TOOIIOOJICOH Yp AYHIIIC Xapaxajn
2008-2010, 2016 oux Monron Yicer JIHb-uit annargan mam eHaep, OOIUT CEKTOP
XsIMpaJ, XYHIpAIuiiH Oaiimantaii Oavican 0on 2017 OHBI 9XHUH yiHpIaac CHPrIX
XaHJuIara axuniargax OaitHa (3ypar 2). Tyxainbamn, 2013 oHOOC 3XT3i Tamaan
3ax 393JMHH TaaJaMKrydl Oaiijai, XepeHIniHH AOTOTrIIIOX YpCrajblH OyypanThlH
Honeereep 2014 oHOOC OaHKHBI 3P3JMIH OCONT XyMHIJAX, CAHXYYTHHH MOUIer
YHAJITBIH Y€ OpXK, OOIUT CEKTOPHIH HA3BXKUII CYJIapuan.

3ypae 2
JHb-wni1 3epyy (GDP gap)
JIHB 6a ypT Xyranaassl TpeHt JHb-niin 3epyy (GDP gap)
5000000 8%
% \ A ,
4500 000 6% Ao \ R A
4000 000 4% ,l' H \..\ '“‘ ) II\ SN
1y S
3500 000 % HEH \ / |"| [ RN i
-\, " 1 ”" ] ]
3000000 % Sy \ v |',' . ‘\‘ n
[} 1 Y K
2500 000 2% {] ' £ ' R v L !
v ! \
o \ [ H
2000 000 -4% \ " |I hH
1500 000 6% N "
v‘ 4 |'
1000000 % VS W
Y
500000 -10% 1
-12%
R T T I U T T R TR T IR TR I T LU LI T U 1 A 1 1 1 UV U U U
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 20162017 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 20162017
———Bouut [IHB (casi Torpor) = Ypr xyrauaansi tpeia (HP filter) ~==GDPgap

Ox cypBaink: Cymiaauuita Tooroosnon, YCX

Root Mean Square Hb TOOH IIyBaaHBI KBaAPaTyyAbIH apu(METHK JyH/Kaac SI3TYyp aBcaH yTIBIT
UIDPXUATHI.
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2.2.2. l'apaanpid myyn xepeure opyy.aanrt, IHb-uii xapbuaa

lapaanein myyn xepenre opyynant, JJHB-uil xapeuaa 2013 oHooc oruom
MyyIaK, X3T armIiITTad (XaHIJIarblH OO XWIMWH yTraac Oara) Oafican OaifHa.
YyHa ramaan 3ax 3230UHH TaadaMKTy# Oaiiman, Tyyxuil snmuiin yHuitH yHant, AHY-
bIH MOHTOHHI 0OJUTOTHIH HOJIOOTeep XOTKIK Oyl OpHYY Pyy YHIIIICOH XOPOHTHITH
yperain Oyypax OOJCOH 33par XYUWH 3YWIcC Heneemnxdd. XapuH 2017 oHbI dXHUI
ymupnaac 'IIXO coprax xanmrara axuriargax 6aina (3ypar 3).

3ypaz 3 3ypae 4
T'amaanpl myyn XepeHre opyyJanr, M2 MeHreHMii 6CONT
JHB-uiin xapsiaa
Iloeop TIIXO/ THB M2 menrenuii ocoT

0% 0%

0% i\
4 [
/ / \
? / \
\
\

W%

0%

g 0%
1TV 1T IV 1Y 1Y 1§y, iy Gy iy iy o T{IONIEV ETENTEEY) € |IRREEV EEEARV X{EE0EY) 8 JEUUEERV TRV € IOREEEV ANV V)8RV TR €Ty o
o0 | wes | 206 | w07 | a8 | w09 | om0 | mu | w2 | w3 | e | wis | 2 a0 W04 S W06 | 0T 8 | W09 W0 | N1 W2 | W3 M| 015|006 200

Boctoymma (to)  ~=-TUIXO/ AHE  —Tpeny (HP flter) Bocroyma (ko) ==~ M2 wowromii ocoat(¥0)  ——Tpewn (HP filter)

TaiinGap: Y3YYI2/IT Hb caapalt myramMaac 3311 X3TIPCOH OaiiBai caHXYYTHitH YT
QKWIJIaraansl X3T XaJalThIT, JOOII X3TIPCIH OalfBall X3T XOPOITUHT WIDPXUHITHI.
Ox cypBamk: Cymiaaquiin T0011001011, MoHron0ank

2.2.3a. MeHroHmii 6CoJT

MeHreHnii ecesT Hb CaHXYYIMHH HHCTUTYLUMH 3yyulajdblH Yl
aKWiaraaraidi eHxep xamaapaitail 0a XeJenreeH Hb CAHXYYTHHH canbapbiH
YHI aXuutaraaHel X3T XallasT, XYHAPAIUHr Xapyynax Oomomkron tom. 2008-
2009 oHBI XAMpalblH Y€J MOHTeHHM HHUIYYJIANT ypT XyramaaHbl XaHJJarblH
OOJIOMXKHT 00/ Xs3raaphil JaBcaH Oa CaHXYYTMHH VIl aKWJularaanbl MIDBXKHIT
X3T OyypcaH HIMHXK TAMJIAT WidpY Oaiican ax33. Xapun 2010-2011 onng MeHTreHUi
HUITYYIAT YyPT XyraljaaHbl XaHJylaraac J1aBk 6CCOHOOp CaHXYYTHIH TOITOJIOOHBI
X3T XaJIAITBIH A0XHO erceH 0ox 2015 onsl [ ynupnaac 2016 onsl 1 ynmupan xypran
X3BUHH OOJIOMXHT TYBILHA3C JOOTYYp ©COJT, CAHXYYTHHH YIJl aXKHJularaaobl XoT
XOPONTHIH goxuor ery 6aiB. (3ypar 4)

2.2.36. 332,1HiiH 0COJT

CaHXYYTUIHH MOUJIeruir WIdpXUWIdX YHACOH Y3YYIAT Oomox 3231, JIHbB-
uil xappraar muHxuiI01 2008-2009 oubl xsMpanbiH yedc 2010 oHBIT XypTan
9HOPXYY Xapbllaa ypT XyralaaHbl XaHIJIaTBIH OOJOMMKUT JOON XsI3raaphil JaBCaH
0a caHXyyTrHiH 3aX 392JIMHH YVHJI aXuiuiaraa XdT armicaH Oaitmaa. Xapun 2013
oHooc 2014 oHbI 3XHHI Xarac XypTaJl ypT XyraljaaHbl XaHAJaraac JaBX 6CCeHeep
CaHXYYFI/IﬁH TOTTOJIHOOHBI XOT XaJIaJITBIH JJOXHO Or4, CaHXYYFI/IﬁH MOUJIOTUITH XYBbJ
IpCIRI XypuMTIargax ye 0aixan. DHIXYY 0cenT Hb Oapuira, Y XeAJ10X X0pOHTHilH
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canbapT ONTOTACOH 323JMHH ©COeITeep TOMWIOH Tainbapmamar. YiMmaap CaHXYY,
SMUWH 3aCTHUHH XYHAPIHMHH yen IDKmk, 2015 OHOOC XOWII 333JUHH ©CeIT
ypT XyramaaHbl XaHJuiaraac JOOTYYp, CaHXYYTHHH YHJ aXWIIaraaHbl HIDBXOKHI
cyn OaiicHBIT xapyymk OaitHa (3ypar 5). OH® Hb MOH MaHalW OpOH CaHXYYTHITH
MOUJIOTUMH YHAJITBIH Ye/ IUJKCIHUNA UITPAIT IOM.

3ypae | 3ypaz 6
~ Horoompm3»r/IHBE |  Yapgaorvidi 39on/Huiir 3951

Jlotoonsn 330/THB Yanapryii 3samiin xapeuaa (NPL ratio)

5%
IV § Y KO § I § Y 1 Ty, 1
2007 | 2008 | 2009 | 2000 | 2011 2012 | 2013 | 2004 | 2015 | 2016 2017

30% IV 1Y 1§y 1
TV 1Y 1 Y 1 Y Y Y Y 1 iy oy,

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Bocroyrra (+6) === Jlotooasm 304/ 1HB Tpenn (HP filter) Bocroyrra (¢6) === NPL  ——Tpena (HP filter)

2.2.4. bankHbI caj0apbiH YaHapryii 333;uiiH xapbuaa (NPL ratio)

2009-2010 onx 372/MMH YaHAPTYUTIN XOT OHIOP Y3YYIATTIH, 2014 oHOOC
xout 2017 oHBI 3XHUH YIHUPIBIT XYPTAT TOTTMOJI ©COX XaHJTaraTai, ypT Xyramaasbl
XaHmaraac 1931 AaBcaH Oaiimaa (3ypar 6). Yamapryil 3237mitH xapbllaa Hb
CaHXYYTHIH TOTTBOPTON Oaiifall, TOTTOIIIOOHBI PCIUTHNAT XOIPOTIOATON JOXHUOIOTY
Y3YYJIIIT TOACMUT aHXaapax Hb 3YHTHH.

2.2.5. Xepenruiin 3ax 333aniiH Ton-20 nagexc

Xsampainbia ye Oyroy 2008-2009 oHpm 3HIXYY Y3YYIAT XypaauTail Myynaxk
yPpT XyTanaaHsl xaHaraac goomr opcod 6o 2010 onooc ormom caprak 2011-2012
OHyyHaJ ypT XyrauaaHbl XaHAJarelr JAaBcaH Oyl0y CaHXYYTHHH YT aXusularaaHbl
X3T XaJalThIH JIOXHO erd 0aik33. 2013 oHOoOC SHAXYY Y3yYymanrT cymapcaap 2015
OHJ YPT XyTalaaHbl XaH[UIATbIH JIOOJ XMJI33C XIT3pU, CYYJIUHH 2 KU XOpOHTMHH

3ax 393JIUIH WIAIBXIKUI Malll CyIl Oaifraa Hb Xxaparnax OaitHa (3ypar 7).
3ypaz 7

XepeHruii 3ax 333auiiH Ton-20 nnaekc

TOI-20 uHaeke
30 000

25000

20 000

15000

10 000

5000

TNV T IOV 1INV Y I iy, iy oy, oy iy, o
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Bocroyrra (¢6)  --- MSE TOP 20 index ~ ——Tpenn (HP filter)
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2.3. TorroJiooHbI 3pCA3J1 YYCI3X XY4YHUH 3YHJIC

JIOXWOMIBIH ~ apraujiaj, CaHXYYTHHH TOTTBOPTOH OaWIIBIH  XaJIaJdThIH
3yparyia, XaH/UIarblH TIHHKWIT) 33PTHHH VP IYHT YHISCIOH MaHail OpHBI XyBBJ
TOTTOJIIIOOHBI JPCARN YYCTPK OONOX XYUHH 3YHICHHT TOmOpXOMink, (i) Mewrer
JaracaH TOTTOJIIOOHBI 3pcHIWiH; (i) OYTHPAC MIanTraajcaH TOTTONIIOOHBI
SPCANIMNH T'3K aHTUILIaa.

2.3.1. Meuster garacas TOTTOJIIOOHEI dPCITUIAH XYUHH 3yiic (procyclicality):
" Makpo 30utin 3aceutii 3m392 6AUOIbIH XYPIIHO:

OpcuMiH  3yparyial, XaHAjJarblH LIMHXHITIHIIC Xapaxad, Makpo SIUiH
3acruifiH sm3ar Oarigan 2015 oHOOC XOWII 3pC HIMOAIICHH Hb OOJUT CEKTOP, TOCOB,
VICBIH ©p 33PAT 3IUHH 3aCTHIH Y3YYIIUITIAC Xaparaax OaifHa. DAranp Hb Myyaak,
aHxaapyyiax JOXHO erexe]l Japaax XY4YHH 3YWIc Hemeeik?d. YyHa: (1) ramaanm 3ax
393MIH Xamaapal; (i1) XepeHruiiH ypcrai; (iii) Mewrer jgaracaH 3AWHH 3acrHiiH
0omytoro; (1v) epuiiH yIupAiIarkiH OOAJIOr0 33p3r OOJIHO.

= [adaaod cekmopviH XypIasHO:

lNagaan cekTopblH XyBBJ 3pCAdI, TOrTBOpryi Oaiman (external imbalance)
yycraxk Oyd XaMTHiH dyXasl XY4YUH 3YWI Hb rajaaj) OpUiHH XOMKII, TYYHHUH ©CenT
OaifHa.

2013-2014 ounx Oyroy CaHXYYTHHH MOWIOTWHH OpPHONHMHH Yem Tamaan
BaJTIOTHIH aJI0AH HOOIMUH X3MK?ID 66 opunM XyBHap OyypcaHTail 33paripH ramaan
OPUIH XOMKI? IPUUMTIHA 6CU, TOTPOTHITH HAPIICIH XaHmT 40 rapyi XyBuap cyiapd,
ynmMaap HHQIAH X0€p OPOHTON TOOHI XYPA3B. DHD Hb OCOITHIHH MOWIOTHIH YeI
SMUHH 3acarT XAT XaJallT, IPCAITIH Oaitmmer (excessive risk taking) HIMATIYYIIK,
XapWH YHAJITHIH MOWJIOTUIH VeI X3T UX 3PCIIIAC 3aMICXUIX XaHIarer (over risk-
aversion) Omii 0OJTOX, MUITH 3aCTHITH HIIBXKIIMNAT CYJIPYYIIax YHIAC 00K OaifHa.

TyynwdH HuliT rapaan ep/JIHB-uit xappiiaa mam eHJep TYBIIWH][ OYCOH,
3acruiiH ra3pblH HUHT ©pj rajaaaj epHiiH 333X XyBb XOMXK33 ©HIep Oaliraa
Hb OPUIH JapaMT, XaHIIUWH OSPCJIMUT HAMAIAYYJDK, I[aanuiaaj TOTTOJIOOHbI
XAMIKIIH/ IpCi1 Ouit Gonrox Oaiina (3ypar 8, 9).
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3ypaz 8 3ypaz 9
Manaii opHBI HUHT ragaaj ep 3acruiiH ra3pblH HUAT epuiiH OyTa1l

(JAHB-11 23113X XyBb) s Tazaaa op
— :[mon ep
o= 3T"-b18 ranaan ep/37-bra muifr ep, Gapyyn TEwT

[ 3acTHitE Tasap Hx maan ¥

7z Xersnein OanKk 234%

[ Tes barx

N | anx

2727 Xypuiin cextop (AAH)

S XO-aac aBcaH 33301 16

—O—Huitr ep//IHB 14

150% P keazzd [ 12
ey, 10
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e Tamaan ep

2010 2011 2012 2013 2014 2015 20161 201617 2016 11T == Totoox ep )
==o==3T-bIH ranaan ep/30-5H HEAT &P, GapyyH THILT

0%

Ox cypBamwk: Canruiin siam, MoHToa0aHK
= Moneo, 3991UliH 3AXbIH XYPIIHO:

2017 oHBl 5XHUH yaupIeIH Oaiijnaap MaHaii OpHBI  OaHKHBI canbapbiH
332JIMHH X3T ©CONITOOC YYCIX Ipcat Oara Gaiiraa 0o 333/uitH X3Mkd3 (3391//IHB)-
HA3C YYC3X 3PCIAI eHIep OaliHa. 333JIMHH X3T 6CeJITeecC YYCIX 3pciaul Oara Oaiiraa
Hb MaHail OpHBI CAaHXYYTMHH MeYJIor yHanTaac cOprax yea Oairaarail XomOooToi
(Bypar 10). 3nonmiiH xaHIuIara OOJOMIXKHT yTraac 3epex 3epyy (credit gap) Hb
ceper yTraraii Oairaar 3ypar 5-aac xapx 00HO. ['3¢aH Xomuii 4 OaHKHBI caiOapbIH
OJITOCOH 373HMHH XdMk33 abcomror OonoH JIHB-m xapeuyyncan mynrasp 2011
OHOOC XOWIII OTIIOM ©CCOH 0a yIMaap 333JIMiH YaHAPbIH acyyaajl Xyplaap TaBHIIax
OaiiHa.

" BaHKHbl CanOapvli auuem axcuiiaead, moidepulin Yaoeapbii XypIasHo.

BankHbI canbapblH alMIT aXuiaraa, TeJI0OpHHH YaaBapblH XyBbJ 3PCIAI
yYcra»k OyH XaMrwiiH 4yyxajl XY4YMH 3YWJI Hb 393JHMHH 4YaHapblH acyyaan OaiiHa.
VYuup Hb OaHKHBI canOapblH Xyramaa X3T3PCOH, YaHApPIYH 323JIMHH XyBb XOMXKII
3eBx0H 2014-2016 o x0o€p AaxWH HAMIIICIH, ©COX XaHjuarartail Oaiiraa Hb
OaHKHBI TenOepHiiH uaaBapbir Oyypyyinax (insolvency), maammiaaj caHXyYTHAH
TOTTOJILIOOHBI X3MXKIH 3PCIANTIN Oaabr Onid 6onroxk Oaitna (3ypar 11).
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3ypae 10 3ypac 11

MOHTO YJICHIH CAHXYYTHItH MOUIOr BaHKHBI canOapblH Xyraaa X3TIpCoH
0OJIOH YaHapTyH 33301
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N\ Tocoom0a:2017
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—— Cayymis vousor === B voIor B
® Mowtersin oprint A Mowsorin 007 =Huiir
Ox cypBammk: C.Msarmapcypas (2017) [22] Ox cypBaik: MoHromdank

= Y1 X6016X XOPOHSULH 3AX 399MULH XYPIIHO:

TorTonmooHs »pcadpn XypUMTIArJaX Oaiiraa ACOXMWT XOPOHTHHH YHHUUH
©CONITOOp TOMOPXOIIIOX OONOMKTOW Oaiimar. MaHail OpHBI XYBbJI OPOH CYYIIHBI
YHUIH €0pWIONT Hb YyXall XY4HWH 3YHII 00JOX ydup yr Y3YYJIITIIP XOPOHTHIH
YHUHH ©6pusIeiTUIT TedeelyysdH aBd y3BuI 2013 OHOOC 3X3JCAH OpOH CyYyLHBI
CaHXYYXWITHHH XOTOJ0Op Hb Y XOIJIoX XOPOHTHHH 3aX 33371 JPIITHUT 3PC
HAMATAYYIDK, YHAWH X00Cpenir Ol 0oiarocoH OaitHa. bapunrein canbap Hb HUNT
Oapaa, MaTepuaNbIH Tajaac WIYY XyBHHT UMIIOPTOOp aBiar TyJ Trajaajl BaIOTHIH
HeeI Oyypax, TeIOepHIfH TIHIUINIH aliiaran HAMITIIX) HOJIeeJICOH OalHa.

Xapuna 2014 oHBI CYY/I23C HIOTEKWIH 332JIMHH ©OCONT CcaapcHaap OpOH
CYYIIHBI VH? Oyypd, XOpOHTHUH 3aX 333JIUHH XYBBJ OyypanT aXuriarmax OoJu1oo.
MHrIcHIIp OaHKHBI XyBBI APCIAT HAIMITIIX, OaHKYYIBIH 333IUIH IPCIDIHIAH CaHT
HAMOATAYYIIIX, [Taaluiaa aliurT aXwniaraa Oyypaxam TOIOPX0oi XIMKIIH]T HOJIOOIK
Oaitna (3ypar 12, 13).

3ypae 12 3ypae 13
OpoH cyyuHBI YHHIH WHIEKC BaHKHBI aKTHBBIH OTO6K
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2.3.2. ByTpac maJjaTraajcal TOrToJNMO0HbI IPCATNIH XYYHH 3YHIIC
(cross-sectional):
= 3997HifH TOBIOPOII, CAHXYYTUHH OalTyysuIaryyabiH XOOPOHI0X XaMaapa

OYBC [14]-mitn 2013 onbl cymanraannq MoHron VYICHIH CaHXYYTHITH
OaifryysuiaryyaplH XapwilaH xamaapan (interconnectedness) yiaam Oyp HIMALIIK,
TOTTOJIIOOHBI dpcadn Ouit Oomk Oydr anxaapyymkd?d (3ypar 14). TyyHwidH
can0apblH 323JIMUH TeBJIepes eHJep Oaliraaraac IIajaTraajsaH OaHKHBI HUNTIAT
apcaat (common exposure of banks) ennep Oairina. 2011 oHI XHICIH TOOIIOOTOOP
TOTTOJIIIOOHBI a4 XOJIOOTJOJITOM OuIll OOJOBY XapwillaH xamaapall Malll ©HIep
OaHkyyn Oaifraa 0ereej THArIAPT TABUX XSHAJT MIAJTAITHII YaHTaTrax, ©OPHIH
XOPOHTHIT HAMAIAYYJDX [Iaap/ylara TaBHX XOPIITOWTr aHXaapyyscaH ydpaac
Laamua apubkaanbl 0aHK, OycaJ CaHXYYTHHH Oaliryyiuiarbir xamapcaH Oaiiuiaap
9HOXYY LIMHXHITIAT HIMHIWIOH XHUHUX MIaapisararaid oM. MeH apuibkaaHbl OaHK,
XerxknuiiH 0aHk, BBCB-yyn XOOpOHIBIH 39311, XapwillaH XamaapiblH acyyJUIbIr
H3MX TOOLIOXK Y33X Hb 3YUT3M.

3ypae 14

BaHKHBI canbapbIH OaliryyiiaryynsiH XOOpOHIOX XaMaapai
(2008, 2011 onsI Oaitmtaap)

Interconnectedness 2008 Interconnectedness 2011

Taitn6ap: Tox epreH 3ypaac Hb XOOPOH/IOX XaMaapaj eHaep Oalraar HIPPXUIITH?.
Bank — 6ank, SIFI — TOrTo/mooHs! au Xoa00T10JIToH OaHK
Ox cypsak: OYBC (2013b) [14]

= Xaoeanamoscutin meenopo

2017 oubl 4 capbiH Oaiijylaap OaHKHBI CaJI0APbIH XAMXKIDHJ JIaBXapjcaH
Tooroop 2,907,435 xamramamk 33Mmrd 9,492.0 1opOyM TOTperuir 3339MINUK
OaiiHa. YYHUHT XaarajiaMXuiH YIJIDTTMAH OyTIRAp 3amamk y3Bar, 100 cas
TOTPOTOOC MPIII AYH OYXUH XaAaramaMiK 333MINUATY HUUT XaAralaMK 333MIIUTIHIH
0.3 xyBwiir, OaHKHBI canOapblH HUUT XaJAraJaMKuiiH 57.2 XyBUHT 332K OaifHa

(Bypar 15).
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Xyraraansl OYTIUIH XyBbJ aBY Y3BAJI HUAT XaATalaMXUNHH YIIATIUHH 88.2
XyBb Hb HOT XKWJI?IC Oara Xyramaartai Oaiipmican 6o 11.8 XyBb HB YYHI3C JI3II

Xyraraarai Oatipmican 6aitHa (3ypar 16).
3ypaz 15

HuiiT xanranaMKuiiH yaa3TIUIMIH
OyTaI1

HWIT xagranamkuiiH ynparanuiii 6ytay,
(2017.04)
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3ypaz 16
HuiiT xaaramavykuitH Xyramaansl OyTaI

HWIAT Xxagranam»KWnH xyrauaaHsl 6yTaL,
(2017.04)
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TOTPOTOOC IIAII AYH OYXUH XaAraaaMiK d33MINUTY HUUT XaArajaMK d33MITATIHHH
0.3 xyBwiir, 6aHKHBI cai0apblH HAAT BaJIOTHIH XaaramamkniH 60.9 XyBHHT 333k
OaifHa. DHY Hb OAHKHBI CATTOAPBIH XOMKIIH YIIATIIIHIHH OYTIUHH XyBbJ BATIOTHIH
XaaraJaMXUiH TOBIOpes eHaep Oaifraar xapyymwk Oaiina (3ypar 17). Terperuiitn
XaaraJaMXUiH XyBbJ OHIOP JAYHTIH XaJralaMXHHH TOBIOPOII XapbllaHTyi Oara

Oaitaa (3ypar 18).

3ypae 17
BasttoThiH XaranamM:kuiiH OyTail

BantoTbiH xagranamxuiiH yAa3ranviiH
6yTay, (2016.10)
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3ypae 18
Terperuiin xaaraaaMxuitH OyTaI1

TerperuiiH xagranam>XuiiH ynasrainimH
6yTay (2016.10)
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= Jlonnapacunm

Jlo/mapKuIT Hb CaHXYYI'MHH TOITOJI[OOHBI 3M33T Oal UIbII HAIMAITAYYJIIAT
00JI0BY MaHali OpPOHI XaATaaMXUUH MOJUIAPKWIT CYYIHHH capyyaaa dpIuMTdIi
Oyyp4, 25 XyBbI XypcoH Oereen (3ypar 19) 0aHKHBI canOapbIH XOMKIIH 332TUITH
JIOJUIAPKMIIT XapbliaHryit 0ara Oywoy 20 opuum xyBbTait Oaitraa (3ypar 20) 60s10BY
[aanTy BaJIOTBIH XaHIIUHH JPCINAC XaMmraajaxX YYCMAJT XIPATCIUHH XIPITIIAT
HAMOATAYYIIX, XOIO0TIO0X XYy 3pX 3YHH OPUHBIT CaiKpyyiax ImaapjraraTaii.

3ypae 19 3ypae 20
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----- XapranamxuiH AONNapXMNT mp = ==~-333MWitH ponnapxunT =

Ox cypBamk: CymiaaquiiH T0011001011, MOHronbank

3. JIyrH3JIT, aBY X3PI3rKYYJI3X apra XaM:K39HHI caHaJ

OHAIXYYy cyaanraanbl axuig MoHron VYiCBIH CaHXYYTHHH TOTTBOPTOH
OaifJUTbIH  Y3YYJDITHIT TOAOpXOMmIoo. MHrxm3> (1) OJNOH YACKIH TYBIIMHI
XYJI93H 36BLIOOPOrAceH Oaiinain; (i) MaHail OpHBI CAaHXYYTHHH canOapblH OHLUIOTT
TOXUpPCOH Oaiffain; (iii) MaHail OpPHBI SIUIH 3aCTMHH XYHAPAITIH HOXIEN Oailibir
JOXUOJOX 4azBap; (iv) TOOH MOIPAUIMHH ONAOUTOW Oaljan 33par MIAiryyp
Y3YYJIDATHUAT Xaprai3aH Y33»K, HUAT 29 y3YYJIDATHHT 3ypraaH aHTMIIIBIH XYPIIHI
TOROPX0it0B (XyCcHATT 1).

TorToNIOOHBl 3PCOPIUMH LIMHXHWITI? XUHX3 OJIOH YJACBHIH Typlijaraja
TYI3M3J1 allMDIariar CaHXYYTHHH TOTTBOPTOM OalAsbIH XallaiT, SpCAdIUiH
syparnan (financial stability heat map)-pIr caHXYYrHHH TOTTBOPTON OalUIbIH
Y3YY/IIITHHT ammriax Oairyysican 6omHo (3ypar 1).

CaHxXyyruiiH XajaiT, 3pCIJIMAH 3ypariaj, JOXHUOJUIBIH aprawiajbiH  Yp
IyHr33¢ y33x31, 2008-2009 oH, 2015 oHOOC XOHII 3AMIH 3acar, CAHXYYTUHH XsIMpal
XYHAPIIUAH HAHX wpd Oaitra. TyxaimOan, 2015 oHOOC XOWII Makpo HIUiH
3aCTUIH HeXIen Oaiijan, ramaajl CEKTOPBIH JpCAdJ, OaHKHBI CalOapbIH aIIUTT
axuaraa O0JIOH TeJIOePUIH YaaBapblH 3PCA3I, YHAT 11Aaac, Y1 XOAJI6X XepeHINIHH
3ax 390JIMIH Y3YYIIT Myy/caH OaifHa.

TorToimooHsl 3pcidpa Tanaac JIyrHABI, MoHron VYicaa Opox XepeHTHiH
ypcraji, TOCBUMH OpJIOTO 33p3T Hb ADJIXMHAH 3aX 333J1 AIPX TYYXUU DIUUH YHD
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33p3T MOYPOJIOOC WXIIXDH XaMaapd, MAKpO DAWHH 3acTHHH 3M31T Oaiimanm Owmid
Oomk OaitHa. MIHTACHIIp anmmBaa Tamaa IoYpoi Hb CalOapbiH XOMIKIIHI dPCIAIT
yUIpyyIDK Oomsomryi oM. Tyxainban, Ow3Hec, TYYXUH dOWHH YHUHH MOWIOTHHH
OCOIITUMH Y€ ADX 323JMWH YWl aKujjlaraaHbl XOT UX HIDBXXKWI, 333JIMAH ©COJT,
CaHTHUIH TAJIPX OOJIOTO 39PIT Hb XOPOHTUIH 3aX 393JI1] YHHUH X3J1037139)1, Tlaariaa;
TOTTOJIIIOOHBI 3PCIANT Ouit 600X HOXHMeNMWUT Oypayymkdd. 2013 oHOOC 3XINICOH
rajgaaa 3ax 323JUHH TaalaMKIyH Oaifman, TYYXWUH SAWIH YHHHH yHanT OOJIOH
IOTOON XY4uH 3yincidc mantraanan [TIIXO spc Oyypd, OOIUT CEKTOPHIH Yl
aXWiUIaraa dpc MyyacaH Hb JaM Oaiyraap YJICHIH TOCOB, OAHKHBI calOapblH Y
QXWUTaraali Copreep HOJOOIDK, CAHXYYTUHH CEKTOPHIH UADBXAIINNT OyYpYyIKI).
TyyHwmH MaHail opoHa HUUT Tamaan ep//IHb-nii xapeilaa Marmm eHIep TYBIIWHI
0UCOH, 3aCTHHH Ta3pblH HUUT Ol Tajgaal epHifH 33J19X XYBb XOMKID OHIep Oaiiraa
Hb OPHUIH IapamT, XaHIIUHH JSPCHdIUNT Owil OONToK, Iaamuraajg CaHXYYTHHH
TOTTOJIIIOOHBI XAMKIIHT IPCIDITHAT HIMATAYYIDK OaifHa.

bankabl  cambaphlH  XOMJKIOHJI  BATIOTBIH  XaATATAMKHIH  TOBIOPOI
OH/IOp, YaHAPTYH 393JIMAH Xapbllaa ocd’, aKTUBBIH 4YaHAp Myynax Oyl Hb
OaHKHBI TeOJOOpHITH YaaBaphll Oyypyynax (insolvency), Iaamnmaaj caHXYYTHHH
TOTTOJIIOOHBI XAMXKIIHJ IPCUIMNAT HAIMATAYY/DK OaifHa. YyH?3C raaHa OaHK,
CaHXYYTHIH OalryymjarblH XOOpPOHJOX XapwillaH Xamaapal HIMAIIdX Hb
TOTTOJIIIOOHBI SPCIUTHHUT HIMATAYYJIATY XYUHH 3YH 0ok OaifHa.

3.1. ABY X3P3KYYJI3X apra XaMK39HM caHal

Cynanraanbl yp IYHZI CYYpWJIaH BpPCAIMUT Oyypyynax YU Jlapaax
CaHaJIBIT AIBINYYIDK OaifHa.

Maxpo 20utin 3aceuiin 2m332 OAUOIbIH IPCOUUS OVYPYVIAX YUSTLIIIOD:

—TecBuiin  anmarmieir  OyypyyjiaxX, TOCBHUHUH OpJIOr0  TOJOBJIOJITHHIT
caibKpyynax, Iaanuiaajy TOCBUWH XOT THJICOH OalIIBIT XyMHUX Iaapiajiaratau.
OYBC-uiin cynanraans! axxuin [7], [14]-1 3eBiaecHuil qaryy ypT XyrauaaHja Medier
cepceH caHruiiH 6omyoro (counter cyclical fiscal policy)-bIr XaparKyYIIdX Hb IHIAH
3acar, CaHXYYI'MHH MOWIerHilH caBajraa eHJIep MaHail OpHbI XyBbJ X3P3I'TOH
0eree]i CaHXYYTHiH canOapblH TOITBOPTOM Oal/UIbIr XaHTaxaj dyXasl oM. Y4up
Hb JIMIH 3aCTHIH OCOITHIH Y€ J3X XOT TIJICIH OOIJIOTO Hb CAHXYYTHHH camdapT
3PCIIT XypUMTIIATAax HOXIeIUUT OYpayy/nK OaitHa.

—Tyyxuii snuitH YH3C X3T XamaapanTaid OallIbIr apuirax, YYHUR Tynq yyi
yypxaiiH Oyc canOapbIH XOrKIMHT JIMKUX maapararail. Tyxain0an, smuitH 3acar,
SKCHOPTHIH OYTIRY TOPODKYYIIXHMUH TYIJ DKCHOPT-UMIOPTHIH OaHK Oalryyriax
oonomxkroit. BHCY, Taiumana, Manaiiz, Pymeia, DHatx31, BHXAY 33par osnon
OpOHJT DKCIIOPT-UMITOPTHIH OAHK aMKHIITTal YT a)Kuiuiaraa siByyJnk OaiHa.

—CaHxyyruiiH canbapbIll OJIOH TyiIryypraii ©Oonarox, YYHHUH XypaIsHI
XOPOHTMIH 3aX 329MMHT Xerkyyidx. Tyxaimban, Ilompmr yncam ampkunTTaid

®  Tyxaiinban GaHKHBI calbapblH Xyralaa X3TOPCOH, YaHAPTYH 393JIUIH XyBb XOMXK?I) 30BX6H 2014-

2016 oHn X0€p TaXWH HAMATCHH OaifHa.
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XOPAMKCOH TOTIIBPUAH XYBHMH CAHTUHH TOTTONIOOT OWH OONTOX, JATIIPHMT
XOPOHTHIH 33X 333J1]1 OPOIIIOX OOIOMYKOOP XaHTacaH TyPIUIATHIT HAIBTPYYIIX.

Taoaao cekmopuin dpcosnuiie OYYDYYAAX YUSAIAIID:

—3acruiiH ra3phlH Tajlaaji OpuiH AapamThir Oyypyynax. TyxainOan, ragaan
OpHITH HUHT OpA 33JI9X XyBb XOMXKIIT Oyypyynax, HHIICHAIP BAIIOTHIH XaHIIMHH
3PCARI, YYHIIC YYIA3X anaarmieir'? 6yypyyaHa.

—T'agaan BamOTBIH OpOX ypcrall, BAJIIOTBIH HOOLUHT HAIMAITIYYJIIX, BAIOTHIH
XaHMINJ yaupd Oyi gapamTeIr Oyypyynax;

—lamaanplH OIyyn XepeHre OpyyJalThII HAIMAIAYYJRX, SHD XYPIIHA XYYib
9pX 3y# 0OJIOH OM3HECHITH OPYHBIT CaiKpyyax.

Banknvl canrbapwii 5pcodiuiic OYVpyVIax Yusidndop:

—Yanapryid 39muiir  Oyypyynax, OpCIdNTAH aKTHUBBIH 3YH 30XHCTOH
YOUPJUIATBIT  XOPATXKYYJPX AaKTHBBIH  YAUPIJIATBIH  TOTTONIOOT Ouit  OONToX.
TyyHwmdH canbapslH HeJee OyXwWil TOMOOXOH 333YyA (Systemic exposures)-uitH
yaHap, YPCIIMIH CAaHTUIH XSTHAITBIT CalbKpyyJiax;

—DbaHKHBl ©OpUIH XOpeHI'MMH XYpPUILD3, TOITOJLOOHBI  X3MXKIHUN
XOLYYPIUMH X3MKI3H] XSHAITHIT CallKpyynax.

3.2. Ypr xyrauaaHjg aB4 X3p3r:KyyJ/dIX apra Xam:k39

—Canxyy, JOWiH 3aCTHMH XYHAPIIMAH dHY Yed Yp IOYHTIH CaHTuiH
0OJIOH MOHTOHHMH OOIJIOTO XIPITIKYYIIXIIC TragHa MaKpO 30XHUCTOW OOMITOTHIH
TOrTONMIOOT!! HIBTPYYIIOX Imaapaiararaii Gaitna.

—OnoH yaACBIH 3aX 3930 J9X TYYXUH SAWHH YHUIH Meusereec eHIep
xamaapajiTad, SIMMH 3acar, CaHXyy, 39JIMIMH MOWIeruidlH caBajraa eHAepTIH
MaHaii OpHbl XyBbJ OOH yiChIH TenOep ToomooHbl OaHk (BIS)-HbI mapramsx
bazenuitn xopoonst 2011 onx 6onoscpyyncan BASELIII onoH yiacelH cTangapTajn
TyccaH OaHKHbI MOYIOT COPCOH ©OpUIH XOPOHTHIH HAIMIIT IIaapyiarsir'?
XIPIDKYYIDX O0NOMKTOW. MHIICHIp 3290uitH ecenT eHaep Oyly CaHXYYTHHH
MOWIOTHITH OPHOIHMIH Y€/ HAMATADJ/HOOI O0pUIH XOPOHTHIT TOBIOPYYIIdX 0ereen
CaHXYYI'MMH YW axwlaraa aruicad, XsMpal XYHAPIJIMIH YeI DHAXYY 66epHUilH
XOPOHTUIH Iaap/iaraa oyypyynK, OOIUT dIUNH 3acar, CAHXYYTUHH cajgbaphir XoT
yHaJTaac xamraaliax qyxall a4 X0JI00TIOITOH oM.

10 3eBxen 2015 oHsl 311c33¢ 2016 OHBI A1PC XYPTAIN rajgaaj BAIOTHIH XaHIIHAH €0pUIeNTeec YYI3H

Terpereep WIPPXHMICAH 3acTHHH Ta3pelH Tajaajg ep, 3acTHHH Ta3pelH Oaranraarail ragaanm
399JUTANH YIaarada 18.9 xyBuap HOMArICOH OaifHa.

Makpo 30xucToil OOMTOT0 Hb TyXaii0aln CaHXYYTHMHH MOWIOTHIH OpHeNMIH YelI CaHXYYTHIH
Oaliryymiaryyaaa HOMAIT MIaapjuiara TaBUX (Makpo 30XHCTOH OOJUIOTHIT YaHTapyyiax), MOWIeTHitH
YHAITBIH Y€ TOPXYY MIaapIiiarbil Cylpyyiax (Makpo 30XMCTOH OOIUIOTHIT Cynpyyiax) 3amaap
CaHXYYTHHH MOWIOrHHH Jamalubir Oyypyynax, Xd3T HX OSpCAd XypHUMTIAaraaxaac ypbaduiIaH
COPTUIIDX, CAHXYYTHIH OalTyyJUIarslH apxiiaar caivkpyyinax YHACOH 30PUITOTOM.

Meurer cepceH ©epHifH XOPOHTHIH HOOIl TOTTOOX Hb MAKPO 30XMCTOH OOUIOTBIH YHACIH XIPATCHT
0a GaHKHBI candap, OOMUT HANITH 3aCTHHT 3393IMIHH XIT OCOJT, TOTTOIIIOOHB! APC/UTHIH HOJIOOILI00c
XaMmraalax 30pHITOTOH.
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— TOTTONMITOOHBI APCARINIC COPTUMIIX, XAMPANBIT yaupAaxan Oaklryysmrara
XOOPOHIBIH XaMTBIH @KWJUIaraar eprexyyimdx. Tyxaimbam, »SOuidH —3acar,
CaHXYYTHIH cambapT YYcdX XsMpaj, XYHIAPIIHHH al0yiablH TYBIIMHI Hb TOXHPOX
apra XdMKdI9T OarraacaH XsSMpaJblH YeHHH O3713H OalIJIBIH HOTICOH TOJIOBIOTOO
(national contingency plan)-r CTB3-uiir TymmmiH 6010BCcpyyiax maapaiaraTai.

3.3. TorroamooHsI 3pCAIHITH IMHKAJITIT HAAMM/ CAIKPYyJIax 00J0MK

—Illaamma TOTTONMIIOOHBI 3PCAdT YYCI®K Oyl XY4WH 3yl Tyc Oyp I293p
HApUWBYMIICAH MIMHXKWIT)D XUUX OomomkTod. Tyxainban, TOTTONIIOOHBI SPCIdI
YYCIOIOT dYyXal XY4YWH 3V OONOX CaHXYYTMUAH OalryymiaryymblH XapriliaH
xamaapain (financial institutions interconnectedness)-bIH MIMHXHITIAT HIMHIYWINH
xuiix maaprararaii 6aitHa. Yuup Hb OYBC (2013)-uitn xuiicon cyganraa [14]-1
MaHail OpHBI CAHXYYTHHH OalryymiaryyaslH Xapwilal Xamaapaial yinam Oyp
HAMOTIYK, TOTTOIIOOHMIH dPCIRIIUHUT Ouit Oorox Oaliraar aHxaapyyscaH OMImI.

—Makpo cTpecc TECTHHI MaHail OpHBI OHIUIOIT TOXHPCOH Oalimiaap
XODKYYJIX, TOTTMOJN JIABTAMKTal XWHX, TOTTOJNIIOOHBI SPCIUTHMHH HIMHKHITIIH
ammriax. DHAXYY apradjall Hb rafaaji, AOTOO JIUIH 3aCTMiH OPYHH] SBarJax
000X Makpo IIOKYyyI Hb OaHK, CAaHXYYTHMHH cajd0apbhlH Y3YYIITII XOPXdOH
HOJIOOIOXHUIT XapyyJAraapaa OHIJIOT FOM.
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