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OaiiganTaii rapas. (i) ©Haep, TOrTBOpryil UHGJISIMITH OPYMH, YHUIH XYUT21 6pCOI06H,
TOIPOTMiiH aMm.IoJIapTail XapbliaX XaHIIMAH CYJIPaiNT, TYYHUH XYJI23JT OOJIOH 3ax
399JIMMH OHIOP 3PCIRJI 39PAT Hb XaATaIaMKUIH XYY eHOep 0aiix Hex1ea 0ok OaliHa.
(ii) CyymmitH 6 XWIa XYYHUR 36pyy, 392JUiH XYy OyypcaH Hb Y aXujaaraaHbl
OYHIAX 3apaai OOJIOH 333JIMH 3pCIWiiH OyypalT, 3ax 333JIMiH TOBJIOpPOJ, YHI
aXxujularaaHbl eprexwit, M2 MeHreHWil eHIep ©cCeJT, OaHKHbI 3yywial OO0JIOH
XOPOHTUIH 3aXbIH XOIxXjeep Taimdapiargaxaap OaiiHa. (iii) baHKHBI eprexunTuiiH
Yp 6reex HAMITIRX, axuy 3apAan OyypcHaap XYYHMU 3epyy Oyypax 00J10MXKTOM. (iv)
3ax 392JIMiiH epCcesiIeeHuil X3J103p, TOBJIOPOJ Hb CAHXYYTMIAH OYTI3TAIXYYHMH YHD
OypmanTaa uyxan HeneeTsi. (v) CaHXyyruitH OOJIOH MaKpo 3AWIH 3aCTUIAH TOTTBOPTOM
OalUIBIT XaHTaX, CAHXYYTUIH 3yy4JIabil TYH3TUAPYYJICHR3p XYYHUIA €pOHXUI TYBIIMH
00JIOH 33371, XaATrajJaMXUIH XYYHUI 30pyyr Oyypyyaax OOJIOMKTOM.
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Monzonbank Cynanraans! axui “ToBxumon-7"

I. YAUPTTAJI

Mx3Hx xerxkux Oyil OpHbI Il MaHaii OPHbI CAHXYYTMIH TOJI 3yywiard Hb apujikKaaHbl
OaHkyyn Oaiicaap OaiiHa. BaHKHBI 3yywiajlblH YHACOH YYP3rT Hb MOHIOH XOPOHIe
WIYYIRATIM Oaiiraa 333JAYYJIAT4Ys3C IIaapajiaraTaid Oaiiraa 333J1I3TYWI XOPOHTUMT
IIWJIKYYI2X, SAWWH 3acar [axb XdA3raapjaraMail 3X YYCBOPUUT Yp 6OreexTiu
Oaiiyiaap SprajIToOHI OpyyJaxaa YMIJISAT. baHKbIT XaarajiaMmk, 332J1 TIC3H YHACIH 2
OYT3TA3XYYHTAM I2B3JI YT aXKWJularaaHbl 3apAail, pCARMIH YH?, AlUTMAH XyBb 33P3T
Hb 3332J1 OOJIOH XaJArajgaMKUWH XYYHMI 36pYYHH IUMHIA3T. MiiMa OaHKHBI XYYHUM
3epyy 0ara 0ailx Hb OAHKHBI 3yywiaad WIYY YP oreexXTsi Oaiiraar wispxuiaasr. XapuH
0aHK XaaraJaMXXMIH Xyyrad YW aXullaraaHbl 3apiaj, opjoro 00J0H 3ax 333J1, MaKpo
BAWIH 3aCTUIH CYypb Y3YYJIRJITYYA3A CYYpWJIaH TOAOpXouaaor. ['sxm33 MaHail opHBI
XyBbJ XaJraJJlaM>XuUiH Xyy OOJIOH XYYHMI 36pYYHI ST SIMap XYYMH 3YMJIC, IMap XyBUMH
KMHTIM Tycrajiaa oJoK yaaax Oairaar Wapyy/I3X Hb COHUPXOJTOU CII9B X2B33p OaiiHa.

CyynuiiH XUIIYYI3A apuiKaaHbl OaHKHBI 333J1 OOJIOH XaAraJaMxXWHH XYYHUI 36pyy
Oyypu Oaifraa Xaauii 4 333JIMIH XYY XapbLIAHTY 6HI6p X3B33p 0aiik XepeHTe OpyyJIaT,
X3PIIJI23T A3MXMX, SIUNH 3aCTUMH OCONTUNUI XaHTaXyWIl TYBLUMH XYPT3J Oyypaxryi
Oaiiraaraii 60171010 60J0BCPYYJIaryu, SpA3IMTIH CyaIaauu, yjac Topuua O00JOH OJIOH
HuiiT canan Harmaar. Mitma 2006-2007 onx MoHroabaHk apuKaaHbl OaHKYYIbIH
OpJIOTO 3apJiarblH TailiaH, OajlaHcal CyypuJICAH OJIOH CyaajraaHbl aXKua XUACHUIA HAT
Hb “MOHIOJ1 Jaxb apwDKaaHbl OAaHKYYIbIH XYYHUI 36pYYT CyWUIax Hb~ IOM. DHOIXYY
cyJajiraa XMIArACIHA3C XOUII Aapyi 3 KU eHrepceH 0ereen Tyc XyralaaHja 332JUiH
XYY Oyypaxaja XyyHUId 30pyy TOJl YYPAr IYHLSTIaX33. XYyHUid 30pyy Oyypax Hb MUKPO
(TyxaiitH HAr 0aHK) 00JIOH MaKpO TYBIUMH[ (CAHXYYTUIAH cajJ0apblH TOITBOPTOM Oaiigan)
9 yyxajl y3YYya2aT oM. Tyxaiinban, MUKpO TYBIUMHA XYYHUM 36pYYHUU OYyypaaThir
Taiadapaard roJ Xy4YMH 3YWJICUIUT TOAOPXOWMJIOX Hb TYYHMI LAallIblH XaHIJIarbir
Taamaryiax OOJIOMXKXMIT ojiromor. XapuH XyyHUWII 3epyy Oyypu Oaiiraar caHxXyyruiiH
TOITBOPTON Oaifan, r'YH3TMUPIJITUIAH HUMIAOM A3X OOAUT YP ALLMI I'XK OMIroX OOJHO.
XYYHuIi 36pyy Oyypax Hb WYY 3PCIO3JI OHIOPTIM OM3HECT XOpOHre opyy/aax 3amaap
AIUIUIT aXwujularaaraa A32LUTYYJI9X OaHKyyIblH COHUPXJIBIT ©166X ermer. TsrBai
MOHTOHMIA OOMIOro OOJOCPYYyJIaryiblH XyBbJ TYC OyypaJT Hb MMKPO 3CB3JI Makpo
XYUMH 3YMJIC33C anTraabk 06ailHa yy M3ArMUr TaHMH M3A9XK, LAallgblH 00110T0100
TyCrax Iiaapuiara ypran rapgar. Miima apwpkaaHbl OaHKYYIObIH XaATaJJaMXKUAWH XYy
0O0JIOH XYYHUI 36pYYHI CYYJIMMH XKWIYYIRI Tapd Oyl eepwIeNTHuNT CydalkK, 333JUiAH
XYYT YPTJDKIYYJI2H Oyypyysiax O0JOMXUIT SPJIXUIAIAX, OOMIOTBIH XYPIdH IMap apra
XAOMXK33 aBax lllaapjuiaratail 6aiiraar ToHOpXOiJ0X Hb Uyxaj OaitHa. DHAXYY cylaraaHbl
axuiaap apuspkaaHbl OAHKYYIbIH XaAraJlaMXXuiiH Xyy O0JI0H XYYHUI 36pYYH]I HeJiee/iery
XYYUH 3YWICUMAT WIPYY/DK, XYYHA rapuy Oyl eepuleATUiH IIaaTraaHbIl Taiadap/iaH
XYYHUI epoHXUIi TYBLUIMHT OyypyyJjaax acyyajiaap AYTHJT, CaHal rapraxbir 30puB.

Tyc cynanraaHbl XxaaraJaMXuiH XYYH/I HOJIO©JIerd XyUuH 3YMICUIH IMHXUIrasHa Han-
nan 6osoH Berger (1989, 1991)-bIH sMnupuK 3arBap, XYYHUI 30pYYHUI IIMHKWUITI9H]T
DPCARIA AYpryid OaHKHBI CAaHXYYTMAH 3YYWIaJblH Y aXwijiaraaH I23p CYypujcaH
Maudos 6om0oH Guevara (2004) HapblH 3arBaphir aluuriaB. TOOH M3I23JUIMAH XyBbI
0100 YIAJI aXKuJjuiaraa siByyJix Oaiiraa 6ereen CyyJauitH 3 Xwig OaHKHbBI CUCTEMUIAH HUIAT
aKTHB, 3931 OOJIOH XaATaJlaMKUIH 75-aac J93II XyBUUT OYpAYY/ICOH TOM 6 OaHKHEI
2003 oHbl 1 ayraap ynupaaac 2009 oHbl 2 ayraap yJaupiblH XOOPOHIOX TOOH M333J13]
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Oyxuii TMHAMUK TTaHes erernejuir ammriaB. CymanraaHn OaHKHBI Caa0apbIH Ys-HiT
XaMpYyJDK Oaiiraa TyJ cygajraaHbl YP AYH Hb OaHKHBI caJGapbiH XYBbJ XYYMHTIU I'IXK
y39B. TYYHWISH IIWHXWITI3HA AMHAMUK TaHE] OrerJIMiAH apra 3yil alurjiacaH Hb
MHKPO OOJIOH MAaKpO XyBbCardblH XYYHWI TYBIUMHJ Y3YYJDK Oyil HOJIOer H3I'3H 33par
Cyiax OOJOMXKUMT onrox oM. MiMo SMIOMPHMK IIMHXWIT9H23C OaHKyyn OOJIOH
0omyioro 00J0BCpyyJIardu XaHacaH OOMJIOTBIH 36BIOMK, caHaj raprax 0o0JIONI00TOM
IOM.

CynanraaHbl aXu Hb gapaax oyrautrail. CyganaraaHbl 2-p X3COIT 333J1, XaATaJaMKUIH
XYY OOJIOH TOAr33pMiH 36PYYHMI IMHAMUKT Tapy Oyl ©epuynejTHITr aBu Y33B. 3-p
X3COIT XaArajaMXWWH XYYHUIA SMIMPUK 3arBapbil TOMOPXOWIK, ©O6pPUHH OpPHBI
XYBbJl HOJIOOJIOTY XYUMH 3YWJICHIAT panel erermviiH 3KOHOMETPUK ILIMHXKUJITI3I33p
TOOOPXOWJDK TaiiabapnaB. XapuH XYYHUHM 36pyyHMId SMIMPUK 3arBap, TYYHMM
INIMHXWITI3T 5-p XOCOIT TYMLDTIIXK, CYYIUUH Oyloy 6-p X3C3IT cygairaaHbl yp
JYHTYYIDA CYYPUJIAH AYTHAT XUIAXK, OOIJIOTIbIH 3apUM 36BJIOMXK Tapras.

II. 393J1, XAIITAJIAMXKWHNH XYY BOJOH XYYHUI1 36PYYHJI TAPY BYH
OOPWIOJIT

Mbaapa/UIMIAH  0110100C 1IAJITraajlaH 3HAXYY CyAalraaHja 333/, XaArajlaMxXuidH Xyyr
“ex-post” apraap' ToounoB. baHKHBI cambapblH 3231, XaaramdamxkuitH xyyr 2002-2009
OHBI XOOPOHII TOOLIOX 3ypar 1-T y3yyaoB. 322JIMiH XYY CYYIUIAH 7 XWUIUKAH XyrauaaHn
2 naxuH Oyypu 2009 onbl 2 myraap yaupiabiH Oaiinnaap 18.9 xyBbTail 6aitHa. Xapuh
XaJraJlaMXXUWiiH XYy €pOHXUI1166 TOITBOPTOI OalicaH X3l U rajaaj 3ax 393JIMIAH Taaryi
HOJ160/U166C YYA3H 0aHKYYIbIH 3X YYCBIPUIH OyypanT, eHAep UHQIISIIMAC 1IajTraajaH
2008 oHbI 2 myraap yaupann 5praH eceB. XapuH 2008 oHbI 4 myrasp yampiaac oyypaxan
MHOGASUMIAH OyypanT, 333MIH Tacaigaa 33par XYUYMH 3yiJic Hejeesx OaiiHa. DH3
tanaap III xacart g3narapaHryit cymiax 00JIHO.

baHk 332/11iiH XYyra3 TOITOOXA00 35X YYCBIPUIH 3apajl OyIoy XaarajJaMKUiH XYYH 123D
XYYHUIA 36pYYyT HAMIST. XYYHUI 36pyy Hb OaHKHBI 3pcaan OOJIOH Vi axkuijiaraaHbl
3apAaji, XYYHUR Oyc ajjarmibll HOXeX, aluTMiH HOPM 33pPIMMI IIMHIB3COH 0aiix
yuuprtait. TyxainOan, yil axuiaraaHbl OOJIOH 3PCIORJIMIH 3apAajl HAMATIBAJI O0aHK
TYP 3YYPbIH ajlaraai XyJI23X 3aMaap YYHUIT 30XUIYY/K 001HO. ['9X133 alllruitH HopM
30BXOH TOJOPXOM XyralaaHbl TYpIl JI ceper Oaiix 00JOMXKTOI Oereen OaHK XYYHMIt
Oyc 3apaJIbII XYYHUI 30pYYHA?3 IIMHIAA3T. MM 333/IMIAH XYYr XaaraJlaMxKuiiH Xyy
0OJIOH XYYHUI 36pYYHUII HUIAJIO3P 'K TOLOPXOMIK OOJTHO:

rl =r? + spread

DHp riri- 3oamumitH Xxyy, rEr®- xagranamkuitH xyy, Sspreadspread- 3991,

XaAraJaMXuiiH XYYHUI 3epyy. ©epeep XoJ037, 333IMHAH XYYHMI ©epuwIeiT Hb
XaJraJJaMXUIH XYy OOJIOH XYYHUI 36pYYHI rapu Oyil eepuiejiTeep TairbapiargaHa.

1 DHAPXYY apraunaislH TajaapX IArdpdHTYH oinrontsir [.boxnbaarap (2006), “3yyH eMHe[ a3uilH COHTOTACOH
OpHYY/ABIH apuiDKaaHbl OaHKYy/ABIH XYYHHI 36pYYT Cy/Ulax Hb~ Cy/ularaaHsl ax’iaac xapax OOJIOMKTOH. Oepuitn
CynajraaHziaa yIupIIbIH 3020UIH XYYT Oaliyiaap TOOLICOH OO KHIHIH XYYHI IIAIDKYYIIX 29 TOMBEOT allluIIacaH.
XaaramaMKHiH XYYT YYHT3H aaui Oaliayaap TOOLOB.
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3ypae 1. 3334, xadeaiamyucutin Xyy 0040H XyyHUil 30pyyHuUll OUHAMUK XaHO1A2A
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Ix cypeaanc: banknvl carbapein 6aranc 00A0H 0pA020, 3apAacbiH MAUAAHO YHOICAICIH
cyonaauuiin moouoo

2006 onpm xwmiirmcoH “MOHTON Iaxb apuiDKaaHbl OAHKYYIBIH XYYHUH 30pYYT CyIIax
Hb” cyjajiraaraap OaHKYYAbIH Y axujiaraaHbl axuy 3apian 00JIOH SPCUTUIH 3apaat
OyypcaH Hb 399JIMIH XYy Oyypax YHIC3H Hexues 0o/uK Oaifraar TOrTOOCOH. XapuH
XaJraJlaMXuiiH XYY OOPBUTOM Oyypaxryid Oaiixag ©aHKyyd XOOpPOHIbIH 0O0JIOH OaHK,
XaarajaMxX 323JIMAH XOPIIOOABIH XOOPOHIBIH 35X YYCBOPUUMH TOJIO6X Yp AallWITYd
OpCOII0OH HOJI00JIK Oaliraar OHLIOJCOH Oaiinar.

3ax 390JMHH BJAMHAH 3aCcrMilH IUMJDKWIT 93X2JICHI3C XOMII MaHall OpHBI 3331,
xanrajgamxuitH xyy Tes OosoH 3yyH EBpom, banteiH 3 yiac, Tycraap TOIrTHOCOH
yacyyabiH xamMThiH Hexepnen (TYXH)-uiiH rumyyH opHyya 0o0JioH A3UWiiH 3apuM
XOIKMXK Oyl yJIC OpHYyyaATall XapbllyyJjaxaj XaBblI'yil ©HIep TYBILIMH/, Xaarajaracaap siBx
MPCAH. XapuH CYYJIUIH 3 XWII 332JIMiH XYY Xypaauraii oyypcaap 2009 oHbl 2 ayraap
ynupabiH 6aiimtaap TYXH-uiiH opHYyIbIH TYBIUMHI Xyp33[ 0aiiHa. I'aXa93 333/1MiiH
XYY CYYIMIH 7 >XuiauiiH xyrauaanja 18 Hark XxyBuap Oyypaxan XYYHMI 36pyyHUi
OyypajT roJl Yypar IyHuaTraxas3. XYYHUil 3epyy Oyypaxan siMap Xy4MH 3YHJIC TOJUIOH
HOJI60JICHUHIT IV X3CaIT I2JIr3p3HIYil aBy y33X OOJIHO.

OVBC 06onoH Oycan OJOH YJCBIH CaHXYYTMH OairyyJiarblH cyjaajiraaraap MaHai
OPHBI 332JIMIH XYY XapbLIaHTyi eHAep Oaiiraa u xyyHuit 3epyy 2007 oHoOC 3xJ13H Oycan
WWDKWITARH 30MIAH 3acartail OpHyyIblH TYBLIH33C Oara 00K Oaiiraar OHIIOJCOH.
XYYHUI 36pyy YJIC OpPHYYIObIH XYBbJ sUITaaTail 0ailX Hb CaHXYYTMAH caja0apblH O3]
OYTLIMIAH Yp alllur, CAaHXYYTMIH cajabap Aaxb XyyJb 5pX 3YWH OpYHBI SyIraatai oaiman,
MakKpo SJAWIH 3aCruifH TOrTBOPTON Oaiiman OOJIOH 3aX 323JMIH OYT3L 33p3r OJIOH
XYUMH 3YHJIC33C Xamaapaar. MaHaili opHblI XyBbJl OaHKHBI caaOapblH JUOeparwian,
MakKpo 3IMHH 3aCTMHH TOTTBOPTOM Oaiiiayl 33par Hb OaHKHBI caja0apblH Yp alUTUMAT
HAMOTAYYJDK Xyy Oyypax Oo0JIoamoor OYpAYYJICOH I3aX Y33k OonHOo. I'axmas Oycan
XOrKWX Oyl OO0JOH IIWIKUATUIH 3AMIAH 3aCTMIAH OpPHYYATAll Xapbllyyaaxaa 333JUiH
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XYY XapblIaHTyil eHOep Oaiiraa Hb XaarajJaMXWiH Xyy eHaep Oaiiraatail xon0o0Toi
OaiiHa. XaaragaMxKMiAH XYYH HOJIOeJX Oyl Xy4MH 3YiIC, TYYHUIT Oyypyyaax 0010MxK
Oaiiraa acax tanaap III xacarr maarapanryit cynaiHa.

I11. XAITAJAMKUIH XYYH]I H6J166J16rY XYYUH 3YIJIC
3.1 Xaoearamxcuiin XyyHuil IMnupux 3az26ap

XagrajgaMXKUH XYYHI He/eeylerd XY4MH 3YWJICHHUTI TOLOPXOMIOX Cyyphb 3arBapaap
OaHKyyJ XaAarajJaMKUIH 3ax 332J1 193P X3PX3H XYY TOITOOAOT Tajaapx YiJI XOAJ1eJUiAr
taiioapiaacaH Hannan Ooson Berger (1989, 1991)-biH sMnupuK 3arBapbil COHIOB.
DHAXYY 3arBap Hb 3aX 333/ 33/I9X XyBb, XaAraJaMXXWH 3aX 323JIMIAH 6pCejiieeHui
X3B IIWHX, XaAraJaMXWHH eCeJT OOJOH MAaKpO SAWMH 3aCTUiH Y3YYJIDIT 33P3IT
CyypuJiaH OaHK XaAraJlaMXWH XYYT23 X3PX3H TOTTOOIOr OOJIOXbII MUKPO TYBLUMHJ
TaiabapiacHaapaa OHLYIOr oM. YYHUI 33pariup3 IMHXWITI3HA MaKpo 3AMIH 3aCTUiiH
OpuYMH OOJIOH MOHI'OHMIT OOMJIOTBIH HEOJIeer WYy epreH yrrarail opyyjax 30puJIroop
Raquel 6omon Vecente (2005) HapblH cymajraaHi CyypwiaH HAMOJT Taioapiard
XyBbCaryplr COHroB. MHIracH?3p XaarajgaMKUiiH XYYHI HeJeeJlerd XyuyuH 3YHJICUITH
3arBapbiH Japaax Oaiiinaap TOMbEOJOB.

RE = ¢(B,M,R,P) = a; + 8By, + v My, + 6, P, +6,D +u,, [1]
6a u; = iy + vy,

DHA R'{ Hb t ye I3X i OaHKHBI XaAraJaMXWilH Xyy, &, 5.% 00JOH & Hb XY4MH
3YWICUITH HOJI06T WIDPXUIISX KOd(MMUIMEHTYYI, XapuH U Hb YJIISTIRJ OyI0y 3arBapT
Tycrarfaaryi YJacoH XYYUH 3YiJc 0ereej fi;Hb XyralaaHbl TYPIIMI ©6PUIOTAeXTYH i
OaHKHBI OHIVIOT LIMHX YaHapTail xos000TOM rapax ajajgaa, ¥;. Hb LIar xyramaa OOJIOH
i GaHKHBI OHLJIOTOOC YYI2H Ouii 6oyiox Oycan aijgaa 6aiiHa. B, . Hb t Ve 19X i OaHKHBI
VI XOUTONUIAT VIITIAX j TOPIMIAH sUITaaTail XyBbcardablH BeKTOp, M, wi+ Hb t ye 19X
XaJraJaMXXUiH 3aX 323JIMIAH OYTA1l, 6PCONAOOHUNT UIPXUAIRX K TepauiiH saraatait
XyBbCaryiblH BeKTOp, £,.. Hb t Ye 19X MaKpo 3AWIH 3aCTUITH OPUHBI OOJIOH OOTOTBIH
apra XaMX32HUI HOJI0OT WISPXUILIOX M TOPJIUIIH siIraatail XyBbcardibiH Bektop, I Hb
XaarajJaMXuiH XYYHUU IMHAMMK IIAHK YaHapTail XOJIOOOTOM XyBbCAardumur aryyjcaH
BeKTOp OaiiHa. DArasp BEKTOP XyBbCATryJbIl Japaax Oaiingaap cOHroB. YYHI:

Banxnvt yiia xedaea (B ;)

banknbl xadeanamoe, myyHuil ocoam. DHIXYY Y3YYJIDT Hb TyXailH OaHKHbI XaAraJaMXuiiH
DPAAT, HAMITYYIITUIT WISPXUIAIK O0JIHO. X3PBA3 TYC Y3YYJIJIT Hb TyXallH OaHKHbI
XaJaraJaMXuiiH HUATYYJIJITUIAT WIBPXUIIX 00 TYC Y3YYJIRJIT, XaaAraJlaMXKUiH XYyHUI
XOOPOHIIBIH XaMaapaj Hb 3€par 0ailHa. Yuup Hb TyXailH OaHKHBI XaATaJJaMXXWAH XYY
OHIep 0aliX Hb XaATaJTaMXUHH XOMX23T HOMATAYYJICOH 0aiik 00JHO. XapyH 3P3JITAMUT
WJIRPXUIAIIX 00T XaaraJaMKUiiH ©ceIT Hb OOTMHO XyralaaHj 39X YYCBIPUIH WIYYLIAIAT
Ouii 60rox 60JOMXTOM Ty OaHK XaAraJaMXUIH 3p3JT33 OyypyyJiax 30pUiIroop Xyyras
Oyypyy/K 00JIHO.
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3ax 32340 3313X Xyeb. XaAraJaMXKUH XYYHUI TyXaifH TYBIIMHI OAHKHBI 33X 333111 93JI9X
XyBb HOMATIPX Hb OAHKHBI H3P XYHJ, 3ap CypTajumjraa 33par Oycaa Xy4uH 3YMJICI9C
xamaapHa. Miim Gaiiiiaap 3ax 333711 33J19X XYBb HOMAII3X Hb OAHKMHJI XaJATaJaMXUHH
XYYras OyypyyJjax 3aMaap LU2B3P OPJIOro0 HAMATAYY/I3X OOJOMXMUIT OJITOHO.

bankner yp awue (Huum 3apaaea, opaoevin xapvyaa). Tyc xapblaa ecex Hb OaHKHbI
alIUIT axwuaraa Oyypuy Oaiiraar WISpXWAISX TyJa OaHK 3apjajaa OaracraxblH TYJIIT
XaAraJlaMXuUr Xyyras Oyypyyaaxbil 30puHO. MitMa Tyc y3yylaaaT XaaraaamkKuitH
XYYHUII XOOPOHABIH XaMaapaJ ceper OaiiHa.

Ynocan Oyc yun axcuinaeaansl ys3e3p opaoeo. baHk yHAC3H Oyc yin axujuiaraaHaac
ajgaraan XyJas5BaJ1 aliTMiAH HOPMOO X3B33P XalrajaxblH TYJ 3apajiaa OyypyyJaxbir
BPMAJI33HI. DHA Yelo OOJIOMXWMT HAT COHTOAT Hb XaATaJIaMXXUWH XYYraa OyypyyJiaax
3amaap XYYHM# 3apaibir Oaracrax sBaan oM. Mitma xagraaaMkuiiH xyy OOJIOH YHACOH
Oyc Yil1 aXuWuiraaHbl 119B3pP OPJIOTbIH XOOPOHJIBIH XaMmaapas ceper OaiiHa.

Xaoeasamxucuiin 3ax 3934uitn 6ym3u, epcoadoon (M)

baHkyyn XaauniiH AaByy 9px33 XaAralaMXKuiH 3aX 3331 123p WIYY 3AJ19X 00JOMXTON
OaiiarT TyxaiiH 3ax 333JIMAH OHIUIOr OPLIMHO. TYYHWISH XaarajamK 333MIIUTYUL
OPCARIIP3 TOOLOH 3aX 393JI OHAep XyBb O33JII3T TOMOOXOH OaHKyydaa MTIaX
Xafarajgamxkaa Oaipuryyigar. Y4up Hb TOM OaHKyyld 3apIUlblH yAaupajiaraa Wiyy
CaliXKpYYJX, XYYHUI OyC OpJIOr0O HAOMITAYYJIOH, SPCAJIMUI WYY CaiiH yaupacaHaap
WYY YP allMITai axXuulax yaaaar. DArasp LIMHX YaHapaac XxaMaapaH ToM 0aHK Oara
XYY caHas 0O0JIFOCOH Y XaJrajamx 333MIIATYMI Xaarajamxaa Oaipiuyyagar. Mitma 3ax
39311 OPCOJIIOOH CyJIapy, 3aX 323JI1 TOBIOPOJ HOMATIAX Hb XaATaJaMKUH XYYrad
Oyypyysnax OOJOMXMUT TOM OaHKyydal OJITOHO. DMMUPHUK CydajraaHj 3ax 322JIUiH
OPCOJIIOOHUIT TOBJIOPJIMUT XOMXKMX WHAECKCIZP TONOONYYJIsH cynaimar. Wiimn
cyfaliraaHj XaAraJaMxXuiiH 3ax 3231uiiH Tesnepauir Herfindahl 6omoH M GaHKHBI
3aX 399JI 339X XYBUUH HUIAIO0Sp33p TONOPXOMIOILIOX TOBJIOPIMIH Xaphliaaraap
TOJIOOJTYY/I3B.

Tosnopautin xapvyaa (CRMD). M 1mmpxar ToM OaHKHBI 3aX 333J11 33J19X XyBUIH
HUWUI03P33p WIBPXUIISTIAX TOBIOPIMIH Xapbllaa HAMAIAIX Hb TOM OaHKyyHal
XaJiralaMXUiH XYyras OyypyyJjax AaByy 3pX oJrox OomHo. MiiMa xaaramaMkKuitH 3ax
399111 TOBJIOPOJT HAMAIIAX Hb XaJraJaMXUiH XYyr OyypyyJax UMIJIS/ HOJIOe/He.

Herfindahl-vin  unoexc (HERF D). 3ax 33231IMIAH ©pCOJIIOOHUMI X3MXKUX €6p HAT
OOJJOMXKUT XyBUJIOAp Hb OYX OaHKYyIbIH XaAraJaMKUAH 3axX 333J11 23/19X XYBUIH
KBaJpaTyyablH HU109p33p Togopxoitnormaor Herfindahl-biH nnaexkc oM. Tyc unaekc
©COX Hb 3aX 333J111 OPCOJIA06H Oyypu OyIr WISpXUIAISX TYJ1 3aX 333/11 MaHJaiaard ToM
0aHKYyy XaAraJaMXWIH XYyIra3 Oyypyyaax 00J0MXKTOI O0aiiCHBIT WIPXUAMIHA.

Makpo 30uiin 3aceutin opunot neaoo(P,, )
Hugpaayu. XanraasaMxxuHI MOHree Oaipliyyaax Haajl 3aXblH HOXLOJ Hb XaAraJaMXuiiH
HAPJIICOH XYYy OO0JOH MHQMISSUMAH 30pYYra9p WIDPXUUIALIDX OOOUT XYY 2epar Oaiix

gaBaaa Tyl MHQISUMAH TYBLUMH ocex, Oyypaxaa OaHKyyln XaaraJlamMXuiiH 3apiacaH
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XYYT ©6epwiex IlaapangaraTail TyarapHa. YYHUI 35pari33 0aHK Hb 3PCIUIMIT yAWpAIar
CaHXYYTUIH 3yy4 OOJIOXbIH XyBbJ MH(MISALM TYYHUR XYA33AT3/ AYH IIMHXKUITID XUIK,
XYYHA33 TycraH axujuiax €ctoil oosnmor. MitmMa uH@AsALM, XaarajlaMxXKuilH XYYHUI
XOOPOHIIBIH XaMaapaJl 3epar OaiiHa.

Doulin 3aceutin 6coam 60401 Mo4A62. DAVIAH 3aCTUITH 6COIT O0JIOH MOUJIOTUITH OPHOIUIH
Ye Hb XaArajJaMXXWHAH HUIIYYJISJIT HAOMATA3X CYypb Hexuen Oosnmor. ['Bxass yyHI
XaArajaMXUiH 3axX 333JIMHAH ©pCOJIIOOHUIA X3B IIMHX HOJOeeJATMUT CaHaX X3P3ITIM.
Tyxaiinbai, 3ax 332JMIAH OpCeyIeeH cyaapd Oaiiraa 001 A23pX ILIajTraaHaap Oui
0o/k Oyl XxaaraaaM>KUMH HUATYYJISAT Hb XaAraaaM>XUHH Xyyr Oyypyyaax 00J0J100r
OJITOAOT. XapuH ©pCOJIIOOH XYUTai 00J XaarajiaMxKXuilH Xyy Oyypaxryii 6aiixk 00HO.

Toepeeutin am.doarapmaii xapvyax xavui. YHISCHUM MOHIOH TAMASIT OOJOH Tamaan
BAJTIOTBIH XaJITaJIAMXXUIH XYYHU I 30pYY Hb BAIIOTHIH XaHIIMIH 66 PUJISJTUIH XYJID3JITIAC
xamaapaar. ©epeep xa7103J1, Terper 3CB3J1 BaJIOTaap XaaraayyJcHaap SLCUNAH JIYH]
0JIOX MOHI®H OpJIOro Hb TAHILYY OaiiBaj ajib HAT BaJIOTHIT WIYYH Y33X TOXMOJIIAOJ
rapaxryi. XapuH TerperviH am.IoJUlapTaidi XapbllaX XaHII WPI3IYHI CylapHa TIaX
XYJI99X TOXMOJIIOJII TOTPOTMMH XaATaJlaMXXWHH XYY BaIIOTBIH XaATaJIAMXKUH XYYHI3C
TyXallH XyJ23rA3K Oyil CyJpanTblH X3MX23r33p eHaep Oaiix €ctoit 6onHo. Wiimn
TyXaiiH OaHKHbI HUMT XaarajaamMxuja TOrperuiitH XaarajJlaMXUiiH 33J19X XyBb ©HIep 001
TOrPOTUIAH XaHII CYJIpaX Hb TOTPOIMMH XaAraJlaMXUWH XYy ecexen HeseejHe. Uitma
TOTPOTUITH aM.IoJIapTaid XapbllaX XaHIIMAH CYJpanT OOJIOH XaAraJlaMXXWHH XYYHUI
XOOPOH/IbIH Xamaapas 3epar OaiHa.

M2 moneonuti ecoam. MaHait opHbl XyBbA, 2008 OHBI 9XHMIA Xarac XypTajg M2 MeHre,
TYYHUI [OTOP XaATajJaMXWWH OHIep ©CeJITOHI Tramaanal aXuUlarcIblH MOHIeH
TYWBYYJITa, TaJlaaIbIH LYY XOPOHTe OPYYJIAJITHIH OHIOP O6COJIT 33P3T TOJUIOH HOJIOOJICOH.
Wiinxyy snuMiiH 3acar Jaxb MOHTOHUWIA HUIIYYJISJIT ©6COX Hb €pOHXUINee Oyx OaHKyy.d
XaJraJlaMXuiiH Xyyras Oyypyyiax 00JOMXKUIT OJroCcoH Oaiix tanTait. Mitma 3H3 Heieer
LIQJIraxbIH TY/II M2 MOHIOHUI ©CONTUNUT XaAraTaMKUIAH XYYHUU TOTIIUTIL OpYYJIaH
TOOLIOB. DAr33p Y3YY/INTUIH XOOPOHIIBIH Xamaapaj ceper OaiiHa.

Moneonuil 3axvin 6040H 600402biH Xyy. BaHK 1IMHA 323JIMIH 3p3AT OUit 000X XYPTAJ
TaTaH TOBJIOPYYJICOH XaarajaMxkaa OOTMHO XyrauaaHn OaHK XoopoHIbiH 3ax (bX3)
JI29p 333J19X Ilaapanaratail 6osmor. XapB33 bX3-biH Xyy Oyypu xaaragamMxkuiiH
XYYH23C JIOOLI OpBOJI OaHKHbBI XyBbJ ajiiaraai xy133H3. MitMa xaaranaMxuilH Xyy Hb
BX3-bIH XYY X2pX2H €6pusiernexeec MX33X3H Xamaapajirtail Oaigar TYYHUIl TOLOpPXOii
Oyc OaiiIIbIH 3pCcAsa Hb XaAraJaMKUiH XYYHI Tycrajaa oJicoH Oaiimar. XapuH bX3-
bIH XYYHA TOB OaHK OO/JIOTbIH XYYHUII eepuyieiteep Hejeener ounlzs. Uitma bX3,
OOUTOTBIH XYY OOJIOH XaarajaMKUiiH XYYHUII XOOPOH/IbIH XamaapaJl 2epar OaifHa.

XepoHeuiln 3ax 332AuliH Xeexcun (HUilm yHIA233 0040H HIpaacon [HbB-uil xapvyaa). Tyc
Xapbllaa ©6CoX Hb XOPOHTMIH 3aX 333JMUH SAWMH 3acarT 2379X XyBb HAMAIIIX, TYC
3aX XOIXKIDK OYIT WISPXMITHY. XOPOHTUITH 3aX 323J1 XOIKUX Hb KOMIIAHUYIBIH XYBBII
XapblaHTyil Oara XyyTail YHIT 11aac rapraH 5X YYCBIp TaTax OO0JOMXK OJITOJOT. YUUp Hb
YHOT LAaCHBI 3aX MAIBXMKMH XOKUXUITH X3p33p XyBbllaaHbl XYY Oyypaar Ty OaHKHBI
XaIraJTaMXUiH XYy MOH Oyypax O0JIOMX Oypoaor.
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Xaoeasamyucuiin XyyHuli OUHAMUK WUHIC 4aHAPbIH mailabapaax xyevcazuuo (D)
XaaragaMKditH — XyYYHI Hejeeyierd Oycal YHIACOH XYY4MH 3YWICHUIH — HOJ0e
(K03 GULIMEHT)-T YHOH 30B TOAOPXOMIIOX YYAHI3C SMITUPUK 3arBapT TPEHI, YIUPIIbIH
X2J102/133J1, MHEPLM 33p3Tr XYYMH 3YWICUMIH HeJeer opyyJaH TOOLOB. TYyyHWISH
3arBapblH Xamaapax OOJIOH Taiabapiard XyBbCardyuMiiH OHILJIOITOM XOJI0OOTOM CepuiiH
KOPPEJSILIM YYCOX YeI aBTOperpecc XyBbcard Tyc ajjaar 3acBapjlaH TakKMUJITIY YHIJIT39
rapraH aBax 0OJIOJILIOOT OJITOIOT OMiI93. MiiMa maapuiarataii TOXMOJIIOJ] 3aTBapT TYC
XYBbCArduiir OpyyJias.

3.2 Xaoeasammxucuiin Xyyno H6460.4624 XyHUH 3yilacuiic MooopxXoiiox Hb

3arBap [1]-uitH TOOLIOOH, OAaHKHBI cajJdapT OJ00 YiUT axuiiaaraa siByy/ok Oaiiraa Tom
6 OaHKHBI CYYIUUH 7 XWIMIH YIUPJIBIH M3I33JUI3p OailryyicaH TUHAMUK IaHeN
ererae/l alluriaB. DArasp Y3YYIATUIT XOPX23H TOOLICOH O0JIOH OH Oyp 13X TYYBpUITH
MeAuaH TajaapX M3ARJUIMUAT XaBcpaaT -1 y3yyJasB. 3arBapbil OYJITYYI XOOPOHJIbIH
VDKWJT Lar XyramaaHsl ajjgaar 3acBapiiaH (cross section SUR apraap), OyJar XoopoHIbIH
torrmon Hejee (fixed effect)-uumit panel EGLS apraap Eviews 6.1 mporpamMm amuriad
TOOLIOB.

3arpapaac YHaJIIA3X KO3(@MUILMEHTbIH TOO TaHeJ ereruIMiH OYyJI3r XOOpOH[ (Cross
section)-MitH T0O (6 6aHK)-HOOC OJIOH 0aiicaH Hb 3aTBaphIT OYJIST XOOPOHIBIH TOITMOJI
Hejeo (fixed effect)-Huii apraap Toolox 00JOMX YIICIH. TOITMOJ HOJIOOHUM aprbir
alllUIIax TOXMOAOJA XO€p TepauiiH Tortmona addexktyynuiir (two ways fixed effect)
TYpIIMXK Y33X €cToil. ['9BU m23p AypbicaH IlajTraaHaap XyralaaHbl TOITMOJ (peri-
od fixed) Heneer manrax 0osoMx xomc 0aitB. Mitma 3arBapt Tyc HeJieer Tycraaryi.
XapuH OYJI3T XOOPOHILIH TOTTMOJI (cross section fixed) Hese6T WYY TOTTMOJI HOJIOO
(redundant fixed effect) TecTasp manrax yp ayHr XaecpanT 2-uiiH X.2.2-T Y3YYJI9B.
TecTuiin yp IyHr33C y39X31 OYJAI XOOPOH/bIH TOITMOJI HOJIOOT CTAaTUCTUKUIH XYBb/
XYJI99H aBax O0JIOMXTOW Oaifraa TyJa Tyc HeJjeer 3arBapT TycraB. 3arBapbil TOTTMOJI
HOJIOOHMI apraap TOOLIOX Hb WYY 30XMCTOM Oaiix Xo1 XaA9H YHASCIAI ouid. Tyxain6an,
TYYBIPT XaMparjacaH 3apuM OaHKyya OMYMI CaHXYYTMIAH 3ax 323J1 AaBamraiiigar 00
3apuM Hb OM3HECUITH 333JIMIH 3axX 333J1 WYY Typlularataii, 3apum 0OaHK X606 OpOH
HYTarT OJIOH cajidapTaiiraap Yiij1 axuiiaraa siByyJjar, 3apuM Hb LIO6H cajibapTail 33par
Oaiinan Hb OAHKYYIbIH ©reraeiii TOITMOJ HeJiee TOA WIPAX OOJOMXTOUT MI3PXUIIIK
OaiiHa.

XyBbCaryMilH Lar XyraaaHbl OYHJIAX B3CB3J1 XyralaaHbl HeJIeer apujiraH TOOLLIOT
TOTTMOJI HOJI06HUI aprblH KO3(P@UUMEHTYYI Hb Iar XyramaaHbl XYYUMH 3YWJICUIH
HOJ160T Xacu TOOLOOTYI Yp AYHTIW HUALTH Gaiigar (Wooldridge (2002)). Miima Tyxaitn
YHOJII93HUM Yp JYHT allMriax OOJIOMXKTON 0ereeji YHIISTACOH KO3(h(PUIHUEHTHIT
Taiabapard cross section XyBbCaryiblH XaMaapax XyBbCarduj y3YYJ9X AYHAAX HOJee
T'3X OWJITOX OOJHO.

3arBap [1]-miir TOOLICOH Yp AYHT XYCHAIT 1-1, A3Ar3P3HIYH yp AYHT XaBCpPaiT 2-bIH
X.2.1-0 y3yyasB. YHOJBITACOH CyJ TMIIYYH OOJIOH Tailyibapiard XyduH 3YWJICHITH
K03Gh(MULMEHTYYA CTAaTUCTUKUIH XyBb/l a4 X0J00TI0ITOM rapaB. DH3 Hb TyXallH XYUMH
3YIJIC XYYHMI 30pYYHI HOJOOJDK Oairaar WIDPXUILTH?.
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Xycnaem 1. Xadearamxmcuiin XyyHO HO.100.1024 XYHUH 3YULAC

Taitnbapnax XyBecard Tamasrmaras Kospduumenr  Maramian

Cyn runyyH C -0.23 0.00%**

Bauxusr yitn xemnen (BB,
XyyHuit Oyc 113B3p Opi0ro, HUHT OPIAOTBIH

1P 0.02 0.06*
xappIaa
XajrajsaM>KUMH 3aX 333J1]1 33J19X XYBb SIZE S D -0.19 0.00%***
Huitt xanranamskuiin Jjorapudm SIZE D 0.02 0.00%**
HuiiT 3apaan, HUAT OpPIOTHIH Xapbllaa CIR -0.02 0.01%*

Bankubl canbapsis 6y, epcongoon (M My,)
XanragaMHUiH 3aX 339J1] OHAOD KHUH 333113T 4

6 CR4D -0.12 0.00%**

AQHKHBI 93713X XyBb

Maxkpo oputbl HeJ166 (FyyPpy)

YHIABIPIOIMIH 30pYY OUT_GAP -0.18 0.01%%*

Kununites nHQISIIARH yITAPIGIH 00 PUIOT D(INF) 0.09 0.00%**

M2 MeHreHUI yIupPIbIH OCOITUIHH 2 YAUPIBIH M2 G Q(-2) 0.03 0.04%%

OMHOX yTTa - =

baHK X0OpOH/IBIH 3aXbIH | yIHPIBIH O©MHOX XYY IBR (-1) 0.05 0.04%*

Terperuiin aMm.gomIapTail xapbLax XaHIIHHH D(ER L) 0.05 0.01%*

YAUPIIBIH CYIPAIT -

XepoHTruitH 3aXblH HUUT YHUIT), JIHB-HbI %

s SM -0.05 0.08

XyyH#uii 36pYYHUH TUHAMUK MUHX gaHap (D)

OMHOX yIUpPABIH XaAralaMKHHH Xy DEPOSI"ll")_RATE(- 078 0.00%**
30 7 0.89

3aceapiacan R“R

AWTIIaNThIH TOO 156

Cross section fixed effect test 2.59 0.03

*xE KR wp xapeansan 1%, 5%, 10%-uiin ay x0400201biH MYSUWUHO MYC Xy8bcaz
Xa02anramicuiin XyyHo Heaeematl 6010Xble UAIPXUUAH).
Ix cypeaanc: Cyoraauuiin mooyoo

ToolL0oHBI Yp OYHII3C Y33x3/ O0aHK YHACOH OyC YilJl aXuslaraaHaac ajiariai XyJ193x
TOXWOJIIONA 3apajiaa OyypyyJiax YYAHOI3C XaaraJaMXUH XYYIra3 Oyypyy/mar, XapuH
LI9B2P OPJIOr0 HAMOAIIRX TOXUOJIOJ ocrefer baiman axumiarnax oaitHa. Tyxainoan,
XYYHUI OyC LPB3p opyioro, HUUT opJjiorbiH Xapblaa (IIP) 1 Hark xyBuap Oyypax Hb
xyyHuit 3epyyr 0.02 Harx xyBuap Oyypyynaxaap OaitHa. 2005-2008 oHBI XOOPOH TYC
Xapbllaa 8 H3IK XyBMap OyypcaH Hb XaaraJaMXWitH Xyy Tyc XxyramaaHn (.16 Horx
XyBUap Oyypaxaj HeJIe6JIKI).

XanramaMXWAiH 3ax 33371 A93pX YA axwinaraanbl  eprexunt (SIZE D) Hb
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XaAraJaMXXuiH XYYTo# 2epar xamaapaiaTtaid O0aiiHa. DH® Hb XaArajlaMXuiH Xyy Oycan
OPOHTON XapbllyyJaxaJ XapbLIaHTYyii ©HA6p TYBLIMHJ Oaiicaap Oaiiraa Hb XaaraJaamMXKuir
Jajiax 6airaar WJISpXUiIHA. YYHUIT ragaaaan axkusuiarcibiH MOHTOH IYIUBYYJIra 3pcasi
OaraTtail xaarajard 0osiox OaHKUHJA OaiipllcaH, XaarajaMxXWUilH Xyy eHuep OalicHaac
ragaagblH Mpraa OOTOOABIH OaHKyydan Xaarajiamxaa Oaipinryymk OaiicHaac xapxk
001H0. MitHXyy OaHKHBI xaarajaMxk ecd, 3ax 392/ 2313X XyBb (SIZE_S D) GaHkHbI
H3p XYHI, XapuilardjblH UTr3J1 OOJIOH 3ap CypTajuuiraaHaac xamaapaH HOMITI3X
00JICOH Hb 0aHK XaAraJaMXWMHH Xyyras Oyypyyjax OOJOMXMIAT OJITOX33. DHIXYY
XaarajaMXuiH XYYHUI OyypalT Hb OaHK 333JIMIH 3ax 333JIJ 33JI9X XYBMa HAIMALIYYJISX
30PUJITO0P 323JIMIH XYyIras Oyypyyaax 3pMaJI3dJTaH Oaliaraap Taiidapiax 000X IOM.
BaHKHBI 3aX 393J171 33J13X XyBb | HAIK XyBUAp HAIMAIIBAJ XaAraJaMXXUitH XYY TyHIKaap
0.2 Harxk xyBuap Oyypu OaitHa. CymanraaHa xaMmparacaH OaHKYYAbIH 3aX 333J11 33713X
nyHaax XyBb 2002-2009 oHbI X00poHI 17 HArX XyBHap ©CCOH Hb XaATallaMXUNAH XYYT
0.35 Harx XyBUap OyypyyJaax UM/ HOJIOOXKID.

baHKHBI alIMIT axusularaa Oyypu, ajjariajj opoX Hb XYYHUI 3apaiaa Oyypyyjax
1Iaapajiarbir 0aHKMHA Ouil Goiarox OaliHa. ©epeep X37103J1, HUWUT 3apiai, OPJOTbIH
xapblaa (CIR) 1 Hark xyBuap ecexen xaaragaMxkuiiH xyy 0.02 Harx xyBuap Oyypaar
OaitHa. 2003-2008 onbl xoopoHa CIR 11 Harkx XxyBuap OyypcaH Hb XaarajJlaMXKWilH
xyyr 0.22 Harx XyBuap OyypyyJaax YMIIdJA HelMee k33, XapuH Tyc xapbuaa 2009 oHbl
OXHUM 2 yiaupann 15 Hark XyBHap ecd, OaHKYYAbIH ajargaj] HAMAradaXx Oairaa Hb
XafaraJaMXuiH XYY Oyypax 3CB2J1 XYYHHUU 30pYY HOMAIIIXD HOJI06J0X00pP XYJII3TAIK
OaliHa.

392JIMIH XYY Hb XYYHUI 36pYYHUI OyypanTaap XaHrarmax, XaarajJaMXWHH XYy eHIep
Oaiicaap Oaifraar cymjaaumpa OaHKYyHI XOOPOHIBLIH OOJIOH OaHK XaArajaMK 332JIMIH
XOPIIOOA, XOOPOHJIBIH 3X YYCBOPUITH TOJOOX 6PCOJIO6H, “Xapuilardyaa aufax aimac”-
Taii XoJIOOH Taitbapiagar. DH3 TaaMamIaJbIl 3arBapT XaAraJaMXWKH 3aX 333JIUiH
TOBIOPINIH MHACKCUIT' opyynaH mianraB. TOOLIOOHOOC Y33X3[ XaaraJlaMXXKWiH 3ax
399J1 J939p 35X YYCBIPUIH TONeeX 6pCeIIooH, xapuilardaa ajgax alpgacaac WIYYTAOH
3aX 329/ TOBJIOPOJ HOMAIAIXK Oaiiraa Hb TOM OaHKyyAad X JIUIMAH JaBYy 32pX23
BIUIRH XaArajJaMKUIiH XYyras OyypyyJiax O0JOMXKUIT 0rox Oaiiraa yp JyH rapy OaiiHa.
Heree Tanaac 6aHKHBI 3aX 33311 33JI9X XyBb HAMAIIRXUITH X3P33p 3PCAAI 1aax yajaBap
HAMOTAPXK Oailraa Hb XapblLaAHTyW Oara Xyyrasp Xxaarajlamx TaTax OOJIOJILOOr TOM
OaHkyynan onrox OaitHa. TyxaiinOan, 4 ToM OGaHKHBI 3aXx 322 23719X XyBb (CR4D)
2002-2008 oHbI XOOPOH 9 HAK XyBUAp ©CCOH Hb XajarajaMmxxuitH xyy 1.0 Harx xyBuap
Oyypaxaa Hesleek23. TYYHWISH 3H3XYY YP AYH Hb XOPOHTHUH 3aX 323JIMAH XOTKWJ
XapbllaHTyil cyJl Oaliraa eHee yen XaAraJaMXKMIH XYYHUM OyypaiT XaarajaaM:KWiiH
HUITYYJIRATUIAT OyypyyJaax 3pcas Oara Jaryyaaxbil WITIOH).

Cypanraann 30MAH 3aCTUMH MOUJIOMIAr YWJIAB3PJRIUIH 36pyy (output gap)-rasp
TOJIOOIYYI3H OpyyiaaB. DIWIH 3aCTUMH 6pHOIMIH YeI XOpOHTHUIH JOTOTIIIOX YpCrall
HAMOTIIRX TYJ XaaraJaMXKUiiH HUAIYYJISAT HAMAraaar. Miimn 0aHKyyn epHOIUH Yen
XaJraJlaMXuiiH Xyyraa? Oyypyyiaax 6osomx Oypaaar 6aiiHa. Tyxaiinoan, yAIABIPASIUIAH
3epyy 1 HArk xyBuap ecex Hb XaarajdamxkuitH xyyr 0.18 Harx xyBuap Oyypyynaxaap
OaiiHa. MHQusgUM Hb 30MIH 3aCTUiiH TOZOpXO# Oyc Oaifma, CaHXYYTMIH caja0apbiH

1 Tesnepmuitn xappuaa (CR(m)) Hp XaaramaMKHitH 3aX 3291 I29PIIC XaMTHIAH HX XaJralaMk TarcaH m OaHKHBI
HUIT 3aX 322J1]1 33J19X XYBUIT TOOLIOT.
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SPCIVIMIT WIBPXUIISX CYYpb XYUMH 3y Oospor. MiAMI XepeHre opyysiard XepeHree
XajgranaMxkuj Oaipiinyyaax 3¢3X, 0aHK XaArajaMKUiiH XYYrad sMap TYBLIMHJA TOITOOX
Hb UHQJISILM, TYYHUI UPI3AYIHH 06pwIeNTUIH Tajlaapx XYJI93T3 cyypuinar. Manait
OPHbI XyBbJl MHQUISILMIAH X3J103/132J1 Hb XaAraJJaMXXUIH XYYHUI ©€6epuwIe/Te] Helee1er
OaitHa. Tyxainoan, xuiuiiH nHsauuitH eepwient (D(INF)) 1 Hark xyBuap ecex Hb
xaaragaMxkuiiH xyyr 0.1 HArK XyBuap ecrejer OaiiHa.

CyylMiAH XWIYYA34 3AMKAH 3acar AaXb MOHIOHUI HUIATYYJISAT XypAalTail eCCoH Hb
MOHIOHUM YHMIAT OyypyyJcaH I2X Y32 O0JHO. Yuup Hb M2 MOHIOHUI YIUPJIBbIH
oeconT (M2_G_Q) 1 H3rk XyBUap ecexe 2 YIUPJIbIH Aapaa 0aHKYYIbIH XaaraJaMKuiiH
xyy ayHmxkaap 0.03 Hark XyBuap Oyypyyjajar yp AyH rapy OaiiHa. 333J1MiiH 3paT Ouii
00J10X 2CBAJT MIYYARJ 3X YYCB3p Oaifraa yen OaHKyyn OaHkK XoopoHablH 3ax (BX3)
J33P MIPBXUTAM opoimor. Mitma 33351 60J10H XaAralaMXUiH XYYT TOTTOOX CYypb XYY
Hb bX3-biH xyy 6oamor. Mitma BX3-wiH xyy (IBR) Hb xaaramamkuiiH xyyTail separ
xaMaapaniTaii 6aiigar. bBX3-biH Xyy 1 Hark xyBuap ecex Hb xaiaraiamxkuiiH xyyr 0.05
HArXK XyBuap ecreaer 6aiiHa. 2004 onooc 2008 oHbI 3XHUMIA Xarac XX XypTaJ OaHKYYAbIH
uiyyasa Heell eHaep, MoHrondank TBYLI-HBl Xxyyras epenxuiinee OyypyyjiacaH Hb
BX3-bIH Xyyra9p HaMXMH XaaraJaMXUH XYyT Oyypyyaax YMIII HOJIOOIKID.

Epenxuiinee TerperuiitH am.jojulaptaii  XapbllaX XaHII CYJpax Hb TOrperuitH
XaJraJaMXuiiH XYy ecex Hexues Oojgor. TerperuwitH am.JojutapTail Xapblax XaHII
CPOHXMIAOO CYIpaITTal SBX MPCIHTIN XOJOOOTOUIroop OaHKyyd TOTrperuiiH
XaJaraJaMXXuiiH Xyyras BaJIOThIH XaATalaMXWHAH XYYH33C OHIOpP TOTrTOOCOOpP MPCOH.
['ax135 5Ar23p XYYHUIA 36pYYy Hb TOTPOTMIH aM.10JI1apTai Xapbliax XaHILIHbI CyJIpajiTaac
OaiiHra eHgep Oaiicaap MPCHUUT OHIUIOX Hb 3YWHT3H. TOOLIOOHOOC Y39X3[ TOTPOTUiiH
aM.JoJuIapTai Xapbliax XaHI 1 XyBuap cyjapax Hb XaaraJaMxxuitH Xyyr 0.05 Horx XxyBuap
ecrefer OaiiHa. TerperniiH aM.noyapTaii XapbliaX XaHII CYYJIMAH XUJIYYAA CyJapy,
sutanrysia 2008 onbl 4 n1yrasp yaupaaac 2009 oHbl 1 ayrasp yJaupiblH XOOPOHI XYUTIi
CyJlapCaH Hb XaAraJaMXXWiiH XYy Oyypax HOXLJIMIT xs3raapjax OaiiHa.

TyyBpuIiH 3X5H XyrauaaHa XOpoOHTUIH 3aX 323JIMAH XOTKWUJI XapblLIaHTYii CyJ OaiicaH Hb
CaHXYYIMIiH 3yyujaja OaHKHBI cajbapaap JaMXKXUX HOX1OJ 00JK O0aiiB. XapuH CYYJIMIiH
3 KWL XOpeHTMIH 3aXblH MIAIBXXKWJI HAMAITA2X Oaiiraa Hb 3apuM KOMITaHUYIa
XapblUAHTYH XSIMI YH23p 39X YYCBIP 0OOCrox 0O0JIONIIO0 OYPACIH. XOpeHTe opyyardui
XOPOHTMIH 3aX 333J1 193D XYBblIaaHbl YHUIH X3J103/132/193C allIUT 010X 00JOMXTON Ty
XYYy Hb Oara Oaiimar. DH3 Oaiigan xaarajaMKUilH xyy Oyypax OOJOMKUIT OaHKyymas
0JITOCOH 0aiixk 001HO. TOOLOOroOp XOPOHIUIH 3aXbIH HUUT YHAJIT33, HApa3coH JIHb-
HUi xapbliaa (SM) 1 HarX XyBHap ecex Hb XaarajaMxxuitH xyyr 0.05 H3rx XyBuap
Oyypyynaxaap 6aiiHa. DH2 Hb XOPOHTUITH 3aX 393JIMIT XOIKYYJIK YajcaHaap CaHXYYTUIH
3yyWwIaJibIH LIap XYP33 HAMAIIIXK 392JIMIH XYY U Oyypax 00JOMKTOMUT MIIPXUIIIK OaitHa.

XaaraJaMXWiH 3aX 333JIMIAH OHILJIOT, X YYCBIPUIH TOJI06X 6pCejIooHeec XaMaapaH
OaHKyyIn XaArajJaMXKWH Xyyra3 OOTMHO XyrallaaHO OruoM OycC XapblaHTYil anryyp
OOpUMIIAOr. DH3 IIMHX YaHAPbIT SKOHOMETPUK INMHXWIIIZHA TyC XaMaapax
XyBbCarymitH eepuilH 1 XyrauaaHbl XOLPOJTTON YTIBII 3arBapT OpyyJiaH cyaajijaar.
MaHaii opHbI XyBbJ TyC KoadduumeHT 0.8 0ereen 1%-nitH a4 X0JOOTIIbIH TYBLUMHI
HOJI60Ta1 0aliHa. DHS Hb OAHKYY/I XaAraJaMXUIH XYYI32 XapbUaHTYI aryyp 00pumiIger
Oytoy xanramaMmkuitH xyyHuii 80 XyBb Hb Japaa ynIupajjaa xaarajaragar 0aiiHa.
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3arBap [1]-bIH TOOLIOrACOH KO3(MOULUMEHT OOJIOH XaaraJaMKUH XYYHI HeJIeejaerd
Y3YYJIDNTUIH AYHAAX YTTBIT AIIMIJIaH XaAraalaMXUiH XYYHUI XYUUH 3YUIC9pX 3aaapraar
TOOLIOXK 3ypar 2-T Y3yy/iI3B. DHOXYY IIMHXKWIT3S Hb CYYIUMHH 6 XKWIMIH XyramaaHn
XaAraJJaMXWiH XYYHUI ©O6pWwIeNTOH] sAMap XYYMH 3YWJIC TOJJIOH HOJOeJICHUNT
TOIOPXOMIIOXOM YyXasl a4 XOJOOTIOITOM IOM.

3ypae 2. Xadearammcuiln XyyHuil Xy4uH 3yiiciapx 3adapeaa
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swese HunifT xa ira 1a Mokuite morapudgm = HyifT 3a paan, HUAT OpIOTEIH Xaphliaa
mmm Tom 4 6aHKHEI 32X 351171 93119X XyBb s K yiiH HHQIANMIH Y IHPIIBIH €0 PYIeIIT
\_ % By ca 1 xy4uH 3yitic XaaranaMkuiiH XYy (6apyyH ToOHXIIST) Y,

Ix cypeaanc: Cyonaauuiin moouoo

Xorxux 0yii 00JI0H IIWJDKUITUIAH 3AWUIH 3acartail 0ycaa OpoHTOH Xaphbliyyjaxaa MaHai
OpHBI XaJrajJlaMXUitH Xyy eHaep Oaiiraa Hb TOITBOPIYi WHQISILMAH XaarajJlaM>XKUitH
3aX 333J1 JI33PX XYUT3M OpCOsIeeH, TOerpeTuiH XaHIIWWH CYJIpadT, TYYHUN XYJI33JT
00J10H xapblaHryit ypt xyramaarait TBYLI-aer xyy 2002-2005 on, 2007-2009 onyynan
eHJep OalicaH 33p3r Hejee/K OaitHa. XapuH xaarajamxuiiH xyy 2008 oHbI 3XHUI
Xarac Xyptaj OyypcaH Hb 3ax 333JIMAH TOBJIOPOJ HAMAIIRX TOM OaHKYyI X3JILUIMAH
JIABYY 9PpX33 3MJI5H XYYras OyypyysicaH, OaHKHbBI 3aX 393JIJ1 33JI3X XyBb HOMATIAX Ye/I 3ap
CypTaTymiIraa, XaiaraJaMXUiH ypaMIIyyJaaa 33parToil XOCayylaH XaaraJlaM>KAH XyyT
Oyypyysiax 0O0JOMX OYPACOH, DAMIH 3aCTMAH OHAOD ©OCOJT, XOPOHTUMH MOTOTILIOX
ypcrayiaac 6uii 6osicoH M2 MeHreHuit eHep ecenTt, 6aHKHbI cajidoap 00JIOH XOPOHTUIH
3axX 332JIMIAH XOIKWJI 39prasp TaijadapiariaHa.
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IV. 390JI, XAITATAMXKWMH XYYHUI 36PYYH]L
HOJ166JIeTY XYY H 3YIJIC

4.1 3334, xa02aramxcuiin Xyynuil 30pyyHull IMRUPUK 3A26ap

30971, XaaraJaMXWH XYYHUI 36pYYHI HeJeeyerd YHICOH XYYUMH 3YWICHUIT
tonopxoisioxnoo Ho 6osoH Saunders (1981)-b1i1 Dealership 3arBap, tyynuit Maudos
6os0H Guevara (2004) HapblH ©pPreTreUiir aluuriaB. DHAXYY 3arBap Hb 3aX 333JIMIAH
TOAOPXOM Oyc Oaiiman eHOepTIM yen OaHKHBI Y Xe[JIe, Yill aXuuiaraaHbl 3apaai,
Hap XYpP32HUI TIJI2JT, dPCIAIII XaHAaxX XaHajIara 00JIOH 3axX 323/JIMIH OYTo1 Hb XYYHUN
30pYYH[ X3PX3H HOJeeyaer O00JOXbII MMUKPO 3IMHH 3aCTUMH TYBLIMHIA 3arBap4iaH
Cy/IaJICHaapaa OHIVIOT oM. TYYHWISH XYYHUI 36pYYHJ MaKpO OPYHbI HEJ166, 0OIJIOThIH
apra Xamxd3 00JIOH XYYHUIH 36pYYHMU TMHAMMK LIMHX YaHap 33p3r Hb HOJIeeseXeep
TycraB. THIaX IMHXKUAICHI3P23 XYYHUI 30pYYHUI 3arBap Hb €POHXUU X2JI03PT Hapaax
Oaiiiaap WIBPXUAIAIIIHI.

5. = F(B,M,R,P,D) =y, + 1By t+ oMy + T, Ry Y0, P 0Dyt ey, 2]

6a e, = p; + Tp;

5., Hb t ye 19X i OaHKHBI 333J1, XaAraJlaMxXWiiH XYYHUii 3epyy (spread), € Hb 3arBapbIH
YOO Oyroy 3arBapT TOLOPXOWJIOTIOOTYM YIACOH XY4MH 3Yiuic Oereen @: Hb
XyrauaaHbl TYPIIWA ©OpUYJeraexryil i 6aHKHbI OHIUIOT LIMHX YaHapTaii XxoJ000Toi
rapax ajnaa, T;. Hb Lar xyramaa 00JI0H i OaHKHBI OHLUIOr0OC YYA3H Ouit 6osiox Oycan
angaa OaiiHa. XapuH Tailibapiard XyBbCarduiitH BEKTOPYY/ 1apaax YTThIT WISPXUIIH?.
YyHI:
sz‘r Hb t Y€ 19X i OAHKHBI Y1 XOJIOJUIT WITI3X j TOPJIUIAH suiraaTail XyBbCardablH
BEKTOD;
M,... Hb t ye 19X i GaHKHBI caJI0apbIH OYTAIl, 6PCOTIOOHUNT WIBPXUIIIX K TOpIMiiH
sUITaaTall XyBbCaryablH BEKTOD;
R, .. Hbt Ye JI9X CAHXYYTHITH 3yy4IaJbIH 3PCARJIMIT TOJIOOJIOX M TOPJIUIH suraataii
XYBbCaryibiH BEKTOP;
e FP_. Hb t ye 15X Makpo 3IWIH 3aCTUIH OPYHBI OOJIOH OOJIOTHIH apra X3MXKI9HUIA
HOJ166Tr WISPXUIWISX N TOPJIUNH suIraaTail XyBbCardiablH BEKTOD;
o D Hb 39371, XaAraJaMXUH XYYHUR 30pYYHUI JaHAMUK LIMHX YaHAPBIT WJIDPXUIAIDX
| TepauniiH sraaTail XyBbCcardjablH BEKTOP.

baHkHBI 3yywianaap JaMKUH 3AUIAH 3acarT 3prajiadx Oyid MOHTOHUM ©pTIUIAT YHIJIIX
Hb OAHKHBI YIJI XOmJI6J, IIMAABIPIIC YIAIMXK IIajlTraajaXx XdAuil 4 MakKpo OpPUYMH,
3aX 393JIMIH 3pciail, calbapblH ©pCcesiIeoHuii Xa103p33¢c MeH xamaapHa. Mitma Tyc
CylaJiraaHbl aXJIbIH XYp33HJA OaHKHbI YW Xemjes OOJIOH 3ax 333JI, Makpo SIWH
3aCTUIH XY9UH 3YWICHIT DOOpX Oalimjiaap COHIOB. YYHI:

Banxnvt yiia xedae1 (B;)

Yiin ancunnaeaanst 3apdan. IMHXWIT9HA TYC Y3YYIRITUMT Y axkKujlaraaHbl 3apaai,
HUUT akTuBbiH Xxapbuaa (OC)-raap TeneenyyncaH. baHkyyn XyyHuil 3epyyHAa 3ax

137



Monzonbank Cynanraans! axun “ToBxumon-7"

393JIMH SPCARIMIAH YHI3C TagHA 332JTUMUT OOJOBCPYY/Iax, XsHaX OOJIOH XaAraJiaMxk
TOBJIOPYYJIIXTIM X0J000TOM 3apaiaa IWMHII3AT. MiiMa yiln axuinaraanbl AyHOAaX
3apAaj ©cBeJl OaHK auiraa XaarajaxblH TYJI XYYHMH 36pyyra? ocrex OOJOMXKTOM.
CaHxyyrMiiH 3ax 333JIMiH Xerxjeec LIaJTraajlaH eHAep OpJIOrOTOM OpHyydand YT
aXwUtaraaHbl 3apaai 00J0H XYYHUM OyC OpJIOrO OJIIOT XOPOHTUMIH XYYHUM 36pYYHI
Y3YYJI9X HOJI00 WYY XYuTdi Oaiinar.

XYYHUI1 Oyc 3apMIbil aKTUBYYIAd XapblyyJCaH Xxapblaaraap WJISPXUMICIH Yl
aXWUTaraaHbl 3apIjIbll MOH OpyyJaB. DHA XyBbCard Hb Malll yyxajl Y3YYJ2JT Oereen
XYYHUI 36PYYH[ 2€pAra3p HOJee0Xeep XyJI23ra2XK OaiHa. Yl axuiaaraaHbl 3apaaji
HOMATIRX3 OaHK alUrMilH XyBMa Oaracrax Oyloy ajib 3CB3J1 ypT XyralaaHa XYYHUi
36pYyyras HsM3X liaapjuiarataii 6osHo. TOMOOXOH OaHKyyn 3ax 323Ji1 TIpryyisx
Oailp cyypb, IaByy Tajaa alIWIJIaH 3apAall ©COXeJ XYYHUI 36pyyras TYBIITYH HIMIX
O00JIOMXTOW Oereej OWAHWN XyBbA IIWHXWIMIOHA AT MAM IIUMHX 4YaHap Oyxuid
TOMOOXOH OaHKYYyJbIH TOOH OTerIJIMIT aluriax Oaiiraa OuId3.

bankHol 3pc0210 dypeyii 6atioavin 39p3e. BaHKHBI 3PCIRI23C 3AMICXUMX YT XO1I60IUIT
XaMTUMiH CcallH WJIRPXUMIDX Y3YYJIDAT Hb ©6pPUHH XOPOHTMUH Xd2J02/13371 Oaiimar
0ereeJ TYYHUIAT TOB OAHKHAAC TOITOOJOT ©OPUITH XOPOHTIUITH XYPAILIOHUI HOXIII06C
rapraH aBcaH 3pCIdJ123p XXMTHICAH aKTUBbIH Xapbllaaraap WIRpXUnK 6osmor. [bxa33
WM TOPIMHUH MBA33JI3 HYYIBIH 33pariain Oarrmar Tya McShane 6omon Sharpe
(1985) nHapraii ammMriacHel MOH amWjaap ©OpUMH XOPOHTO, HUMT aKTHUBBIH Xaphbllaa
(RISKAVER)-raap xamxuB. ©epuilH XopOHTMIAH XYPAJLISHUNA Y3YYJIIT Oyypax Hb
OaHKHBI LIaallIbIH X3BUITH, TOTTBOPTOM YII axKuJlaraaHji copreep HeJjieesnex Tyj 0aHK
aliraa HAMATAYYJISXUMIUH Ty XYYHUM 36pYYras ecrexej Xypasr.

Yiin ascunnaeaansvr epeoscuam. XapBa3 333UMH 3pcasa OOJIOH 3aX 329JIMIAH 3PCAIUINH
TOJIOPXO# yTraH OaHKHBI YiJl aXKMJIJIaraaHbl ©PTeXXUIT Hb MOTEHIMATb TYBLIHI3C JaBax
TOXMOJIIOJIA OAHKHBI aJIIarIJIbIr HAMATAYYJI3X 00JOMXKTOM Oaiigar 0eree sH3 algariibiH
X3MXK232 Hb OProXuiaTeec OpX MpdaX allraac 0ara OaiiBayj OaHK ajjarijaa HOXOXUITH
TYJJ XYYHUI 30pyyr ecrejmer. XapuH 3Cparasp Hb Vil aXuljaaraaHbl ©prexxuyiTeec
OpX MPA3X alTUITH X3MXK33 Hb ajjarijaac eHaep Oaiix TOXWUOJIOJI XYYHUI 30pyyrad
OyypyyJaax OojJoMxuir osromor. MimMa yin axuiaraaHbl ©PreXWITUHAH XYYHUI
36PYYHI Y3YYJI3X HeJIee ceper/3epar 0ailx 3¢3X Hb OaHKHBI ©PrexXUIT MOTeHLMAb
TYBLIH23C33 JaBCHaap Ouii 60s10X anmaraan 60J0H TYC OprexXuiITeec opxK UpaX allruitH
XapbllaaHaac 1yya xamaapax oM. Cynanraang 0aHKHbI YA aXKullaraaHbl ©preKUITHIT
HUMIT 33371 3CBAJ1 HUIAT aKTUBBIH JiorapudM (SIZE)-aap COHroH aBcaH 0OJIHO.

Youponaevin wadaexu Oyry 6aunkubl yp awue. baHKHBI YIUpAJArblH YaJaBXU caiiH Oaiix
Hb aKTUBBIH OI'06X OHIOp, 3X YYCBIPHUIIH 3apaan Oara Oaiiraaraap uiaspHd3. Wiimn
YOUPAJArblH 4YagaBXxu Oyly Yp alUTMiT YiJl axuularaaHbl 3apiaj, HUNAT OpPJIOTbIH
xappuaa (MG)-raap TeneenyyK 00J0X M. DHD Y3YYJI2IT Hb HAI HAMK HUUAT
OPJIOTHIT AMap XOMXKI3HUI YU aXXwlaraaHbl 3apiaj TapraH OJDK OYWUT MI3PXUIMINX
Ty TYC Xapbllaa ©CoX Hb YIAMpJIarblH YaJaBXu Myy Oyloy OaHKHBI yp alur Oyypd
Oaiiraar WITI3H3. OPreXWITUITH Yp 6reeXHuilH yp AYHA OaHK Y1 aXwuijaaraaHbl Yp
allraa HA3MACAYYJISX TyJ XYYHUR 3epyy Oyypax OOJOMXKTOM. Yuup Hb OaHKHBI YT
aXXwlaraaHbl Yp alldT HAMOAIACHA3P 3apIjIblH JapaMmT Oaracd, ammr ecex O0JIOMXK
OypaoHa. MiiHXyy alirMiiH XyBb OHAOPTIM OaHK XYYHUIA 30pyYyr Oara TYBLUMHJ Oaiinrax
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0omoro GapuMTajcHaap 3ax 3332J11 ©6pUiH AaByy Oailmibir OMil 00Jrox 0OJIOMXKTOM
oM. Heree Tanaac OaHKYyIbIH CaHXYYTMiiH Oaiiman yiam O3XKUX ©6pUiiH XepeHTe
Hb HAMATIRXUIH XUP33p TOJOOPUIH YaaBapryil 000X apcadi Oyypu X3panIaryauiiH
OaHKMHI WTI3X MTrJI HAMArIRX OoyiHO. WMiiM TOXMOMAONA WPraa XaAaraJaMXXWH
JOOTYYP XYYT U XYJI93H 36BIlIeepexe 02719H Oaiigar. MitHXyy OaHKHBI aKTUB, HaCCUBBIH
XOMXKD33 6CU, 3aX 323JI1 TIPIYYJIdX CAHXYYTHMiH 3yyuynard OOJICHOOpP XYYHUI 36pyyras
HAMATAYYJI9X 00J0MXKTON 00HO. ['9X1193 3H3 Hb 36BXOH CUCTEMUITH XOMXK33I33p TOM,
TAPIYYJI3rd OaHKYYIbIH XyBbl axuriaargax oM. MitMa 6aHKHbBI Yp allvr 00JOH XYYHUIA
36pPYYHUM XOOPOHIBIH XamMaapai siMap 0ailX Hb J23PX XO€p 3CPAT XYUMH 3YHIUIH ajb
Hb JaBaMraijiaxaac xamaapHa.

XyyHuii 0dand menbep. Saunders 6osoH Schumacher (2000) HapbsiH Taita0apcHaap
OaHKyylo xapwilaryaa TaTaX ©pCeJileeHUil CTpaTerd, TaTBapblH OPYMH 33PIaac
ajaTraakK Aaan Xyyr Ttesger Oailx OOJIOMXKTOI IOM. YUup Hb YIMJITUMJITIIHI Y3YY/IK
Oyl MIAMBPXYY TOPJIMIAH XOHTOJIOJIT, TaTaaC Hb EPOHXMII06 TaTBApaac 4eseeJ1er1ior.
Witm x3109puitH gana XYYHUI Tea0epuiir opJoro 3CB3J1 aKTUBI 33J13X Oycaj LPB3p
opjoroop Teneenyyanar. CymanraaHa Oycaa IL3B3p OpJIOro OOJIOH HUWT aKTWBBIH
xapbiaa (IIP1), Oycamg 1»B3p op;aoro 00jJ0H HMUT opiorbiH xapwuaa (IIP2), Oycan
LI9B3p OpJioro 00JI0H OpJoro aBupax akTuBbIH xapbliaa (IIP3)-raap Teneenyynss. baHk
YITYMIT3T Xapuiuardiaa YHITYH Xyprax, OYTI3rA3XYYHUI cypTaquuiraar XuiicHI3p
Xapuilax, XaaraTaM>XAUT XapblaHTyii 0ara Xyyrasp Tatax 00JOMXKTOU TYJI TYC Y3YYIRIT
00JIOH XYYHUIA 36pYYHMI XOOPOH]I 2€pAT XaMaapasl XYJI29TI9H).

Teabop mypesu eyuysmesx uadeap. Demirguc-Kunt 6osoH Huizinga (2000) HapblH
aawiaap Teysdep TYPraH TYMUATrIX 4yaaBapblH 33par (LIQ)-uiir GornHo Xyramaataid,
XOpBoX yanBap caitail aktuB (Kacc maxp MeHre+0yX YHOT 1Haac) O0J0H HUIAT aKTUBBIH
Xaphbllaaraap TeJeenyyasB. HUiT akTuBa XxepBex yajaBap caiTail aKTMBBIH 33J19X XyBb
oHIOp Oaiix Hb OAHKHBI OOJ3OLUTYH 3PCAIMIAT Oyypyyaax, OaHKWHA WUTI3X WUTCJIMIAT
caiixpyysax Tyl XYYHUid 3epyyr Oara Oaiixam Heseejmer. MilMa XyyHuii 3epyyHAO
MOWIer AXXUIJIATAAXTYH TOXUOJIIOJA XYYHUM 36pYYy OOJOH TYC XapbllaaHbl XOOPOHIIBIH
Xxamaapas ceper Oaipaar.

banknot caabapoin 6ymsu, opceadeon (M)

TyxaitH OaHKHBI 3aX 3293JI1 23JI9X XyBbJ OHIOp 0aiiXx Hb OAHKHBI ALTUIAT HIMBIIYYJIK,
XYYHUI 3epyyras Oyypyyjax OOJOMXMHUI oOJrogor. 3ax 333/ 33J3X XyBHap
WJISPXUMIATACOH HAP XYH[ Hb XYYHUI 36pYy Oyypax 3epar yp JaraBapraii 001 cajdapbiH
TOBJIOPOJ HAMATAAX Hb TOM OaHKYYH 3aX 3393JIMAH NaBYy 3pX33 3IIBX OO0JOMXTONT
UIBPXUIIHA. [9X195 3Ar99p XyBbCArYMilH XYYHUI 30pYYHA Y3YYJI9X HOJee® Hb MOH
YaHapblH XyBb/l 66P XOOPOHI00 aAWTYi Ty 3arBapT HAI9H 33P3T OpyyJiax 00JOMKTOIM.
3ax 333/IMiiH TOBJIOPOJl Hb OAHKHBI JaBYY 3PX33 X2PArXKYY/JI3X 00JOMXK 0JIroaor 00 3ax
333J11 33JI3X XyBb Hb JABYYy 3PXUNT ILIyya Oyc Oaiiinaap WIBPXAMIHS.

baHKyyabIlH TOBIOPO HAMAIIRXUIH XUPIIP YILTUIYYAIMUMATIN XUIX X3MURJA JaBYY
SPXTAIUr33P OpPONILOXK yJIMaap XYYHUId 30pyyr H3M3X, Marairyii alirdiiH XyBMa H3MA3X
0osoMxTOM 001HO. CaHXYYIMIAH 3yyWwiag OaHKHBI cajadap roJuiox Yypar FyHLSTr3a3r
OPHBI XYBbJ 9HIXYY OYP 3ypar yjaaM YHSH Oaiix Taatail. I'axmgs5 339571, XaaraaaMXuiiH
XYYHUI 36pYY Hb 2 66 TOPINiiH (392J1 00JI0H XaaraJaMK I'3CoH) 3aX 393IUNHH IHUHXUAT
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aryyjax TyJa OaHKyyIblH TOBJIOPJIUIH XYYHUI 360PYYHI Y3YY/I9X HOJIOOr HOT3H yTraTai
TOTTOOX Hb 03pXIIIANTIN oM. Tyxailnban, 399MMIHH HUIITYYIIT Tajlaac Hb aBY Y3BAJ
BbCb-yyn 6aHKyyablH epcesgerdu 00J0X TyJ OaHKYYAbIH X3JIUJIWNH NaBYy 3pXUIAT
CyJIpyyJaar.

3ax 399/IMiiH TeBJepesl Hb OPCOJIeeHNI copreep Heyneelxk Oaiiraar MUKPO SUitH
3aCTMIH OJIOH cyjajraa xapyyjacaH Oaimar. MM IMMHXWIT3HA 3aX 333JUHH
OPCOJIIOOHUIN XYUMIUT XOMXKUXA33 2 OOJOMXMUT aprbir aluuriaB. YYHI:
*  baHKHBI 3aX 393JIMIH TOBJIOPJUIH 33PTUUT XaMTUMHH TOM m OaHKHBI XyBUIH
KUHTUMH' HUII02p23p MA3PXUiiICOH TeBiepauiiH xapbiiaa CR(m);
baHKHBI 3aX 333JIMIAT OJIMTOINOJb OPCONIOOHNI X3103pTai K y33H Herfin-
dahl -uitH ungexc (HERF) GaHk OypuitH 3ax 333711 33J19X XyBUIH XKUHTUIH
KBaJpaTyyIblH HANIOZP33p TOOLIOB.

Canxyyeuitn 3yyuaaavin 3pcdsa (R,,,)

Moneonuii 3axvin XyyHull x31091321. baHK IWHA 393JIMAH 3p3AT OMii 60JI0X00C 6MHO
TaTaH TOBJIOPYYJICOH XOPOHIO6 TYP 3yyp MOHTOHUI 3aX A25p Oalpiyy/ax aapajiaratan
00J10X 06ree1 XapB33 MOHIMOHUN 3axX JA33p XYY Oyypy aHX TaTaH TOBJIOPYYJICIH XYYHDIC
JIOOLLI OPBOJI OAMpILIYyJICAaH XOPOHI® Hb 3PCA3J1JI OPHO. XapuH 03JI3H 3X YYCBIp Oaixryii
YEI LIMHD 333JIUIAH 3P3JT OMii 00JIBOJI MOHTOHMIA 3aXaac 9X YYCBIP TaTaXX CaHXYYXKYYJI3X
0oreeJ; MOHTOHUI 3axXbIH XYY ©CBOJ OHIOP XYYTAM 39X YYCBOp alMIVIAX 3PCIDI Ouid
00s1HO. baHK 3Ar33p 3pCcA/133¢ 3aAUICXUAXUIAH Ty XaAralaMXUr MOHTOHUI 3aXbIH
XYYH33C JIOOTYYp TaTax, XapuH 333JIMAT MOHTOHUI 3aXblH XYYH33C A33TYYP TYBLIH33p
oJrox aapmiararaii oonHo. MilMa MOHIOHMIA 3axblH XYY X2J103/1339)1 OHAOPTIM 0aiix
Hb TOOOPXOM OyC OAlmJIBIH SpCIUIMIAT OMii OOJTOX TYJ XYYHMI 36pyy eHmep Oaiixan
XYpraH3. MeHreHuii 3axblH XyyHUiT 3pcaanuir xomxkuxad3d bX3 6omon TBYLI-Hbl
xyyauit GARCH xa1631331 (SD)-niir ammrias.

3924uiiH 3pcoaa. X3pBI3 333JIUMH 3PTOH TON6AT MyyldaH YaHapryid 333J1 6CBeJ1 OaHKHBI
XYJA93LA3K Oy ajjarajibil HAMATIYY/IHD. YUup Hb 322JIMIAH 3PIraH TOJOATUIIH Xyralaa
X3TPAJITIIC XaMaapy 323JIMIH aHIrwiaa Oyypcaap 333JUAH 3pCARIMIH CaHJ Xaarajar.
Oepeep x37103J1, 393/1 3PI3H TOJNOrAexryil O0JICOH TOXMOJAOAA OaHKHBI AWl TYC
393JIMIAH XaMX33r33p OyypHa. MitMa O0aHK Tyc XYJI23TA2X Oyl algariulbil HOXOXUIH
TYJAI XYYHMI 36pYYHAD TYC alfariuibil IMHrI9H. CynanraaHj 332JUiH 3pCARIMIAT
yaHapryi 33371, HUHUT 392/1MiiH xapblaa (NPL)-raap teneenyynss.

Xanwuiin x31031331uiiH 3pcoaa. Cyganaraana TyC SPCARIMUT TOrperuiiH aM.aoulapTaid
xapbliax xaHimmidiH GARCH 3arBapsin ctanaapt xa3aiint (ERRISK)-aap teneenyynss.
TerperuiiH ragaaj BallOTTail Xapblax XaHIIUIH X3,102/132]1 oHIep 0aiiX Hb OaHKYYAbIH
XYBbIl 3aX 393JIMAH TajaapX TOAOPXOH Oyc OGailljuibil HAMAIIYY/IK, XOPOHIUITH OarubiH
COHTOJITBIT OHOBUTYM XMICH?3C rapax 3pcadin opyynax 0ojomxkToil Ooamor. MitMa
XaHIIUAH X3J02J1321 Hb 333J1, XaATaJaMXXUH XYYHMI 30pYYyTai 3€par XamaapaiTai
OaliHa.

1 BaHKHBI HUHT 3aX 393711 93/19X Lap XypI3T HUIT aKTUBT YHJIICJIOH TOOLOB.
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Maxcpo >0uiin 3aceuiin opunot Hoa60 (P, )

Doulin  3aceutin  Xamiucrd, 6coam 0040H Mmouaee. DAWNH 3aCTUMH MAIBXU, TOJIDJIT,
MOWIerMiiH HeJsieer OYpaH WIRpXUilax XyBbcaryaap 6oaut AHB-Huit xamxas (GDP),
HHb-nuii ecent (GROWTH), IHbB-wnii 3epyy (GDP_GAP)-r conros. bogut JIHb-uiir
YCX-HBI CTaTUCTUK M3A33JJ193¢C aBy amumriacad 601 [JHb-uit 3epyyr HP duntepasp
TOOIL100JIOB.

Hupaayu. Unadnsgum (INF) Hb XyyHMIT TYBIIMH, OYX 3PCHRJIMIT HAIMITAYYJICH33D
CAHXYYTUIH 3yy4Iajd XOpPTOM HeJee Y3YY/IK, SLCHWAH IYHIRD XYYHHI ©HIep 36pYYHI
XYpraaar. XyyHuit 3epyy a9x uH@asuuiiH Heseer 1ianracad Ben Naceur (2003), Casu
et al (2004) 6onon Diaz & Olivero (2005) HapbiH cymanraaraap MHGJSILU Hb XYYHUI
30pYYTIH 3€par xamaapajiraii 00JIOXbIT XapyyJicaH.

banknbl 60n0n xepeneutin 3ax 333autin xeexcua. bycan cynanraaHbl yp IYHI23C Y33X3[
AHDB-T2i1 xapblyyicaH OaHKHBI cajl0apblH X3MX23 OO0JIOH OaHKHBI cajbapraii
XapbllyyJCaH XOPOHTUIH 3aX 323JIMIHH X3MX33 eHaep 0aiix Tycam XYYHM# 3epyy Oara
Oaiimar OaitHa. TYYHUIOH XOpOHIMIH 3aX 323JIMIH XOMXK23 OHIep 0aiix TycaM XYYHUI
3epyy Oara Oaiinar OaiiHa. ©epeep X3/103J1, XOPOHTUIH 3aX 333JIMIH XOIr KW caiTtait
SIUIAH 3acarT CAaHXYYIMIH 3yywiajblH 3apaaj Oara Oaiinar. OHaXyy cyaairaaHi 0aHKHbBI
caibapblH 3yywiajblH ryH3ruipaat (FD)-uiir 6aHkyyasiH HUUT akTuB 060J10H JIHbB-1it
Xapbllaaraap, XapyuH XOpPOHIMUH 3aX 3D9JIMIH XOIKIIMUI 3aX 332JIMUH HUUT YHIJII23
6on0H [IHB-uit xapbliaaraap Te100YYJI9B.

3aasan batineax Heey (3bH) 60a0n Kacc daxe meHeoHUU ardazican OOAOMICULH 3apoa.
3aaBajn Oailirax HOOLMIH IIaapUIarbll OAHKWHI HOTAYYJDK Oyl TaTBapTaii agwITraH
y32X 6o0sox oM. Yuup Hb 3bH eHnmep 0aiix Hb TOpP X3MXKI3T33p OpJIOr0 aBYMpPIArTyii
9X YYCBAPT TeJOX XYYHMI 3apaai ux Oaiixan xypragar. MeH tyxaitH 3bH 06osioH Kacer
02;1H23p Oaiiarax Oaiiraa MOHIMIAT 33371 OOJITOX rapracHaap oJoXx OaiicaH XyyHUIA
opyioroo angaHa. Wiima 3bH-umitH 1maapaiara Hb 3yyWIaJblH 3ap[JIbil HAMALAYYISH
XYYHUI WYY eHumep 3epyyHa xypraHa. TyxaiH y3yymaruiir 3bH, xacc maxp MeHTe
0os0H HUIT akTUBBIH Xapbliaa (RESER)-raap Teneenyynas.

bank xoopondvin 3axwin xyy (IBR). bankubl BX3 3ax 3351 m23pxX yill axusuiaraatai
X0JI000TOM Ouii 000X 3pcadi Hb bX3-bIH XYYHUIT eepuwieTeec MX33X2H Xamaapjar.
YyHuii 33parua3 bX3-bIH XyyHI TeB 0aHK OO/UIOrbIH XYYHUI ©6pusiesTeep HeJleeaer
TyJ1 OO/UIOTBIH XYYHUIA HOJIOOT TYC Y3YYJIRJITI3P JAMXKYyJIaH CYaJIax OOJOMXTOI.

Xyynuii 3epyynuii ounamux wunxc wanap (D)

XYYHUI 36pYYH]T HOJ106JK 000X 0ac HAr XYUMH 3YHJI Hb TyXailH XyralaaHbl 1{yBaaHbl
©OpUIiH LIMHX 4YaHap oM. Tyxainban, xyrauaaHbl TPEHI, YJIMPJbIH HOJI66 33PTUMr
3arBapT Tycrax Hb Oycan Taiadapiiard XyduH 3YMJICUIH HONOOTUMH KO3(MMUIIUCHTUAT
30B TOOLIOXOJ YyXaJl ay XoJOOrmoATOW. YYHMI 32paripd OaHKHBI candapbiH
JiebapaauiajiblH HeJleereep XyyHuii 3epyy Oyypu Oaiiraa acaxuiir Drakos (2003), Casu
0oJi0H Oycan (2004) Hap xyrauaaHbl TPeHA OpyyJiaH cydajacaH Oaiigar. MitMa XyrauaaHbl
TpeHABIH 6©MHOX KO3 PUIIMEHT copoer 0ereel CTaTUCTUKUIH XYBbI a4 XOJOOITOITOM
0071 ubepanuaaNbIiH HOJIOereep XYYHUI 3epyy Oyypu OaiiHa T2COH AYTHAJITIHI XYPIX
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00710711100 OYpIdX IOM.

XYYHUIT 36pYYHUIi 3arBapblH TOOLIOOH] TOOH yTraap X3MKUIA3X O00JOMKTON OaHKHbI
cajibapblH 0OJIOH MaKpo 3AMIH 3aCTMIH Y3YYJIATYYAUUT aBy cymiaB. boaut Gaiiman
I93p XYYHUI 36pYYHI TOOLIOOHA OpPOOTYH HAMBJAT XYUMH 3YMIC HOJIeeK OOJHO.
Tyxaiin6an, 6aHKHBI calbap OaxXb MOIRIIMMH TEXHOJOTMMH XOIKWI oM. BaHKHBI
canbapT MB3IP3JIMIAH TEXHOJOTM HOBTPIH, XOTXKCOHOOD YIJI aXwijaaraaHol 3apaa
Oyypax, yp alIMr H3MIrAdx Oaiman axuriargax Oaiiraa Owia3. Cypmanraann Oycan
XYUMH 3YWJICHMIAH HeJiee Hb OaHKHbI OOJIOH MakKpo 3AMIH 3aCTUiH Y3YYJIRATYYAD
Tycrajaa oJICOH I3X TaamarjasB.

4.2 3334, xa02airamicutin XyyHuii 30pyyHo HO.1004024 XYHUH 3Yilicuiie MO00OPX0ii0X

3arBap [2]-BIT O93p IOypbACAaHWIAH XaMTMIAH TOM 6 OaHKHBI CYYJIMIH 7 XKUJIWAH
VJIUPJABIH TOOH Oreraes alllurjaH TOrTMOJ HeJIeeHUil apraap ToouoB. faraag 3H?
apraap YH2J39X €cToii OOJICOH YHASCIADI Hb 3.2 XOCAIT TailbapiacaHTail aiui oM.
XapuH OYJI3T XOOPOHABIH TOITMOJ (cross section fixed) Hesieer WIyyasJ TOITMOJI HOJI06
(redundant fixed effect) TecTasp MIaarax yp AYHT XYCHAIT 2-T, ORJIT3P3HIYHA Yp IYHT
Xacpant 3-piH X.3.1.2 60m0H X.3.2.2-T y3yyJa9B. TecTuiiH yp AYHI?3C Y33Xd1 OYJI3T
XOOPOHJIbIH TOITMOJI HOJIOOr CTaTUCTUKMITH XyBbJ XYJI23H aBy OaitHa. Mitmn 3arBapbir
JMHAMMK panel erernes Hb Lar XyralaaHbl XyBbJ ©6PUIOTIASITYil I3 Y39H TOITMOJ
HOJIOOHWIA apraap TOOIICOH.

3arBap [2]-bIr siaraatail 2 xyBujabapaap TOOLICOH Yp AYHI XYCHOIT 2-T, ORJIT3P3HIYM
YP AYHI XaBCpaiT 3-T Y3YYJ9B. YHOIATACOH KOA(P@ULMEHTYYA CTaTUCTUKUIAH XYBb[
10 XypTa/ax XyBUIH au XOJOOTAJIbIH TYBILIMH/ XYJI33H aBaxyull rapaB. DH3 Hb TyXailH
XYYUH 3YWIC XYYHMI 36PYYHI HOJI06JIK Oairaar WISpXUNIHO.

Xycnaem 2 . 3334, xadearamxcuiin XyyHuil 36pyyHO HO1001024 XYHUH 3Yilic

3arBap A 3arsap B
Taii16apaax xyBbcard TamMad IR
Koappuuent Maragiaan Korppuuentr Maragiaan
Cyi rumyyH C -0.07 0.30 0.56 0.00%***

Banknst yiin xenten (B))
(3bH+Kacc), HUHT aKTUBBIH

ksksk skokok
Xapbiiaa RESER 1.06 0.00 1.31 0.00
Yiin axxuiuiaraansl 3apAall, HUAT 0.97 0.00%** 1.22 0.00%**
AKTHUBBIH Xaphllaa AOC
OepuiiH XOpoHTe, HUHT aKTUBBIH RISKAVER 0.40 0.00%** 0.24 0.01%***
xapblaa
XyyHuit Oyc 13B3p 3apaal, HUIT P 0.11 0.00%** 0.10 0.00%%*
OpIIOTHIH Xapbliaa
(Byx Tepmwmiin yHIT maac+Kacc), LIQ -0.09 0.07* -0.11 0.0 %%
HUHT aKTUBBIH Xapbliaa
3ax 3390111 23719X XYBb SIZE_S 0.40 0.007%**
Huifr 301mitn morapudm SIZE_L = - -0.09 0.00%**
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HuiiT 3apaan, HUAT OporsH CIR 0.09 0.00%** 0.12 0.00%%*
Xapblaa

BaHKHbI cai6apbin 6yTam, epconteon (M M)

Herfindahl-pin nanexc HERF_A 0.97 0.05%* - -
3 TOM GaHKHBI 3aX 39711 337I9X CR3A ) ) 0.50 0.00%#*
XyBb

Xyynuii 30pyyna noneosery speanyyn (R By

Yanapryit 3231, HUAT 393JIUHH

NPL 0.31 0.00%*** 0.52 0.00%***
Xapblaa
bX3-bn xyynuit cranzapr IRRISK1 0.01 0.00%#% ; ;
Xa3aminT
Tel‘puel"l/II/IH XaHIIUHH CTaHAAPT ERRISK1 ) _ 0.0005 0.00%+*
XazamiT

Maxkpo opunsr Honeo (P Fri)

JIHB-nii sxxunuiin ecenr GDP_G 0.15 0.12 - -
Kumnidn uHISIIH INF 0.07 0.05%* - -
6 capbIH OMHOX XIIMIH D(INF(-2)) ) _ 0.09 0.01%*%*
UHOISALHAIH 00pUIIeNT
M2 MeHreHUil yInupIIbIH 6CONT M2 G Q(-1) - - -0.11 0.00%**
BaHK XOOpOH/IBIH 3aXbIH XYY IBR 0.18 0.01*** 0.24 0.00%**
baHkHbI caﬂ6apm£{ aKTHB, D ) ) 0.04 0.10%
HapiacsH JIHB-nit xapbiaa
XOpOHIHiTH 3aXbIH HUHAT YHIJIT33, SM(-3) ) ) -0.46 0.00%%*

JHB-nit xappuaa

XyYHuii 30pyyHHuii AMHAMHK IIHHK YaHap (D)

Llar xyramaansl HOJI0© T -0.01 0.00%* - -
1-p YIUPIIBIH TaMMH XyBbCard S1 -0.02 0.00%** -0.03 0.00%**
3acsapnacan BR* 0.94 0.97

Asxurnanteia T00 (N) 156 156

Cross section fixed effect test (F) 61.1 0.00 61.3 0.00

wxERE ¥ up xapeanzan 1%, 5%, 10%-utin ay x01002016iH My8UIUHO MYC XY8bCcacd XYyHULU

30pPYYHO HOAO0MIU 00A0Xble UAIPXULLAHI.
Ix cypeaanc: Cyonaauuiin moouoo

3aaBan Oaitnrax Heell (3bH)-uiiH XyBb XOMX23 Hb MOHIOHMI OOIJIOTBIH TOJI
XOPArCHYYAUH HAr Oosgor. DH5 yrraapaa 3bH-uiiH 1raapmiarbir HOMALIYYJLK,
MOHIOHUI OOIJIOTBIH XaTyypyyJjax Hb CAaHXYYTMIAH 3yyWwIaJblH ©PTTUIAT HIMATAYYJIAT.
MaHait opHbl XyBba OaHKHBI angaraaracaH OojgomxuiiH 3apaan (RESER) Hamarmsx
Hb 393J1, XaarajJaMKUiH XYYHMI 3epyy ecexen Heneek OaitHa. Tyxaitn6an, 3bH
00JIOH KaCChlH HUMT aKTUBT 33J19X XyBb | HArX Oyypax Hb XyyHuii 3epyyr 1.1-1.3 Harx
XyBUap Oyypyyagar toouoo rapuy OaitHa. Monron6ank 2007 oHooc xoiiin 3bH-uitn
XyBUIAT TOrTMOJ OyypyyaaH axuuiacaH Hb RESER y3yynaar 2007-2009 oHbl XOOpoH.
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2 HorXk XxyBuap Oyypaxan HeneesceH (Xapcpant 1). Mitma 3bH-uiir OyypyyicaH Hb
399J1, XaAraJaMXUitH XYYHUI1 3epyy Oyypaxaa yyXaj yypar ryiuaTraxas. TyyHuI9H 3-p
capaac TorperuiiH 3bH-a 60/UIOrBIH XYYHUIA Y- TOM TIHILIIX XOMXKI3HUM ypaminyyiail
0JIroX 0OJICOH Hb XYYHUIA 36pYYT, yaMaap 3yyulaJblH ©pTIUMAT Oyypyyaaxaap XyJ33ra3:K
OaiiHa. TOOIIOOHBI Yp AYHI?3C Y33X31 OAHKHBI YW aXwuiularaaHbl 3apAal Oyypax Hb
XYYHUI 36pyy Oyypaxan yyxan ady XoJIOOrjoaToil Oaiixaap OainHa. Tyxainban, yiin
aXuularaaHbl 3ap/UIbIH HUMT akKTUBT 33/19X XyBb (AOC) 1 H3rK XyBUap ©COX Hb XYYHMIl
3epyyr 1.0-1.2 Harx xyBuap Oyypyyk OaitHa. 2002-2008 onbl xoopoHa AOC y3yyasaT
1.1 Harx XxyBMap OyypcaH Tyja OaHKYyObIH YT aXwuiaraaHbl OyHOAX 3apaal Oyypu
Oaliraa Hb Xyyr OyypyyJax OoJOMXUUT Oypayymka3. XapuH 2009 oHBI 3XHUII Xarac
xung AOC 0.1 H3rk XyBuap eceej, 0aiiraa Hb XYYHUI 30pYYyr ©CroX UM/ HOJOOK
OaitHa.

Bpcaanaac 3aincxuiix 33parasa (RISKAVER) Oytoy eepuiiH xepeHre, HUHAT aKTUBbIH
Xapbliaa Hb XYYHUI1 36pYyTait 2epar xamaapanTait 6aiiHa. Tyxaitnban, 6aHKHbI 3pCIR23C
3afJICXUIX 33P3IJIaJI OYI0y ©epUilH XOPOHTMIH 30XMCTOM Xapblaar 1 HAIK XyBuap
ecrex Hb XyyHuii 3epyyr 0.25-0.4 Harx xyBuap HaMarayyaH3. RISKAVER y3yymanar
2002-2005 oHbI X00poHA 2 HATXK XyBHap ocu 9%-1 xypcaH xomuit 4 2005-2008 oHBI
XOOPOH/I TyXaifH TYBIIMH XapbLIAHTYIA TOITBOPTO OaitHa. XapuH MOHro10aHK eepuitH
XOPOHIMITH 30XUCTON XapblaaHsl waaryyp y3yyaaatuidr 2009 onsl 1 xyrasp yaupiaac 2
HAIK XYBHAp 6CTOCOH Hb LAAIIWI XYYHUM 36pyyT 0.5 HAIK XyBUAp 6CTOX06p XYJII3TAIK
OaitHa. Xyynuit gann tendep (IIP) Oyioy xyyHuii Oyc L3B3p 3apaajl, HUUT OpPJIOTbIH
Xapbllaa ©6cCcoex TOXMOJIOJA OaHKyyd Yr aJdarfuiblH X3MXK23T XYYHMH 36pyYHI23
WMHrI3A3r OaitHa. Tyxaitnban, tyc y3yyaaat 2004-2008 oHbl XOOPOHA, 8 HAIXK XyBUAp
©CCOH Hb XYYHHUI1 30pyyr (.8 HAIK XyBHAp ©CTeX YMIIRJA HOJ66/K33. DH3 Hb YHACIH
Oyc yis1 axwularaaHbl aJIIATUIBIH XYYHMH 36PYYHI Y3YYJI2X HOJ1ee aHX TaaMarjiax
OalicHaac xaBbIyil Oara Oaifraar xapyy/ax OaiiHa.

bankyynein xepBex uagBap (LIQ) caiikpax Hb XyyHuUil 3epyyr Oyypyy/iaxaap OaiiHa.
['5x155 6aHKHBI OYX TOPIMIH YHAT Laac 00JO0H KACCHIH HUUT aKTUBT 33719X XyBb 2005-
2008 oHbI x00poHA 14 HArX XyBUap OyypcaH Oaiiraa Hb XYYHU# 30pyyr 1.4 HArX XyBuap
OCTOX YUIJIBJII HOJIOOJIK33. XapuH OaHKHBI 3ax 3331/ 33/19X XyBb (SIZE_S) Hb XyyHUid
30pYYT3l coper xamaapanTai Oaiixaap XyJ33ra2XK OaiicaH X3IUil 4 OMAHWMIA CyaaaraaH
TAMIAT Hb 3€par 0ereej eHAOp ay XOJOOTrIOATON rapcaH. DOH3 Hb OAaHKHBI HUMTMMITH
Xapuylyiara XapblaHryii cyna Oaliraaraap Taitnbapnarmaxaap OaiiHa. TyyHUJIsH Tyc
XamaapaJl 3epar 0aiixajg TYYBIpJArAcdH 6 OaHKHBI AMIIZHX Hb OMUYMJI 3331 OJrOI0T
Ty 392JIMIH 3pCAdJR3C IajTraajaH Xyyras Oyypyyjaax OojlomMxk Xomc Oaiiaraac
1IajTraajcad 6aix 00JHO.

bankHbl yin  axwuutaraanbl eprexuat (SIZE L) Hb XxyyHuit 3epyyrail ceper
XaMaapaiTail 6aiiHa. ©epeep x3J103)1, OAaHKYYIbIH OPreXWITUINH Yp ©ereex Cailxkupu,
Y1 aXXwiutaraa Hb WIYY YP allUrTail 600X Hb XYYHUI 36pyy Oyypaxal HeJleenK OaifHa.
2005-2008 oHBI XOOpPOHI 3AT33p 6 OAHKHBI 323JIMIH XOMXK23 OYHIXaap 74 XyBUap
©CCOH Hb XYYHUII 30pYY AyHIXKaap 6.7 HArK xyBuap Oyypaxan Hemeerkad. XapuH 2008
OHBbI 2 ayraap yaupjaac OaHKHbI cajOapblH “322JIMIAH Tacaagan” Ouil 00K, 333JIMIAH
X3MK33 Oyypu Oaiiraa Hb OAHKHBI ALUIMIT aXWJUIaraaHl Cepreep HeJeesrK, XYYHUi
30PYYT ©CreX YMIJIDNA Hejleesnk 0aiiHa. TOOLIOOHBI Yp MYHII3C Xapaxaa XYYHUM 3epyy
Oyypaxan yauMp/UlarblH Yp allMITaid aXusuiaraa yyxaa ad xoa0ornoaToil 6aiixaap OaiiHa.
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Huiit 3apnan, Huidt opnoreiH xapbuaa (CIR) 1 Hark xyBuap Oyypaxan XYYHHI 36pyy
0.1 Harx xyBuap Oyypaxaap 6aiiHa. Tyc xapbuaa 2003-2008 oHbl xoopoHa ayHaxaap 11
HAX XyBUap OyypcaH Hb XYYHMI 30pyyr 1.1 HArK23p Oyypyyaax YUIAII HOJOOJKI3.

3ax 399JIMIAH TOBIOPON HOMAIIPXK, 1I66H X3A9H OAHKHBI 30HXWIOX Oailp Cyypb
HOMOTICOH Yea TOM OaHKyyld XYYHUI 30pYYyr H3M3X OOJOMXTOW 00JHO. BaHKHBI
canoapsiH TeBiepenuitH Herfindahl-eitH nHgekc (HERF_A) 0.1 Harxasp ecex Hb
OaHKyyman XYYHUIA 36pyyr 1 H3rXK XyBMap HAM3X 00JIOMX OJrogor 0aiiHa. XapuH TOM
3 0aHKHBI 3aX 333JIJ 33JI9X XyBb 1 HAIXK XyBUap ©cBeJl XyyHult 3epyyr 0.5 H3K XxyBUap
oecroHe. CyynuiiH XWIYYA34 OaHKHBI 3aX 333J1 TOBIOPOJ HAMAIIRX Oaiiraa Hb TOM
0aHKyyJ1 3aX 33311 YH3 TOITOOIrY Oaiiuiaap opoyoxX OOJOMKUIT oJIrox OaiiHa.

Yanapryil 3337auiiH HUWT 322174 3313X XyBb (NPL)-aap MiIspxuiiiaracaH 323/1MiiH
DPCIORJUIH XYYHUI 3OpYYHA Y3YYJIdX Helee XxapbUaHryil eHmep OaitHa. NPL 1
HAIXK XyBUAp HAMAIIRX3 XyYHuil 3epyy 0.3-0.5 HA3rK XyBuap HAMAIAX33p OaiiHa.
CyyIuiiH XUJYYAS4 323JMAH 3PCORJl XapbLUaHTyil Oyypu OaiicaH Hb XYYHUI 36pyy
Oyypax OoJOMXMUT ojirox Oaiican 6om 2009 oOHBI 5XHWIA Xarac >XWJIA YaHapryi
390JIMIAH HUIAT 323J1]1 33/I9X XyBb ©C06/]] 0aiiraa Hb LaallluI XYYHUU 30pYy ©C6X HOXIIO
00k OaiiHa. TOOLIOOHBI YP AYHII3C Y33X3J1 3aX 323JMAH OOJOH BallOThIH XaHIUIWH
3pPCIA Hb XYYHUI 36pYyYyTaii 3epar xaMaapairtail OaiiHa. DH? Hb BX3-bIH Xyy 000H
TOTPOTUIAH aM.JOoJUIapTail Xapbllax XaHIIWWAH X3JI02J33JIMUT Oyypyyslax Hb XYYHUI
3epyy Laamma Oyypaxaia dyxaa ad XoJ00rmoiaToi OaitHa. XapuH XKUIUUH UH@ISALU
(INF)-uitn xyBba Hb 1 HArXk XyBuap ecexen XyyHuil 3epyyr 0.7 H3IrX XyBuUap ©Crex
Oereen XyJ93rAaX OaiicaHwiaH 2ep3r TAOMASITIHM OaitHa. MHGAsUM HaM TYBLUMHI,
TOITBOPTOM OaiiCHaap 3ax 333JUMH 3pcadi Oyypy, CaHXYYTMIAH TOITBOPTOM Oaiipain
Oaranraaxmar. YJIMaap 3ax 393JIMUH 3pcadi Oyypd XYYHHU 3epyy Oyypax OOJOMKUMT
oypayyamar. CyynuitH 2 kuian nHQISUM eHAep TYBLUIMHI, X23JI037133]1 eHaepTaii OaiicaH
Hb 3aX 332JIMAH TOAOPXOM Oyc Oaimabir HAIMAIAYYJDK XYYHUI 36epyy eHaep Oaiixan
HeJieenK OaitHa. Tyxain6an, 2008 oHg uH@AsALM AyHIXKaap 17 HAMK XyBUAp ©CCOH
Hb XYYHUI 36pYyy ©MHOX OHoocC 1.2 HAIK XyBUAap ©CTexX YMIVIINA Heleerkd3. MaHai
OPHBbI XYBbJlT MHMISALMIH ©6pule]T Hb OaHKyyd OOJOH XapWJILAryablH XYJI32JT3IM
HeJieeJiox 0aiiiaap XyyHUI 30pyYHI HeJIee K OaliHa. XapuH 3IUIH 3acar TAJI3XUITH
XMPI3P MOHTOHUIM HUWIYYJIRJIT HAMATAXK Oaliraa Hb OaHKHBI cay0apT 333JIMHH 32X
YYCB3p HAMAIAXK Oaifraar miaspxuitnHs. CyyauilH XuayyouiiH M2 MeHreHU eHAep
©COJIT Hb 0aHK OYypMIiH 3X YYCB3p, yJIMaap 333JUNH ©CONTUNAT OUll 0OATroX OaHKHBI
AlIUIT aXXuuiaraar HAMArayyJcaH. ToollooHooC y33x31 M2 MOHIOHUiA YIUPJIbIH ©CeT
1 H3K XyBUap ©coexX Hb | yIupiblH gapaa XyyHuii 3epyyr 0.11 H3mK xyBuap Oyypyy/k
oaitHa. 2002-2008 oHBI X00poHA M2 MOHreHUit ©CoT eHAep OalicaH Hb XYYHUI 36pYY
Oyypaxaa uyxaJl YYpar IYHLIITIXI3.

baHk xoopoHabiH 3ax (bX3)-bIH XYy Hb OaHKHBI 3yyulallbiH Cyypb XYY Oosmor. Miima
BbX3-bIH XYYHUI €6pusienT Hb Xaarajlamx, 333JUIH XYYHI Heleenmer. TYYHWISH TeB
0aHK MOHTOHMI 0OMIJIOT00 YaHTapyyJIaxX 3CBAJI 300JIPYYJI2X33P aBU XIPIIKYYJLK Oyii apra
XoMX33 Hb bX3-bIH XyyHa Tycramaa omx Oaiaar. Tyxaitn6an, MoHroa6aHK MOHIOHUI
OOJIOTHIT 366JIPYYJIZX 30pWIT00p OOMIOTbIH XYYyrad Oyypyyax, TBYLI-Hbl xamMX33r33
xs3raapJjiax Hb bX3-bIH Xyy Oyypaxan xypraHa. MitmMa Tyc Xyyrasp MOHIOHUM O0110TbIH
HOeJIeeJJINHUT gaBxap cyajaaB. TOOLOOHH Yp OYHI23¢ Y39x34 BX3-bIH Xyy 1 HAIK XyBUaAp
oyypax Hb 0.18-0.24 Harx xyBuap Oyypaxaap 6aiiHa. 2002-2007 oHbl xoopoHn bX3-biH
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XYY airyyp Oyyp4 UpCaH Hb XYYHMI 36pyy Oyypaxan HesaeesiceH 60 2008 oHOOC 3praH
©CCOH Hb XYYHUI 30pYYT ©CToxX YMIIDJII HOJNOOK OaiiHa.

baHkHbBI canGapblH 5AMIAH 3acarT 33/13X XyBb HAMAII2X, OaHKHbBI 3yy4ial TYH3TMipy
Oaliraa 3COXMIAT OAHKHBI cal0apblH HUIAT aKTUB, HApa3coH AHD (FD)-35p TeneenyyisH
oinronor. baHKHBI 3yy4ian TYH3TMAPAIXUMH XUPI3p 3yyYJalblH YP alllUr HIMOTIIXK,
XYYHUI epeHXuii TYBIUMH OyypaxblH 33p3ri33 XYYHUH 3epyy 4 Oyyphar Typiiara
Ouii. MaHaii OpHbI XyBbJl HUWT akTUB, HApJa3Cc3H JIHDB-uit xappuaa 10 H3rK XyBuap
HAMOTOAX Hb XyyHui 3epyyr 0.4 Hork xyBuap Oyypyyaxk OaitHa. 2002-2007 oHBI
XOOPOH/I, TYC Xaphbllaa 53 HOIK XyBHAap ©CCOH Hb TYC XyrauaaHji XyyHuil 3epyyr 2.1
HOIK XyBUap OyypaxaJ HeJIoeKd3d. DAUH 3acart 0aHKHbBI cajioap OOJIOH XOPOHTUITH
3ax 333J1 XapwillaH OpJIOX 3CB3JI XOCJIO0X X3J03p33p XOrxkaer rax y3nsr. MaHait opHbl
XYBb/ 3AT33p 3aX 333J1 XOCJIOX X3J103p33p XOrKuxk Oairaar 3apum cynairaa' xapyysiacaH
Oaiinar. MiiMa XepeHTMiAH 3aX 332JMMH XOIKWJ Hb 322JITYIUINH 1LPBIP OasaTUiir
(networth) ecrex Ty XyyHUil 3epyy Oyypax HOXLJIMAT OypayyJH3. ToOLOOHOOC Y33X3/,
XOPOHTMITH 3aX 333JIMIAH XTI KW Hb XYYHU I 36pYYT Oyypyy/iax YMIJI3J11 HeJiee K Oaiiraar
CTaTUCTUKUIH XYBbJI XYJI93H aBax 00JoMKTOH OaitHa. TyxaiinOasl, XopoHTMITH 3aXbIH
HUWAT YHAIT33, HApIacaH JJHB-uit xapbiiaa 1 HArK XyBrap ©cex Hb XyyYHUil 3epyyr 0.46
HAK XyBHap OyypyyJax TOOLOO rapu OaifHa. 33311, XaarajaMxXWiH XYyHUil 3epyy 1
JYr23p yaupaia oyypaar 6aitHa. OH3 Hb 1 1yrasp yaupan 333/1iH 3p3JIT XapblAaHTyil
Oyypaartaii XoJ000TOWroop TaiibapiargaHa. XapyuH XYYHHI 36epyy JMOepardiajabiH
Hojleereep Oyypu Oaiiraa SCOXMUT XyralaaHbl TPEHI OpyyJdaH Inaaraxam | yampann
XYYHUI1 36pyy ayHaxaap 1 Harx xyBuap Oyypu Oaiiraa yp AyH rapu OaitHa.

3arsap [2]-biH B xyBri16apt ToooracoH KoahGULMEeHT 00JI0H XaMIMiiH TOM 6 GaHKHBI
OOJIOH 3aX 323J1, MAKpO BIWMH 3aCTUIH Y3YYINTYYAUMH AyHOAX YITHIT alllMIJIaH 33371,
XaarajJaMKuiiH XYYHUI 36pYYHI HeJeeerd XyduH 3YHJICUIAH 3ajapraar TOOLoX 3ypar
3-T Y3YYy/13B.

1 O.Barasm, [J.I'an-Ouwnp (2008), “MOHIOIBIH XOpOHTHIH 3aX 322NUIH 3arBap: [IpixuiiH CaHXYY, dAWIH 3aCTUiH
XSIMPaJIbIH AUIH 3acar, XOPOHTHITH 3aX 3331171 Y3YYJI9X Hellee” Cy/lalraaHbl axJiaac y3Hd Yy.
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3ypae 3. 3334, Xa02a1AMHCUIH XYYHUL XY4UH 3YiACIIPX 3a0apzaa
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= (35H-+Kacc), HHHT aKTHBBIH Xapbliaa s HulfT 353 1018 710ra pHOM
3 TOM GaHKHBI 32X 333711 33T5X Xy Bb W Ua Ha pry#i 3331, HHHAT 3337THAH XapbHaa
w5 KB ca716a PhIH aKTHE, H3p15¢oH JHB-Hit Xapsuaa = XopOHIHHH 3aXBIH HHHT YH>1r55, JIHB-HEI Xapblaa
= Bycax Xyanusyic 39571, Xa/ATa TaNDKHHH XY YHHI 30DYY (62 pyyH TOHXIOT)

Ix cypeaanc: Cyoraauutin mooyoo

XYYHUIT 36pYYHI Hejieejerd XyY4YWH 3YWJICHIH 3aJapraaHaac Y33X3J XYYHUU 36pyy
oHIep 0Oalix Hb OaHKHBI cajbap Jaxb TOBIOPOJ OHAOp (epcesieeH 0Oara), 323JUIH
BPCORI XapbUAHTYil eHAep, OaHKYyObIH ajjaracaH OOJIOMXKWIAH 3apAal eHaep, Yl
axkuJiaraaHbl 3apJaj eHaep, XYYHUii 0yc L3B3p opJioro OaitHra ceper d6aiiaar, 0aHKYYabIH
BPCORATIN XOJ000TOM ©6PUIMH XOPOHIMIAH 30XMCTOM XapbliaaHbl LIAITYYP Y3YYJISJIT
OHIOp, TOTPOTMIAH TaJaa BATIOTTAM XapbhlaX XaHII CyJpax XYJI22JT, X3103133]1 00JIOH
MHQISUMIH TOTTBOPIYI, ©HAOP OPUYMH I'9X MAT OYTUMIH O0J0H Oycan 63pXIIaaayyas5¢
xamaapy OaitHa. XapuH xyyHuit 3epyy 2008 oHbI 2 ayraap yaupana XypTaJ 3puTai
OyypcaH Hb OaHKYYIbIH YT aXXujlJlaraaHbl ©PTeXXUT (393JIMIAH OHAep 6CeJIT), OaHKHbI
3yyuJjiaj 00JIOH XOpOHIUIH 3axX 3223/uiiH Xerxwi, 3bH-uliH xyBb OyypcHaap ajagaracaH
OOJIOMXKMIAH 3apiai OaraccaH, YyaHapryi 325JMiiH XyBb OyypcaH, OaHKYYAbIH alllUIT
axkuularaa H3MOIICAH, Y axkuiularaaHbl IyHIAX 3apijiblH Oyypant, M2 mMeHreHui
OHIOp ©6Ce/T 00JJOH OAHKHBI caJ0apblH JMOepaIuiaiblH 2€par JaM HeJiee 33prasp
Taityibapaargaxaap OaitHa. XyyHuii 3epyy 2008 oHBI 3 myraap yiaupiaac XOMII 3praH
ecexe]] 0aHKHBI cajbap 3X YYCBIpUITH OOTMHO XyrallaaHbl JyTaraai OpCOH, TOrPOruitH
aM.JoJUlapTaili  XxapbllaX XaHIUMAH XY4Tdi cyJpaiTaac XaHIUMKAH OOJOH 323JIMIH
3PCARJT HAMOBIICAH, 393JIMIH Tacajgaj 3pYMMIKCOH, XHUXUT OO0JOH AYHI X3MXK32HUI
OaHKYyIbIH alfgarfajl ecd, ©epuilH XepeHTWiH JyTarmajia OpoX 3pCOd] HAMATACOH
33p3r XYUMH 3YIJIC HOJIO6J16B.
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V. AYTHBJIT, BOJJOTBIH 36BJIOMK
5.1 Cydaazaanwt yp oyn 6a dyensam

CaHxyyruiiH 3yywiaian OaHKyyd TOJ YYPAr TYMUATIAX CAHXYYTMMH cal0apblH HUUT
XOpPOHTUIH 95 XyBMMT maHraapaa Oypayyiamar. MiitmMn MaHaili OpHBI CaHXYYTHIH
3yyWIaIblH Yp alUTMAT apuiKaaHbl OaHKHBI 323J1 OOJIOH XxajralaMXuidH XYYHUI
30pYYI23p X3IMXKUX 00JIOMXKTON. MOHIeH XepeHTIMIT OaHKHbBI 3yywiajlaap AaMXKyyJICHbBI
epTer 00J0X XYYHMH 36pyy Hb OaHKHBI INWMIBIPIIC MXIIXOH Xamaapax XdIui 4
TYYHZ, 3aX 3939JMUH XY4, CAaHXYYTUHH cajOapblH XOIKWJI, CAHXYYTUIH cajdapbiH I3[
OYTUMITH Yp alIMr, CaHXYYTMHH cajibap Aaxb XyyJdb 3pX 3YHH OpPUYMH, MAKpO SAWIH
3aCTMIH TOTTBOPTOM Oaiigan OO0JIOH 3axX 333JIMIH OYT3Ll 33p3r OJIOH XYYMH 3YHJIC MOH
aaua Heseenner. baHKyyIblH XYYHMI 36pYY CYYJMHH >KWJIYYIO3A XypAautaii Oyypu
IWEKAITANH 3IUIAH 3acartail 0ycaa OpHBI TYBIIH23C JOOTYYp OOJK MpaB. XYYHUI
3epyy 2008 oHbI 2 myraap yaupan XypTaja 3puTaii Oyypaxaa 0aHKYyAbIH YilJl axkujiaraaHbl
OPrexXXUIT (333JIMIH 6HIep 6CeJT), DaHKHbI 3yyuwial 00JIOH XOpOHTUItH 3aX 332JUiH
ryH3ruiipant, 3bH-uitH XyBb, XaMX33HUI OyypaiT, yaHapryi 333JIMiAH XyBb OyypcaH,
OaHKYYIbIH allWIT aXWllaraa HOMAIICOH, YT aXXWIaraaHsl IyHIaXx 3apaan OyypcaH,
M2 MeHreHuii eHIep OCeAT 33p3r Heaee/k3d. ['9x133 XyyHuil 3epyy xaT Oyypu,
ceper TYBLIMHI XYp3X Hb OAHKHBI allWIT axuijaraa Oyypu ypT XyraiaaHj TOITBOPTOM
Yill axwiiaraa siByyjaxaja cepreep Hejeejaer. HarsHT O0aHK angarmanTtail axuuiax
0aliBajl ©pCONIOOHT 3aX 322JIMIH OPYMHI U XYYHUM 36pYYras HAMITAYYJISX IHaapajiara
TynarapHa. MiiMa XyyHuii 3epyy 3yydJaiblH 3apiaai O00JOH OaHKHBI 3PCARTUUAT HOXOX
XOMXKAI9H, “alTaH AyHAAX’ -WIT XaHrax TYBIUMHJ 30XMCTOM TOITOX €CTOi. Yp aiumr
MyyTaii TOM OaHK XYYHMil Oara 3epyy OapuMTajJCHaap YW axwuuiaraa Hb XYHA3pY,
TOPOOC MX XOMXKIOHUM 3apiajl Tapiar XKMUIIR3T OTUON 33P3r ADPUKUIH OPHYYILIH
Typluiaraac xapx OOJIHO.

MaHait 6aHKYyIbIH X3MX33, YHJI aXwljiaraa Tepe/KWIT Hb ©6p XOOPOHJ00 sulraaTai
X3IMI 4 5HAXYY Ccydajaraaraap XaaraJlaMXWH XYy, XYYHMU 36pYYHI HeJIeeK Oyi
HUUTIASL XYYUH 3YHJICHIAT TONOPXOWI0B. baHKHBI Yill axusiaraaHbl OyHIAX 3apaal,
ajjarjaracaH OOJIOMXKMIH 3apial, XepBeX 4YaaBap, YHACOH Oyc YA axuiuiaraaHbl
allur/aagarnai, yaupaiarblH 4YagaBXUMT WIBPXUIIBX OaHKHBI Yp alllMT, 3ax 333J11
93JI9X XYBb OOJIOH YIJI aXujularaaHbl ©PTeXWIT 33P3T Hb 323J1, XaATAIaMXUNH XYYHI
1%-witH a4 XoJOOTHJIBIH TYBIIMHI Hejee Kk OaitHa. Tyxaiin0Oan, OaHKHBI XYYHUI
30pYYI TOJOPXOMI0XO0M Yill axkuljlaraaHbl 3apjajl yyxaja HeleeTai OaiiHa. Toolooroop
TyXallH OaHKHbBI Y aXujuiaraaHbl 3apiUIblH HUUT aKTUBT 33JI9X XyBb | HAIK XyBUIH
OyypalT Hb XYYHUi 3epyyr 1 Harxk XyBuap Oyypyynaxaap OaiiHa. DAra3p yp AyH Hb
YT aXXuiiIaraaHsl 3apUIBIH JapaMTIYi, Yp alllurTaid axkuiax Oyii OaHKYyd ©prexik,
XYYHUI1 Oara 3epyyTaii Oaiix OOJIOMXTOMTI Xapyy/k OaiiHa. YYHUIl 33paruss 333J1UiiH
Oaru MXT3H, 3aX 393J11 ©HA6p XYBUIH KMH 33337 OaHKHbI XYYHUI 36pYY J00Tyyp
OalixpIr Tyc cypairaa xapyy/iaB. Miima GaHKHBI CaHXYYTMAH OYT33TI3XYYHUI YHUIH
LAALIAbIH ©6pWIeNTOH OaHKYyIAblH CailH MEHEXMEHT, HMUIMMUAH XapWylllarblH
XOPArXKWIT, AYHAAX 3apAJbIil OyypyyJax 30XMOH OalryyJdadTblH Yp alIurTaii OyTall,
OPCARJIMIAH TOAOPXOW TYBLIMH J3X YW aXwllaraaHbl ©preXwit OOJOH HOOUWHH
30XMCTOM yaupajara 33par Hb 4yXaja ad XoJ0ormoJtoi Oaiixaap OaiiHa. MoOHron6aHk
2007-2008 onyyman 3bH-nitn xyBuiir OyypyyK, TeB OaHKHBI TyXail Xyyjabd 3aacaH
J0O0J X3M3K33 00510X 5%-1 XYpPracaH Hb ajjmaracaH O0JOMXKUITH 3apIJIbIT OyypyyJIK XYy
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Oyypaxan Hesieeka3. YyHuii 33parus3 2009 oHbl 2 ayraap yaupiaac TerperuitH 3bH-
J OOUTOTBIH XYYHMI XOMXKI9HUI ypamIlnyyjal oJroX OOJICOH Hb LaalllfbIH XYYHUWIA
30pYYHUIT OyypasiTa 30XMX HOJIOO Y3YYJIIX23p XYII3rI9XK OaiiHa.

baHKHBI OM3HEC Hb XapbLIAHTYI TOAOPXOW OYC, SPCARATIN OPUMH/ IBATIIAT OHIUIOITOM.
HMitMa 6aHK Hb CAaHXYYTMIH XOJLJIMIAH YHD 00JIOX XaaraaaMK, 393JIMHH XYYT MP33ayiH
SPCANIMIH YHAIITI3TOU YSUIIYyYJIaH TOTTOOAOT. DPCAJIMIUH OOJITOOMIKION OHAOP YEI
XYYHUI 36pYY, YIMaap 333JIMiAH XYY 4 eHIep Oaiixan Xypasr. MaHaii 6aHKYyAbIH OpJIOro
0JIOX YHICAH Y aXXuylaraa Hb 333JIMUH YITYWIITA3 YUYUP 333IUNH SPCARINIH acyyaal
Malll yyxjaap TaBUTIAAr. 323JIMIH YaHap MYYAax, 333JIMIAH 3PCIRJIMIH caH Oairyynax
Hb 3apUIbIT YJIOMX X3MXK33r33p HAMArAyyaaar. [HwpkuntuiiH sauiiH 3acarraii MaHai
OPHBI XyBbJI XaAraJaMXUiH XYYHJ MHQJISY, BATIOTBIH XaHIIWIH CyapanT 0oj10H BX3-
BIH XYY 339P3T MaKpoO XYYMH 3YMJIC Tycrajaa oLk Oairaa 0oJ 333JIMIAH XYYHI BATIOTHIH
xaH, bX3-uitH XyyHUit X3/103/135]1 00JIOH 333JIMIH 3PCIRJ HOJIOOK Oaliraar SMIUPUK
TOOLI0OO HOTJIOB. ©epeep X302, XYYHUI OHIep 36pYYHI 3pCOdIyyld, T3P AyHaaa
333JIMIH 3PCAR UyXaa YYpar T'YHuRTrax OaiiHa. TyxainOai, yaHapryi 333JIMAH HUAT
339J111 93713X XyBb | HAIX XyBUaAp ©COX Hb OyHIXaap XYyHUi 3epyyr (.3 HAIX XyBHap
ecrexeep OaifHa.

DpcIpIuitH 00JrooMxiioa 001 3ax 3221 Oaifraa 3pcA3IWIiH TYBLIUHUIA WIBPXUIAIAI
TyJA XYYHUU 3epyyr OyypyyjiaaxblH TYJII SPCAJMAH TYBIIMHT OyypyyJax Iaapijiara
taBuragar. bX3-bIH XYYHUI X2705/13571 XYYHUI 30pYYHA 1Oyyd HOJee/K Oaiiraa Hb
cynanraaHaac xaparaax 0aitHa. BX3-bIH Xyy Hb WTYYI2] HOOLUITH ©OPUJIONTTIN XYUTIH
xamaapanTaii Oanpar. Witma bX3-uilH wiyynsia HeeUMIH X3/102J31uir OyypyyJax
waapaiararaii oM. TerpernitH 3bH-a ypamiyynan oiarox Oaiiraa Hb WIYYI3J HOeLl,
bX3-b1H X21057132IMIT OyypyyJIaxan 2eparasp Heleesiex oM. TerperuitH am.nouiaprai
XapbllaX XaHIIMIH X3J0332MMIT Oyypyy/K, YHISCHUI MOHTOH TIMISITIA MUTIOX
XYJ32JTUIAT 03XKYY/I3X Hb XaArajJaMXWiH Xyy OOJIOH XYYHMI 3epyy Oyypaxan dyxai
3yin 6ok 6aitHa. 2008 oHbl cyys 2009 oHbI 5X3HI TOrpervitH XaHII OTLOM CyJlapcaH
Hb CAHXYYIMIH caj0apblH TOTTBOPTOM Oaiimayi awmoyi 3aHaIXMHAJICOH Ounss. WMitMn
BaJIIOT apUJKaaHbl 13/ OYTHMIAT TOTONAOPIIYY/IXK, XaHIIMIAH TajJaapX M3A32JUIMIAT OJIOH
HUIT31 OOrMHO JaBTaMXKTall Xypraasr OOJOX Hb XaHIIMKMH XYJI33JT TOTTBOPXUXOI
yyxaJj a4y XOJJOOTIOITOM IOM.

YaHapryii 3321uiiH xamMxk33 2009 oHbI 3XHUMI XaracT XypAalTai ecd, YyH33¢ 11ajTraajaH
323JIMIH Tacajjal TYH3TMHAPCOH Hb 333JIMIMH XYY OMpBbIH XyramaaHia Oyypax 00JOMXK
XoMc Oaiiraar wRpxuink OaiiHa. TyyHWISH OaHKHbI cajlbapT XyHApd3a Ouii 6010071
Oaiiraa eHee yen OaHKHBI XYYHMI Oara Oywoy Xacax 36epyy Hb 3YYWIAJbIH Yp allTWMIT
UATrAX Oyc XapuH OaHKHBI ajJarijbll HOMATAYY/K, ©6pUIH XOPOHTUWH ayTaraaj
OpoX 3pcaai eHaep Oaiiraar xapyyjiHa. Heree Tajaac oJarocoH 333J1 3praH TeJOTIeXryi
0alix Hb acyyMIbIl ylaaM XYHAPYYJDK OaiiHa. DH3 Oaiigan ygaaH ypraokKuia0371 OaHKHBI
cajibapblH TOTTBOPIYi Oaiiman Owil 00K, OAaHKYYIbIT ©6pUIMH XOPOHTUIH TyTaraal
XYpraxaop Oaiiraa Hb TOPUMH 3Yr33C SMMHH 3aCTUUT COPIadX, OAHKYYIObIH TalJaH
TOHLRAA' O0JIOH OaHKHBI caldapT OYTUMIH ©6epuIeNTUMr OMpbIH XyralaaHma XUk
CaHXYYT'MIH TOITBOPTOM OaiIjIbIr XaHrax LIaapularbil XxapyyJK OaiiHa.

1 Bycan opHyyzax YYHUHT XepeHreep OaranraakcaH dpCHITIH aKTHBBIT TOp XydajgaH aBd, OAaHKHBI 3901 OJIIOX
OOJIOMIKTOM 3X YYCBIPUIT HIMAIAYYI3X Oaiiutaap xuiix Oaifna.
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baHKHBI TOBIOPOJ HAMAIICH YEI YJIC OPHBI CAHXYYTUIH 3aX 3239JIMAH XOI KU, MaKpo
OAMIAH 3aCTMIH OPYHOOC YJ XamaapaH XaJraJaMXWiH XYy OOJIOH XYYHUI 36pYYy ©HIep
Oaiik O0osHO. CyyauitH XKWayyasa MaHail OaHKHBI caj0apblH TOBIOPOJ] HAMAITIRXK
Oaiiraar TOMOOXOH 4 0aHK XaAraJJaMXWiH 3ax 393JIMHH ¥-WMIAT 333/DK Oaiiraaraac
XapxX OOJIHO. OpcesneeH OyypcHaap TOBIOpe] Hb XaOralaMXUH Xyyr Oyypyyiaax
00JIOH XYYHUI 36pYyr HAMOIrIYY/K Oaiiraar cymaiaraaHsl Yp AYH XapyyJas. Tesnepen
OPCONIIOOHUIT caapyyjaar 4 3pcid/l aax 4yagaBXuTaid, Tepes OYpUilH YIITYMIr33TIi
CaHXYYIMIAH cajbapbir Ouii GoJroxoa TeBIOPeJ Hb 4yxal ay XOJO0OrmoJTodr 3yyH
OMHeI A3MiITH OpHYYIBIH TypliIara HOTOJIHO. baHKYyyl X00pOHA00 HATIRX HUMAJICHR3P
AlUTIT axkusuiaraa 00JIOH YW axujaraaHbl Yp allWr Cavi>kKUpy, SPCAJIMIAT WYY CaiiH
yaupaax 00JOMXKTOM.

baHkHBI canbapbIH 3yyuiaa I'YH3TUUAPY, XOPOHTUIAH 3aX 333JIMHAH X3MXK33 TOMPOXbIH
X9p23p OaHKYYIAbIH XaArajJlaMXWiH Xyy OOJIOH XYYHUI 36pYy, yamaap 333JUiH XYy
Oyypaar OaiiHa. DH3 Hb Yyl YyypXallH TOCIYYAT3i XOJIOOOTOMNIoOp XOPOHTUITH
JOTOTLIJIOX YPCTajl HAMATAIXK, XOPOHTUMIH 3aX 3331 Laallul ©preXuxeep XYJI33TIaK
Oaliraa Hb CAaHXYYTMIH 3yyWIaJblH OPTIUUIT Oyypyyaax 00JHO. YYHUIA 33pAri33 OaHKHbI
canbapT yycosn Oairaa XyHApP3J, O3PXIIAIMUAT OOrMHO XyramaaHn OaHK, OOIIOro
00JIOBCPYY/IaryJibiH XaMTbIH XY423p 30XMCTON X3/109p23p 1uyypxaid IIMHABIPIIX Hb
OaHKHbI caji0apblH HAAIIbIH XOIKWJI, 3yyWIAJIbIH YP 6I66XU] 4yXajl YYparTai.

TYyHWIH [99p OypbIcaH IHAJITraaHaap XOPOHTMHH MOOTOTILIOX YypCraa Iaallujl
HAOMOIIAX Hb TOTPOTMIH XaHIIMUT 4yaHrapyyiaXx, M2 MOHIOHMI OCONTUIAr XaHrax,
BAWIH 3aCTUITH OHIOP 6CONTUIAT OMii 00JTroX 3epar TanTail. MHracH33p XaarajaMxuiiH
Xyy OOJIOH XYYHMI 3epyy Oyypax OOJIOMXTON OOJIK, 333JIMAH XYY YPraJLKIdH Oyypax
HeX1eJ OypadX oM. I'9x135 MoHTIeHUll 00JIOH 3IUIH 3aCTUIH OHAep 6CeAT Hb “DIUNH
3aCTUITH XaJlaiT” -bIT OMii 00JITOX, YHUIH ©CONTUMT SPINTUIMH XYUMH 3YII93D AIMKUX
apciai JaryyjaHa. OH3 TOXMOJOJL Oycal XyuuH 3YWJICHItH Heseereep Oyypaxaap
XYJ23r43K OaiicaH yp AyH Ouit Gosoxryil Gaiix Tadrail. Yr acyymisir MoHron6aHk
VHTEPBEHIIM, CTEPUIM3ALMNH XOCIOCOH OOUIOTHIT AMXWITTA X3P3IKYYJICHI3D
LIMAABIPAIX O0JOMXKTON OM. YYHMIA 33P3rid> MOHIOH XOPOHTUIH OOAUT ©PTIUIAT
Xajrajax, 333JIMAH XYYT XOpOHTe OpPYYJAITHII ypaMlillyyjaax XypTaj OyypyyJaxaja Ham,
TOITBOPTOM MHQUISUUTA MaKpo 3AMHAH 3aCrMiAH OpPYMHI OYypAayy/aXx liaapiajiara 3yl
¢coop TaBurgaHa. Miimn mHGIAUMAT Oyypyy/aK, CaHXYYTMAH OOJOH Makpo 3AUNH
3aCTUITH TOTTBOPTOI OalIbII XaHTraxaqa TOCOB, MOHTOHUII OOMIJIOTHIT HATT YSUIAYYJIaH,
MOUJIOT COPCOH X3J103P3a3pP XIPIIKYYJIAX Hb CAHXYYTUMIH YHIUMITI3HUIA YHD Oyypaxaj
qyxaJl a4 XoJ00ra0Toi OaiiHa.

5.2 bodaoevin 30610Miucyyo

bankyyn 3ax 39311 33/19Xx 0Oailp cyypua TIJDK, YpPT XyrauaaHbl TOTITBOPTOW YW
AXWIUTaraaraa XaHraxblH TYJI 393JUIHH 3PCIIUNAT 36B YHAJIIX, TYYHUM YHUNUT 333]IUIAH
XYYHI Tycrax Hb 3YWTO. XapuH OOMIOro OOJOBCPYYJArdyablH XYBbI 3aX 393JIMIH
OO0JIOH MaKpo 3AUIH 3aCTUIAH TOAOPXOil Oyc Galiaibir 6aracraH, 3pCAIUNAT OOTOMXKUT
X3MXK33H/ OyypyyJiax 1aapajiaratai oM. YYHUI Tysia 60/UIOTbIH XYYHUI ©epwIeaTUiH
IIMIABAP Taprajtajg XYYHMH Xurapyyar (interest rate smoothing)-uilH 3apuMbIT
Xaprajazax, MTHQISIM OOJIOH BATIOTHIH XaHIIWWH TajlaapX XYJ2JTUUT TOTTBOPXKYYJIAX
Hb yyxaj OaiiHa.
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TeB OGaHKHBI TyXail XyyJbl 3aaCHbl Jaryy YHIOCHUI MOHTOH TOMIAIT O00JOH OaHKHBI
cajg0apblH TOITBOPTOM OalmibIr xaHrax 3opwiroop MonronbaHk 3BH-uitH XyBb,
©OOpUITH XOPOHTUIH 30XMCTOW XapbllaaHbl LHAITYYP Y3YYJIJITUUT OAaHKMHA HOTIYYJdaH
aXwiaaar. OArasp 30XMLYYIIT Hb XYYHUI 36pyyr ecrex YMIJIANI HesieenK OaifHa.
I'sx1p5 MoHron6ank TerperuiitH 3bH-n ypaminyynan oiarox 0aiiraa Hb yr TapaMThIT
Oyypyynax, 3ax 320JMiAH OOJIOH XaHIIMHUH 3PCIRAMIT Oaracraxaj 4dyXajJ HeJee
Y3YY/13x23p OaitHa. MiiMa yr apra XaMxK33I CaHXYYTMH TOITBOPTON Oaiigan XaHrarmax
XYPT3J1 YPraJDKIYYJI2X Hb XaArajJamK, 333JIMIMH XYYHUI OyypasiTaHI 4 3€par HeJ1eeT3i
IOM.

baHkHBI candapT 0100 Yyca3 0airaa XyHIApaa 03PXIIS2JIMAT IIUIABIPIISX, TOITBOPTOM
Oaimibir xaarajgaxaj OaHKHbI OajaHcan OYTUMHH ©epwieNT XUWXUH 33pArus3
OaHKYyIBIT HAITI3X, caja0apblH OYTHMHAH ©6pWIONT XUX acyynaa dyxala OoJnK OaiiHa.
bankyyn HaracsH3p OaHKyyaan OpreXXWJITUHRH Yp ereex axuriaaragar. YU4up Hb
OaHKYyJbIH YT aXujijaraaHbl H3IKMIAH 3apaall Oyypu, alluraa HaMarayyJsx 00J0MXKTOM
00aHO. [3xm33 OaHKyyn HAIICOHA3D XalAraJlaMXUH Xyyras OyypyyJax, XyYHUi
36pYYI33 HAMOAIIYY/IAX XaHTAJITTall JaByy 3pX OJIT0X 000X IOM. DHO X3J103p33p Ouii
00JICOH TeBIOPO Hb Yill aXXujularaaHbl TOTTBOPTOM OaiiUIbIT XaHTaXbIH TYJII TOAOPXOM
XyrauaaHj allMrT axusiaraar HAMACAYY/I9X 3aiiryid Iiaapiaraac YYAJTIi Oaiix
0071HO. XapuH TeBJI6pesl Hb OpPCOJIeOHUINT YIIMXK XyMbX, liygapra Oyc Oaimibir
Ouit O0JIrOXX, Maraaryi ceper 4 yp JaraBap aBuMpy OOJIHO. DHA acyymasa XoJOOTrmox
OalryyJuIaryy eepcauiiH XsSTHAIT 1IAJTaNThIT XUIK, JYTHIITID raprax Hb 3yUTOMU.

3yyH OMHen AsuiiH 3apuM OpHbI Typliaraac y33xa3a 1998 oHbl XsMpaJiblH Japaax
SKAJTYYAR. XaATaTaMXUIAH XYYHUIA A3 Xs13raapbil TOFTOOX apra XaMK23 aBCaH Hb XYYHUI
30pYY, YAMaap 329JMiH XYY Oyypaxad TOIZOPXOW Hesee Y3YYICOH. TYyHWIsH yr apra
X9MX33 Hb OaHKYYABIT ©66p XOOPOHIOO YP AlIUITYH ©pCOJIOOH]I OPOXOOC YPbIUMIaH
copruiiar. ['9xn35 yr cynairaaHbl yp AYHr32p OaHKHBI AlIWTT axularaa, 333JWiH
apcasi O0JIOH YT aXuiiaraaHbl OyHIAX 3apAajl 33p3r Hb XapWiILAH sIraaTailH 133D
XaarajaMXuiH Xyy 00JIOH XYYHMI 36pYYH] TycTajlaa oJiK Oaiiraa Hb HOTJIOIOX Oaiiraa
TYJI YT apra XaMx33 Hb MaHail OpHBI XyBbJl 30XMCTOI OyC IOM. YUup Hb XaarajaaMXKuiiH
XYYHUI 11937 Xs13raap TOTTOOCHOOP TyXailH OaHKHBI YiJI axwuuiaraataii XoJ000TOM
XYYMH 3YWJIC XaAraJaMXWiH Xyy OOJIOH XYYHUI 36pYYHI Tycrajaa OJIOXI'Yil. DH3 Hb
OaHKYY XOOPOHBIH sUITaBaAPJIAJl, ©PCOAOOHUNAT OYYPYYIIK, XaAralaMxK 333MIUUATINUT
yyxaM ajib 0aHK Hb 3pCARJ1 OaraTail 00J0XbII COHTOXO XYHAPIATIN O0JIHO. DH3 Hb MYy
MEHEXMEHTTIM 0aHK JaMITyypax TOXUOIOJI WYY OHIeP 3apIbIl Jaryyjaax 3pCasJiToiu.

309IMiiH ©HAep 3pCOdJ, TYYHUWUT OaraH 323JIMMH XYY XapbLaHTyll eHmep Oaiixan
MHCTUTYUMOHA XYUYMH 3YWIC 4 Hesmeeyk OaiiHa. Tyxaiinban, 3331 3praH
TOJIOTIOX0OPIYil HOX1IO/1 Oapbllaa XOPOHTUIT 3apX O0OpJIyyjax acyyaal IIyyX33p Malll
wyypxai WuiaB3pasraasr 0aix €croii. I'atan sHA xyrauaa 3yyH EBporog 2 xypran
XKW1, MOHTOJ yacaa 5 XYpTaJ XKWl CYHXKUPAAT TICOH cygairaa ouil. TYYHUWISH 333/1UiH
MOIP2JUTMIAH CaH, 393JIMAH TYYX OYpHYY/I3X COET TOOUIAIOH TOJeBIIOeryil Oaiiraa Hb
SPCARJIUIAT, yaMaap 332JIMIAH XYy eHuaep Oarixan xypraaar. Mitma xonbornox spx 3yiH
OapUMT OWMYTMIT 3praH Xapax, MHCTUTYLMOHAJ] OYTAUT3H X0JOOOTON TpaHCAKUMITH
3apIJibir OyypyyJax laapjajiara 6aiicaap OGaiiHa.
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Xapcpaar 1. Cygaqraana ammriaca y3YYJJTHIAH Tain0oap 00I0H TYYBPHIiH TyHIAXK

TomMadrIars

SPREAD, %

DEPOSIT RATE,
%

RESER, %
AOC, %
RISKAVER, %
1IP%
NPL, %
LIQ, %

CIR, %
SIZE S, %
IBR, %

FD, %

GDP_G, %
IRRISK1, %
INF, %

SM, %

SIZE L
HERF A

ERRISK1
M2 G Q
SIZE S D, %
CR4D, %
CR3A, %
D(INF), %
D(ER), %

OUT _GAP, %

Topmopxoitnont

39011, XaAralaMXUiiH XYYHHI 30pyY
XagnranaM>KuiH Xyy

(3bH+Kacc), HUIAT aKTUBBIH Xapblaa
Y1in axxuiaraassl 3apAall, HUAT
aKTHBBIH Xapbliaa

OopuiiH X6pOHre, HUHT aKTHBbIH
Xapbliaa

XyyHwuii Oyc 13Bop 3apaan, HUHT
OPJIOTHIH Xapblaa

Uanapryit 3221, HUHT 329IUiH
Xapblaa

(byx Tepymita yHOT maac+Kacc), HHIAT
AKTUBBIH Xapbliaa

Huiit 3apian, HUHAT OPJIOTHIH Xapbliaa
3ax 3991]] 33113X XyBb
Bank xooponbit 3ax (bX3)-biH Xyy

bankHbl canbapblH HUIT aKTUB,
HapiacoH JIHB-nii xapeiaa

JIHb-nii sxunuiin ecenr
BX3-b1H XYYHUI cTaHAAPT Xa3alnT
YKunnitn uHISIH

XeOpoHTHiiH 3aXbIH HUHUT YHIIIII,
HapmacoH JIHB-mif xapoiaa

Huiit 333mmits norapupm
Huiit axtussie Herfindahl-p1e naaeKke

Terperuitn am.goIapraid Xapbiax
XaHIIUHH CTaHAapT Xa3ainT

M2 MeHTeHHH YIUPIBIH 6COIT
BaHKHBI XagranaM kUi 3ax 333011
93JI9X XyBb

4 ToM OaHKHBI XaATaTaMKHAIH 32X
39311 93719X XyBb

3 ToM OAQHKHBI aKTUBBIH HUHT aKTUBT
93119X XYBb

YKunuitn “HQISIARH YITAPITBIH
©OPWIONT

Terperuifn am.10IapTail Xapbrax
XaHIIUIH YIUPIIBIH ©0PUIeNT

Y UnaBapIanuiie 30pyy

2002
28.0%

18.0%

12.0%

2.0%

7.0%

8.0%

1.0%

36.0%

96.0%
10.0%
7%
26%
6%
43%
2.0%

3.0%

7.31
0.15

85.1

11.0%

13.0%

67.0%

56.0%

1.0%

0.9%

-0.3%

2003 2004

17.0% 15.0%

20.0% 20.0%

10.0% 8.0%

1.8% 1.3%

8.0% 8.0%

8.0% 6.0%

1.0% 3.0%

20.0% 29.0%

100.0% 97.0%
11.0% 13.0%

10%  12%

35%  46%

4% 9%

4.4% 4.7%

5.0% 9.0%

2.0% 1.0%

7.62  7.85

0.12  0.11

86.8  92.7
11.0% 5.0%

14.0% 18.0%
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50.0% 48.0%
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-2.0% -0.1%
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51%
7%
4.9%
13.0%

2.0%
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102.8

8.0%

19.0%

67.0%

50.0%

0.0%

0.2%

-0.6%

2006 2007 2008 2009*

15.0%

17.0%

8.0%

1.2%

9.0%

13.0%

3.0%

13.0%

87.0%
14.0%
6%

69%

8%

4.9%
5.0%

3.0%

8.27
0.12

116.7

8.0%

18.0%

69.0%

50.0%

-1.0%

-1.2%

-1.3%

11.0%

15.0%

7.0%

1.0%

9.0%

13.0%

2.0%

11.0%

88.0%
18.0%
7%
79%

12%
4.4%
10.0%

13.0%

8.56
0.12

133.4

12.0%

24.0%

72.0%

53.0%

2.0%

0.1%

1.3%

10.0%

13.0%

6.0%

0.9%

9.0%

14.0%

2.0%

5.0%

89.0%
22.0%
15%

74%

10%
2.0%
27.0%

14.0%

8.77
0.13

137.5

-1.0%

27.0%

73.0%

58.0%

2.0%

2.0%

2.1%

10.0%

14.0%

6.0%

1.0%

10.0%

21.0%

6.0%

12.0%

104.0%
23.0%
16.5%

1%

4%

1.41%
11.0%

8.0%

8.76
0.15

443

4.0%

30.0%

76.0%

61.0%

-9.0%

6.2%

-2.4%

Ix cypeanxc: bankyyovin basauc 60101 0p020, 3APAGRLIH MALLAIAH2AAC MOOUCOH CYONAAUUIH

mooy0o

* 2009 onbl 9xHUL 2 yaupabiH OyHOAXNC Y3YYAIAM HOM.
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Xapcpaar 2. XaaraJaMKuifH XYYHI HOJI0eJIerd XYJHH 3YHJICHIAH MHHKIITII

X.2.1 3aeeap [1]-uiin moouoonwvt yp oyu

Dependent Variable: DEPOSIT RATE

Method: Panel EGLS (Cross-section SUR)

Date: 09/28/09 Time: 17:20

Sample: 2003Q1 2009Q2

Periods included: 26

Cross-sections included: 6

Total panel (balanced) observations: 156

Linear estimation after one-step weighting matrix

Cross-section SUR (PCSE) standard errors & covariance (no d.f.

correction)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.232526 0.056635 -4.105729 0.0001
CR4D -0.116114 0.040312 -2.880368 0.0046
DEPOSIT RATE(-1) 0.781404 0.045597 17.13737 0.0000
11IP2 0.024983 0.013078 1.910259 0.0582
CIR -0.020135 0.008167 -2.465523 0.0149
SIZE S D -0.192417 0.051133 -3.763037 0.0002
SIZE D 0.019100 0.004195 4.552848 0.0000
D(INF) 0.088269 0.020328 4342174 0.0000
IBR(-1) 0.051450 0.024699 2.083054 0.0391
M2 G Q(-2) -0.033202 0.015818 -2.098963 0.0376
STOCK_MARKET -0.047171 0.026479 -1.781451 0.0770
OUT_GAP -0.176176 0.068663 -2.565814 0.0114
D(ER L) 0.048043 0.018741 2.563466 0.0114

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

Weighted Statistics

R-squared 0.904518  Mean dependent var 13.26675
Adjusted R-squared 0.892756  S.D. dependent var 7.345480
S.E. of regression 1.050525  Sum squared resid 152.2973
F-statistic 76.90034  Durbin-Watson stat 2.032914
Prob(F-statistic) 0.000000

Unweighted Statistics

R-squared 0.864812  Mean dependent var 0.149048
Sum squared resid 0.043329  Durbin-Watson stat 1.969851
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APWIIKAAHBI BAHKY VBIH 32271 BOJIOH XAJITAJTAMKIIH XY YH/T J.Tan-Ouup
HOJIOOJIK BYI XYUYMH 3YUJIC
X.2.2 Byasze x00poHObIH M0O2MMO4 HOA662 WAA2AX Hb
Redundant Fixed Effects Tests
Equation: EQO3
Test cross-section fixed effects
Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 2.592445 (5,138) 0.0283

X.2.3 Ya0320auitn x36uiin mapxaamote waieax Ho

24

204 p—

16| -

12

ol —
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Series: Standardized Residuals
Sample 2003Q1 2009Q2
Observations 156

Mean
Median
Maximum
Minimum
Std. Dev.
Skewness
Kurtosis

Jarque-Bera
Probability

-1.99e-17
-0.074014

-2.035311

2.594263

0.990453
0.343541
2.637491

3.922717
0.140667

-2 -1 0 1

—
2

Xascpaar 3. 3331, XaAraJaMKuiiH XYYHHI 36PYYH HOJI06J16TY XYYHH 3YHJICHIH MMHKIITI

X.3.1.1 3azeap A-vin moouooust yp OyH

Dependent Variable: SPREAD

Method: Panel EGLS (Cross-section SUR)

Date: 09/28/09 Time: 17:22

Sample: 2003Q1 2009Q2

Periods included: 26

Cross-sections included: 6

Total panel (balanced) observations: 156

Linear estimation after one-step weighting matrix

Cross-section SUR (PCSE) standard errors & covariance (no d.f.

correction)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.071018 0.068429 -1.037832 0.3012
RESERI 1.056614 0.223778 4721713 0.0000
AOC 0.972579 0.269571 3.607882 0.0004
RISKAVER 0.395017 0.092778 4257642 0.0000
1IP2 0.112835 0.030944 3.646478 0.0004
NPL 0.311535 0.084686 3.678703 0.0003
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LIQ -0.093530 0.051914 -1.801628 0.0738
SIZE S 0.397463 0.134258 2.960442 0.0036
INF(-1) 0.069119 0.034507 2.003073 0.0472

CIR 0.092106 0.018806 4.897724 0.0000
IRRISK 1 0.013284 0.003707 3.583377 0.0005
HERF_A 0.972321 0.492551 1.974050 0.0504

@SEAS(1) -0.023746 0.004291 -5.533823 0.0000
GDP_G 0.147731 0.096530 1.530421 0.1283
IBR 0.179167 0.069619 2.573524 0.0111
@TREND -0.005677 0.000747 -7.604159 0.0000

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

Weighted Statistics

R-squared 0.949186 Mean dependent var 5.499146
Adjusted R-squared 0.941658 S.D. dependent var 5.297588
S.E. of regression 1.052153  Sum squared resid 149.4484
F-statistic 126.0870  Durbin-Watson stat 1.764714
Prob(F-statistic) 0.000000

Unweighted Statistics

R-squared 0.882337 Mean dependent var 0.127816
Sum squared resid 0.157366  Durbin-Watson stat 1.251179

X.3.1.2 Bbyase xo0pondvin moemmo.n HOA002 WAL2AX Hb

Redundant Fixed Effects Tests
Equation: EQO1
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.

Cross-section F 61.125801 (5,135) 0.0000
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APUIDKAAHBI BAHKY VJIbIH 393J1 BOJIOH XAJITAJJAMKMIAH XY YH/]] J.Tan-Ouup
HOJIOOJIK BYI XYUYMH 3YUJIC

X.3.1.3 Ya03eoauiin x3euiin mapxaimole waizax Ho

20

= Series: Standardized Residuals
Sample 2003Q1 2009Q2
16 = Observations 156
Mean -8.21e-17
12 Median -0.062820
Maximum 2.596511
Minimum -2.340665
8 Std. Dev. 0.981928
Skewness 0.151375
Kurtosis 3.055989
4 |
m Jarque-Bera  0.616152
ﬂT Probability 0.734859
0-t—— L LA L B N
2 -1 0 1 2

X.3.2.1 3azeap B-vin moouoonwt yp oyn

Dependent Variable: SPREAD

Method: Panel EGLS (Cross-section SUR)

Date: 09/24/09 Time: 13:16

Sample (adjusted): 2003Q1 2009Q2

Periods included: 26

Cross-sections included: 6

Total panel (balanced) observations: 156

Linear estimation after one-step weighting matrix

Cross-section SUR (PCSE) standard errors & covariance (no d.f.

correction)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.563270 0.152927 3.683272 0.0003
RESER1 1.307050 0.175912 7.430151 0.0000
AOC 1.215140 0.246466 4.930256 0.0000
RISKAVER 0.237896 0.088129 2.699405 0.0078
11P2 0.103937 0.030577 3.399247 0.0009
NPL 0.523198 0.057960 9.026868 0.0000
LIQ -0.113169 0.045566 -2.483635 0.0142
CIR 0.117845 0.017464 6.747824 0.0000
SIZE L -0.090355 0.021701 -4.163671 0.0001
@SEAS(1) -0.030424 0.003526 -8.628947 0.0000
CR3A 0.495265 0.101620 4.873674 0.0000
STOCK_MARKET(-3) -0.458292 0.050216 -9.126464 0.0000
IBR 0.237596 0.037922 6.265349 0.0000
ERRISK 1 0.000484 6.29E-05 7.704080 0.0000
FD -0.044363 0.026838 -1.652987 0.1007
D(INF(-2)) 0.089178 0.032543 2.740280 0.0070
M2 G Q(-1) -0.112890 0.020614 -5.476486 0.0000

Effects Specification
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Cross-section fixed (dummy variables)

Weighted Statistics

R-squared 0.974601 Mean dependent var 8.769163
Adjusted R-squared 0.970621 S.D. dependent var 9.033243
S.E. of regression 1.051149  Sum squared resid 148.0585
F-statistic 244.8512  Durbin-Watson stat 1.766026
Prob(F-statistic) 0.000000

Unweighted Statistics
R-squared 0.887671 Mean dependent var 0.127816
Sum squared resid 0.150232  Durbin-Watson stat 1.193398
X.3.2.2 Bbyase x00ponO0vin moemmo.n HOA062 wA12aX Hb
Redundant Fixed Effects Tests
Equation: EQ02
Test cross-section fixed effects
Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 61.347014 (5,134) 0.0000

X.3.2.3 Ya0320auiin x3euiin mapxaimole waizax Ho

24

Series: Standardized Residuals
Sample 2003Q1 2009Q2
20+ i Observations 156
16 Mean 1.22e-16
— — Median 0.024720
Maximum 2.573906
12 — Minimum -2.810425
Std. Dev. 0.977351
8 Skewness -0.204497
Kurtosis 3.105101
4 Jarque-Bera  1.159100
H} Probability 0.560150
0 Wl:l L T T 1 I:l
3 -2 -1 0 1 2
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