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Â íà÷àëå ÷åòâåðòîãî êâàðòàëà 2007 ãîäà ïðîäîëæèëîñü óñêîðåíèå
òåìïîâ èíôëÿöèè â áîëüøåé ñòåïåíè ïîä âëèÿíèåì âíåøíèõ øîêîâ,
âûðàçèâøèõñÿ â ðîñòå öåí íà çåðíî, íåôòü è îòäåëüíûå âèäû ïðîäî-
âîëüñòâèÿ íà ìèðîâûõ òîâàðíûõ ðûíêàõ, è â ìåíüøåé - ïîä âîçäåéñòâè-
åì ðàñòóùåãî âíóòðåííåãî ñïðîñà. Â ïîñëåäóþùåì ðîñò öåí íà îñíîâ-
íûå ïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû çàìåäëèëñÿ. Ñîãëàñíî äàííûì Íàöèî-
íàëüíîãî ñòàòèñòè÷åñêîãî êîìèòåòà Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè, èíôëÿ-
öèÿ1  çà îò÷åòíûé êâàðòàë ñîñòàâèëà 8,9 ïðîöåíòà, à â öåëîì çà 2007 ãîä
(äåêàáðü 2007 ãîäà ê äåêàáðþ 2006 ãîäà) – 20,1 ïðîöåíòà.

Îáùèé óðîâåíü èíôëÿöèè ôîðìèðîâàëñÿ ïîä âîçäåéñòâèåì êàê
ìîíåòàðíûõ2 , òàê è íåìîíåòàðíûõ3  ôàêòîðîâ. Ïî îöåíêàì ÍÁÊÐ, âëè-
ÿíèå ìîíåòàðíûõ ôàêòîðîâ, âêëþ÷àþùèõ èçìåíåíèå îáúåìà äåíåã âíå
áàíêîâ è îáìåííîãî êóðñà ñîìà, ñîñòàâèëî 3,3 ïðîöåíòà. Èíôëÿöèîí-
íûå îæèäàíèÿ4  íàñåëåíèÿ îêàçàëè âîçäåéñòâèå â ðàçìåðå 10,7 ïðîöåí-
òà. Íàèáîëüøèé âêëàä â ôîðìèðîâàíèå èíôëÿöèè âíåñëè íåìîíåòàð-
íûå ôàêòîðû, ñîñòàâèâøèå 86,0 ïðîöåíòà.

Òåêóùèå òåíäåíöèè

1 Èçìåíåíèå èíäåêñà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí (ÈÏÖ).
2 Îöåíêà âêëàäà ìîíåòàðíûõ ôàêòîðîâ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé îöåíêó âëèÿíèÿ èçìåíåíèÿ îáìåííîãî êóðñà

ñîìà è äåíåã âíå áàíêîâ (Ì0) íà óðîâåíü èíôëÿöèè ñ ó÷åòîì âðåìåííûõ ëàãîâ è ôàêòîðîâ ñåçîííîñòè.
3 Îöåíêà âêëàäà íåìîíåòàðíûõ ôàêòîðîâ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé îöåíêó âëèÿíèÿ èçìåíåíèÿ öåí ïðîèçâî-

äèòåëåé, öåí íà õëåáîáóëî÷íûå èçäåëèÿ, àëêîãîëüíûå íàïèòêè, áåíçèí, öåí íà æèëèùíî-êîììóíàëü-
íûå óñëóãè è óñëóãè ñâÿçè è ïàññàæèðñêîãî òðàíñïîðòà íà óðîâåíü èíôëÿöèè ñ ó÷åòîì âðåìåííûõ
ëàãîâ è ôàêòîðîâ ñåçîííîñòè.

4 Îöåíêà âêëàäà èíôëÿöèîííûõ îæèäàíèé ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé îöåíêó âêëàäà ïîêàçàòåëÿ èíôëÿöèîí-
íîé èíåðöèè, òî åñòü èíôëÿöèè ïðåäûäóùåãî ïåðèîäà ñ êîððåêòèðîâêîé íà êîýôôèöèåíò âëèÿíèÿ.

1. ÒÅÊÓÙÈÅ ÒÅÍÄÅÍÖÈÈ

Äèíàìèêà èíôëÿöèè â ðàññìàòðèâàåìîì ïåðèîäå ñêëàäûâàëàñü â
óñëîâèÿõ ïðîäîëæàþùåãîñÿ ðîñòà ýêîíîìè÷åñêîé àêòèâíîñòè, èçáûòî÷-
íîãî ïðåäëîæåíèÿ èíîñòðàííîé âàëþòû, íèçêîé êîíêóðåíöèè íà òîâàð-
íûõ ðûíêàõ è óâåëè÷èâøèõñÿ ðàñõîäîâ ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà íà

Ðèñ.1.1. Âêëàä ôàêòîðîâ èíôëÿöèè
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òåêóùåå ïîòðåáëåíèå è ïðîäîëæàþùåãîñÿ ðîñòà äåôèöèòà òîðãîâîãî
áàëàíñà.

Â óñëîâèÿõ óñêîðåíèÿ òåìïîâ èíôëÿöèè Íàöèîíàëüíûé áàíê Êûð-
ãûçñêîé Ðåñïóáëèêè óâåëè÷èë îáúåìû îïåðàöèé ïî èçúÿòèþ èçáûòî÷-
íîé ëèêâèäíîñòè èç áàíêîâñêîé ñèñòåìû. Â ÷àñòíîñòè, áûë óâåëè÷åí
îáúåì ïðåäëîæåíèÿ íîò ÍÁÊÐ, ÷òî îòðàçèëîñü íà óâåëè÷åíèè äîõîäíî-
ñòè 14-äíåâíûõ íîò ÍÁÊÐ ïî ñðàâíåíèþ ñ ÷åòâåðòûì êâàðòàëîì 2006
ãîäà íà 5,5 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà, 28-äíåâíûõ íîò – íà 6,5 ïðîöåíòíûõ
ïóíêòà. Ñðåäíÿÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà â ñåãìåíòå îïåðàöèé ðåïî âûðîñëà
íà 3,7 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà, à â ñåãìåíòå ìåæáàíêîâñêèõ êðåäèòîâ â íà-
öèîíàëüíîé âàëþòå - íà 2,1 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëî-
ãè÷íûì ïåðèîäîì ïðåäûäóùåãî ãîäà.

Àêòèâèçàöèÿ ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè, âûñîêèé ñïðîñ íà êðå-
äèòíûå ðåñóðñû îáóñëîâèëè ðîñò äåíåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ, êîòîðûé
ïðîèñõîäèë â îñíîâíîì ÷åðåç âàëþòíûé êàíàë. Â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå
2007 ãîäà ïðèðîñò äåíåæíîé áàçû ñîñòàâèë 15,2 ïðîöåíòà, äåíåæíîé
ìàññû Ì2Õ – 11,6 ïðîöåíòà.

ÎÁÇÎÐ ÈÍÔËßÖÈÈ Â ÊÛÐÃÛÇÑÊÎÉ ÐÅÑÏÓÁËÈÊÅ ¹4, 2007
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Ñîãëàñíî äàííûì Íàöèîíàëüíîãî ñòàòèñòè÷åñêîãî êîìèòåòà Êûð-
ãûçñêîé Ðåñïóáëèêè, óðîâåíü èíôëÿöèè â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2007 ãîäà
ñîñòàâèë 8,9 ïðîöåíòà, ÷òî íà 6,4 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà áîëüøå ïî ñðàâ-
íåíèþ ñ ÷åòâåðòûì êâàðòàëîì 2006 ãîäà.

Â ãîäîâîì èñ÷èñëåíèè (äåêàáðü 2007 ãîäà ê äåêàáðþ 2006 ãîäà) èí-
ôëÿöèÿ ñëîæèëàñü íà óðîâíå 20,1 ïðîöåíòà. Ïðè ýòîì ïðèðîñò öåí íà
òîâàðû ñîñòàâèë 21,3 ïðîöåíòà, à óñëóãè ïîäîðîæàëè íà 10,6 ïðîöåíòà.
Îáùèé óðîâåíü öåí îïðåäåëÿëñÿ âûñîêèì òåìïîì ðîñòà öåí íà ïðîäî-
âîëüñòâåííûå òîâàðû (â ÷àñòíîñòè, íà õëåáîáóëî÷íûå è ìîëî÷íûå èç-
äåëèÿ, ìàñëà è æèðû, ìÿñíóþ ïðîäóêöèþ) è íåêîòîðûå âèäû ïëàòíûõ
óñëóã íàñåëåíèþ (îáðàçîâàíèå, óñëóãè îáùåñòâåííîãî ïèòàíèÿ).

Èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí è åãî ñîñòàâëÿþùèå

Ðèñ. 2.1. Ãîäîâàÿ äèíàìèêà èíôëÿöèè è åå ñîñòàâëÿþùèõ

Â äèíàìèêå èíôëÿöèè â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2007 ãîäà îñîáåííî
ñëåäóåò âûäåëèòü ìåñÿö îêòÿáðü, êîãäà ïðèðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí
ñîñòàâèë 9,0 ïðîöåíòà (ïîäîáíûé ðîñò öåí íå íàáëþäàëñÿ â Êûðãûç-
ñòàíå ñ ôåâðàëÿ 1994 ãîäà). Â íîÿáðå-äåêàáðå 2007 ãîäà öåíîâàÿ ñèòóà-
öèÿ íà ðûíêå ïðîäîâîëüñòâåííûõ òîâàðîâ, íà ôîíå âñïëåñêà öåí â îê-
òÿáðå, ñòàáèëèçèðîâàëàñü, ðîñò öåí íà îñíîâíûå ïðîäîâîëüñòâåííûå
òîâàðû çàìåäëèëñÿ.

Ãëàâíîé ïðè÷èíîé ðîñòà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí â îò÷åòíîì ïåðèîäå
ñòàëî ïîäîðîæàíèå â ãðóïïå òîâàðîâ "ïèùåâûå ïðîäóêòû è áåçàëêî-
ãîëüíûå íàïèòêè", êîòîðûå íàðÿäó ñ äðóãèìè ïðîäîâîëüñòâåííûìè
òîâàðàìè çàíèìàþò â ïîòðåáèòåëüñêîé êîðçèíå îêîëî 60 ïðîöåíòîâ.
Ïðèðîñò öåí íà óêàçàííóþ ãðóïïó òîâàðîâ ñîñòàâèë 12,8 ïðîöåíòà, óâå-
ëè÷èâøèñü íà 9,0 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà ïî ñðàâíåíèþ ñ ÷åòâåðòûì êâàð-
òàëîì 2006 ãîäà. Ðîñò öåí íà ïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû (îñîáåííî íà
õëåáîáóëî÷íóþ è ìîëî÷íóþ ïðîäóêöèþ, ìàñëà è æèðû) îáóñëîâëåí èõ

2. ÈÍÄÅÊÑ ÏÎÒÐÅÁÈÒÅËÜÑÊÈÕ ÖÅÍ È ÅÃÎ
    ÑÎÑÒÀÂËßÞÙÈÅ

2.1. ÑÎÑÒÀÂËßÞÙÈÅ ÈÍÄÅÊÑÀ ÏÎÒÐÅÁÈÒÅËÜÑÊÈÕ ÖÅÍ
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ïîäîðîæàíèåì íà ìèðîâûõ òîâàðíûõ ðûíêàõ è óâåëè÷åíèåì âíóòðåí-
íåãî ñïðîñà â óñëîâèÿõ îãðàíè÷åííûõ âîçìîæíîñòåé ïî íàðàùèâàíèþ
ïðîèçâîäñòâà.

Â ðåçóëüòàòå ñíèæåíèÿ óðîæàéíîñòè è ïîñåâíûõ ïëîùàäåé çåðíî-
âûõ êóëüòóð â ïîñëåäíèå ãîäû íàáëþäàåòñÿ óñòîé÷èâàÿ òåíäåíöèÿ ñî-
êðàùåíèÿ èõ âàëîâîãî ñáîðà. Ïðîèçâîäñòâî çåðíà (â âåñå ïîñëå äîðà-
áîòêè) â öåëîì ïî ðåñïóáëèêå ñîñòàâèëî 1491,1 òûñ.ò. è ïî ñðàâíåíèþ ñ
ïðåäûäóùèì ãîäîì ñíèçèëîñü íà 4,6 ïðîöåíòà, â òîì ÷èñëå ïøåíèöû -
íà 15,6 ïðîöåíòà. Ñðåäíÿÿ óðîæàéíîñòü çåðíîâûõ è çåðíîáîáîâûõ êóëü-
òóð (âêëþ÷àÿ êóêóðóçó) ïî ðåñïóáëèêå ñîñòàâèëà 24,3 öåíòíåðà ñ ãåêòà-
ðà (â âåñå ïîñëå äîðàáîòêè), ïðîòèâ 24,8 öåíòíåðà ñ ãåêòàðà â ïðåäûäó-
ùåì ãîäó.

ÎÁÇÎÐ ÈÍÔËßÖÈÈ Â ÊÛÐÃÛÇÑÊÎÉ ÐÅÑÏÓÁËÈÊÅ ¹4, 2007

Ðèñ. 2.2. Ñòðóêòóðà ÈÏÖ

Â îêòÿáðå 2007 ãîäà ðîñò öåí íà ïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû, íà-
÷àâøèéñÿ âî âòîðîì êâàðòàëå 2007 ãîäà, äîñòèã ñâîåãî ìàêñèìàëüíîãî
çíà÷åíèÿ. Òàê, â ãðóïïå òîâàðîâ "õëåáîáóëî÷íûå èçäåëèÿ è êðóïû" ïðè-
ðîñò öåí ê äåêàáðþ 2006 ãîäà ñîñòàâèë 80,1 ïðîöåíòà, â òîì ÷èñëå ìóêà
ïøåíè÷íàÿ ïåðâîãî è âûñøåãî ñîðòîâ ïîäîðîæàëà íà 115,9 è 102,5 ïðî-
öåíòà, ñîîòâåòñòâåííî; õëåá - íà 91,6 ïðîöåíòà. Â ïîñëåäóþùèå ìåñÿöû,
÷àñòè÷íî â ðåçóëüòàòå ïðèíÿòûõ ìåð (ðàçáðîíèðîâàíèå çåðíà ïðîäî-
âîëüñòâåííîé ïøåíèöû, ðåàëèçàöèÿ ïî íîðìàì, ñíèæåíèå íàëîãîâûõ
ñòàâîê è ò.ä.), äåôëÿöèÿ â äàííîé ãðóïïå ñîñòàâèëà 9,7 ïðîöåíòà. Â öå-
ëîì, õëåáîáóëî÷íûå èçäåëèÿ è êðóïû â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2007 ãîäà
ïîäîðîæàëè íà 19,1 ïðîöåíòà, à ïî îòíîøåíèþ ê äåêàáðþ 2006 ãîäà - íà
62,6 ïðîöåíòà. Îöåíî÷íûé âêëàä äàííîé ãðóïïû â îáùèé ïðèðîñò ïî-
òðåáèòåëüñêèõ öåí ñîñòàâèë 3,0 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà.

Èçìåíåíèå êîíúþíêòóðû íà çåðíîâîì ðûíêå îòðàçèëîñü íà ñèòó-
àöèè è ñ ïðîèçâîäíûìè ïðîäóêòàìè. Òàê, íàïðèìåð, èç-çà ïîäîðîæà-
íèÿ çåðíîâûõ âûðîñëà ñòîèìîñòü ôóðàæà, ÷åì, â ÷àñòíîñòè, îáúÿñíÿ-
åòñÿ ðîñò öåí íà ìÿñî, ìÿñíûå èçäåëèÿ è ÿéöà. Â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå
2007 ãîäà öåíû íà ìÿñî è ìÿñíóþ ïðîäóêöèþ, íåñìîòðÿ íà íåêîòîðîå
óâåëè÷åíèå ïðîèçâîäñòâà ïðîäóêòîâ æèâîòíîâîäñòâà, âûðîñëè íà 20,0
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Èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí è åãî ñîñòàâëÿþùèå

ïðîöåíòà ïî ñðàâíåíèþ ñ ñîîòâåòñòâóþùèì êâàðòàëîì ïðåäûäóùåãî
ãîäà.

Â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2007 ãîäà ïðîäîëæèëàñü òåíäåíöèÿ ðîñòà öåí
íà ìîëî÷íûå èçäåëèÿ, ìàñëà è æèðû. Äàííûå ãðóïïû ïðîäîâîëüñòâåí-
íûõ òîâàðîâ çà îò÷åòíûé ïåðèîä ïîäîðîæàëè íà 13,8 è 19,9 ïðîöåíòà,
ñîîòâåòñòâåííî. Âêëàä äàííûõ ãðóïï â îáùèé ïðèðîñò öåí ñîñòàâèë 0,9
ïðîöåíòíûõ ïóíêòà.

Ñïðàâî÷íî:
(1) Äëÿ ðàçâèòèÿ àãðîïðîìûøëåííîãî êîìïëåêñà â ðåñïóáëèêå ïëàíèðóåò-

ñÿ ñîçäàíèå êðóïíûõ ïðîäîâîëüñòâåííûõ êîðïîðàöèé (õîëäèíãîâ) è íà-
öèîíàëüíîãî áóôåðíîãî çàïàñà çåðíîâûõ êóëüòóð. Âñå ýòè ïðîåêòû âîé-
äóò â òðåõëåòíþþ ïðîãðàììó ðàçâèòèÿ ÀÏÊ, ðàññ÷èòàííóþ íà ïåðèîä
2008-2010 ãîäîâ. Íàöèîíàëüíûé çåðíîâîé çàïàñ îáðàçóåòñÿ ïðè Ãîñó-
äàðñòâåííîé ïðîäîâîëüñòâåííîé êîðïîðàöèè è ïîìèìî çàïàñîâ Ãîñó-
äàðñòâåííîãî ìàòåðèàëüíîãî ðåçåðâà â íåì åæåãîäíî áóäåò çàêëàäûâàòüñÿ
îêîëî 100-150 òûñ. òîíí çåðíà.

(2) Â ñâÿçè ñ íà÷àëîì ïîäãîòîâêè ê ïðîâåäåíèþ âåñåííå-ïîëåâûõ ðàáîò êðå-
ñòüÿíñêèì õîçÿéñòâàì èç Ãîñóäàðñòâåííîãî ìàòåðèàëüíîãî ðåçåðâà ïëà-
íèðóåòñÿ âûäàòü 10 òûñÿ÷ êóáîìåòðîâ äèçåëüíîãî òîïëèâà, à òàêæå âû-
ñîêîêà÷åñòâåííûå ñîðòà ñåìÿí â âèäå òîâàðíîãî êðåäèòà. Ïîìèìî ýòîãî
áóäåò ïðèîáðåòåíà ñåëüõîçòåõíèêà íà 200 ìèëëèîíîâ ñîìîâ è çàêóïëåíû
ìèíåðàëüíûå óäîáðåíèÿ íà 30 ìëí. ñîìîâ. Â öåëÿõ îáåñïå÷åíèÿ òîâà-
ðîïðîèçâîäèòåëåé êðåäèòàìè ÎÀÎ "Àéûë Áàíê" ïðåäîñòàâèò ññóäó â

100 ìëí. ñîìîâ äëÿ çàéìîâ ïîä 7 ïðîöåíòîâ ãîäîâûõ.

Ðèñ. 2.3. Ãîäîâàÿ äèíàìèêà öåí íà ïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû

Ïîñëå îòìå÷àâøåãîñÿ â òðåòüåì êâàðòàëå ñåçîííîãî ñíèæåíèÿ öåí
íà ïëîäîîâîùíóþ ïðîäóêöèþ, â îêòÿáðå-äåêàáðå 2007 ãîäà ïðèðîñò öåí
íà ýòó ãðóïïó òîâàðîâ ñîñòàâèë 21,2 ïðîöåíòà. Íàáëþäàëîñü çíà÷èòåëü-
íîå óäîðîæàíèå ñòîèìîñòè ôðóêòîâ, ñîñòàâèâøåå 55,5 ïðîöåíòà ïî ñðàâ-
íåíèþ ñ ñîîòâåòñòâóþùèì êâàðòàëîì ïðåäûäóùåãî ãîäà. Îäíà èç ïðè-
÷èí ïîâûøåíèÿ öåí íà ôðóêòû - ðîñò ñïðîñà ñî ñòîðîíû ñîñåäíèõ ñòðàí.
Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì, çà 2007 ãîä ýêñïîðò ôðóêòîâ ïî ñðàâíå-
íèþ ñ 2006 ãîäîì óâåëè÷èëñÿ â íàòóðàëüíîì âûðàæåíèè â 2,1 ðàçà, â
ñòîèìîñòíîì âûðàæåíèè - â 2,9 ðàçà. Îöåíî÷íûé âêëàä ïëîäîîâîùíîé
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ãðóïïû â îáùèé ïðèðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí ñîñòàâèë 1,8 ïðîöåíò-
íûõ ïóíêòà.

Â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2007 ãîäà ïðèðîñò öåí íà àëêîãîëüíóþ è òà-
áà÷íóþ ïðîäóêöèþ ñîñòàâèë 6,3 ïðîöåíòà (0,6 ïðîöåíòà â ÷åòâåðòîì
êâàðòàëå 2006 ãîäà).

Èíäåêñ öåí íà íåïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå
2007 ãîäà âûðîñ íà 4,8 ïðîöåíòà. Ñ ìàÿ 2007 ãîäà íàáëþäàëîñü ïîâû-
øåíèå öåí íà ãîðþ÷å-ñìàçî÷íûå ìàòåðèàëû; â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå ðîñò
öåí íà ÃÑÌ ñîñòàâèë 4,9 ïðîöåíòà, â òîì ÷èñëå íà áåíçèí - 5,3 ïðîöåí-
òà, íà äèçåëüíîå òîïëèâî - 3,4 ïðîöåíòà. Îñíîâíîé ïðè÷èíîé ðîñòà öåí
íà ÃÑÌ ÿâèëîñü óâåëè÷åíèå ðîçíè÷íûõ è îïòîâûõ öåí îäíèì èç îñíîâ-
íûõ ïîñòàâùèêîâ íà âíóòðåííèé ðûíîê â ñâÿçè ñ ïîâûøåíèåì îòïóñê-
íûõ öåí íà ïðîäóêöèþ íåôòåïåðåðàáàòûâàþùèìè çàâîäàìè.

Â ðàññìàòðèâàåìîì ïåðèîäå íàáëþäàëàñü êîððåêöèÿ öåí íà ìàòå-
ðèàëû äëÿ ñîäåðæàíèÿ è ðåìîíòà æèëûõ ïîìåùåíèé ïîñëå óäîðîæàíèÿ
â ïåðâîì ïîëóãîäèè 2007 ãîäà. Çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë 2007 ãîäà äåôëÿ-
öèÿ ñîñòàâèëà 3,2 ïðîöåíòà, íî ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì êâàðòà-
ëîì 2006 ãîäà öåíû âûðîñëè íà 28,4 ïðîöåíòà, ÷òî îáóñëîâëåíî âûñî-
êèì âíóòðåííèì è âíåøíèì ñïðîñîì. Ñîãëàñíî äàííûì Íàöèîíàëüíî-
ãî ñòàòèñòè÷åñêîãî êîìèòåòà Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè, îáùèé îáúåì
âàëîâîé ïðîäóêöèè ñòðîèòåëüñòâà â 2007 ãîäó áûë íà 20,2 ïðîöåíòà
áîëüøå, ÷åì â 2006 ãîäó; ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì ýêñïîðò ñòðîè-
òåëüíûõ ìàòåðèàëîâ óâåëè÷èëñÿ íà 52,8 ïðîöåíòà.

Èíäåêñ öåí íà ïëàòíûå óñëóãè íàñåëåíèþ â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2007
ãîäà âûðîñ íà 4,5 ïðîöåíòà (â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2006 ãîäà - íà 1,1
ïðîöåíòà). Äèíàìèêà öåí è òàðèôîâ â äàííîé ãðóïïå, â îñíîâíîì, ñëî-
æèëàñü çà ñ÷åò ðîñòà öåí íà óñëóãè îáùåñòâåííîãî ïèòàíèÿ íà 17,9 ïðî-
öåíòà. Óñëóãè îáðàçîâàíèÿ è çäðàâîîõðàíåíèÿ ïîäîðîæàëè íà 2,2 è 0,6
ïðîöåíòà, ñîîòâåòñòâåííî.

ÎÁÇÎÐ ÈÍÔËßÖÈÈ Â ÊÛÐÃÛÇÑÊÎÉ ÐÅÑÏÓÁËÈÊÅ ¹4, 2007

Ðèñ. 2.4. Ãîäîâàÿ äèíàìèêà öåí íà íåïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû
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Èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí è åãî ñîñòàâëÿþùèå

Â ãîäîâîì èñ÷èñëåíèè èíäåêñ öåí íà ïëàòíûå óñëóãè âîçðîñ íà 10,6
ïðîöåíòà, â òîì ÷èñëå ðîñò öåí íà óñëóãè îáùåñòâåííîãî ïèòàíèÿ ñî-
ñòàâèë 25,9 ïðîöåíòà.

Ðèñ. 2.5. Ãîäîâàÿ äèíàìèêà öåí íà ïëàòíûå óñëóãè
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ÎÁÇÎÐ ÈÍÔËßÖÈÈ Â ÊÛÐÃÛÇÑÊÎÉ ÐÅÑÏÓÁËÈÊÅ ¹4, 2007

Ðèñ. 2.6. Ãîäîâàÿ äèíàìèêà èíôëÿöèè ïî îáëàñòÿì

2.2. ÄÈÍÀÌÈÊÀ ÏÎÒÐÅÁÈÒÅËÜÑÊÈÕ ÖÅÍ Â ÐÅÃÈÎÍÀÕ

Â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2007 ãîäà ðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí âî âñåõ
ðåãèîíàõ ðåñïóáëèêè ñóùåñòâåííî ïðåâûøàë ïîêàçàòåëè çà àíàëîãè÷-
íûé ïåðèîä ïðåäûäóùåãî ãîäà. Íàèáîëüøåå ïîâûøåíèå öåí áûëî îò-
ìå÷åíî â Òàëàññêîé (14,6 ïðîöåíòà) è Ûñûêêóëüñêîé (10,2 ïðîöåíòà)
îáëàñòÿõ. Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî îñíîâíûì ôàêòîðîì ðîñòà öåí âî âñåõ
îáëàñòÿõ ÿâèëîñü ïîâûøåíèå öåí íà ïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû, ñðåä-
íèå öåíû íà ïðîäîâîëüñòâèå â ðåãèîíàõ îòëè÷àëèñü: íàïðèìåð, â Òà-
ëàññêîé îáëàñòè ïèùåâûå ïðîäóêòû ïîäîðîæàëè íà 20,6 ïðîöåíòà, â
Îøñêîé - íà 7,6 ïðîöåíòà.

Â ãîðîäå Áèøêåê îòìå÷àëñÿ ðîñò öåí íà 9,5 ïðîöåíòà, ïðè ýòîì ïðî-
äóêòû ïèòàíèÿ ïîäîðîæàëè íà 14,3 ïðîöåíòà.
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3.1.1 Äåíåæíàÿ áàçà

Äåíåæíàÿ áàçà íà 1 ÿíâàðÿ 2008 ãîäà ñîñòàâèëà 31575,9 ìëí. ñîìîâ,
óâåëè÷èâøèñü çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë 2007 ãîäà íà 15,2 ïðîöåíòà â íîìè-
íàëüíîì âûðàæåíèè è íà 5,7 ïðîöåíòà - â ðåàëüíîì âûðàæåíèè. Ãîäî-
âîé ïðèðîñò äåíåæíîé áàçû ñîñòàâèë 38,5 ïðîöåíòà â íîìèíàëüíîì
âûðàæåíèè è 15,3 ïðîöåíòà - â ðåàëüíîì âûðàæåíèè.

Àíàëèç èñòî÷íèêîâ ôîðìèðîâàíèÿ äåíåæíîé áàçû ïîêàçûâàåò, ÷òî
ðîñò äåíåæíîé áàçû â 2007 ãîäó, â îñíîâíîì, ïðîèçîøåë çà ñ÷åò óâåëè-
÷åíèÿ ÷èñòûõ èíîñòðàííûõ àêòèâîâ ÍÁÊÐ íà 45,4 ïðîöåíòà (âêëàä êî-
òîðûõ â èçìåíåíèå äåíåæíîé áàçû ñîñòàâèë 49,7 ïðîöåíòà), â ñâÿçè ñ
ðîñòîì ÷èñòûõ ìåæäóíàðîäíûõ ðåçåðâîâ íà 48,6 ïðîöåíòà.

Âëèÿíèå èçìåíåíèÿ îáúåìà ÷èñòûõ âíóòðåííèõ àêòèâîâ íà ðîñò
äåíåæíîé áàçû â îò÷åòíîì ïåðèîäå áûëî îòðèöàòåëüíûì, (-)11,2 ïðî-
öåíòà, ÷òî â áîëüøåé ñòåïåíè ñâÿçàíî ñ óâåëè÷åíèåì îáúåìà äåïîçèòîâ
Ïðàâèòåëüñòâà è, êàê ñëåäñòâèå, ñíèæåíèåì ÷èñòûõ îáÿçàòåëüñòâ Ïðà-
âèòåëüñòâà Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè ïåðåä ÍÁÊÐ.

Íà èçìåíåíèå äåíåæíîé áàçû â ðàçðåçå îïåðàöèé (â îò÷åòíîì ïåðè-
îäå ðîñò ñîñòàâèë 4141,5 ìëí. ñîìîâ) îñíîâíîå âëèÿíèå îêàçàëè îïåðà-
öèè Ïðàâèòåëüñòâà Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè, â îñíîâíîì â ñâÿçè ñ ïðå-
âûøåíèåì ðàñõîäîâ ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà íàä äîõîäàìè íà 3144,8
ìëí. ñîìîâ. Îïåðàöèè Íàöèîíàëüíîãî áàíêà óâåëè÷èëè îáúåì ðåçåðâ-
íûõ äåíåã íà 996,8 ìëí. ñîìîâ, ãëàâíûì îáðàçîì, çà ñ÷åò ïðîâîäèìûõ
ÍÁÊÐ âàëþòíûõ èíòåðâåíöèé (1814,9 ìëí. ñîìîâ). Ïðè ýòîì ïðîâîäè-
ìûå ÍÁÊÐ îïåðàöèè íà îòêðûòîì ðûíêå ñ öåííûìè áóìàãàìè Ïðàâè-
òåëüñòâà Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè (ðåïî) è íîòàìè ÍÁÊÐ ÷àñòè÷íî ñî-
êðàòèëè äåíåæíóþ áàçó íà 1006,2 ìëí. ñîìîâ.

Ñòðóêòóðà äåíåæíîé áàçû â òå÷åíèå ÷åòâåðòîãî êâàðòàëà 2007 ãîäà

Ðèñ. 3.1. Ãîäîâûå íîìèíàëüíûå òåìïû ïðèðîñòà äåíåæíûõ àãðåãàòîâ

Ôàêòîðû èíôëÿöèè

3. ÔÀÊÒÎÐÛ ÈÍÔËßÖÈÈ

3.1. ÄÅÍÅÆÍÛÅ ÀÃÐÅÃÀÒÛ
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èçìåíèëàñü ñëåäóþùèì îáðàçîì: äîëÿ íàëè÷íûõ äåíåã â îáðàùåíèè
ñíèçèëàñü ñ 88,8 äî 87,3 ïðîöåíòà. Ñîîòâåòñòâåííî, äîëÿ ñðåäñòâ íà êîð-
ðåñïîíäåíòñêèõ ñ÷åòàõ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ â ÍÁÊÐ óâåëè÷èëàñü ñ 11,2
äî 12,7 ïðîöåíòà.

Äåíüãè â îáðàùåíèè â ðàññìàòðèâàåìîì ïåðèîäå óâåëè÷èëèñü íà 13,3
ïðîöåíòà è ïî ñîñòîÿíèþ íà 1 ÿíâàðÿ 2008 ãîäà ñîñòàâèëè 27561,9 ìëí.
ñîìîâ. Ïðèðîñò äåíåã â îáðàùåíèè çà 2007 ãîä ñîñòàâèë 38,4 ïðîöåíòà,
÷òî íèæå òåìïîâ ðîñòà ïðåäûäóùåãî ãîäà - 48,4 ïðîöåíòà çà 2006 ãîä.

3.1.2. Àãðåãàò Ì2

Äåíåæíàÿ ìàññà Ì2 â íàöèîíàëüíîé âàëþòå íà 1 ÿíâàðÿ 2008 ãîäà
ñîñòàâèëà 34768,7 ìëí. ñîìîâ. Óâåëè÷åíèå àãðåãàòà Ì2 â ÷åòâåðòîì
êâàðòàëå 2007 ãîäà ñîñòàâèëî 15,4 ïðîöåíòà â íîìèíàëüíîì âûðàæå-
íèè è 5,9 ïðîöåíòà - â ðåàëüíîì âûðàæåíèè. Â ãîäîâîì èñ÷èñëåíèè äå-
íåæíàÿ ìàññà Ì2 óâåëè÷èëàñü íà 44,2 ïðîöåíòà â íîìèíàëüíîì âûðà-
æåíèè è íà 20,1 ïðîöåíòà - â ðåàëüíîì âûðàæåíèè.

Óâåëè÷åíèå îáúåìà äåíåæíîãî àãðåãàòà Ì2 â îò÷åòíîì ïåðèîäå
áûëî îáóñëîâëåíî ðîñòîì äåíåã âíå áàíêîâ íà 13,2 ïðîöåíòà è äåïîçè-
òîâ â íàöèîíàëüíîé âàëþòå íà 23,3 ïðîöåíòà. Ïðè ýòîì ðîñò îáúåìà
ïåðåâîäíûõ äåïîçèòîâ (äî âîñòðåáîâàíèÿ) ñîñòàâèë 20,9 ïðîöåíòà, à
äðóãèõ äåïîçèòîâ (ñðî÷íûõ) – 27,2 ïðîöåíòà. Çà 2007 ãîä óâåëè÷åíèå
îáúåìà äåïîçèòîâ â íàöèîíàëüíîé âàëþòå ñîñòàâèëî 72,3 ïðîöåíòà, ÷òî
ïðåâûøàåò òåìïû åãî ðîñòà â 2006 ãîäó (62,3 ïðîöåíòà).

Ìóëüòèïëèêàòîð øèðîêèõ äåíåã Ì2 óâåëè÷èëñÿ ïî ñðàâíåíèþ ñ
íà÷àëîì ãîäà è íà 1 ÿíâàðÿ 2008 ãîäà ñîñòàâèë 1,101 (íà 1 îêòÿáðÿ 2007
ãîäà - 1,099).

3.1.3. Àãðåãàò Ì2Õ

Îáúåì äåíåæíîé ìàññû Ì2Õ, âêëþ÷àþùåé äåïîçèòû â èíîñòðàí-
íîé âàëþòå, â îò÷åòíîì ïåðèîäå óâåëè÷èëñÿ íà 11,6 ïðîöåíòà è íà 1
ÿíâàðÿ 2008 ãîäà ñîñòàâèë 43018,0 ìëí. ñîìîâ (íà 1 îêòÿáðÿ 2007 ãîäà –
38537,3 ìëí. ñîìîâ).

Ðîñò øèðîêèõ äåíåã ïðîèçîøåë çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ äåïîçèòíîé áàçû
êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ1  íà 9,1 ïðîöåíòà è íàëè÷íûõ äåíåã âíå áàíêîâ íà
13,2 ïðîöåíòà. Ïðè ýòîì îáúåì äåïîçèòîâ â èíîñòðàííîé âàëþòå ñî-
êðàòèëñÿ íà 1,9 ïðîöåíòà, à â ãîäîâîì âûðàæåíèè îòìå÷åí èõ ðîñò íà
0,9 ïðîöåíòà (äåêàáðü 2007 ê äåêàáðþ 2006 ãîäà). Â òî âðåìÿ êàê â ÷åò-
âåðòîì êâàðòàëå ïðåäûäóùåãî ãîäà îòìå÷àëîñü óâåëè÷åíèå ýòèõ äåïî-
çèòîâ íà 28,6 ïðîöåíòà, à â ãîäîâîì âûðàæåíèè - íà 53,1 ïðîöåíòà (äå-
êàáðü 2006 ê äåêàáðþ 2005 ãîäà).

Ñòðóêòóðà äåíåæíîé ìàññû Ì2Õ ïî ñðàâíåíèþ ñ íà÷àëîì 2007 ãîäà
èçìåíèëàñü ñëåäóþùèì îáðàçîì:

− äîëÿ íàëè÷íûõ äåíåã âíå áàíêîâ óâåëè÷èëàñü ñ 60,0 äî 61,2 ïðîöåí-
òà (60,8 ïðîöåíòà - íà 1 îêòÿáðÿ 2007 ãîäà);

ÎÁÇÎÐ ÈÍÔËßÖÈÈ Â ÊÛÐÃÛÇÑÊÎÉ ÐÅÑÏÓÁËÈÊÅ ¹4, 2007

1 Ñ ó÷åòîì äàííûõ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ, ó êîòîðûõ îòîçâàíà ëèöåíçèÿ, íî ïðîöåññ ëèêâèäàöèè íå
çàâåðøåí.
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− äîëÿ äåïîçèòîâ â íàöèîíàëüíîé âàëþòå óâåëè÷èëàñü ñ 14,5 äî 18,6
ïðîöåíòà (17,0 ïðîöåíòà - íà 1 îêòÿáðÿ 2007 ãîäà);

− äîëÿ äåïîçèòîâ â èíîñòðàííîé âàëþòå ñíèçèëàñü ñ 25,5 äî 20,2 ïðî-
öåíòà (22,2 ïðîöåíòà - íà 1 îêòÿáðÿ 2007 ãîäà).

Àíàëèç èñòî÷íèêîâ ôîðìèðîâàíèÿ øèðîêîãî ïîêàçàòåëÿ äåíåæíîé
ìàññû Ì2Õ ïîêàçûâàåò, ÷òî îñíîâíîå âëèÿíèå íà åãî èçìåíåíèå ñ íà÷à-
ëà 2007 ãîäà îêàçàëî óâåëè÷åíèå ÷èñòûõ èíîñòðàííûõ àêòèâîâ áàíêîâ-
ñêîé ñèñòåìû, ïðåæäå âñåãî, çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ ÷èñòûõ ìåæäóíàðîäíûõ
ðåçåðâîâ ÍÁÊÐ è ÷èñòûõ âíóòðåííèõ àêòèâîâ áàíêîâñêîé ñèñòåìû, ÷òî
îáóñëîâëåíî ðîñòîì êðåäèòà â ýêîíîìèêó íà 79,7 ïðîöåíòà.

Ìóëüòèïëèêàòîð øèðîêèõ äåíåã ñíèçèëñÿ ïî ñðàâíåíèþ ñ íà÷àëîì
2007 ãîäà è íà 1 ÿíâàðÿ 2008 ãîäà ñîñòàâèë 1,362 (íà 1 îêòÿáðÿ 2007 ãîäà
- 1,406).

Ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ øèðîêèõ äåíåã Ì2Õ, âêëþ÷àþùèõ äåïîçèòû
â èíâàëþòå ïî ïîñòîÿííîìó îáìåííîìó êóðñó, íà 1 ÿíâàðÿ 2008 ñîñòà-
âèëà 4,0 (íà 1 îêòÿáðÿ 2007 ãîäà – 4,0). Êîýôôèöèåíò ìîíåòèçàöèè ýêî-
íîìèêè, ðàññ÷èòàííûé ïî äåíåæíîìó àãðåãàòó Ì2Õ, ñîñòàâèë 25,3 ïðî-
öåíòà (íà 1 îêòÿáðÿ 2007 ãîäà – 25,2).

3.2. ÏÐÎÖÅÍÒÍÛÅ ÑÒÀÂÊÈ

3.2.1. Äåíåæíûé ðûíîê

Â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2007 ãîäà ïðîöåíòíûå ñòàâêè íà ìåæáàíêîâ-
ñêîì ðûíêå êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ ôîðìèðîâàëèñü ïîä âëèÿíèåì êîëåáà-
íèé óðîâíÿ ëèêâèäíîñòè è åå êîíöåíòðàöèè â áàíêîâñêîé ñèñòåìå, à
òàêæå ïðèíèìàåìûõ Íàöèîíàëüíûì áàíêîì ìåð ïî óæåñòî÷åíèþ äå-
íåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè â óñëîâèÿõ óñêîðåíèÿ òåìïîâ èíôëÿöèè.

Íàöèîíàëüíûé áàíê, èñïîëüçóÿ íîòû ÍÁÊÐ êàê èíñòðóìåíò èçúÿ-
òèÿ èçáûòî÷íîé ëèêâèäíîñòè, ïðîäîëæàë óâåëè÷èâàòü îáúåìû ýìèññèè
14- è 28-äíåâíûõ íîò ÍÁÊÐ, à ñ íîÿáðÿ íà÷àë ðàçìåùàòü 3- è 6-ìåñÿ÷-
íûå íîòû ÍÁÊÐ. Îáúåì åæåíåäåëüíîãî ïðåäëîæåíèÿ íîò ÍÁÊÐ âûðîñ
ñî 150 äî 460 ìëí. ñîìîâ. Âíå àóêöèîíîâ â êîíöå äåêàáðÿ áûëî äîðàçìå-
ùåíî íîò íà ñóììó 520,0 ìëí. ñîìîâ. Ñïðîñ íà íîòû â íà÷àëå îêòÿáðÿ
ðîñ ìåäëåííåå, ÷åì èõ ïðåäëîæåíèå, à îáúÿâëåííûé îáúåì ýìèññèè íà
àóêöèîíàõ â ýòîò ïåðèîä ñóùåñòâåííî ïðåâûøàë îáúåìû ïîäàííûõ çà-
ÿâîê, ÷òî îòðàçèëîñü íà ïîâûøåíèè èõ äîõîäíîñòè. Â äàëüíåéøåì ðû-
íîê àäàïòèðîâàëñÿ ê íîâûì óñëîâèÿì, ÷åìó â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè
ñïîñîáñòâîâàë ñåçîííûé ðîñò èçáûòî÷íîé ëèêâèäíîñòè â áàíêîâñêîé
ñèñòåìå: ñïðîñ íà 14- è 28-äíåâíûå íîòû çàìåòíî âûðîñ, à äîõîäíîñòü
èõ ñòàëà ñíèæàòüñÿ, äîñòèãíóâ 8,0 è 8,4 ïðîöåíòà íà êîíåö ãîäà, ñîîò-
âåòñòâåííî. Íà 3- è 6-ìåñÿ÷íûå íîòû ÍÁÊÐ ñïðîñ îñòàëñÿ íà íåâûñî-
êîì óðîâíå, ÷òî áûëî ñâÿçàíî ñ èõ íîâèçíîé äëÿ ðûíêà, à òàêæå â îñ-
íîâíîì êðàòêîñðî÷íûì õàðàêòåðîì èçáûòî÷íîé ëèêâèäíîñòè êîììåð-
÷åñêèõ áàíêîâ. Â ñðåäíåì çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë äîõîäíîñòü 14-äíåâíûõ
íîò ÍÁÊÐ ñîñòàâèëà 9,3 ïðîöåíòà è, ïî ñðàâíåíèþ ñ òðåòüèì êâàðòà-

Ôàêòîðû èíôëÿöèè
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ëîì 2007 ãîäà, âûðîñëà íà 5,4 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà, à â ñåãìåíòå 28-äíåâ-
íûõ íîò äîõîäíîñòü ñîñòàâèëà 10,3 ïðîöåíòà, óâåëè÷èâøèñü íà 6,1 ïðî-
öåíòíûõ ïóíêòà. Äîõîäíîñòü 3-ìåñÿ÷íûõ íîò ÍÁÊÐ â ñðåäíåì çà ïåðè-
îä ñîñòàâèëà 9,6 ïðîöåíòà. Ïî ñðàâíåíèþ ñ ÷åòâåðòûì êâàðòàëîì 2006
ãîäà äîõîäíîñòü 14-äíåâíûõ íîò ÍÁÊÐ óâåëè÷èëàñü íà 5,5 ïðîöåíòíûõ
ïóíêòà, 28-äíåâíûõ íîò – íà 6,5 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà.

Ó÷åòíàÿ ñòàâêà, ðàíåå ïðèâÿçàííàÿ ê òåêóùåé äîõîäíîñòè 28-äíåâ-
íûõ íîò ÍÁÊÐ, ñ 8 íîÿáðÿ íà÷àëà ðàññ÷èòûâàòüñÿ êàê óñðåäíåííîå çíà-
÷åíèå äîõîäíîñòè 28-äíåâíûõ íîò ÍÁÊÐ, ñëîæèâøèõñÿ íà ïîñëåäíèõ
20-òè àóêöèîíàõ. Çíà÷åíèå ó÷åòíîé ñòàâêè íà êîíåö ïåðèîäà ñîñòàâèëî
8,8 ïðîöåíòà, óâåëè÷èâøèñü ïî ñðàâíåíèþ ñ íà÷àëîì êâàðòàëà íà 1,4
ïðîöåíòíûõ ïóíêòà. Ñòàâêà ïî êðåäèòàì «îâåðíàéò», ïðèðàâíåííàÿ ê
ó÷åòíîé ñòàâêå ñ êîýôôèöèåíòîì 1,5, íà êîíåö ïåðèîäà ñîñòàâèëà 13,2
ïðîöåíòà. Â ðàññìàòðèâàåìîì ïåðèîäå ÍÁÊÐ íå îñóùåñòâëÿë îïåðà-
öèé ïî ðåôèíàíñèðîâàíèþ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ ïóòåì âûäà÷è êðåäè-
òîâ «îâåðíàéò».

Ñòîèìîñòü ìåæáàíêîâñêèõ êðåäèòîâ â íàöèîíàëüíîé âàëþòå, à òàê-
æå åå âîëàòèëüíîñòü â íà÷àëå îò÷åòíîãî ïåðèîäà çàìåòíî ïîâûñèëèñü
ïîä âëèÿíèåì ðîñòà äîõîäíîñòè íà ðûíêå íîò ÍÁÊÐ. Â äàëüíåéøåì
ñèòóàöèÿ íåñêîëüêî ñòàáèëèçèðîâàëàñü è ïðîöåíòíûå ñòàâêè íà ìåæ-
áàíêîâñêèå êðåäèòû êîëåáàëèñü â áîëåå óçêîì äèàïàçîíå. Â ñðåäíåì çà
îò÷åòíûé êâàðòàë ñòàâêà â ñåãìåíòå îïåðàöèé ðåïî ïî ñðàâíåíèþ ñ
àíàëîãè÷íûì ïîêàçàòåëåì çà ïðåäûäóùèé êâàðòàë âûðîñëà íà 4,4 ïðî-
öåíòíûõ ïóíêòà è ñîñòàâèëà 7,2 ïðîöåíòà. Ñòîèìîñòü ìåæáàíêîâñêèõ
êðåäèòîâ â íàöèîíàëüíîé âàëþòå ïîâûñèëàñü íà 2,3 ïðîöåíòíûõ ïóíê-
òà, äî 4,7 ïðîöåíòà. Ïî ñðàâíåíèþ ñ ÷åòâåðòûì êâàðòàëîì 2006 ãîäà
ñðåäíÿÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà â ñåãìåíòå îïåðàöèé ðåïî âûðîñëà íà 3,7
ïðîöåíòíûõ ïóíêòà, à â ñåãìåíòå ìåæáàíêîâñêèõ êðåäèòîâ â íàöèîíàëü-
íîé âàëþòå - íà 2,1 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà.

Â ñåãìåíòå îïåðàöèé â èíîñòðàííîé âàëþòå íà âíóòðåííåì ìåæ-
áàíêîâñêîì êðåäèòíîì ðûíêå óðîâåíü ñòàâîê êîëåáàëñÿ â äèàïàçîíå îò
2,8 äî 6,0 ïðîöåíòà â çàâèñèìîñòè îò ñðîêà ñäåëîê. Â ñðåäíåì çà îò÷åò-

 Ðèñ. 3.2. Äèíàìèêà ñòàâîê äåíåæíîãî ðûíêà
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íûé êâàðòàë ñòîèìîñòü ìåæáàíêîâñêèõ êðåäèòîâ â èíîñòðàííîé âàëþ-
òå ñîñòàâèëà 6,5 ïðîöåíòà, ïîâûñèâøèñü ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäóùèì
êâàðòàëîì íà 0,1 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà. Ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì
ïåðèîäîì 2006 ãîäà ñòàâêà ïî äàííûì êðåäèòàì ïîâûñèëàñü íà 2,1 ïðî-
öåíòíûõ ïóíêòà â îñíîâíîì çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ ñðîêîâ êðåäèòîâàíèÿ.

Ñ öåëüþ èçúÿòèÿ èçáûòî÷íîé ëèêâèäíîñòè â áàíêîâñêîé ñèñòåìå â
÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2007 ãîäà Íàöèîíàëüíûé áàíê îáúÿâëÿë àóêöèîíû
ïî ïðîäàæå ÃÊÂ(ó) íà óñëîâèÿõ ðåïî, çàêëþ÷èâ îáðàòíûå ðåïî-ñîãëà-
øåíèÿ ñ êîììåð÷åñêèìè áàíêàìè íà ñóììó 745,5 ìëí. ñîìîâ. Ïî ñðàâ-
íåíèþ ñ ïðåäûäóùèì êâàðòàëîì îáúåì ðåïî-îïåðàöèé ÍÁÊÐ ñîêðà-
òèëñÿ íà 62,4 ïðîöåíòà, ñðåäíåâçâåøåííàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî íèì
ïîâûñèëàñü íà 2,5 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà, äî 6,7 ïðîöåíòà, à ñðî÷íîñòü
âûðîñëà ñ 30 äî 40 äíåé. Òàêæå â îò÷åòíîì êâàðòàëå áûëà ïðîâåäåíà
îïåðàöèÿ ïî ðàçìåùåíèþ ñðåäñòâ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ íà ñðî÷íûõ
äåïîçèòíûõ ñ÷åòàõ â ÍÁÊÐ íà ñóììó 80,0 ìëí. ñîìîâ ïî ñòàâêå 1,8 ïðî-
öåíòà ñðîêîì íà 7 äíåé.

Îñóùåñòâëÿÿ îáðàòíûå ñâîï-îïåðàöèè (íà ñóììó 34,5 ìëí. äîëëà-
ðîâ ÑØÀ), ÍÁÊÐ ñìîã èçúÿòü â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 1212,1 ìëí. ñîìîâ
èçáûòî÷íîé áàíêîâñêîé ëèêâèäíîñòè. Ñðåäíÿÿ ñðî÷íîñòü äàííûõ îïå-
ðàöèé ñîñòàâèëà 50 äíåé.

3.2.2. Ãîñóäàðñòâåííûå êàçíà÷åéñêèå âåêñåëÿ

Íà ïåðâè÷íîì ðûíêå ÃÊÂ â ïåðâóþ íåäåëþ îêòÿáðÿ òîðãè ïî âñåì
âèäàì ÃÊÂ áûëè ïðèçíàíû íåñîñòîÿâøèìèñÿ â ñâÿçè ñ âûñîêîé âîëà-
òèëüíîñòüþ äîõîäíîñòè. Â äàëüíåéøåì ñèòóàöèÿ íà ðûíêå ñòàáèëèçè-
ðîâàëàñü, è äîõîäíîñòü âåêñåëåé â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2007 ãîäà êîëå-
áàëàñü â óçêîì äèàïàçîíå. Ïðè ýòîì â ñåãìåíòå 18- è 24-ìåñÿ÷íûõ âåêñå-
ëåé äîõîäíîñòü ñíèçèëàñü, à â ñåãìåíòå 6-ìåñÿ÷íûõ ÃÊÂ äîõîäíîñòü
ïîâûñèëàñü.

 Ðèñ. 3.3. Äèíàìèêà äîõîäíîñòè ÃÊÂ
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ÃÊÂ ñîñòàâèëà 8,9 ïðîöåíòà, óâåëè÷èâøèñü íà 1,8 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà
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ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäóùèì êâàðòàëîì, ïðè ýòîì ðîñò äîõîäíîñòè
îòìå÷àëñÿ âî âñåõ ñåãìåíòàõ ðûíêà ÃÊÂ.

Ïî ñðàâíåíèþ ñ ÷åòâåðòûì êâàðòàëîì 2006 ãîäà îáùèé óðîâåíü
äîõîäíîñòè ÃÊÂ ñíèçèëñÿ íà 0,4 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà, ÷òî áûëî ñâÿçàíî
ñ óìåíüøåíèåì óäåëüíîãî âåñà äîëãîñðî÷íûõ âåêñåëåé (ñ 80,2 äî 53,7
ïðîöåíòà), â òî âðåìÿ êàê äîõîäíîñòü íà âñåõ ñåãìåíòàõ ðûíêà óâåëè÷è-
ëàñü.

3.3. ÎÁÌÅÍÍÛÉ ÊÓÐÑ

Â îêòÿáðå-íîÿáðå 2007 ãîäà ñèòóàöèÿ íà âàëþòíîì ðûíêå ñêëàäû-
âàëàñü â óñëîâèÿõ èçáûòî÷íîãî ïðåäëîæåíèÿ èíîñòðàííîé âàëþòû íà
âíóòðåííåì ðûíêå â ðåçóëüòàòå ïîñòóïëåíèé äåíåæíûõ ïåðåâîäîâ òðó-
äîâûõ ìèãðàíòîâ, ñåçîííîãî óâåëè÷åíèÿ ïðèòîêà ñðåäñòâ îò ïðîäàæè
ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîé ïðîäóêöèè, à òàêæå ïîä âëèÿíèåì ìåð, ïðèíèìà-
åìûõ Íàöèîíàëüíûì áàíêîì ñ öåëüþ óæåñòî÷åíèÿ äåíåæíî-êðåäèòíîé
ïîëèòèêè. Â íà÷àëå îêòÿáðÿ êóðñ äîëëàðà ÑØÀ ïðîäîëæàë ñíèæàòüñÿ,
çàòåì äèàïàçîí åãî êîëåáàíèé çàìåòíî ñîêðàòèëñÿ. Ñ êîíöà íîÿáðÿ â
îñíîâíîì ïðåîáëàäàëà òåíäåíöèÿ óêðåïëåíèÿ àìåðèêàíñêîé âàëþòå â
ñâÿçè ñ óâåëè÷åíèåì ñïðîñà íà èíîñòðàííóþ âàëþòó ñî ñòîðîíû îòäåëü-
íûõ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ è ïîâûøåíèåì êóðñà äîëëàðà ÑØÀ îòíîñè-
òåëüíî îñíîâíûõ ìèðîâûõ âàëþò íà âíåøíèõ ðûíêàõ. Ëèøü â êîíöå
äåêàáðÿ äîëëàð âíîâü íà÷àë ñíèæàòüñÿ. Â óñëîâèÿõ âîçðîñøåé âîëàòèëü-
íîñòè îáìåííîãî êóðñà äîëëàðà ÑØÀ Íàöèîíàëüíûé áàíê â îò÷åòíîì
êâàðòàëå, ñãëàæèâàÿ åãî ðåçêèå êîëåáàíèÿ, ïðîâîäèë îïåðàöèè, êàê ïî
ïîêóïêå äîëëàðîâ ÑØÀ, òàê è ïî èõ ïðîäàæå.

Ñðåäíåâçâåøåííûé êóðñ äîëëàðà ÑØÀ íà âàëþòíûõ òîðãàõ íà êî-
íåö îò÷åòíîãî ïåðèîäà ñîñòàâèë 35,2709 ñîì/äîëë. ÑØÀ, ñíèçèâøèñü
çà êâàðòàë íà 4,1 ïðîöåíòà. Êóðñ ïðîäàæè äîëëàðà â îáìåííûõ áþðî
ñíèçèëñÿ íà 1,9 ïðîöåíòà è ñîñòàâèë 35,5361 ñîì/äîëë. ÑØÀ íà êîíåö
äåêàáðÿ.

Ó÷åòíûé êóðñ äîëëàðà ÑØÀ íà êîíåö îò÷åòíîãî ïåðèîäà ñîñòàâèë
35,4988 ñîì/äîëë. ÑØÀ, ñíèçèâøèñü çà êâàðòàë íà 3,8 ïðîöåíòà. Äëÿ

Ðèñ. 3.4. Òåìïû èçìåíåíèÿ ó÷åòíîãî êóðñà äîëëàðà ÑØÀ
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ñðàâíåíèÿ: â àíàëîãè÷íîì ïåðèîäå ïðîøëîãî ãîäà ó÷åòíûé êóðñ äîëëà-
ðà ñíèçèëñÿ çà êâàðòàë íà 2,8 ïðîöåíòà è ñîñòàâèë 38,1238 ñîì/äîëë.
ÑØÀ.

Äèíàìèêà êóðñà åâðî, êàê îáû÷íî, â îñíîâíîì ôîðìèðîâàëàñü ïîä
âëèÿíèåì åãî êîëåáàíèé íà âíåøíèõ ðûíêàõ, à òàêæå èçìåíåíèé êóðñà
ñîìà îòíîñèòåëüíî äîëëàðà ÑØÀ íà âíóòðåííåì ðûíêå. Â íà÷àëå îê-
òÿáðÿ ïðîäîëæàëîñü ñíèæåíèå êóðñà åâðî, íà÷àâøååñÿ â ñåíòÿáðå, çà-
òåì äî êîíöà êâàðòàëà, â îñíîâíîì, ïðåîáëàäàëà òåíäåíöèÿ åãî óêðåï-
ëåíèÿ. Â öåëîì çà êâàðòàë êóðñ ïðîäàæè åâðî â îáìåííûõ áþðî èçìå-
íèëñÿ íåçíà÷èòåëüíî è íà êîíåö äåêàáðÿ ñîñòàâèë 52,1993 ñîì/åâðî.
Ó÷åòíûé êóðñ íà êîíåö ïåðèîäà ñîñòàâèë 52,0111 ñîì/åâðî, ñíèçèâøèñü
çà êâàðòàë íà 1,0 ïðîöåíòà.

Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì ñðåäíåå çíà÷åíèå íîìèíàëüíîãî ýô-
ôåêòèâíîãî îáìåííîãî êóðñà (ÍÝÎÊ) ñîìà â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2007
ãîäà óâåëè÷èëîñü ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäóùèì êâàðòàëîì íà 4,7 ïðî-
öåíòà, à ïî ñðàâíåíèþ ñ ñîîòâåòñòâóþùèì ïåðèîäîì 2006 ãîäà - íà 4,0
ïðîöåíòà. Íà êîíåö äåêàáðÿ 2007 ãîäà èíäåêñ ÍÝÎÊ ñîñòàâèë 132,4 è
ïî ñðàâíåíèþ ñ äåêàáðåì 2006 ãîäà óâåëè÷èëñÿ íà 3,6 ïðîöåíòà, ÷òî áûëî
îáóñëîâëåíî ñíèæåíèåì îáìåííûõ êóðñîâ äîëëàðà ÑØÀ, ðîññèéñêîãî
ðóáëÿ è êàçàõñêîãî òåíãå ê ñîìó.

Ñðåäíåå çíà÷åíèå èíäåêñà ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî îáìåííîãî êóð-
ñà (ÐÝÎÊ) ñîìà â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2007 ãîäà óâåëè÷èëîñü íà 12,6
ïðîöåíòà ïî îòíîøåíèþ ê ïðåäûäóùåìó êâàðòàëó è íà 13,3 ïðîöåíòà -
ïî ñðàâíåíèþ ñ ñîîòâåòñòâóþùèì ïåðèîäîì 2006 ãîäà. Íà êîíåö äå-
êàáðÿ 2007 ãîäà èíäåêñ ÐÝÎÊ ñîñòàâèë 104,1 è ïî ñðàâíåíèþ ñ äåêàá-
ðåì 2006 ãîäà óâåëè÷èëñÿ íà 11,4 ïðîöåíòà. Îñíîâíûìè ôàêòîðàìè ðî-
ñòà èíäåêñà ÐÝÎÊ ïî èòîãàì 2007 ãîäà ÿâëÿþòñÿ íàáëþäàåìîå ñ êîíöà
òðåòüåãî êâàðòàëà ñíèæåíèå îáìåííûõ êóðñîâ îñíîâíûõ òîðãîâûõ âà-
ëþò ê ñîìó è óñêîðåííûé ðîñò èíôëÿöèè â Êûðãûçñòàíå. Èíôëÿöèÿ â
Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêå â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2007 ãîäà ñîñòàâèëà 8,9
ïðîöåíòà, òîãäà êàê ñîîòâåòñòâóþùèé ïîêàçàòåëü ñòðàí - îñíîâíûõ

Ðèñ. 3.5. Äèíàìèêà èíäåêñîâ ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî îáìåííîãî êóðñà (ÐÝÎÊ) è
   íîìèíàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî îáìåííîãî êóðñà (ÍÝÎÊ)
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2 Ñ êîððåêòèðîâêîé íà èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí.

òîðãîâûõ ïàðòíåðîâ, ïî ïðåäâàðèòåëüíûì ðàñ÷åòàì, ñîñòàâèë 4,3 ïðî-
öåíòà. Íà êîíåö 2007 ãîäà èíôëÿöèÿ â Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêå äîñòèã-
ëà 20,1 ïðîöåíòà, â ñòðàíàõ - îñíîâíûõ òîðãîâûõ ïàðòíåðàõ – â ñðåäíåì
12,0 ïðîöåíòà.

3.4. ÑÏÐÎÑ È ÏÐÅÄËÎÆÅÍÈÅ

3.4.1. Âíåøíèé ñïðîñ

Ïî îïåðàòèâíûì äàííûì, òîðãîâûé áàëàíñ Êûðãûçñêîé Ðåñïóá-
ëèêè ïî èòîãàì ÷åòâåðòîãî êâàðòàëà 2007 ãîäà ñôîðìèðîâàëñÿ îòðèöà-
òåëüíûì è òåíäåíöèÿ ðîñòà äåôèöèòà ñîõðàíÿåòñÿ, ÷òî ñâÿçàíî ñ ïðå-
âûøåíèåì òåìïîâ ðîñòà èìïîðòíûõ îïåðàöèé íàä ýêñïîðòíûìè.

3.4.2. Âíóòðåííèé ñïðîñ

3.4.2.1. ×àñòíîå ïîòðåáëåíèå

Â 2007 ãîäó îòìå÷àëîñü çàìåòíîå óâåëè÷åíèå ïîòðåáèòåëüñêîé àê-
òèâíîñòè íàñåëåíèÿ. Â ñòðóêòóðå ÂÂÏ ïî ýëåìåíòàì èñïîëüçîâàíèÿ
ïðîñëåæèâàåòñÿ òåíäåíöèÿ óñêîðåíèÿ òåìïîâ ðîñòà ðàñõîäîâ äîìàø-
íèõ õîçÿéñòâ íà êîíå÷íîå ïîòðåáëåíèå. Ïîäîáíàÿ äèíàìèêà ÷àñòíîãî
ïîòðåáëåíèÿ ñâèäåòåëüñòâóåò îá óâåëè÷åíèè ðåàëüíûõ ðàñïîëàãàåìûõ
äîõîäîâ ãðàæäàí, îäíîé èç ïðè÷èí êîòîðîãî ÿâèëñÿ ðîñò ïîñòóïëåíèé
äåíåæíûõ ïåðåâîäîâ òðóäîâûõ ìèãðàíòîâ, íàáëþäàþùèéñÿ â ïîñëåäíèå
íåñêîëüêî ëåò. Êðîìå òîãî, ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå íà ðîñò äîõîäîâ îêà-
çûâàåò ïîâûøåíèå çàðàáîòíîé ïëàòû â ðåñïóáëèêå. Òàê, ðàçìåð íîìè-
íàëüíîé ñðåäíåìåñÿ÷íîé çàðàáîòíîé ïëàòû îäíîãî ðàáîòíèêà ïî äàí-
íûì çà 2007 ãîäà (áåç ó÷åòà ìàëûõ ïðåäïðèÿòèé) âûðîñ ïî÷òè íà òðåòü
ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäóùèì ãîäîì, à â ðåàëüíîì âûðàæåíèè åå ðîñò
ñîñòàâèë 19,0 ïðîöåíòà.

3.4.2.2. Ãîñóäàðñòâåííûå ðàñõîäû

Â ðàññìàòðèâàåìîì ïåðèîäå çíà÷èòåëüíóþ äîëþ ðàñõîäîâ çàíèìà-
ëè ðàñõîäû íà òåêóùåå ïîòðåáëåíèå, ÷òî ïðåèìóùåñòâåííî îêàçûâàåò
âëèÿíèå íà èçìåíåíèå íàëè÷íîé ñîñòàâëÿþùåé äåíåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ
â ñòðàíå. Ïî èòîãàì èñïîëíåíèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà çà 2007 ãîä,
ðàñõîäû íà çàðàáîòíóþ ïëàòó è îò÷èñëåíèÿ â Ñîöèàëüíûé ôîíä Êûð-
ãûçñêîé Ðåñïóáëèêè ñîñòàâèëè 39,7 ïðîöåíòà îò îáùåãî îáúåìà ãîñó-
äàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ, óâåëè÷èâøèñü íà 30,0 ïðîöåíòà â ðåàëüíîì âû-
ðàæåíèè2  ïî ñðàâíåíèþ ñ 2006 ãîäîì. Äîõîäû ãîñóäàðñòâåííîãî áþä-
æåòà â 2007 ãîäó ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäóùèì ãîäîì óâåëè÷èëèñü â ðå-
àëüíîì âûðàæåíèè1 íà 28,5 ïðîöåíòà. Ïðîôèöèò äåíåæíûõ ñðåäñòâ (áåç
ó÷åòà Ïðîãðàììû ãîñóäàðñòâåííûõ èíâåñòèöèé) ñîñòàâèë 130,0 ìëí.
ñîìîâ èëè 0,1 ïðîöåíòà ê ÂÂÏ.
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Ôàêòîðû èíôëÿöèè

3.4.2.3. Èíâåñòèöèè

Ïðèðîñò èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë â 2007 ãîäó ñîñòàâèë â
ðåàëüíîì âûðàæåíèè 3,7 ïðîöåíòà ïðîòèâ 54,6 ïðîöåíòà â 2006 ãîäó (ñ
ó÷åòîì óòî÷íåííûõ äàííûõ è ïåðåñìîòðîì îáúåìîâ èíâåñòèöèé â îñ-
íîâíîé êàïèòàë çà 2006 ãîä). Â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2007 ãîäà ïî ñðàâíå-
íèþ ñ ñîîòâåòñòâóþùèì êâàðòàëîì ïðåäûäóùåãî ãîäà óðîâåíü îñâîå-
íèÿ èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë óâåëè÷èëñÿ íà 5,7 ïðîöåíòà è ñî-
ñòàâèë 9842,4 ìëí. ñîìîâ. Ïî-ïðåæíåìó, îñíîâíàÿ äîëÿ èíâåñòèöèé â
2007 ãîäó (67,1 ïðîöåíòà îò îáùåãî îáúåìà) ïðèõîäèëàñü íà îáúåì ïîä-
ðÿäíûõ ðàáîò, êîòîðûé ñîñòàâèë 16373,5 ìëí. ñîìîâ. Èíâåñòèöèè â îñ-
íîâíîé êàïèòàë ôèíàíñèðîâàëèñü, â îñíîâíîì, çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ
ñðåäñòâ ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé è ñðåäñòâ íàñåëåíèÿ.

Â îòðàñëåâîì ðàçðåçå íàèáîëüøàÿ äîëÿ â îáùåì îáúåìå îñâîåí-
íûõ èíâåñòèöèé ïðèõîäèëàñü íà æèëèùíîå ñòðîèòåëüñòâî (23,0 ïðîöåí-
òà), ïðîìûøëåííîñòü (ãîðíîäîáûâàþùóþ - 15,7 ïðîöåíòà, îáðàáàòû-
âàþùóþ - 10,0 ïðîöåíòà è îòðàñëü ïðîèçâîäñòâà è ðàñïðåäåëåíèÿ ýëåê-
òðîýíåðãèè, ãàçà è âîäû – 7,6 ïðîöåíòà) è îòðàñëü òðàíñïîðòà è ñâÿçè
(12,7 ïðîöåíòà).

3.4.3. Âàëîâîé âíóòðåííèé ïðîäóêò

Â 2007 ãîäó â ýêîíîìèêå ñòðàíû íàáëþäàëñÿ çàìåòíûé ðîñò äåëî-
âîé àêòèâíîñòè. Ïî èòîãàì 2007 ãîäà òåìï ïðèðîñòà ðåàëüíîãî âàëîâî-
ãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà, ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì Íàöèîíàëüíî-
ãî ñòàòèñòè÷åñêîãî êîìèòåòà Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè, ñîñòàâèë 8,2
ïðîöåíòà (â ÿíâàðå-äåêàáðå 2006 ãîäà ïî óòî÷íåííûì äàííûì - 3,1 ïðî-
öåíòà). Ðîñò ðåàëüíîãî ÂÂÏ îáóñëîâëåí óâåëè÷åíèåì îáúåìîâ ïðîèç-
âîäñòâà â ñëåäóþùèõ îòðàñëÿõ ýêîíîìèêè: â îòðàñëè òðàíñïîðòà è ñâÿ-
çè – íà 44,4 ïðîöåíòà (íà 3058,8 ìëí. ñîìîâ), â òîðãîâëå – íà 11,2 ïðî-
öåíòà (íà 2340,9 ìëí. ñîìîâ), â ïðîìûøëåííîñòè – íà 7,3 ïðîöåíòà (íà
1233,5 ìëí. ñîìîâ) è â ñòðîèòåëüñòâå – íà 20,2 ïðîöåíòà (íà 614,5 ìëí.
ñîìîâ). Ïðîäîëæèëñÿ ðîñò â îòðàñëè ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà - â îò÷åòíîì

Ðèñ. 3.6. Ñòðóêòóðà èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë
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ãîäó îáúåì ýòîé îòðàñëè â ÂÂÏ óâåëè÷èëñÿ íà 1,5 ïðîöåíòà èëè íà 505,4
ìëí. ñîìîâ. Áåç ó÷åòà ïðåäïðèÿòèé ïî ðàçðàáîòêå çîëîòîðóäíîãî ìåñ-
òîðîæäåíèÿ «Êóìòîð» ïðèðîñò ÂÂÏ â ðåàëüíîì âûðàæåíèè ñîñòàâèë
8,7 ïðîöåíòà ïðîòèâ 6,1 ïðîöåíòà â 2006 ãîäó.

ÎÁÇÎÐ ÈÍÔËßÖÈÈ Â ÊÛÐÃÛÇÑÊÎÉ ÐÅÑÏÓÁËÈÊÅ ¹4, 2007

Ðèñ. 3.8. Ðåàëüíûé ðîñò ÂÂÏ

Â îòðàñëåâîé ñòðóêòóðå ÂÂÏ íàèáîëüøèé óäåëüíûé âåñ ïðèõîäèë-
ñÿ íà ñåëüñêîå õîçÿéñòâî, äîëÿ êîòîðîãî â 2007 ãîäó ñîêðàòèëàñü íà 1,8
ïðîöåíòíûõ ïóíêòà, äî 26,9 ïðîöåíòà. Â ñôåðå óñëóã â ñâÿçè ñ àêòèâíûì
ðîñòîì îòðàñëè òðàíñïîðòà è ñâÿçè, åå óäåëüíûé âåñ óâåëè÷èëñÿ íà 2,0
ïðîöåíòíûõ ïóíêòà, äî 8,1 ïðîöåíòà, à äîëÿ òîðãîâëè âûðîñëà ñ 18,4 äî
18,9 ïðîöåíòà. Ïðîäóêöèÿ ïðîìûøëåííîñòè â îò÷åòíîì ãîäó ñîñòàâè-
ëà 14,8 ïðîöåíòà â îáùåì îáúåìå ÂÂÏ, ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèâøèñü
ïî ñðàâíåíèþ ñ 2006 ãîäîì. Äîëÿ íàëîãîâ íà ïðîäóêòû ñîõðàíèëàñü íà
ïðåæíåì óðîâíå – 12,5 ïðîöåíòà.
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Îñíîâíûå ðåøåíèÿ ïî äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêå

4. ÎÑÍÎÂÍÛÅ ÐÅØÅÍÈß ÏÎ ÄÅÍÅÆÍÎ-
    ÊÐÅÄÈÒÍÎÉ ÏÎËÈÒÈÊÅ

4.1. ÎÑÍÎÂÍÛÅ ÐÅØÅÍÈß ÏÐÀÂËÅÍÈß

Íèæå ïðåäñòàâëåí ïåðå÷åíü îñíîâíûõ ðåøåíèé Ïðàâëåíèÿ Íàöè-
îíàëüíîãî áàíêà Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè ïî äåíåæíî-êðåäèòíîé ïî-
ëèòèêå, ïðèíÿòûõ â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2007 ãîäà:

1. 30 îêòÿáðÿ 2007 ãîäà âñòóïèëè â ñèëó (ñ ìîìåíòà îôèöèàëüíîãî
îïóáëèêîâàíèÿ) èçìåíåíèÿ è äîïîëíåíèÿ â Ïîëîæåíèå «Î âûïóñ-
êå, ðàçìåùåíèè, îáðàùåíèè è ïîãàøåíèè íîò Íàöèîíàëüíîãî áàí-
êà Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè», óòâåðæäåííûå ïîñòàíîâëåíèåì Ïðàâ-
ëåíèÿ ÍÁÊÐ ¹42/1 îò 19 ñåíòÿáðÿ 2007 ãîäà (Ðåãèñòðàöèîííûé
íîìåð ÌÞ ÊÐ ¹ 95-07 îò 17.10.07 ã.). Äàííûå èçìåíåíèÿ è äîïîë-
íåíèÿ âíåñåíû â öåëÿõ ðàñøèðåíèÿ èíñòðóìåíòîâ, èñïîëüçóåìûõ
äëÿ ðåãóëèðîâàíèÿ óðîâíÿ ëèêâèäíîñòè â áàíêîâñêîé ñèñòåìå.

2. Ñ 8 íîÿáðÿ 2007 ãîäà â ñîîòâåòñòâèè ñ ïîñòàíîâëåíèåì Ïðàâëåíèÿ
ÍÁÊÐ ¹42/3 îò 19 ñåíòÿáðÿ 2007 ãîäà «Îá ó÷åòíîé ñòàâêå Íàöèî-
íàëüíîãî áàíêà Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè» ó÷åòíàÿ ñòàâêà ÍÁÊÐ
ðàâíà óñðåäíåííîìó çíà÷åíèþ äîõîäíîñòè 28-äíåâíûõ íîò ÍÁÊÐ
çà ïîñëåäíèå 20 àóêöèîíîâ ïî ðàçìåùåíèþ íîò ÍÁÊÐ.

3. 30 íîÿáðÿ 2007 ãîäà âñòóïèëà â ñèëó (ñ ìîìåíòà îôèöèàëüíîãî
îïóáëèêîâàíèÿ) íîâàÿ ðåäàêöèÿ Ïîëîæåíèÿ «Î ïîðÿäêå ïðîâåäå-
íèÿ àóêöèîíà ïî ðàçìåùåíèþ ãîñóäàðñòâåííûõ êàçíà÷åéñêèõ âåê-
ñåëåé Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè ÷åðåç ÍÁÊÐ», óòâåðæäåííàÿ ïîñòà-
íîâëåíèåì Ïðàâëåíèÿ ÍÁÊÐ ¹42/4 îò 19 ñåíòÿáðÿ 2007 ãîäà (Ðå-
ãèñòðàöèîííûé íîìåð ÌÞ ÊÐ ¹ 102-07 îò 26.10.07 ã.).

4. 30 íîÿáðÿ 2007 ãîäà Ïðàâëåíèåì Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Êûðãûçñ-
êîé Ðåñïóáëèêè ðàññìîòðåí è ïðèíÿò ê ñâåäåíèþ «Îò÷åò î äåíåæ-
íî-êðåäèòíîé ïîëèòèêå çà 9 ìåñÿöåâ 2007 ãîäà». Ïîñòàíîâëåíèå
Ïðàâëåíèÿ ÍÁÊÐ ¹ 51/1.

5. 20 äåêàáðÿ 2007 ãîäà Ïðàâëåíèåì Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Êûðãûç-
ñêîé Ðåñïóáëèêè ðàññìîòðåíû è îäîáðåíû:

− «Îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè ÍÁÊÐ
íà 2008-2010 ãîäû» (ïîñòàíîâëåíèå ¹54/1). Â äàííîì äîêó-
ìåíòå îïðåäåëåíû öåëåâûå îðèåíòèðû äåíåæíî-êðåäèòíîé
ïîëèòèêè ÍÁÊÐ íà ñðåäíåñðî÷íûé ïåðèîä. Îñíîâíîé öåëüþ
äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè ÍÁÊÐ â ñðåäíåñðî÷íîì ïåðè-
îäå áóäåò ïîääåðæàíèå ñòàáèëüíîñòè öåí êàê âàæíåéøåãî
óñëîâèÿ óñòîé÷èâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà.

− «Çàÿâëåíèå Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè
î äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêå íà 2008 ãîä» (ïîñòàíîâëåíèå
¹54/2). Îñíîâíîé öåëüþ äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè ÍÁÊÐ
â 2008 ãîäó áóäåò ñíèæåíèå âîçðîñøèõ èíôëÿöèîííûõ îæè-
äàíèé íàñåëåíèÿ è äîñòèæåíèå è ïîääåðæàíèå ñòàáèëüíîñòè
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îáùåãî óðîâíÿ öåí êàê îäíîãî èç îñíîâíûõ óñëîâèé óñòîé-
÷èâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â ñðåäíåñðî÷íîì ïåðèîäå.
ÍÁÊÐ ñîâìåñòíî ñ Ïðàâèòåëüñòâîì Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëè-
êè ïðåäïðèìåò íåîáõîäèìûå ñîãëàñîâàííûå ìåðû äëÿ óäåð-
æàíèÿ ïðèðîñòà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí â ïðåäåëàõ 12-15 ïðî-
öåíòîâ.

4.2. ÎÑÍÎÂÍÛÅ ÐÅØÅÍÈß ÊÎÌÈÒÅÒÀ ÏÎ ÄÅÍÅÆÍÎ-
       ÊÐÅÄÈÒÍÎÌÓ ÐÅÃÓËÈÐÎÂÀÍÈÞ

Êîìèòåò ïî äåíåæíî-êðåäèòíîìó ðåãóëèðîâàíèþ (äàëåå - Êîìè-
òåò) îñóùåñòâëÿåò âûðàáîòêó è ïðèíÿòèå îïåðàòèâíûõ ðåøåíèé â äå-
íåæíî-êðåäèòíîé ñôåðå. Ðåøåíèÿ ïðèíèìàþòñÿ Êîìèòåòîì åæåíå-
äåëüíî è îñíîâûâàþòñÿ íà ðåçóëüòàòàõ îöåíêè ñèòóàöèè, ñêëàäûâà-
þùåéñÿ íà äåíåæíîì ðûíêå. Îáúåìû îïåðàöèé îïðåäåëÿþòñÿ Êîìè-
òåòîì ñ ó÷åòîì ñîñòîÿíèÿ áàíêîâñêîé ñèñòåìû è ñèòóàöèè â íàëîãî-
âî-áþäæåòíîé ñôåðå, à òàêæå èñõîäÿ èç öåëåâûõ ïîêàçàòåëåé äåíåæ-
íî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè, óñòàíîâëåííûõ â ðàìêàõ ïðîãðàìì, íàïðàâ-
ëåííûõ íà ñíèæåíèå áåäíîñòè è ñîäåéñòâèå ýêîíîìè÷åñêîìó ðîñòó è
îòìå÷åííûõ â Çàÿâëåíèè ÍÁÊÐ î äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêå íà
2007 ãîä è Îñíîâíûõ íàïðàâëåíèÿõ äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè íà
2007-2009 ãîäû.

Ðåêîìåíäàöèè ÊÄÊÐ:
1. Â öåëÿõ ðåãóëèðîâàíèÿ ëèêâèäíîñòè â áàíêîâñêîé ñèñòåìå ðåêî-

ìåíäîâàíî ïðîâåäåíèå àóêöèîíîâ ïî ïðîäàæå öåííûõ áóìàã íà óñëîâè-
ÿõ ðåïî. Îáúåì ïðîäàæè ÃÊÂ (ó) â îò÷åòíîì ïåðèîäå ñîñòàâèë 745,5
ìëí. ñîìîâ, à îáúåì îáðàòíîé ïîêóïêè - 1025,2 ìëí. ñîìîâ.

2. Ñ ó÷åòîì îáùåãî óðîâíÿ ëèêâèäíîñòè â áàíêîâñêîé ñèñòåìå è
ïîâûøåííûì ñïðîñîì â êîíöå ãîäà ñî ñòîðîíû êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ
Íàöèîíàëüíûé áàíê óâåëè÷èë ðåêîìåíäóåìûé îáúåì ïðîäàæ íà åæåíå-
äåëüíûõ àóêöèîíàõ íîò ñî ñðîêîì îáðàùåíèÿ 14 äíåé ñ 75 äî 160 ìëí.
ñîìîâ è 28 äíåé - ñ 75 äî 320 ìëí. ñîìîâ. Â îò÷åòíîì ïåðèîäå, ñ íîÿáðÿ
ìåñÿöà, ÍÁÊÐ ââåë â îáðàùåíèå 91 è 182-äíåâíûå íîòû.

Â îò÷åòíîì ïåðèîäå ñîñòîÿëèñü 12 èç 13-òè îáúÿâëåííûõ àóêöèî-
íîâ ïî ïðîäàæå 14-äíåâíûõ íîò ÍÁÊÐ, îäèí àóêöèîí ïðèçíàí íåñîñòî-
ÿâøèìñÿ â ñâÿçè ñ âûñîêîé âîëàòèëüíîñòüþ äîõîäíîñòè. Îáúåì ñïðîñà
íåçíà÷èòåëüíî ïðåâûøàë ïðåäëîæåíèå, â òî âðåìÿ êàê êîëè÷åñòâî ó÷à-
ñòíèêîâ âîçðîñëî ñ 5-òè (â êîíöå ñåíòÿáðÿ) äî 7-8-ìè (â êîíöå äåêàáðÿ
2007 ãîäà). Âñå 14 îáúÿâëåííûõ àóêöèîíîâ ïî ïðîäàæå 28-äíåâíûõ íîò
ÍÁÊÐ áûëè ïðèçíàíû ñîñòîÿâøèìèñÿ, êðîìå òîãî, â êîíöå äåêàáðÿ
ÍÁÊÐ äâàæäû ïðîâîäèë äîðàçìåùåíèå 28-äíåâíûõ íîò ÍÁÊÐ. Îáúåì
ñïðîñà â äâà è áîëåå ðàçà ïðåâûñèë îáúåì ïðîäàæ, à êîëè÷åñòâî ó÷àñò-
íèêîâ ìåíÿëîñü îò 4-õ äî 9-òè. Èç 9-òè îáúÿâëåííûõ àóêöèîíîâ ïî ïðî-
äàæå 91- è 182-äíåâíûõ íîò ÍÁÊÐ ñîñòîÿëèñü òîëüêî 5 - ïî ïðîäàæå 91-
äíåâíûõ íîò, à îñòàëüíûå ïðèçíàíû íåñîñòîÿâøèìñÿ â ñâÿçè ñ íåäîñòà-
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òî÷íûì êîëè÷åñòâîì ó÷àñòíèêîâ è/èëè âûñîêîé âîëàòèëüíîñòüþ äîõîä-
íîñòè.

Ñðåäíåâçâåøåííàÿ äîõîäíîñòü ïî 14-äíåâíûì íîòàì âîçðîñëà ñ 6,10
(íà êîíåö ñåíòÿáðÿ 2007 ãîäà) äî 7,95 ïðîöåíòà íà êîíåö 2007 ãîäà (íà
êîíåö äåêàáðÿ 2006 ãîäà - 2,92 ïðîöåíòà), ïî 28-äíåâíûì íîòàì - óâåëè-
÷èëàñü ñ 7,43 (íà êîíåö ñåíòÿáðÿ 2007 ãîäà) äî 8,37 ïðîöåíòà íà êîíåö
2007 ãîäà (íà êîíåö äåêàáðÿ 2006 ãîäà - 3,15 ïðîöåíòà), à ïî 91-äíåâíûì
íîòàì ñíèçèëàñü ñ 9,94 ïðîöåíòà (íà íà÷àëî íîÿáðÿ 2007 ãîäà) äî 9,52
ïðîöåíòà (íà êîíåö 2007 ãîäà).

Ó÷åòíàÿ ñòàâêà ÍÁÊÐ, èñïîëüçóåìàÿ äëÿ îïðåäåëåíèÿ ñòàâîê ðåôè-
íàíñèðîâàíèÿ è ÿâëÿþùàÿñÿ îðèåíòèðîì ïðè ôîðìèðîâàíèè ðûíî÷-
íûõ ñòàâîê, íà êîíåö äåêàáðÿ 2007 ãîäà ñîñòàâèëà 8,79 ïðîöåíòà.

3. Â öåëÿõ ðåãóëèðîâàíèÿ èçáûòî÷íîé ëèêâèäíîñòè áàíêîâñêîé ñè-
ñòåìû ðåêîìåíäîâàíî ïðèíèìàòü ñðî÷íûå äåïîçèòû îò êîììåð÷åñêèõ
áàíêîâ íà ñðîê 7 äíåé è 1 ìåñÿö ïî ñòàâêå 1,8 è 2,0 ïðîöåíòà, ñîîòâåò-
ñòâåííî. Ïðè ýòîì ìèíèìàëüíûé îáúåì äåïîçèòà óñòàíîâëåí â ðàçìå-
ðå 10,0 ìëí. ñîìîâ. Â ðàññìàòðèâàåìîì ïåðèîäå áûëà çàêëþ÷åíà îäíà
ñäåëêà ñ êîììåð÷åñêèì áàíêîì ïî ðàçìåùåíèþ äåïîçèòà íà ñóììó 80,0
ìëí. ñîìîâ ñðîêîì íà 7 äíåé. Â öåëîì çà 2007 ãîä Íàöèîíàëüíûì áàí-
êîì áûëî çàêëþ÷åíî 45 ñäåëîê â îáùåì îáúåìå 1664,0 ìëí. ñîìîâ.

4. Íà ðûíêå ÃÊÂ â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2007 ãîäà íå îòìå÷àëîñü
ñóùåñòâåííûõ êîëåáàíèé äîõîäíîñòè, â òî âðåìÿ êàê ñïðîñ çíà÷èòåëü-
íî ïðåâûøàë ïðåäëîæåíèå. Äîõîäíîñòü 3-ìåñÿ÷íûõ ÃÊÂ íà êîíåö 2007
ãîäà íå èçìåíèëàñü ïî ñðàâíåíèþ ñ êîíöîì ñåíòÿáðÿ è ñîñòàâëÿëà, ïî-
ïðåæíåìó, 5,62 ïðîöåíòà. Äèàïàçîí êîëåáàíèé áûë íåâûñîêèì è ñîñòà-
âèë 5,41-5,9 ïðîöåíòà. Äîõîäíîñòü ïî 6-ìåñÿ÷íûì ÃÊÂ âîçðîñëà ñ 6,05
ïðîöåíòà äî 7,49 ïðîöåíòà, ïðè ýòîì äèàïàçîí èçìåíåíèé ñîñòàâèë 6,05-
7,88 ïðîöåíòà. Ïî äëèííûì áóìàãàì îòìå÷åíî ñíèæåíèå ïðîöåíòíûõ
ñòàâîê. Òàê, äîõîäíîñòü ïî 12-ìåñÿ÷íûì ÃÊÂ ñíèçèëàñü ñ 9,06 ïðîöåí-
òà äî 9,05 ïðîöåíòà, ïî 18-ìåñÿ÷íûì ÃÊÂ - ñ 11,91 ïðîöåíòà äî 10,96
ïðîöåíòà, à ïî 24-ìåñÿ÷íûì ÃÊÂ - ñ 14,82 ïðîöåíòà äî 13,35 ïðîöåíòà.

5. Ñëåäóÿ ïîëèòèêå ïëàâàþùåãî îáìåííîãî êóðñà, äåéñòâèÿ ÍÁÊÐ
íà âàëþòíîì ðûíêå ðåêîìåíäîâàíî íàïðàâëÿòü íà ñãëàæèâàíèå ðåçêèõ
êîëåáàíèé îáìåííîãî êóðñà ñîìà ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó ÑØÀ.

Ñîîòâåòñòâåííî, â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2007 ãîäà ÍÁÊÐ ïðîâîäèë
îïåðàöèè íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå êàê ïî ïîêóïêå, òàê è ïðîäà-
æå èíîñòðàííîé âàëþòû. Ïðè ýòîì îáúåì ïîêóïêè (89,0 ìëí. äîëëàðîâ
ÑØÀ) çíà÷èòåëüíî ïðåâûøàë îáúåìû ïðîäàæ (21,2 ìëí. äîëëàðîâ
ÑØÀ). Îáúåì ÷èñòîé ïîêóïêè Íàöèîíàëüíîãî áàíêà â îêòÿáðå-äåêàá-
ðå 2007 ãîäà ñîñòàâèë 67,8 ìëí. äîëëàðîâ ÑØÀ.

Îïåðàöèè ñ íàëè÷íîé èíîñòðàííîé âàëþòîé íå ïðîâîäèëèñü.
Ó÷åòíûé êóðñ ñîìà ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó ÑØÀ çà ÷åòâåðòûé

êâàðòàë 2007 ãîäà óêðåïèëñÿ íà 3,8 ïðîöåíòà, à ïî ñðàâíåíèþ ñ íà÷àëîì
2007 ãîäà - íà 6,9 ïðîöåíòà, ñîñòàâèâ íà êîíåö äåêàáðÿ 35,4988 ñîì/äîë-
ëàð ÑØÀ (38,1238 ñîì/äîëëàð ÑØÀ íà êîíåö äåêàáðÿ 2006 ãîäà).
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6. Â öåëÿõ ðåãóëèðîâàíèÿ ëèêâèäíîñòè â áàíêîâñêîé ñèñòåìå ðåêî-
ìåíäîâàíî â ñëó÷àå ñïðîñà ñî ñòîðîíû êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ ïðîâåäå-
íèå îáðàòíûõ ñâîï-îïåðàöèé ñ èíîñòðàííîé âàëþòîé. Îáúåì îáðàò-
íûõ ñâîï-îïåðàöèé, çàêëþ÷åííûõ Íàöèîíàëüíûì áàíêîì â ðàññìàò-
ðèâàåìîì ïåðèîäå, ñîñòàâèë 34,5 ìëí. äîëëàðîâ ÑØÀ, à â öåëîì çà ãîä
- 48,9 ìëí. äîëëàðîâ ÑØÀ.

7. Â öåëÿõ ðåãóëèðîâàíèÿ ëèêâèäíîñòè â áàíêîâñêîé ñèñòåìå ðåêî-
ìåíäîâàíî íà÷àòü ïðîâåäåíèå îïåðàöèé ïî ïðîäàæå åâðî íà ìåæáàí-
êîâñêîì âàëþòíîì ðûíêå ÷åðåç Òîðãîâî-èíôîðìàöèîííóþ ýëåêòðîí-
íóþ ñèñòåìó ÍÁÊÐ, ïðè óñòàíîâëåííîì ëèìèòå íà ïðîäàæó â ðàçìåðå 1
ìëí. åâðî â íåäåëþ. Â îò÷åòíîì ïåðèîäå ïðîâåäåíà îäíà îïåðàöèÿ ïî
ïðîäàæå 200,0 òûñ. åâðî.

4.3. ÎÖÅÍÊÀ ÈÍÔËßÖÈÈ ÍÀ ÏÅÐÂÛÉ ÊÂÀÐÒÀË 2008 ÃÎÄÀ

Öåëåâûå îðèåíòèðû äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè Íàöèîíàëüíîãî
áàíêà Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè è ìåðû ïî èõ äîñòèæåíèþ ïðåäñòàâëå-
íû â Îñíîâíûõ íàïðàâëåíèÿõ äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè ÍÁÊÐ íà
2008-2010 ãîäû.

Â 2008 ãîäó ÍÁÊÐ ñîâìåñòíî ñ Ïðàâèòåëüñòâîì Êûðãûçñêîé Ðåñ-
ïóáëèêè ïðåäïðèìåò íåîáõîäèìûå ñîãëàñîâàííûå ìåðû äëÿ óäåðæàíèÿ
ïðèðîñòà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí â ïðåäåëàõ 12-15 ïðîöåíòîâ (äåêàáðü ê
äåêàáðþ ïðåäûäóùåãî ãîäà). Äèíàìèêó èíôëÿöèè â 2008 ãîäó áóäóò
ïðåäîïðåäåëÿòü ñîõðàíÿþùèåñÿ ðèñêè âîçäåéñòâèÿ âíåøíèõ øîêîâ íà
ìàêðîýêîíîìè÷åñêóþ ñèòóàöèþ â ðåñïóáëèêå è òàêèå ôàêòîðû, êàê ðà-
ñòóùèé âíóòðåííèé è âíåøíèé ñîâîêóïíûé ñïðîñ, èçìåíåíèÿ âî âíåø-
íåé êîíúþíêòóðå, îæèäàåìîå ïîâûøåíèå òàðèôîâ åñòåñòâåííûõ ìîíî-
ïîëèé, ðîñò çàðàáîòíîé ïëàòû â ãîñóäàðñòâåííîì ñåêòîðå, ïîâûøàþ-
ùàÿñÿ âîëàòèëüíîñòü îáìåííîãî êóðñà ñîìà è ñíèæåíèå äîëëàðèçàöèè
ýêîíîìèêè, à òàêæå ñåçîííûå êîëåáàíèÿ öåí íà ñåëüñêîõîçÿéñòâåííóþ
ïðîäóêöèþ.

Â ïåðâîì êâàðòàëå 2008 ãîäà ñîõðàíåíèþ èíôëÿöèîííîãî ôîíà
áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü âîçäåéñòâèå ñåçîííîãî ôàêòîðà, ðîñò ñðåäíèõ öåí
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íà ìÿñîìîëî÷íóþ è ïëîäîîâîùíóþ ïðîäóêöèþ, à òàêæå ïîâûøåíèå ñ 1
ÿíâàðÿ 2008 ãîäà òàðèôîâ íà ïðèðîäíûé ãàç â ñâÿçè ñ ðîñòîì çàêóïî÷-
íûõ öåí íà ãàç èç Óçáåêèñòàíà.

Èñõîäÿ èç äàííûõ ïðåäïîëîæåíèé, îæèäàåòñÿ, ÷òî èíôëÿöèÿ â ïåð-
âîì êâàðòàëå 2008 ãîäà ñëîæèòñÿ íà óðîâíå 4,4 ïðîöåíòà.




