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ÒÅÊÓÙÈÅ ÒÅÍÄÅÍÖÈÈ

1. ÒÅÊÓÙÈÅ ÒÅÍÄÅÍÖÈÈ

Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì Íàöèîíàëüíîãî ñòàòè-
ñòè÷åñêîãî êîìèòåòà çà 2005 ãîä âàëîâîé âíóòðåííèé ïðî-
äóêò ñîêðàòèëñÿ  íà 0,6 ïðîöåíòà. Áåç ó÷åòà ïðîäóêöèè
çîëîòîðóäíîãî êîìáèíàòà "Êóìòîð" âàëîâîé âíóòðåííèé
ïðîäóêò âûðîñ íà 1,4 ïðîöåíòà â ïðîìûøëåííîñòè è ñåëü-
ñêîì õîçÿéñòâå âàëîâàÿ äîáàâëåííàÿ ñòîèìîñòü ñíèçèëàñü
íà 12,6 è 4,2 ïðîöåíòà, ñîîòâåòñòâåííî. Ïðè ýòîì  â ñòðî-
èòåëüñòâå è ñôåðå óñëóã íàáëþäàëñÿ ïðèðîñò äîáàâëåí-
íîé ñòîèìîñòè. Òàê, â ñòðîèòåëüñòâå åå ïðèðîñò ñîñòàâèë
2,1 ïðîöåíòà, òîðãîâëå - 12,6 ïðîöåíòà, òðàíñïîðòå è ñâÿçè
- 9,5 ïðîöåíòà. Âàëîâàÿ äîáàâëåííàÿ ñòîèìîñòü óñëóã ãî-
ñòèíèö è ðåñòîðàíîâ âûðîñëà íà 12,2 ïðîöåíòà.

Ïî îïåðàòèâíûì äàííûì ñàëüäî âíåøíåé òîðãîâëè
Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë 2005 ãîäà
ñëîæèëîñü ñ äåôèöèòîì â ðàçìåðå 140,8 ìëí. äîëëàðîâ
ÑØÀ, ÷òî â 2,4 ðàçà áîëüøå ÷åì çà ñîîòâåòñòâóþùèé
ïåðèîä 2004 ãîäà. Âíåøíåòîðãîâûé îáîðîò â öåíàõ ÔÎÁ
çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë 2005 ãîäà óâåëè÷èëñÿ íà 12,6 ïðî-
öåíòîâ ïî ñðàâíåíèþ ñ ñîîòâåòñòâóþùèì ïåðèîäîì 2004
ãîäà. Ïðè ýòîì òîâàðîîáîðîò ñî ñòðàíàìè ÑÍÃ óâåëè-
÷èëñÿ íà 17,2 ïðîöåíòà, â òî âðåìÿ êàê ñî ñòðàíàìè äàëü-
íåãî çàðóáåæüÿ -  ëèøü íà 1,1 ïðîöåíòà.

Ýêñïîðò òîâàðîâ â öåíàõ ÔÎÁ çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë
2005 ãîäà óìåíüøèëñÿ íà 5,8 ïðîöåíòà. Ñíèæåíèå ýêñïîð-
òà íàáëþäàëîñü â ñòðàíû äàëüíåãî çàðóáåæüÿ, â ÷àñòíî-
ñòè, ýêñïîðò çîëîòà ñîêðàòèëñÿ íà 28,2 ïðîöåíòà, à  ýêñ-
ïîðò íåôòåïðîäóêòîâ íà 39,0 ïðîöåíòà. Â ñòðàíû áëèæíå-
ãî çàðóáåæüÿ ýêñïîðò âûðîñ íà 4,0 ïðîöåíòà.

Èìïîðò òîâàðîâ â öåíàõ ÔÎÁ çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë
2005 ãîäà âûðîñ ïî ñðàâíåíèþ ñ ñîîòâåòñòâóþùèì ïåðè-
îäîì 2004 ãîäà íà 26,9 ïðîöåíòà. Ïðèðîñò èìïîðòà íà 30,7
è 24,7 ïðîöåíòà íàáëþäàëñÿ èç ñòðàí äàëüíåãî çàðóáåæüÿ
è èç ñòðàí ÑÍÃ, ñîîòâåòñòâåííî.

Ìóëüòèïëèêàòîð1 "øèðîêèõ" äåíåã ñíèçèëñÿ è íà 1
ÿíâàðÿ 2006 ãîäà ñîñòàâèë 1,38. Ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ øè-
ðîêèõ äåíåã Ì2Õ íà êîíåö ïåðèîäà ñîñòàâèëà 4,9 îáîðî-
òà. Êîýôôèöèåíò ìîíåòèçàöèè ýêîíîìèêè, ðàññ÷èòàííûé
ïî äåíåæíîìó àãðåãàòó Ì2Õ, ñîñòàâèë 20,9 ïðîöåíòà.

1 Çíà÷åíèÿ äåíåæíîãî ìóëüòèïëèêàòîðà, ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ è
îòíîøåíèÿ äåíåã âíå áàíêîâ ê îáúåìó äåïîçèòîâ çà òåêóùèé ïåðèîä íå
ñîïîñòàâèìû ñî çíà÷åíèÿìè ýòèõ ïîêàçàòåëåé çà ïðåäûäóùèå ïåðèîäû
âñëåäñòâèå èçìåíåíèÿ ìåòîäîëîãèè ðàñ÷åòà ðàçìåðà äåïîçèòîâ è
êðåäèòîâ ñ ó÷åòîì èõ èñòî÷íèêà (ðåçèäåíò è íå ðåçèäåíò). Èçìåíåíèÿ â
ìåòîäîëîãèè ïðîâåäåíû ñ öåëüþ ïðèâåäåíèÿ â ñîîòâåòñòâèå ñ
ìåæäóíàðîäíûìè ñòàíäàðòàìè  âåäåíèÿ äåíåæíîé ñòàòèñòèêè.
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Îáçîð èíôëÿöèè â Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêå ¹4 2005

Äåíüãè âíå áàíêîâ íà 1 ÿíâàðÿ 2006 ã. ïðåâûøàëè îáúåì
äåïîçèòîâ â 1,6  ðàçà.

Â ñðåäíåì çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë óðîâåíü ïðîöåíò-
íûõ ñòàâîê íà ìåæáàíêîâñêîì êðåäèòíîì ðûíêå ñíèçèë-
ñÿ íà 0,9 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà è ñîñòàâèë 3,4 ïðîöåíòà ïî
îïåðàöèÿì ÐÅÏÎ è 3,3 ïðîöåíòà ïî ìåæáàíêîâñêèì êðå-
äèòàì â íàöèîíàëüíîé âàëþòå. Ñðåäíèé óðîâåíü äîõîäíî-
ñòè íîò îñòàëñÿ íà ïðåæíåì óðîâíå, ñîñòàâèâ 4,9 ïðîöåí-
òà. Â âàëþòíîì ñåãìåíòå âíóòðåííåãî ìåæáàíêîâñêîãî
êðåäèòíîãî ðûíêà â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå áûëà çàêëþ÷åíà
îäíà ñäåëêà ïî ñòàâêå 5,0 ïðîöåíòà.

Çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë ñðåäíèé óðîâåíü äîõîäíîñòè
3-õ è 6-òè ìåñÿ÷íûõ ãîñóäàðñòâåííûõ êàçíà÷åéñêèõ âåê-
ñåëåé ñíèçèëñÿ äî 4,6 è 5,5 ïðîöåíòà, ñîîòâåòñòâåííî, à
12-òè ìåñÿ÷íûõ - ïîâûñèëñÿ ñ 6,6 äî 7,1 ïðîöåíòà. Äîõîä-
íîñòü 18-òè ìåñÿ÷íûõ âåêñåëåé â ñðåäíåì çà êâàðòàë íå
èçìåíèëàñü, ñîñòàâèâ 10,1 ïðîöåíòà, à äîõîäíîñòü 24-õ ìå-
ñÿ÷íûõ âåêñåëåé ñîñòàâèëà 15,5 ïðîöåíòà. Íà êîíåö äå-
êàáðÿ ñðåäíåâçâåøåííàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî âñåì âè-
äàì âåêñåëåé ñîñòàâèëà 8,2 ïðîöåíòà, ÷òî íà 1,3 ïðîöåíò-
íûõ ïóíêòà ïðåâûñèëî åå óðîâåíü íà íà÷àëî êâàðòàëà.

Ïî èòîãàì ãîäà ïðèðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí ñîñòà-
âèë 4,9 ïðîöåíòà, ÷òî íà 0,2 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà âûøå óðîâ-
íÿ, çàÿâëåííîãî Íàöèîíàëüíûì áàíêîì â ñåíòÿáðå 2005
ãîäà. Ñîãëàñíî äàííûì Íàöèîíàëüíîãî ñòàòèñòè÷åñêîãî
êîìèòåòà óðîâåíü èíôëÿöèè â ðàññìàòðèâàåìîì ïåðèîäå
ñîñòàâèë 2,7 ïðîöåíòà (â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2004 ãîäà
ïðèðîñò öåí ñîñòàâèë 2,5 ïðîöåíòà).

Íà 2006 ãîä Íàöèîíàëüíûé áàíê ïðîãíîçèðóåò, ÷òî
èíôëÿöèÿ íå ïðåâûñèò 4,5 ïðîöåíòà. Â ïåðâîì êâàðòàëå
2006 ãîäà îæèäàåòñÿ ïðèðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí íà
óðîâíå 3,5 ïðîöåíòà.
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2. ÈÍÄÅÊÑ ÏÎÒÐÅÁÈÒÅËÜÑÊÈÕ ÖÅÍ È ÅÃÎ
ÑÎÑÒÀÂËßÞÙÈÅ

2.1. ÑÎÑÒÀÂËßÞÙÈÅ ÈÍÄÅÊÑÀ ÏÎÒÐÅ-
ÁÈÒÅËÜÑÊÈÕ ÖÅÍ

Â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2005 ãîäà ïðîèçîøëî òðàäè-
öèîííîå äëÿ ýòîãî ïåðèîäà ãîäà ïîâûøåíèå öåí. Ñîãëàñíî
äàííûì Íàöèîíàëüíîãî ñòàòèñòè÷åñêîãî êîìèòåòà óðî-
âåíü èíôëÿöèè â ðàññìàòðèâàåìîì ïåðèîäå ñîñòàâèë 2,7
ïðîöåíòà (â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2004 ïîòðåáèòåëüñêèå
öåíû âûðîñëè íà 2,5 ïðîöåíòà). Êëþ÷åâûì ôàêòîðîì, îï-
ðåäåëèâøèì ðîñò öåí, ñòàëî ïîâûøåíèå öåí â ïðåääâå-
ðèè çèìíåãî ïåðèîäà, â ÷àñòíîñòè, íà íåêîòîðûå âèäû ïðî-
äóêòîâ ïèòàíèÿ, ãîðþ÷å-ñìàçî÷íûå ìàòåðèàëû, ãàç è òâåð-
äîå òîïëèâî, òðàíñïîðòíûå óñëóãè. Ðîñò öåí íà ïðîäóêòû
ïèòàíèÿ â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2005 ãîäà ñîñòàâèë 6,0 ïðî-
öåíòà, íà íåïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû - 0,2 ïðîöåíòà, íà
ïëàòíûå óñëóãè - 2,7 ïðîöåíòà. Ïî èòîãàì ãîäà èíôëÿöèÿ
ñîñòàâèëà 4,9 ïðîöåíòà.

2.1.1. ÏÐÎÄÎÂÎËÜÑÒÂÅÍÍÛÅ ÒÎÂÀÐÛ

Äèíàìèêà öåí íà ïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû â ÷åò-
âåðòîì êâàðòàëå 2005 ãîäà ôîðìèðîâàëàñü ïîä âîçäåé-
ñòâèåì ðîñòà öåí íà ôðóêòû, îâîùè, ìîëîêî è ìîëî÷íûå
èçäåëèÿ.

Âûïóñê ïðîäóêöèè ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà â 2005 ãîäó
ñíèçèëñÿ íà 4,2 ïðîöåíòà. Âàëîâîé ñáîð çåðíîâûõ êîëîñî-
âûõ êóëüòóð ñîêðàòèëñÿ íà 4,5 ïðîöåíòà îòíîñèòåëüíî óðîâ-
íÿ 2004 ãîäà, â òîì ÷èñëå óðîæàé ïøåíèöû - íà 4,8 ïðî-
öåíòà, êàðòîôåëÿ íà 16,2 ïðîöåíòà, îâîùåé íà 0,7 ïðîöåí-
òà, ïëîäîâî-ÿãîäíûõ êóëüòóð íà 16,6 ïðîöåíòà ìåíüøå, ÷åì
â 2004 ãîäó.

Ñíèæåíèå îáúåìîâ ïðîèçâîäñòâà â ñåëüñêîì õîçÿé-
ñòâå ïðèâåëî ê ðîñòó öåí íà ïëîäîîâîùíóþ ïðîäóêöèþ íà
34,4 ïðîöåíòà, â òîì ÷èñëå, ôðóêòû ïîäîðîæàëè íà 41,2
ïðîöåíòà, îâîùè - íà 29,4 ïðîöåíòà. Çà àíàëîãè÷íûé ïåðè-
îä 2004 ãîäà ðîñò öåí íà ôðóêòû è îâîùè ñîñòàâèë 18,4
ïðîöåíòà. Öåíû íà ìîëîêî è ìîëî÷íûå èçäåëèÿ â ïîñëå-
äíåì êâàðòàëå 2005 ãîäà âûðîñëè íà 16,8 ïðîöåíòà (â ÷åò-
âåðòîì êâàðòàëå 2004 ãîäà ïðèðîñò ñîñòàâèë 19,8 ïðîöåí-
òà). Òàêæå âûðîñëè öåíû íà àëêîãîëüíûå íàïèòêè íà 1,1
ïðîöåíòà, òàáà÷íûå èçäåëèÿ - íà 1,8 ïðîöåíòà, ðûáó - íà
1,8 ïðîöåíòà.

 Îòìå÷àåòñÿ ñíèæåíèå òåìïîâ ïðèðîñòà öåí íà ìÿñî
è ìÿñíûå ïðîäóêòû, çà ðàññìàòðèâàåìûé ïåðèîä öåíû
âûðîñëè íà 0,7 ïðîöåíòà, â òî âðåìÿ êàê â ÷åòâåðòîì êâàð-
òàëå 2004 ãîäà ïðèðîñò ñîñòàâèë 2,6 ïðîöåíòà.

Ãðàôèê 2.1: Ãîäîâàÿ äèíàìèêà  ÈÏÖ
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2.1.2. ÍÅÏÐÎÄÎÂÎËÜÑÒÂÅÍÍÛÅ ÒÎÂÀÐÛ

Èíäåêñ öåí íà íåïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû â ÷åò-
âåðòîì êâàðòàëå 2005 ãîäà âûðîñ íà 0,2 ïðîöåíòà. Íàè-
áîëüøåå ïîâûøåíèå öåí çàôèêñèðîâàíî íà ñëåäóþùèå òî-
âàðû: ãîðþ÷å-ñìàçî÷íûå ìàòåðèàëû - íà 14,4 ïðîöåíòà, â
òîì ÷èñëå íà áåíçèí - íà 18,4 ïðîöåíòà, äèçåëüíîå òîïëèâî
- íà 4,7 ïðîöåíòà; ãàç - íà 4,7 ïðîöåíòà, ìóæñêóþ îáóâü - íà
3,4 ïðîöåíòà, æåíñêóþ îäåæäó - íà 1,1 ïðîöåíòà.

Ôàêòîðîì, îêàçàâøèì ñäåðæèâàþùèå âëèÿíèå íà
ðîñò öåí íà íåïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû, ñòàëî ñíèæå-
íèå öåí íà ìàòåðèàëû äëÿ ñîäåðæàíèÿ è ðåìîíòà æèëûõ
ïîìåùåíèé (9,2 ïðîöåíòà) â ñâÿçè ñ çàâåðøåíèåì ñòðîè-
òåëüíîãî ñåçîíà.

Â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2004 ãîäà öåíû íà íåïðîäî-
âîëüñòâåííûå òîâàðû âûðîñëè íà 2,3 ïðîöåíòà. Íàèáîëü-
øåå ïîâûøåíèå öåí ïðîèçîøëî íà òîâàðû, íåîáõîäèìûå â
çèìíèé ïåðèîä âðåìåíè. Òàê, öåíû íà òâåðäîå òîïëèâî âû-
ðîñëè íà 36,5 ïðîöåíòà, öåíû íà ãàç ïîäíÿëèñü íà 11,3 ïðî-
öåíòà.

Â òî æå âðåìÿ ïðîèçîøëî è ñíèæåíèå öåí íà íåêîòî-
ðûå âèäû òîâàðîâ, â ÷àñòíîñòè, íà ñòðîèòåëüíûå ìàòåðè-
àëû - íà 9,3 ïðîöåíòà, àâòîìîáèëè - íà 1,6 ïðîöåíòà, êîâðû
è ïîêðûòèÿ äëÿ ïîëà - íà 1,0 ïðîöåíòà.

2.1.3. ÓÑËÓÃÈ

Èíäåêñ öåí íà ïëàòíûå óñëóãè â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå
2005 ãîäà âûðîñ íà 2,7 ïðîöåíòà. Èñòî÷íèêîì ðîñòà öåí
ñòàëî óäîðîæàíèå òðàíñïîðòíûõ óñëóã íà 6,4 ïðîöåíòà â
ðåçóëüòàòå ðîñòà öåí íà ãîðþ÷å-ñìàçî÷íûå ìàòåðèàëû.

Îòìå÷åíî ñíèæåíèå öåí íà 1,3 ïðîöåíòà íà ãîñòè-
íè÷íîå îáñëóæèâàíèå (â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2004 ãîäà
ñîîòâåòñòâóþùèå öåíû óïàëè íà 1,4 ïðîöåíòà).

2.2. ÄÈÍÀÌÈÊÀ ÏÎÒÐÅÁÈÒÅËÜÑÊÈÕ ÖÅÍ
Â ÐÅÃÈÎÍÀÕ

Â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2005 ãîäà ïðîèçîøëî ïîâûøå-
íèå öåí, êîòîðîå áûëî íåðàâíîìåðíûì ïî ðåãèîíàì ðåñ-
ïóáëèêè. Íàèáîëüøåå ïîâûøåíèå öåí áûëî îòìå÷åíî â
Íàðûíñêîé îáëàñòè, ãäå ïðèðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí ñî-
ñòàâèë 6,7 ïðîöåíòà, â òîì ÷èñëå, öåíû íà ïðîäóêòû ïèòà-
íèÿ âûðîñëè íà 8,2 ïðîöåíòà, íà íåïðîäîâîëüñòâåííûå òî-
âàðû - íà 1,9 ïðîöåíòà è óñëóãè - íà 8,4 ïðîöåíòà. Òàêæå
çíà÷èòåëüíî âûðîñëè  öåíû è â Îøñêîé îáëàñòè, ãäå ïðè-
ðîñò ñîñòàâèë 4,6 ïðîöåíòà, ïðè ýòîì öåíû íà ïðîäóêòû
ïèòàíèÿ âûðîñëè íà 7,7 ïðîöåíòà, à íà íåïðîäîâîëüñòâåí-
íûå òîâàðû - íà 0,9 ïðîöåíòà è óñëóãè - íà 11,3 ïðîöåíòà.

Ãðàôèê 2.4à: Ãîäîâàÿ äèíàìèêà öåí íà 
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Íàèìåíüøèé ðîñò öåí áûë îòìå÷åí â ã. Áèøêåê, â
êîòîðîì ïðèðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí ñîñòàâèë 2,2 ïðî-
öåíòà. Ïðè ýòîì öåíû íà ïðîäóêòû ïèòàíèÿ âûðîñëè íà
6,1 ïðîöåíòà, íà ïëàòíûå óñëóãè - íà 0,8 ïðîöåíòà. Íåïðî-
äîâîëüñòâåííûå òîâàðû ñòàëè äåøåâëå íà 0,8 ïðîöåíòà.

Â îñòàëüíûõ ðåãèîíàõ ðåñïóáëèêè ïðèðîñò öåí íàõî-
äèëñÿ â äèàïàçîíå îò 2,3 äî 3,7 ïðîöåíòà, ïðè ýòîì îñíîâ-
íûì èñòî÷íèêîì ïîâûøåíèÿ ÿâëÿëèñü öåíû íà ïðîäóêòû
ïèòàíèÿ.

Ãðàôèê 2.6á: Ãîäîâàÿ äèíàìèêà ÈÏÖ ïî 
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3. ÔÀÊÒÎÐÛ ÈÍÔËßÖÈÈ

3.1. ÄÅÍÅÆÍÛÅ ÀÃÐÅÃÀÒÛ

3.1.1. ÄÅÍÅÆÍÀß ÁÀÇÀ

Çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë 2005 ãîäà äåíåæíàÿ áàçà óâå-
ëè÷èëàñü íà 11,4 ïðîöåíòà, çà 2005 ãîä ïðèðîñò äåíåæíîé
áàçû ñîñòàâèë 24,9 ïðîöåíòà. Èçìåíåíèå äåíåæíîé áàçû
íà 1581,8 ìëí. ñîìîâ îáóñëîâëåíî îïåðàöèÿìè Íàöèîíàëü-
íîãî áàíêà  (ïðèðîñò 1544,6 ìëí. ñîìîâ) è îïåðàöèÿìè
Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ (ïðèðîñò 37,2 ìëí. ñîìîâ). Ïðè-
ðîñò äåíåã â îáðàùåíèè ñîñòàâèë 9,5 ïðîöåíòà, à çà 2005
ãîä - 17,4 ïðîöåíòà.

Íà êîíåö äåêàáðÿ 2005 ãîäà â ñòðóêòóðå äåíåæíîé
áàçû ïðîèçîøëî ñíèæåíèå äîëè íàëè÷íûõ äåíåã â îáðà-
ùåíèè äî 86,7 ïðîöåíòà (íà êîíåö ñåíòÿáðÿ 2005 ãîäà -
88,2 ïðîöåíòà). Äîëÿ ñðåäñòâ íà êîððåñïîíäåíòñêèõ ñ÷å-
òàõ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ â Íàöèîíàëüíîì áàíêå óâåëè-
÷èëàñü ñ 11,8 äî 13,3 ïðîöåíòà.

3.1.2. ÀÃÐÅÃÀÒ Ì2

Ïðèðîñò àãðåãàòà Ì2 çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë 2005
ãîäà ñîñòàâèë 6,1 ïðîöåíòà. Çà 2005 ãîä äåíåæíûé àãðå-
ãàò Ì2  âûðîñ íà 17,6 ïðîöåíòà. Äåïîçèòû â íàöèîíàëüíîé
âàëþòå ñîêðàòèëèñü çà îò÷åòíûé ïåðèîä íà 7,3 ïðîöåíòà
(â 4-ì êâàðòàëå 2004 ãîäà - ïðèðîñò íà 20,6 ïðîöåíòà), â
òîì ÷èñëå ñîêðàùåíèå ïåðåâîäíûõ äåïîçèòîâ ñîñòàâèëî
4,6 ïðîöåíòà (â 4-ì êâàðòàëå 2004 ãîäà - ïðèðîñò íà 29,7
ïðîöåíòà), à äðóãèõ äåïîçèòîâ - 12,6 ïðîöåíòà (ïðèðîñò íà
1,9 ïðîöåíòà). Çà 2005 ãîä óâåëè÷åíèå äåïîçèòîâ â íàöèî-
íàëüíîé âàëþòå ñîñòàâèëî 18,4 ïðîöåíòà (çà 2004 ãîä -
38,0 ïðîöåíòà).

3.1.3. ÀÃÐÅÃÀÒ Ì2Õ

Äåíåæíûé àãðåãàò Ì2Õ, âêëþ÷àþùèé äåïîçèòû â
èíîñòðàííîé âàëþòå, ñîêðàòèëñÿ çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë íà
7,4 ïðîöåíòà. Íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî ñíèæåíèå îáóñ-
ëîâëåíî èçìåíåíèåì ìåòîäîëîãèè ðàñ÷åòà äàííîãî äåíåæ-
íîãî àãðåãàòà ñ 1 îêòÿáðÿ 2005 ãîäà. Äåïîçèòû è êðåäèòû
íåðåçèäåíòîâ íå ó÷èòûâàþòñÿ ïðè ðàñ÷åòå äåíåæíîãî
àãðåãàòà Ì2Õ. Èçìåíåíèÿ ïðîèçâåäåíû äëÿ ïðèâåäåíèÿ
ìåòîäîëîãèè â ñîîòâåòñòâèå ñ ìåæäóíàðîäíûìè ñòàíäàð-
òàìè äåíåæíîé ñòàòèñòèêè.
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Äåïîçèòíàÿ áàçà êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ2 ñíèçèëàñü íà
25,8 ïðîöåíòà. Îáúåì äåïîçèòîâ â íàöèîíàëüíîé âàëþòå
è èíîñòðàííîé âàëþòå ñîêðàòèëñÿ íà 7,3 è 33,6 ïðîöåíòà,
ñîîòâåòñòâåííî. Íàëè÷íûå äåíüãè âíå áàíêîâ âûðîñëè íà
9,7 ïðîöåíòà.

Ñòðóêòóðà äåíåæíîãî àãðåãàòà Ì2Õ, ïðîöåíòû

Ìóëüòèïëèêàòîð3 øèðîêèõ äåíåã, õàðàêòåðèçóþùèé
ñòåïåíü ôèíàíñîâîãî ïîñðåäíè÷åñòâà, ñíèçèëñÿ è íà 1 ÿí-
âàðÿ 2006 ãîäà ñîñòàâèë 1,38. Ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ øèðî-
êèõ äåíåã Ì2Õ íà êîíåö ïåðèîäà ñîñòàâèëà  4,9 îáîðîòà.
Êîýôôèöèåíò ìîíåòèçàöèè ýêîíîìèêè, ðàññ÷èòàííûé ïî
äåíåæíîìó àãðåãàòó Ì2Õ, ñîñòàâèë 20,9 ïðîöåíòà.  Äåíü-
ãè âíå áàíêîâ íà 1 ÿíâàðÿ 2006 ã. â 1,6  ðàçà ïðåâûøàëè
îáúåì äåïîçèòîâ.

3.2. ÏÐÎÖÅÍÒÍÛÅ ÑÒÀÂÊÈ

3.2.1.  ÄÅÍÅÆÍÛÉ ÐÛÍÎÊ

Â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå ñòîèìîñòü çàåìíûõ ðåñóðñîâ
íà ìåæáàíêîâñêîì êðåäèòíîì ðûíêå çàìåòíî ñíèçèëàñü
â ñâÿçè ñ áîëåå âûñîêèì óðîâíåì ëèêâèäíîñòè â áàíêîâñ-
êîé ñèñòåìå ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäóùèì êâàðòàëîì. Ïðè
ýòîì â ñåãìåíòå îïåðàöèé ÐÅÏÎ â òå÷åíèå îò÷åòíîãî
êâàðòàëà ñòàâêè ñîõðàíÿëèñü íà óðîâíå 3,4-3,5 ïðîöåíòà.
Â òî æå âðåìÿ â ñåãìåíòå ìåæáàíêîâñêèõ êðåäèòîâ â íà-
öèîíàëüíîé âàëþòå âîëàòèëüíîñòü ñòàâîê çàìåòíî âîçðîñ-
ëà: äèàïàçîí èõ êîëåáàíèé ñîñòàâèë 0,0-12,0 ïðîöåíòà â
çàâèñèìîñòè îò íàäåæíîñòè çàåìùèêà, âèäà çàëîãà è ñðî-
êà ñäåëêè (0,5-7,0 ïðîöåíòà â òðåòüåì êâàðòàëå).

Íà àóêöèîíàõ Íàöèîíàëüíîãî áàíêà ïî ðàçìåùåíèþ
28-ìè äíåâíûõ íîò â  îêòÿáðå èõ äîõîäíîñòü îñòàâàëàñü
ñòàáèëüíîé è íàõîäèëàñü íà óðîâíå 4,8-4,9 ïðîöåíòà. Îä-
íàêî â íîÿáðå èç-çà ñíèæåíèÿ ñïðîñà íà íîòû èõ äîõîä-
íîñòü ïîâûñèëàñü äî 5,3 ïðîöåíòà, äîñòèãíóâ òåì ñàìûì
ìàêñèìàëüíîãî óðîâíÿ çà 2005 ãîä. Â äåêàáðå, â ñâÿçè ñî

2 Ñ ó÷åòîì êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ, ó êîòîðûõ îòîçâàíà ëèöåíçèÿ, íî
ïðîöåññ ëèêâèäàöèè íå çàâåðøåí.
3 Çíà÷åíèÿ äåíåæíîãî ìóëüòèïëèêàòîðà, ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ è
îòíîøåíèÿ äåíåã âíå áàíêîâ ê îáúåìó äåïîçèòîâ çà òåêóùèé ïåðèîä íå
ñîïîñòàâèìû ñ çíà÷åíèÿìè ýòèõ ïîêàçàòåëåé çà ïðåäûäóùèå ïåðèîäû
âñëåäñòâèå èçìåíåíèÿ ìåòîäîëîãèè ïî îòíîøåíèþ ó÷åòà äåïîçèòîâ è
êðåäèòîâ íåðåçèäåíòîâ.

Äîëÿ

Íàëè÷íûå äåíüãè âíå áàíêîâ 61,1

Äåïîçèòû â íàöèîíàëüíîé âàëþòå 13,5

Äåïîçèòû â èíîñòðàííîé âàëþòå 25,4

Äåíåæíûé àãðåãàò Ì2Õ 100,0

ÔÀÊÒÎÐÛ ÈÍÔËßÖÈÈ
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çíà÷èòåëüíûì ðîñòîì ëèêâèäíîñòè â áàíêîâñêîé ñèñòå-
ìå, êîíêóðåíöèÿ íà àóêöèîíàõ íîò óñèëèëàñü, ÷òî ïðèâåëî
ê ñíèæåíèþ äîõîäíîñòè 28-ìè äíåâíûõ íîò ê êîíöó äå-
êàáðÿ äî 4,1 ïðîöåíòà.

Â ñðåäíåì çà êâàðòàë óðîâåíü ïðîöåíòíûõ ñòàâîê íà
ìåæáàíêîâñêîì êðåäèòíîì ðûíêå ñíèçèëñÿ íà 0,9 ïðîöåí-
òíûõ ïóíêòà è ñîñòàâèë 3,4 ïðîöåíòà ïî îïåðàöèÿì ÐÅÏÎ
è 3,3 ïðîöåíòà ïî ìåæáàíêîâñêèì êðåäèòàì â íàöèîíàëü-
íîé âàëþòå. Ñðåäíèé óðîâåíü äîõîäíîñòè íîò îñòàëñÿ íà
ïðåæíåì óðîâíå, ñîñòàâèâ 4,9 ïðîöåíòà. Â âàëþòíîì ñåã-
ìåíòå âíóòðåííåãî ìåæáàíêîâñêîãî êðåäèòíîãî ðûíêà â
÷åòâåðòîì êâàðòàëå áûëà çàêëþ÷åíà îäíà ñäåëêà ïî ñòàâêå
5,0 ïðîöåíòà.

3.2.2. ÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÅ ÊÀÇÍÀ×ÅÉÑ-
ÊÈÅ ÂÅÊÑÅËß

Â òå÷åíèå ÷åòâåðòîãî êâàðòàëà äîõîäíîñòü ïî âñåì
âèäàì âåêñåëåé áûëà äîñòàòî÷íî ñòàáèëüíà. Ïðè ýòîì â
íà÷àëå è êîíöå êâàðòàëà îòìå÷àëîñü ñíèæåíèå äîõîäíîñ-
òè 6-òè ìåñÿ÷íûõ âåêñåëåé â ñâÿçè ñ ïîâûøåíèåì êîíêó-
ðåíöèè â äàííîì ñåãìåíòå ðûíêà. Â ðåçóëüòàòå ñïðýä ìåæ-
äó äîõîäíîñòüþ 3-õ è 6-òè ìåñÿ÷íûõ âåêñåëåé ñîêðàòèë-
ñÿ ñ 1,4 äî 0,5 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà.

Â öåëÿõ óãëóáëåíèÿ ðûíêà Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ â
íîÿáðå èíèöèèðîâàëî âûïóñê 24-õ ìåñÿ÷íûõ âåêñåëåé. Äî-
õîäíîñòü ýòèõ âåêñåëåé áûëà ïîäâåðæåíà êîëåáàíèÿì, òàê,
åå ðîñò â îêòÿáðå-íîÿáðå ñìåíèëñÿ ñíèæåíèåì â äåêàáðå.

Çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë ñðåäíèé óðîâåíü äîõîäíîñòè
3-õ è 6-òè ìåñÿ÷íûõ âåêñåëåé ñíèçèëñÿ äî 4,6 è 5,5 ïðî-
öåíòà, ñîîòâåòñòâåííî, à 12-òè ìåñÿ÷íûõ - ïîâûñèëñÿ ñ
6,6 äî 7,1 ïðîöåíòà. Äîõîäíîñòü 18-òè ìåñÿ÷íûõ âåêñåëåé
â ñðåäíåì çà êâàðòàë íå èçìåíèëàñü, ñîñòàâèâ 10,1 ïðî-
öåíòà, à äîõîäíîñòü 24-õ ìåñÿ÷íûõ âåêñåëåé ñîñòàâèëà
15,5 ïðîöåíòà. Íà êîíåö äåêàáðÿ ñðåäíåâçâåøåííàÿ ïðî-
öåíòíàÿ ñòàâêà ïî âñåì âèäàì âåêñåëåé ñîñòàâèëà 8,2
ïðîöåíòà, ÷òî íà 1,3 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà ïðåâûñèëî óðî-
âåíü ñòàâêè íà íà÷àëî êâàðòàëà.

3.3. ÎÁÌÅÍÍÛÉ ÊÓÐÑ

Íà âàëþòíûõ òîðãàõ â îêòÿáðå íàáëþäàëîñü èçáû-
òî÷íîå ïðåäëîæåíèå áåçíàëè÷íûõ äîëëàðîâ ÑØÀ, îáóñ-
ëîâëåííîå óâåëè÷åíèåì ïîñòóïëåíèé â áàíêîâñêóþ ñèñ-
òåìó ñðåäñòâ îò ýêñïîðòà, à òàêæå óâåëè÷åíèåì ïîòîêà
äåïîçèòîâ è äåíåæíûõ ïåðåâîäîâ.

×òî êàñàåòñÿ êóðñà íàëè÷íîãî äîëëàðà, òî ïî ñîñòî-
ÿíèþ íà íà÷àëî êâàðòàëà åãî óðîâåíü áûë íåñêîëüêî íèæå
êóðñà áåçíàëè÷íîãî äîëëàðà. Îäíàêî â ñåðåäèíå îêòÿáðÿ
ñïðýä ìåæäó íèìè ñîêðàòèëñÿ â ñâÿçè ñ ðîñòîì êóðñà íà-
ëè÷íîãî äîëëàðà íà ôîíå ñíèæåíèÿ îñòàòêà íàëè÷íîé âà-

Ãðàôèê 3.3: Äèíàìèêà äîõîäíîñòè ÃÊÂ
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ëþòû â êîììåð÷åñêèõ áàíêàõ. Êóðñ íàëè÷íîãî äîëëàðà
ÑØÀ íàõîäèëñÿ íà óðîâíå 40,8-40,9 ñîì/äîëë. äî ñåðåäè-
íû íîÿáðÿ. Â ýòîò ïåðèîä â íàëè÷íîì ñåãìåíòå ðûíêà
íàáëþäàëîñü ïîâûøåíèå ñïðîñà, â ðåçóëüòàòå ÷åãî êóðñ
íàëè÷íîãî äîëëàðà â òå÷åíèå òðåòüåé äåêàäû íîÿáðÿ ïî-
âûñèëñÿ äî 41,2-41,3 ñîì/äîëë. ÑØÀ. Îäíàêî, óæå â íà-
÷àëå äåêàáðÿ, ñ ðîñòîì îñòàòêà íàëè÷íûõ äîëëàðîâ â áàí-
êîâñêîé ñèñòåìå, ñïðîñ íà âàëþòó ñòàáèëèçèðîâàëñÿ è äî
êîíöà êâàðòàëà êóðñ íàëè÷íîãî äîëëàðà ñîõðàíÿëñÿ íà ýòîì
æå óðîâíå. Íà ìåæáàíêîâñêèõ âàëþòíûõ òîðãàõ â êîíöå
íîÿáðÿ òàêæå îòìå÷àëñÿ ðîñò îáìåííîãî êóðñà äî 41,3
ñîì/äîëë. ÑØÀ. Â òî æå âðåìÿ ïðåäëîæåíèå áåçíàëè÷-
íûõ äîëëàðîâ ÑØÀ çàìåòíî óâåëè÷èëîñü. Â öåëÿõ ñãëà-
æèâàíèÿ êîíúþíêòóðû ðûíêà Íàöèîíàëüíûé áàíê äî êîí-
öà äåêàáðÿ ïðîâîäèë îïåðàöèè ïî ïîêóïêå âàëþòû.

Ê êîíöó äåêàáðÿ ó÷åòíûé êóðñ äîëëàðà ÑØÀ ñîñòà-
âèë 41,3011 ñîì/äîëëàð, ïîâûñèâøèñü çà ÷åòâåðòûé êâàð-
òàë íà 1,1 ïðîöåíòà. Äëÿ ñðàâíåíèÿ: â àíàëîãè÷íîì ïåðèî-
äå ïðîøëîãî ãîäà ó÷åòíûé êóðñ äîëëàðà ñíèçèëñÿ íà 2,1
ïðîöåíòà.

Äèíàìèêà êóðñà åâðî, êàê è ïðåæäå, ôîðìèðîâàëàñü,
ãëàâíûì îáðàçîì, â ñîîòâåòñòâèè ñ êîíúþíêòóðîé íà ìè-
ðîâûõ ðûíêàõ. Â íà÷àëå íîÿáðÿ íàáëþäàëîñü ñíèæåíèå
êóðñà åâðî, â êîíöå íîÿáðÿ è äî ïåðâîé ïîëîâèíû äåêàáðÿ
íàáëþäàëñÿ åãî ðîñò, êîòîðûé â êîíöå äåêàáðÿ ñìåíèëñÿ
ñíèæåíèåì. Ïðè ýòîì ïî ñðàâíåíèþ ñ òðåòüèì êâàðòàëîì
äèàïàçîí åãî êîëåáàíèé  ñîêðàòèëñÿ ñ 2,36 äî 1,29 ñîìà.
Çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë êóðñ ó÷åòíûé êóðñ åâðî ñíèçèëñÿ
íà 1,21 ïðîöåíòà. Êóðñ ïðîäàæè åâðî â îáìåííûõ áþðî
ñíèçèëñÿ íà 0,89 ïðîöåíòà.

Íîìèíàëüíûé ýôôåêòèâíûé îáìåííûé êóðñ íà êîíåö
2005 ãîäà ñíèçèëñÿ ïî ñðàâíåíèþ ñ íà÷àëîì ãîäà íà 8,4
ïðîöåíòíûõ ïóíêòà, åãî ñðåäíåãîäîâîå çíà÷åíèå â 2005
ãîäó áûëî íèæå íà 6,2 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà, ÷åì ãîäîì ðà-
íåå. Çíà÷åíèå èíäåêñà ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî îáìåííî-
ãî êóðñà íà êîíåö äåêàáðÿ 2005 ãîäà ñíèçèëîñü íà 1,5 ïðî-
öåíòíûõ ïóíêòà, òîãäà êàê åãî ñðåäíåãîäîâîå çíà÷åíèå íå
ïðåòåðïåëî èçìåíåíèÿ.

ÔÀÊÒÎÐÛ ÈÍÔËßÖÈÈ

Ãðàôèê 3.5: Èíäåêñû ýôôåêòèâíîãî  êóðñà 

ñîìà

80

90

100

110

120

130

12

2003

3 6 9 12

2004

3 6 9 12

2005

1
9
9
7
 =

 1
0
0

Ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ ñîìà

Íîìèíàëüíûé  ýôôåêòèâíûé êóðñ ñîìà

Ãðàôèê 3.4: Òåìïû ïðèðîñòà êóðñà äîëëàðà íà 

ìåæáàíêîâñêîì âàëþòíîì ðûíêå çà 2004-2005 

ãîäû

-8

-6

-4

-2

0

2

4

01 02 03 04 05 06 08 09 10 11 12

ï
ð

î
ö

åí
ò
û

2004 2005



14

Îáçîð èíôëÿöèè â Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêå ¹4 2005

3.4. ÑÏÐÎÑ È ÏÐÅÄËÎÆÅÍÈÅ

3.4.1. ÂÍÅØÍÈÉ ÑÏÐÎÑ

Ïî îïåðàòèâíûì äàííûì ñàëüäî âíåøíåé òîðãîâëè
Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë 2005 ãîäà
ñëîæèëîñü îòðèöàòåëüíûì â ðàçìåðå 140,8 ìëí. äîëëàðîâ
ÑØÀ, ÷òî â 2,4 ðàçà áîëüøå ÷åì â àíàëîãè÷íîì ïåðèîäå
2004 ãîäà. Âíåøíåòîðãîâûé îáîðîò â öåíàõ ÔÎÁ çà ÷åò-
âåðòûé êâàðòàë 2005 ãîäà óâåëè÷èëñÿ íà 12,6 ïðîöåíòà ïî
ñðàâíåíèþ ñ ñîîòâåòñòâóþùèì ïåðèîäîì 2004 ãîäà. Òî-
âàðîîáîðîò ñî ñòðàíàìè ÑÍÃ âûðîñ íà 17,2 ïðîöåíòà, â
òî âðåìÿ êàê òîâàðîîáîðîò ñî ñòðàíàìè äàëüíåãî çàðóáå-
æüÿ óâåëè÷èëñÿ ëèøü íà 1,1 ïðîöåíòà.

Ýêñïîðò òîâàðîâ â öåíàõ ÔÎÁ çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë
2005 ãîäà óìåíüøèëñÿ íà 5,8 ïðîöåíòà. Ñíèæåíèå ýêñïîð-
òà íàáëþäàëîñü â ñòðàíû äàëüíåãî çàðóáåæüÿ, â ÷àñòíî-
ñòè ýêñïîðò çîëîòà ñîêðàòèëñÿ íà 28,2 ïðîöåíòà, à  ýêñ-
ïîðò íåôòåïðîäóêòîâ íà 39,0 ïðîöåíòà. Ýêñïîðò â ñòðàíû
áëèæíåãî çàðóáåæüÿ âûðîñ íà 4,0 ïðîöåíòà.

Ñîêðàùåíèå ýêñïîðòà ïðîèçîøëî ïî âñåì ñòàòüÿì
åãî ôóíêöèîíàëüíîé ñòðóêòóðû çà èñêëþ÷åíèåì íåïðîäî-
âîëüñòâåííûõ è èíâåñòèöèîííûõ òîâàðîâ. Îáùèé îáúåì
ýêñïîðòà4 ñíèçèëñÿ íà 5,0 ïðîöåíòà. Ýêñïîðò ýíåðãîïðî-
äóêòîâ ñíèçèëñÿ íà 15,6 ïðîöåíòà, ïðîìåæóòî÷íûõ òîâà-
ðîâ - íà 18,1 ïðîöåíòà è ñûðüÿ - íà 8,4 ïðîöåíòà. Íî ïðè-
ðîñò ýêñïîðòà ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ íà 17,9 ïðîöåíòà
è èíâåñòèöèîííûõ òîâàðîâ íà 25,7 ïðîöåíòà ïîçâîëèë ïðå-
äîòâðàòèòü áîëåå çíà÷èòåëüíîå ñîêðàùåíèå ýêñïîðòà.

Â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2005 ãîäà ýêñïîðòíûå ïîñòàâêè
â ñòðàíû ÑÍÃ óâåëè÷èëèñü íà 5,4 ïðîöåíòà, ïðè ýòîì ýêñ-
ïîðò â ñòðàíû äàëüíåãî çàðóáåæüÿ ñîêðàòèëñÿ íà 13,3
ïðîöåíòà. Êðóïíûìè ïàðòíåðàìè, êàê è ïðåæäå, îñòàþò-
ñÿ Ðîññèÿ (49,4 ïðîöåíòîâ îò îáùåãî îáúåìà ýêñïîðòà â
ñòðàíû ÑÍÃ), Êàçàõñòàí (30,5 ïðîöåíòîâ), Òàäæèêèñòàí
(10,9 ïðîöåíòîâ) è Óçáåêèñòàí (5,8 ïðîöåíòîâ). Â îò÷åò-
íîì ïåðèîäå ýêñïîðò òîâàðîâ â Áåëàðóñü ñîêðàòèëñÿ íà
59,0 ïðîöåíòà.

Ïðîèçîøëî ñîêðàùåíèå ýêñïîðòíûõ ïîñòàâîê â Îáúå-
äèíåííûå Àðàáñêèå Ýìèðàòû, Êàíàäó, Ëàòâèþ è â äðóãèå
ñòðàíû äàëüíåãî çàðóáåæüÿ. Ñàìûì êðóïíûì ýêñïîðò-
íûì ïàðòíåðîì ñðåäè ñòðàí äàëüíåãî çàðóáåæüÿ ìîæíî
íàçâàòü Øâåéöàðèþ, íà êîòîðóþ ïðèõîäèòñÿ 39,2 ïðîöåí-
òà îò îáùåãî îáúåìà ýêñïîðòà â ñòðàíû äàëüíåãî çàðóáå-
æüÿ. Òàêæå ê êðóïíûì ïàðòíåðàì îòíîñÿòñÿ Îáúåäèíåí-
íûå Àðàáñêèå Ýìèðàòû (11,1 ïðîöåíòà), Òóðöèÿ (10,3 ïðî-
öåíòà), Êèòàé (6,6 ïðîöåíòà).

4 Ïðè êëàññèôèêàöèè ýêñïîðòà ïî ôóíêöèîíàëüíîé ñòðóêòóðå
Íàöèîíàëüíîãî áàíêà  íå ó÷èòûâàåòñÿ äîñ÷åò ïî "÷åëíî÷íîé" òîðãîâëå.

Ãðàôèê 3.6: Òîðãîâûé áàëàíñ
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Èìïîðò òîâàðîâ â öåíàõ ÔÎÁ â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå
2005 ãîäà âûðîñ íà  26,9 ïðîöåíòà ïî ñðàâíåíèþ ñ ñîîò-
âåòñòâóþùèì ïåðèîäîì 2004 ãîäà. Ðîñò èìïîðòà íàáëþ-
äàëñÿ êàê èç ñòðàí äàëüíåãî çàðóáåæüÿ, òàê è èç ñòðàí
ÑÍÃ, è åãî ïðèðîñò ñîñòàâèë 30,7 è 24,7 ïðîöåíòà, ñîîò-
âåòñòâåííî.

Â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2005 ãîäà áûë îòìå÷åí ïðè-
ðîñò èìïîðòà ïî âñåì ñòàòüÿì ôóíêöèîíàëüíîé ñòðóêòó-
ðû íà 25-30 ïðîöåíòîâ çà èñêëþ÷åíèåì èíâåñòèöèîííûõ
òîâàðîâ, ââîç êîòîðûõ óâåëè÷èëñÿ íà 16,5 ïðîöåíòà. Íàè-
âûñøèé òåìï ïðèðîñòà, íà 32,0 ïðîöåíòà, îòìå÷åí ïî ãðóï-
ïå "ïðîìåæóòî÷íûå òîâàðû".

Îñíîâíûìè ýêñïîðòåðàìè â Êûðãûçñêóþ Ðåñïóáëè-
êó, ïî ïðåæíåìó, îñòàþòñÿ Ðîññèÿ (56,2 ïðîöåíòà îò îáùå-
ãî îáúåìà èìïîðòà èç ñòðàí ÑÍÃ) è Êàçàõñòàí (29 ïðîöåí-
òîâ). Èç ñòðàí äàëüíåãî çàðóáåæüÿ íàèáîëåå êðóïíûìè
ýêñïîðòåðàìè ÿâëÿþòñÿ: Êèòàé (33,6 ïðîöåíòîâ îò îáùåãî
îáúåìà èìïîðòà èç ñòðàí äàëüíåãî çàðóáåæüÿ), ÑØÀ (12,4
ïðîöåíòà), Òóðöèÿ (7,0 ïðîöåíòà), Êîðåÿ (5,2 ïðîöåíòà).

3.4.2. ÂÍÓÒÐÅÍÍÈÉ ÑÏÐÎÑ

3.4.2.1. ×ÀÑÒÍÎÅ ÏÎÒÐÅÁËÅÍÈÅ

Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì Íàöèîíàëüíîãî ñòàòè-
ñòè÷åñêîãî êîìèòåòà çà ÿíâàðü-íîÿáðü  2005 ãîäà çàðà-
áîòíàÿ ïëàòà óâåëè÷èëàñü íà 16,7 ïðîöåíòà. Â ðåàëüíîì
âûðàæåíèè åå ïðèðîñò ñîñòàâèë 11,9 ïðîöåíòà. Îáúåì
îáîðîòà òîðãîâëè, ðåìîíòà àâòîìîáèëåé, áûòîâûõ èçäå-
ëèé è ïðåäìåòîâ ëè÷íîãî ïîòðåáëåíèÿ çà 2005 ãîä  âûðîñ
íà 12,6 ïðîöåíòà. Çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë ïðèðîñò ñîñòàâèë
9,2 ïðîöåíòà.

3.4.2.2. ÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÅ  ÐÀÑÕÎÄÛ

Ïðè óâåëè÷åíèè äîõîäîâ ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà
çà 2005 ãîä íà 11,1 ïðîöåíòà îòíîñèòåëüíî ñîîòâåòñòâóþ-
ùåãî ïåðèîäà 2004 ãîäà, ðàñõîäû íà âûïëàòó çàðàáîòíîé
ïëàòû âûðîñëè íà 15,1 ïðîöåíòà. Ðàñõîäû ãîñóäàðñòâåí-
íîãî áþäæåòà óâåëè÷èëèñü íà 6,9 ïðîöåíòà. Ñóáñèäèè ãî-
ñóäàðñòâåííûì ïðåäïðèÿòèÿì óâåëè÷èëèñü íà 5,7 ïðîöåí-
òà. Íà êàïèòàëüíûå âëîæåíèÿ è ðåìîíò áûëî íàïðàâëåíî
ñðåäñòâ íà 7,9 ïðîöåíòà ìåíüøå, ÷åì â ñîîòâåòñòâóþùåì
ïåðèîäå 2004 ãîäà.

3.4.2.3. ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÈ

Çà ÿíâàðü-íîÿáðü 2005 ãîäà ñîãëàñíî îïåðàòèâíîé èí-
ôîðìàöèè Íàöèîíàëüíîãî ñòàòèñòè÷åñêîãî êîìèòåòà èí-
âåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë (ñòðîèòåëüñòâî, ðåêîíñòðóê-
öèÿ, ðàñøèðåíèå è òåõíè÷åñêîå ïåðåâîîðóæåíèå îáúåêòîâ)

ÔÀÊÒÎÐÛ ÈÍÔËßÖÈÈ
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ñîêðàòèëèñü íà 3,0 ïðîöåíòà îòíîñèòåëüíî ñîîòâåòñòâóþ-
ùåãî ïåðèîäà 2004  ãîäà.

3.4.3. ÂÀËÎÂÎÉ ÂÍÓÒÐÅÍÍÈÉ ÏÐÎÄÓÊÒ

Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì Íàöèîíàëüíîãî ñòàòè-
ñòè÷åñêîãî êîìèòåòà çà 2005 ãîä âàëîâîé âíóòðåííèé ïðî-
äóêò ñîêðàòèëñÿ íà 0,6 ïðîöåíòà. Áåç ó÷åòà ïðîäóêöèè
çîëîòîðóäíîãî êîìáèíàòà "Êóìòîð" âàëîâîé âíóòðåííèé
ïðîäóêò âûðîñ íà 1,4 ïðîöåíòà. Âàëîâàÿ äîáàâëåííàÿ ñòî-
èìîñòü ïðîìûøëåííîñòè ñíèçèëàñü íà 12,6 ïðîöåíòà. Âà-
ëîâàÿ äîáàâëåííàÿ ñòîèìîñòü ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà ñîêðà-
òèëàñü íà 4,2 ïðîöåíòà. Ïðè ýòîì íàáëþäàëñÿ ïðèðîñò
äîáàâëåííîé ñòîèìîñòè â ñòðîèòåëüñòâå è ñôåðå óñëóã.
Òàê, åå ïðèðîñò â ñòðîèòåëüñòâå ñîñòàâèë 2,1 ïðîöåíòà,
òîðãîâëå - 12,6 ïðîöåíòà, òðàíñïîðòå è ñâÿçè - 9,5 ïðîöåí-
òà. Âàëîâàÿ äîáàâëåííàÿ ñòîèìîñòü óñëóã ãîñòèíèö è ðå-
ñòîðàíîâ âûðîñëà íà 12,2 ïðîöåíòà.
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4. ÎÑÍÎÂÍÛÅ ÐÅØÅÍÈß ÏÎ ÄÅÍÅÆÍÎ-
ÊÐÅÄÈÒÍÎÉ ÏÎËÈÒÈÊÅ

4.1. ÎÑÍÎÂÍÛÅ ÐÅØÅÍÈß ÏÐÀÂËÅÍÈß

1. Ïîñòàíîâëåíèå ¹28/2 îò 14 ñåíòÿáðÿ 2005 ãîäà
"Î íîâîé ðåäàêöèè Ïîëîæåíèÿ "Î âûïóñêå, ðàçìåùåíèè,
îáðàùåíèè è ïîãàøåíèè íîò Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Êûð-
ãûçñêîé Ðåñïóáëèêè"" (ðåãèñòðàöèîííûé íîìåð Ìèíèñòåð-
ñòâà Þñòèöèè Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè (ÌÞ ÊÐ) ¹140-
05 îò 07.10.2005 ã.).

Íîâàÿ ðåäàêöèÿ Ïîëîæåíèÿ óòâåðæäåíà â öåëÿõ ïî-
âûøåíèÿ ïðîçðà÷íîñòè ìåõàíèçìà ðàçìåùåíèÿ íîò Íà-
öèîíàëüíîãî áàíêà. Â äàííîì äîêóìåíòå èñêëþ÷åíà íîð-
ìà, ñîãëàñíî êîòîðîé Íàöèîíàëüíûé áàíê ìîã âàðüèðîâàòü
îáúåì ïðè ðàçìåùåíèè íîò. Òàêæå èçìåíåíà ñòðóêòóðà
äîêóìåíòà è â íåãî âíåñåíû ðåäàêöèîííûå ïðàâêè.

2. 26 îêòÿáðÿ 2005 ãîäà Ïðàâëåíèåì ÍÁÊÐ áûëî ïðè-
íÿòî "Çàÿâëåíèå Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Êûðãûçñêîé Ðåñ-
ïóáëèêè î ïåðåñìîòðå öåëåâîãî îðèåíòèðà äåíåæíî-êðå-
äèòíîé ïîëèòèêè íà 2005 ãîä". Ïîñòàíîâëåíèå Ïðàâëåíèÿ
ÍÁÊÐ ¹32/2.

Ó÷èòûâàÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêóþ ñèòóàöèþ, ñëîæèâ-
øóþñÿ ïî ðåçóëüòàòàì 9-òè ìåñÿöåâ 2005 ãîäà, ïðèðîñò
ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí êàê öåëåâîé îðèåíòèð äåíåæíî-êðå-
äèòíîé ïîëèòèêè Íàöèîíàëüíûì áàíêîì ïåðåñìîòðåí äî
óðîâíÿ 4,7 ïðîöåíòà íà êîíåö 2005 ãîäà. Îñíîâíûå íàïðàâ-
ëåíèÿ äåíåæíî-êðåäèòíîé è âàëþòíîé ïîëèòèêè íà 2005
ãîä, èçëîæåííûå â "Çàÿâëåíèè Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Êûð-
ãûçñêîé Ðåñïóáëèêè î äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêå íà
2005 ãîä" îñòàâëåíû áåç èçìåíåíèé.

3. Ïîñòàíîâëåíèå ¹34/1 îò 18 íîÿáðÿ 2005 ãîäà "Î
âíåñåíèè èçìåíåíèé â Ïîëîæåíèå îá îáÿçàòåëüíûõ ðåçåð-
âíûõ òðåáîâàíèÿõ". Äîêóìåíò 15 äåêàáðÿ ïðîøåë ðåãèñò-
ðàöèþ â ÌÞ ÊÐ (¹156-05), íî ïîêà íå îïóáëèêîâàí.

Ïîñòàíîâëåíèå ¹37/2 îò 15 äåêàáðÿ 2005 ãîäà "Î
âíóòðèäíåâíîì êðåäèòå Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Êûðãûçñ-
êîé Ðåñïóáëèêè". Äàííûé äîêóìåíò îïðåäåëÿåò âåëè÷èíó
ïðîöåíòíîé ñòàâêè, çàëîãîâîå îáåñïå÷åíèå è äàòó íà÷àëà
îñóùåñòâëåíèÿ îïåðàöèé âíóòðèäíåâíîãî êðåäèòîâàíèÿ
Íàöèîíàëüíûì áàíêîì.

4. 21 äåêàáðÿ 2005 ãîäà ïîñòàíîâëåíèåì Ïðàâëåíèÿ
ÍÁÊÐ ¹ 39/1 îäîáðåíû "Îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ äåíåæíî-
êðåäèòíîé ïîëèòèêè íà 2006 ãîä". Ïðèíÿòî ðåøåíèå íàïðà-
âèòü äàííûé äîêóìåíò â àäìèíèñòðàöèþ Ïðåçèäåíòà ÊÐ,
Æîãîðêó Êåíåø ÊÐ è àïïàðàò Ïðåìüåð-ìèíèñòðà ÊÐ. Â
äàííîì äîêóìåíòå îïðåäåëåíû öåëåâîé îðèåíòèð è îñíîâ-
íûå íàïðàâëåíèÿ äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè íà 2006 ãîä.
Îñíîâíîé öåëüþ äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè ÍÁÊÐ ÿâ-
ëÿåòñÿ ïîääåðæàíèå íèçêîãî óðîâíÿ èíôëÿöèè, êàê îäíîãî
èç óñëîâèé äëÿ óñòîé÷èâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà.

ÎÑÍÎÂÍÛÅ ÐÅØÅÍÈß ÏÎ ÄÅÍÅÆÍÎ-ÊÐÅÄÈÒÍÎÉ ÏÎËÈÒÈÊÅ
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5. 23 äåêàáðÿ 2005 ãîäà Ïðàâëåíèåì Íàöèîíàëüíîãî
áàíêà Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè îäîáðåíî Çàÿâëåíèå Íà-
öèîíàëüíîãî áàíêà Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè "Î äåíåæíî-
êðåäèòíîé ïîëèòèêå íà 2006 ãîä" è ïðèíÿòî ðåøåíèå íà-
ïðàâèòü òåêñò Çàÿâëåíèÿ â Ïðàâèòåëüñòâî Êûðãûçñêîé
Ðåñïóáëèêè äëÿ ïîäãîòîâêè ñîâìåñòíîãî çàÿâëåíèÿ Ïðà-
âèòåëüñòâà è Íàöèîíàëüíîãî áàíêà î ôèíàíñîâîé è ñîöè-
àëüíî-ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêå íà 2006 ãîä (Ïîñòàíîâëå-
íèå ¹40/1).

6. Ïîñòàíîâëåíèå ¹41/3 îò 28 äåêàáðÿ 2005 ãîäà "Î
Ïîðÿäêå ïðîâåäåíèÿ àóêöèîíîâ ÐÅÏÎ". Äàííûé Ïîðÿäîê
ðàçðàáîòàí ñ öåëüþ äàëüíåéøåãî ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ èí-
ñòðóìåíòîâ äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè è ïîâûøåíèÿ
ïðîçðà÷íîñòè âòîðè÷íîãî ðûíêà ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ
áóìàã. Äîêóìåíò íàõîäèòñÿ íà ðåãèñòðàöèè â ÌÞ ÊÐ.

4.2. ÎÑÍÎÂÍÛÅ ÐÅØÅÍÈß ÊÎÌÈÒÅÒÀ ÄÅ-
ÍÅÆÍÎ-ÊÐÅÄÈÒÍÎÃÎ ÐÅÃÓËÈÐÎÂÀÍÈß

Â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå, ó÷èòûâàÿ îáùèé óðîâåíü ëèê-
âèäíîñòè â áàíêîâñêîé ñèñòåìå, îáúåì íîò Íàöèîíàëüíî-
ãî áàíêà ðåêîìåíäóåìûé äëÿ ïðîäàæè  áûë îïðåäåëåí â
ðàçìåðå 4,0 ìëí. ñîìîâ íà åæåíåäåëüíûõ àóêöèîíàõ íîò
ñî ñðîêîì îáðàùåíèÿ 28 äíåé. Â îò÷åòíîì ïåðèîäå ïðè-
çíàíû ñîñòîÿâøèìèñÿ äâåíàäöàòü àóêöèîíîâ èç òðèíàä-
öàòè îáúÿâëåííûõ àóêöèîíîâ ïî ïðîäàæå 28-ìè äíåâíûõ
íîò ÍÁÊÐ, òî åñòü îäèí èç îáúÿâëåííûõ àóêöèîíîâ ïðè-
çíàí íåñîñòîÿâøèìñÿ ïî ïðè÷èíå íåäîñòàòî÷íîãî êîëè-
÷åñòâà ó÷àñòíèêîâ òîðãîâ.

Êðåäèò "îâåðíàéò" íå âûäàâàëñÿ â ñâÿçè ñ îòñóòñòâè-
åì çàÿâîê íà åãî ïîëó÷åíèå â óñëîâèÿõ âûñîêîãî óðîâíÿ
ëèêâèäíîñòè â áàíêîâñêîé ñèñòåìå.

Íàöèîíàëüíûé áàíê ïðîâîäèë èíòåðâåíöèè íà âàëþò-
íîì ðûíêå â öåëÿõ ñãëàæèâàíèÿ ðåçêèõ êîëåáàíèé îáìåí-
íîãî êóðñà. Îáúåì ÷èñòîé ïîêóïêè Íàöèîíàëüíîãî áàíêà
èíîñòðàííîé âàëþòû çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë 2005 ãîäà ñî-
ñòàâèë 44,3 ìëí. äîëëàðîâ ÑØÀ. Çà 2005 ãîä îáúåì ÷èñ-
òîé ïîêóïêè Íàöèîíàëüíîãî áàíêà ñîñòàâèë 71,3 ìëí. äîë-
ëàðîâ ÑØÀ.

4.3. ÎÖÅÍÊÀ ÈÍÔËßÖÈÈ ÍÀ ÏÅÐÂÛÉ
ÊÂÀÐÒÀË 2006 ÃÎÄÀ

Íàöèîíàëüíûé áàíê îáúÿâèë öåëåâîé îðèåíòèð äåíåæ-
íî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè íà 2005 ãîä íà óðîâíå 4,0 ïðîöåíòà.
Åãî ðàçìåð ó÷èòûâàë ñëîæèâøèåñÿ íà êîíåö 2004 ãîäà òåí-
äåíöèè ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè è ìåðîïðèÿòèÿ äåíåæíî-êðå-
äèòíîé ïîëèòèêè. Îäíàêî â òå÷åíèå ãîäà îñíîâíûå ìàêðî-
ýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè çíà÷èòåëüíî îòêëîíèëèñü îò ïðî-
ãíîçíûõ çíà÷åíèé, â ÷àñòíîñòè âìåñòî ýêîíîìè÷åñêîãî ðî-
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ñòà ïðîèñõîäèë ñïàä. Íàöèîíàëüíûé áàíê âûñòóïèë ñ çàÿâ-
ëåíèåì â îêòÿáðå, â êîòîðîì ïåðåñìîòðåë öåëåâîé ïîêàçà-
òåëü ïî èíôëÿöèè äî êîíöà ãîäà, çíà÷åíèå êîòîðîãî áûëî
óâåëè÷åíî äî 4,7 ïðîöåíòà. Ôàêòè÷åñêè ïðèðîñò ïîòðåáè-
òåëüñêèõ öåí ñîñòàâèë 4,9 ïðîöåíòà.

Çà ãîäû ôîðìèðîâàíèÿ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè ïðîÿâ-
ëÿþòñÿ îïðåäåëåííûå òåíäåíöèè. Ñîâîêóïíûé ñïðîñ ñî-
ñòîèò èç äâóõ ÷àñòåé: ãîñóäàðñòâåííîãî è ÷àñòíîãî. Ñíè-
æåíèå ïðèðîñòà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí íèæå 10-òè ïðîöåí-
òíîãî óðîâíÿ âî ìíîãîì îáåñïå÷åíî  ëó÷øåé, ÷åì ïðåæ-
äå, ñáàëàíñèðîâàííîñòüþ ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà,
ñîêðàùåíèåì ðàçìåðà äåôèöèòà áþäæåòà îòíîñèòåëüíî
âàëîâîãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà. Âìåñòå ñ òåì, ñîñòîÿíèå
áþäæåòà ïðîäîëæàåò èãðàòü âàæíóþ ðîëü ñ òî÷êè çðåíèÿ
èíôëÿöèîííûõ ïðîöåññîâ, è ïîýòîìó åãî ôîðìèðîâàíèå è
èñïîëíåíèå  òðåáóþò ðåàëèñòè÷íûõ ïîäõîäîâ.

Çà ïîñëåäíèå ãîäû ïðîèñõîäèò óñèëåíèå ñîâîêóïíî-
ãî ñïðîñà ñî ñòîðîíû ÷àñòíîãî ñåêòîðà. ×àñòè÷íî îíî
îáóñëîâëåíî ðîñòîì äîõîäîâ íàñåëåíèÿ, êîòîðîå èìååò
íåîäíîðîäíûé õàðàêòåð ïî ðàçëè÷íûì ãðóïïàì. Ñîâîêóï-
íûé ñïðîñ ïîääåðæèâàþò òðàíñôåðòû, ïîëó÷àåìûå èç-çà
ðóáåæà. Óñèëåíèå ñîâîêóïíîãî ñïðîñà ïîäòâåðæäàåòñÿ
äèíàìèêîé èìïîðòà.

×àñòè÷íî òîâàðíûå ïîòîêè ïî èìïîðòó îçíà÷àþò óñè-
ëåíèå ïîòðåáèòåëüñêîãî ñïðîñà, ÷àñòè÷íî îíè ñâèäåòåëü-
ñòâóþò î ïîâûøåíèè îïðåäåëåííîé ýêîíîìè÷åñêîé àêòèâ-
íîñòè, ïîñêîëüêó ââîçÿòñÿ ñûðüå, òîâàðû ïðîìåæóòî÷íîãî
ïîòðåáëåíèÿ è îáîðóäîâàíèå. Ââîç äàííûõ òîâàðîâ èìååò
áîëåå çäîðîâóþ îñíîâó, ÷åì ðàíåå, ïîñêîëüêó èñòî÷íèêîì
åãî ôèíàíñèðîâàíèÿ âûñòóïàþò íå êðåäèòû. Âìåñòå ñ òåì,
ñóùåñòâóþò îïðåäåëåííûå ðèñêè. Ïîñêîëüêó  òðàíñôåðòû
âî ìíîãîì îáóñëîâëåíû áëàãîïðèÿòíîé êîíúþíêòóðîé, â
ñòðàíàõ, â êîòîðûõ ïðåáûâàþò òðóäîâûå ìèãðàíòû, äàí-
íîå ôèíàíñèðîâàíèå íåëüçÿ ñ÷èòàòü óñòîé÷èâûì.

Íàáëþäàåìûé ðîñò èìïîðòà ÿâëÿåòñÿ åñòåñòâåííûì.
Îí îòðàæàåò ñèòóàöèþ, ïðè êîòîðîé ïðåäëîæåíèå âî ìíî-
ãîì íå óñïåâàåò çà ïîòðåáíîñòÿìè. Ñîâîêóïíûé ñïðîñ
ðàñòåò êîëè÷åñòâåííî, ïðè ýòîì èçìåíÿåòñÿ åãî ñòðóêòó-
ðà. Ðåàëüíûé ñåêòîð ýêîíîìèêè îáëàäàåò íèçêîé êîíêó-
ðåíòîñïîñîáíîñòüþ íà âíåøíåì è âíóòðåííåì ðûíêå. Ïðî-
áëåìà "óïèðàåòñÿ" â íåõâàòêó ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíî-
ñòåé, êîòîðûå áûëè áû ñïîñîáíû ïðåäëàãàòü ïîòðåáèòå-
ëþ ñîîòâåñòâóþùèå òîâàðû.

Òîðãîâëÿ è ïîòðåáèòåëüñêèé ðûíîê ðàçâèâàþòñÿ äî-
ñòàòî÷íî àêòèâíî íà ôîíå ðîñòà äîõîäîâ, à îòå÷åñòâåí-

2000 2001 2002 2003 2004 2005

Èíôëÿöèÿ, % 9,6 3,7 2,3 5,6 2,8 4,9
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íûå ïðîèçâîäèòåëè äîëæíû áûòü êîíêóðåíòîñïîñîáíû íà
âíóòðåííåì è íà âíåøíåì ðûíêàõ, åñëè æåëàþò, ÷òîáû èõ
òîâàðû ïîêóïàëè.

Óðîâåíü öåí, à, ñëåäîâàòåëüíî, è èíôëÿöèÿ, òåñíî
ñâÿçàíû ñ ïîíÿòèåì  ïðîèçâîäèòåëüíîñòè. Ïðè ñîâðåìåí-
íîì óðîâíå èíòåãðàöèè öåíû íà "òîðãóåìûå" òîâàðû èìå-
þò òåíäåíöèþ ê âûðàâíèâàíèþ.  Òî åñòü, âî ìíîãîì óðî-
âåíü öåí è åå èçìåíåíèÿ îïðåäåëÿþòñÿ â "íåòîðãóåìîì"
ñåêòîðå. Ïîâûøåíèå ýôôåêòèâíîñòè ïðîèçâîäñòâà îïðå-
äåëÿåòñÿ èíâåñòèöèîííûì ïîòåíöèàëîì.

Èíòåíñèâíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ äåíåæíûõ ðåñóðñîâ
îòðàæàåò ïîêàçàòåëü ìîíåòèçàöèè ýêîíîìèêè.

Íàìåòèëàñü òåíäåíöèÿ âîññòàíîâëåíèÿ ìîíåòèçàöèè,
êîòîðàÿ ñâèäåòåëüñòâóåò î ïîâûøåíèè ñïðîñà íà äåíüãè,
ðàñøèðåíèè ðûíî÷íîãî ñåêòîðà. Âìåñòå ñ òåì, îñíîâíûì
èñòî÷íèêîì äåíåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ â íàñòîÿùåå âðåìÿ
ÿâëÿåòñÿ ïðèòîê èíîñòðàííîé âàëþòû, êîòîðûé âî ìíî-
ãîì ñâÿçàí ñ êîíúþíêòóðîé âíåøíåãî ðûíêà.

Åñëè ñðàâíèòü äèíàìèêó öåí çà 2004-2005 ãîäû, ìîæ-
íî îïðåäåëèòü ôàêòîðû, êîòîðûå îáóñëîâèëè óñêîðåíèå
èíôëÿöèè â 2005 ãîäó. Ýòè ôàêòîðû èìåëè è âíåøíèé è
âíóòðåííèé õàðàêòåð. Âíåøíèì ôàêòîðîì ÿâèëñÿ ðîñò öåí
íà íåôòü íà ìåæäóíàðîäíîì ðûíêå, êîòîðûé âûçâàë ïî-
âûøåíèå öåí íà íåôòåïðîäóêòû, êîòîðûå òðàäèöèîííî
çàíèìàþò âûñîêóþ äîëþ â èìïîðòå ðåñïóáëèêè.

Íåñìîòðÿ íà óñòîé÷èâóþ ìîíåòèçàöèþ ýêîíîìèêè,
òåìïû ðîñòà äåíåæíûõ àãðåãàòîâ, õîòÿ è ñíèæàëèñü, íî
îñòàâàëèñü äîñòàòî÷íî âûñîêèìè. Èíòåðâåíöèè, ïðîâî-
äèìûå Íàöèîíàëüíûì áàíêîì íà âàëþòíîì ðûíêå, ïðè-
âåëè ê ñòàáèëèçàöèè êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû îòíîñè-
òåëüíî äîëëàðà ÑØÀ, òîãäà êàê â ïðåäûäóùèå ãîäû íà-
áëþäàëîñü åãî óêðåïëåíèå. Â ñîâîêóïíîñòè ýòè äâà ôàê-
òîðà äàëè ïðèðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí ïî ñðàâíåíèþ ñ
2004 ãîäîì íà 1,2 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà. Ïî ðàçëè÷íûì ïðè-
÷èíàì íà 0,5 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà âûðîñëè è èíôëÿöèîííûå
îæèäàíèÿ.

Â 2004 ãîäó öåíû íà ïëîäîîâîùíóþ ïðîäóêöèþ ñíè-
çèëèñü íà 0,7 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà. Â 2005 ãîäó îíà ñòàëà
äîðîæå íà 1,3 ïóíêòà. Ðåçêèå êîëåáàíèÿ öåí íà ïðîäîâîëü-
ñòâåííûå òîâàðû, è, â ÷àñòíîñòè, íà ïëîäîîâîùíóþ ïðî-
äóêöèþ îáóñëîâëåíû ñåçîííûì õàðàêòåðîì èõ ïðîèçâîä-
ñòâà è íåðàâíîìåðíîñòüþ ïðîèçâîäñòâà ïî ãîäàì.  Â îò-
äåëüíûå ãîäû ïðîèñõîäèò ïåðåïðîèçâîäñòâî è ïàäåíèå
öåí, è â ïîñëåäóþùèå ãîäû - ñíèæåíèå ïðîèçâîäñòâà è
ðîñò öåí. Òàêæå, íà ïðîòÿæåíèå ïîñëåäíèõ ëåò ñôîðìèðî-
âàëàñü òåíäåíöèÿ ïîâûøåíèÿ öåí íà ìÿñîìîëî÷íóþ ïðî-
äóêöèþ. Ýòî ñâÿçàíî ñ òåì, ÷òî îíà ïîëüçóåòñÿ óñòîé÷è-
âûì ñïðîñîì â ñîñåäíèõ ñòðàíàõ.

2000 2001 2002 2003 2004 2005

Ìîíåòèçàöèÿ, % 10,6 10,0 12,4 15,0 17,5 20,9
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Íåêîòîðîå óñêîðåíèå èíôëÿöèè, ïðîèñøåäøåå â 2005
ãîäó, îòðàæàåò îáúåêòèâíûå è ñóáúåêòèâíûå ôàêòîðû. Â
öåëîì ïðèðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí îñòàëñÿ â äèàïàçîíå
4-5 ïðîöåíòîâ, êîòîðûé ìîæíî ñ÷èòàòü ïðèåìëåìûì äëÿ
ñòðàí ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé.

Ýëåìåíòîì ñîõðàíåíèÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñòà-
áèëüíîñòè ÿâëÿåòñÿ óäîâëåòâîðåíèå ñïðîñà íà äåíüãè,
ñîñòîÿíèå êîòîðîãî îòñëåæèâàåòñÿ Íàöèîíàëüíûì áàí-
êîì. Ðåãóëèðîâàíèå ïðåäëîæåíèÿ äåíåã "àâòîíîìíî" îò
âíåøíåé êîíúþíêòóðû òðåáóåò íàëè÷èÿ ðàçâèòîãî ôèíàí-
ñîâîãî ðûíêà. Óêðåïëåíèå áàíêîâñêîé ñèñòåìû, ðàçâèòèå
ìèêðîôèíàíñîâîãî ñåêòîðà  è óãëóáëåíèå ôèíàíñîâîãî
ðûíêà ÿâëÿþòñÿ ïðèîðèòåòíûì íàïðàâëåíèåì äåÿòåëüíî-
ñòè Íàöèîíàëüíîãî áàíêà.

Íàöèîíàëüíûé áàíê íå óñòàíàâëèâàåò öåëåâîãî ïî-
êàçàòåëÿ äëÿ êóðñà âàëþòû èëè ðàçìåðà ìåæäóíàðîäíûõ
ðåçåðâîâ. Òàêàÿ ïðàêòèêà ïðîòèâîðå÷èëà áû îðèåíòàöèè
íà äîñòèæåíèå ñòàáèëüíîñòè öåí. Ïîêàçàòåëü ìåæäóíà-
ðîäíûõ ðåçåðâîâ, îçâó÷åííûé â çàÿâëåíèè î äåíåæíî-êðå-
äèòíîé ïîëèòèêå íà 2006 ãîä, íîñèò èíäèêàòèâíûé õàðàê-
òåð. Îí èíôîðìèðóåò î òîì, ÷òî ñóùåñòâóþò  ðèñêè, ñâÿ-
çàííûå ñ îñóùåñòâëåíèåì âíåøíåé òîðãîâëè è äèíàìèêîé
êóðñà âàëþòû. Íàöèîíàëüíûé áàíê, â ñâîþ î÷åðåäü, ïðè-
íèìàÿ ýòè ðèñêè âî âíèìàíèå, îñóùåñòâëÿåò àäåêâàòíûå
ìåðû ïî èõ íåéòðàëèçàöèè, íî íå áåðåò íà ñåáÿ íèêàêèõ
îáÿçàòåëüñòâ ïî ïîääåðæàíèþ îïðåäåëåííîãî êóðñà íà-
öèîíàëüíîé âàëþòû.

Íàöèîíàëüíûé áàíê íå çàíèìàåòñÿ íåïîñðåäñòâåí-
íî îêàçàíèåì ôèíàíñîâûõ óñëóã. Âìåñòå ñ òåì, ñíèæåíèå
ïðîöåíòíûõ ñòàâîê è ðàñøèðåíèå äîñòóïà ê ôèíàíñîâûì
ðåñóðñàì ÿâëÿåòñÿ ïðåäìåòîì åãî âíèìàíèÿ. Ñîâåðøåí-
ñòâîâàíèå áàíêîâñêîãî çàêîíîäàòåëüñòâà, íàïðàâëåííîå íà
ñîçäàíèå áëàãîïðèÿòíûõ óñëîâèé äåÿòåëüíîñòè áàíêîâñ-
êèõ è íåáàíêîâñêèõ ôèíàíñîâî-êðåäèòíûõ èíñòèòóòîâ è
ñîêðàùåíèå èçäåðæåê, ÿâëÿåòñÿ âàæíûì íàïðàâëåíèåì äå-
ÿòåëüíîñòè Íàöèîíàëüíîãî áàíêà.

Ïðîäâèæåíèå ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà ñâÿçà-
íî ñî çíà÷èòåëüíûìè çàòðàòàìè âðåìåíè è ðåñóðñîâ. Äåëî
â òîì, ÷òî îñíîâîïîëàãàþùèì ôàêòîðîì ðàçâèòèÿ ôèíàí-
ñîâîãî ñåêòîðà è ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè ÿâëÿåòñÿ äîâåðèå.
Åãî ôîðìèðîâàíèå - òðóäîåìêî. Õðàíåíèå äåíåæíûõ
ñðåäñòâ íà ñ÷åòàõ â áàíêàõ ÿâëÿåòñÿ ïåðâîé ñòóïåíüþ ê
ôîðìèðîâàíèþ ñáåðåæåíèé - îñíîâíîìó èñòî÷íèêó ôèíàí-
ñèðîâàíèÿ èíâåñòèöèé â ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå. Ñíèæàþò-
ñÿ èçäåðæêè, ñâÿçàííûå ñ îñóùåñòâëåíèåì äåíåæíîãî
îáðàùåíèÿ, ÷òî ïðåäñòàâëÿåò âûèãðûø äëÿ îáùåñòâà â
öåëîì. Ïîâûøàåòñÿ ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ è ýôôåêòèâíîñòü
èñïîëüçîâàíèÿ  äåíåæíûõ ñðåäñòâ. Ïëàòåæíàÿ ñèñòåìà
ÿâëÿåòñÿ îñíîâîé êðåäèòíîé ýêîíîìèêè. Áåç ïëàòåæíîé
ñèñòåìû íå âîçìîæíî ðàçâèòèå ôèíàíñîâîãî ðûíêà.

ÎÑÍÎÂÍÛÅ ÐÅØÅÍÈß ÏÎ ÄÅÍÅÆÍÎ-ÊÐÅÄÈÒÍÎÉ ÏÎËÈÒÈÊÅ
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Íà 2006 ãîä Íàöèîíàëüíûé áàíê ïðåäïîëàãàåò, ÷òî
óñïåøíîå îñóùåñòâëåíèå çàïëàíèðîâàííûõ ìåðîïðèÿòèé
è òåñíîå âçàèìîäåéñòâèå ñ Ïðàâèòåëüñòâîì ïîçâîëÿò
ñäåðæàòü èíôëÿöèîííûå îæèäàíèÿ è  óäåðæàòü èíôëÿöèþ
íà óðîâíå, êîòîðûé íå ïðåâûñèò 4,5 ïðîöåíòà. Â ïåðâîì
êâàðòàëå 2006 ãîäà îæèäàåòñÿ ïðèðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ
öåí íà óðîâíå 3,5 ïðîöåíòà.


