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3. ÔÀÊÒÎÐÛ ÈÍÔËßÖÈÈ

3.1. ÄÅÍÅÆÍÛÅ ÀÃÐÅÃÀÒÛ

3.1.1. ÄÅÍÅÆÍÀß ÁÀÇÀ
Äåíåæíàÿ áàçà1 çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë 2003 ãîäà

óâåëè÷èëàñü íà 16,2 ïðîöåíòà. Îáúåì äåíåã â îáðàùåíèè
âûðîñ íà 14,9 ïðîöåíòà. Îñíîâíûì èñòî÷íèêîì ðîñòà äå-
íåæíîé áàçû âûñòóïàëè èíòåðâåíöèè Íàöèîíàëüíîãî áàí-
êà íà âàëþòíîì ðûíêå. Çà 2003 ãîä íîìèíàëüíûé ïðèðîñò
äåíåæíîé áàçû ñîñòàâèë 31,6 ïðîöåíòà. Òåìï ïðèðîñòà
äåíåã â îáðàùåíèè ñîñòàâèë 36,3 ïðîöåíòà, ÷òî ïðàêòè-
÷åñêè ñîâïàäàåò ñ òåìïîì ïðèðîñòà çà 2002 ãîä, êîòîðûé
ñëîæèëñÿ íà óðîâíå 36,4 ïðîöåíòà. Ñòðóêòóðà äåíåæíîé
áàçû  îñòàåòñÿ ñòàáèëüíîé íà ïðîòÿæåíèå íåñêîëüêèõ ëåò,
äîëÿ äåíåã â îáðàùåíèè ñòàáèëüíî çàíèìàåò 95-97 ïðî-
öåíòîâ.

3.1.2. ÀÃÐÅÃÀÒ Ì2
Îáúåì äåíåæíîãî àãðåãàòà Ì2 óâåëè÷èëñÿ çà ÷åò-

âåðòûé êâàðòàë 2003 ãîäà íà 14,1 ïðîöåíòà. Íàáëþäàëîñü
óâåëè÷åíèå äåïîçèòîâ â íàöèîíàëüíîé âàëþòå íà 12,4 ïðî-
öåíòà, â îñíîâíîì çà ñ÷åò ðîñòà äåïîçèòîâ äî âîñòðåáî-
âàíèÿ ñîñòàâèëî 14,2 ïðîöåíòà. Çà 2003 ãîä äåíåæíàÿ ìàñ-
ñà Ì2 óâåëè÷èëàñü íà 33,5 ïðîöåíòà. Òåìï ïðèðîñòà äå-
ïîçèòîâ â íàöèîíàëüíîé âàëþòå ñîñòàâèë 23,7 ïðîöåíòà,
÷òî ïðåâûøàåò åãî âåëè÷èíó çà 2002 ãîä íà 1,2 ïðîöåíò-
íûõ ïóíêòà.

3.1.3. ÀÃÐÅÃÀÒ Ì2Õ
Äåíåæíûé àãðåãàò Ì2Õ ïî òåêóùåìó îáìåííîìó

êóðñó óâåëè÷èëñÿ çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë 2003 ãîäà íà 14,2
ïðîöåíòà. Óâåëè÷åíèå îáúåìà øèðîêèõ äåíåã ïðîèçîøëî,
ãëàâíûì îáðàçîì, çà ñ÷åò ðîñòà íàëè÷íûõ äåíåã âíå áàí-
êîâ, îáúåì êîòîðûõ óâåëè÷èëñÿ íà 14,4 ïðîöåíòà, è ðîñòà
äåïîçèòíîé áàçû êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ - íà 13,9 ïðîöåí-
òà2.

Ñóùåñòâåííûå èçìåíåíèÿ ñîñòàâëÿþùèõ  äåïîçèò-
íîé áàçû ïðîèçîøëè ïî ñðàâíåíèþ ñ òðåòüèì êâàðòàëîì
2003 ãîäà. Òàê, òåìïû ðîñòà äåïîçèòîâ â èíîñòðàííîé âà-
ëþòå ñíèçèëèñü íà 10 ïðîöåíòíûõ ïóíêòîâ è ñîñòàâèëè 9,5
ïðîöåíòà. Äåïîçèòû â íàöèîíàëüíîé âàëþòå âûðîñëè íà
12,4 ïðîöåíòà, ÷òî íà 8,8 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà áîëüøå, ÷åì
çà òðåòèé êâàðòàë. Çà 2003 ãîä ïðèðîñò àãðåãàòà Ì2Õ ñî-
ñòàâèë 33,5 ïðîöåíòà, ïî ñðàâíåíèþ ñ 2002 ãîäîì ñíèæå-
íèå ñîñòàâèëî 0,5 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà.

1 Áåç ó÷åòà äåïîçèòîâ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ â èíîñòðàííîé âàëþòå.
2 Ñ ó÷åòîì êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ, ó êîòîðûõ îòîçâàíà ëèöåíçèÿ, íî ïðî-
öåññ ëèêâèäàöèè íå çàâåðøåí.

ÔÀÊÒÎÐÛ  ÈÍÔËßÖÈÈ

Ãðàôèê 3.1: Ãîäîâàÿ äèíàìèêà äåíåæíûõ 
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Ñòðóêòóðà äåíåæíîãî àãðåãàòà Ì2Õ îñòàåòñÿ äîñ-
òàòî÷íî ñòàáèëüíîé.  Óäåëüíûé âåñ íàëè÷íûõ äåíåã âíå
áàíêîâ íàõîäèòñÿ â äèàïàçîíå 62-65 ïðîöåíòîâ, íà äîëþ
äåïîçèòîâ â èíîñòðàííîé âàëþòå ïðèõîäèòñÿ ïðèáëèçè-
òåëüíî 24-25 ïðîöåíòîâ, îñòàâøàÿñÿ ÷àñòü îòíîñèòñÿ ê
äåïîçèòàì â íàöèîíàëüíîé âàëþòå.

Îñíîâíûé âêëàä â èçìåíåíèå àãðåãàòà Ì2Õ âíåñëî
óâåëè÷åíèå ÷èñòûõ èíîñòðàííûõ àêòèâîâ áàíêîâñêîé ñè-
ñòåìû, îáóñëîâëåííîå ïîêóïêîé Íàöèîíàëüíûì áàíêîì
èíîñòðàííîé âàëþòû íà âíóòðåííåì ðûíêå â îáúåìàõ,
çíà÷èòåëüíî ïðåâûøàþùèõ ïîêàçàòåëè çà ïðåäûäóùèå
êâàðòàëû òåêóùåãî ãîäà. Òàêæå, ñóùåñòâåííûé âêëàä â
èçìåíåíèå "øèðîêèõ" äåíåã, âíåñëî óâåëè÷åíèå ÷èñòûõ
âíóòðåííèõ àêòèâîâ, â ñîñòàâå êîòîðûõ ñëåäóåò îòìåòèòü
óâåëè÷åíèå âêëàäà êðåäèòà â ýêîíîìèêó, ÷òî ïîçâîëÿåò
ñäåëàòü âûâîä îá óâåëè÷åíèè ðîëè êðåäèòîâàíèÿ ðåàëü-
íîãî ñåêòîðà â ôîðìèðîâàíèè äåíåæíîé ìàññû.

3.2. ÏÐÎÖÅÍÒÍÛÅ ÑÒÀÂÊÈ

3.2.1. ÄÅÍÅÆÍÛÉ ÐÛÍÎÊ
Ïåðâàÿ ïîëîâèíà îêòÿáðÿ õàðàêòåðèçîâàëàñü íåâû-

ñîêèì óðîâíåì ëèêâèäíîñòè, ÷òî âûçâàëî ïîâûøåíèå ïðî-
öåíòíûõ ñòàâîê ïî îïåðàöèÿì ÐÅÏÎ äî 4,7 ïðîöåíòà, à íà
ìåæáàíêîâñêîì êðåäèòíîì ðûíêå - äî 4,7-5 ïðîöåíòîâ.
Îäíàêî, â òðåòüåé äåêàäå îêòÿáðÿ íàáëþäàëîñü äîñòà-
òî÷íî áûñòðîå óâåëè÷åíèå ëèêâèäíîñòè  â áàíêîâñêîé
ñèñòåìå, êîòîðàÿ ñîõðàíèëàñü íà âûñîêîì óðîâíå â òå÷å-
íèå äâóõ ïîñëåäóþùèõ ìåñÿöåâ - íîÿáðÿ è äåêàáðÿ. Íà
ñ÷åòàõ áàíêîâ èìåëèñü çíà÷èòåëüíûå îñòàòêè èëè  ñâî-
áîäíûå ñðåäñòâà, ÷òî ñïîñîáñòâîâàëî  ñíèæåíèþ ñòîèìî-
ñòè êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ â íàöèîíàëüíîé âàëþòå. Ïðîöåí-
òíûå ñòàâêè ïî îïåðàöèÿì ÐÅÏÎ ñîñòàâëÿëè 4 ïðîöåíòà
íà êîíåö íîÿáðÿ, à íà êîíåö äåêàáðÿ îíè ñíèçèëèñü äî 3,5
ïðîöåíòà.  Âìåñòå ñ òåì, íà ìåæáàíêîâñêîì ðûíêå êðå-
äèòîâ â íàöèîíàëüíîé âàëþòå áûë ïðîâåäåí ðÿä ñäåëîê,
ïðîöåíòíûå ñòàâêè êîòîðûõ çàìåòíî ïðåâûøàëè ñëîæèâ-
øèéñÿ óðîâåíü. Íà ìåæáàíêîâñêîì êðåäèòíîì ðûíêå â
èíîñòðàííîé âàëþòå ïðîöåíòíûå ñòàâêè èçìåíÿëèñü îò 3
äî 12 ïðîöåíòîâ, îòðàæàÿ ðàçëè÷èÿ ñðîêîâ ñäåëêè è íàëè-
÷èå çàëîãîâîãî îáåñïå÷åíèÿ.

Âûñîêèé óðîâåíü ëèêâèäíîñòè áàíêîâñêîé ñèñòåìû,
ñëîæèâøèéñÿ â íîÿáðå-äåêàáðå,  ñïîñîáñòâîâàë óâåëè÷å-
íèþ àêòèâíîñòè áàíêîâ íà ðûíêå íîò Íàöèîíàëüíîãî áàí-
êà. Òàê, â êîíöå íîÿáðÿ ïîñëå äîëãîãî ïåðåðûâà (ïîñëå-
äíèé àóêöèîí, êîòîðûé áûë ïðèçíàí ñîñòîÿâøèìñÿ, ïðî-
âåäåí â ÿíâàðå 2003 ãîäà) ñîñòîÿëñÿ  àóêöèîí ïî ïðîäàæå
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Ãðàôèê 3.2: Ó÷åòíàÿ ñòàâêà ÍÁ ÊÐ, ïðîöåíòíûå ñòàâêè 
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7-äíåâíûõ íîò, íà êîòîðîì ñôîðìèðîâàëàñü äîõîäíîñòü
íà óðîâíå 6 ïðîöåíòîâ. Â äåêàáðå áûë ïðîâåäåí åùå îäèí
àóêöèîí ïî áóìàãàì ñ ýòîé ñðî÷íîñòüþ, ãäå äîõîäíîñòü
ñëîæèëàñü íà óðîâíå 3,7 ïðîöåíòà. Òàêæå ñîñòîÿëèñü òðè
àóêöèîíà ïî ïðîäàæå 28-äíåâíûõ íîò, äîõîäíîñòü ïî êîòî-
ðûì ñîñòàâëÿëà ÷óòü ìåíåå 4 ïðîöåíòîâ. Â ðåçóëüòàòå â
äåêàáðå çíà÷åíèå ó÷åòíîé ñòàâêè, ôîðìèðóåìîé íà îñíî-
âå äîõîäíîñòè 28-äíåâíûõ íîò, áûëà ïðàêòè÷åñêè íåèç-
ìåííîé è ñîñòàâèëî íà êîíåö äåêàáðÿ 3,97 ïðîöåíòà, ñî-
êðàòèâøèñü íà 0,46 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà ïî ñðàâíåíèþ ñ
íà÷àëîì 2003 ãîäà.

3.2.2. ÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÅ
ÊÀÇÍÀ×ÅÉÑÊÈÅ ÂÅÊÑÅËß
Ñòàáèëüíî âûñîêèé óðîâåíü ëèêâèäíîñòè â ÷åòâåð-

òîì êâàðòàëå âûçâàë ñíèæåíèå äîõîäíîñòè íà ðûíêå ãî-
ñóäàðñòâåííûõ êàçíà÷åéñêèõ âåêñåëåé. Çà ÷åòâåðòûé êâàð-
òàë äîõîäíîñòü ïî ãîñóäàðñòâåííûì êàçíà÷åéñêèì âåê-
ñåëÿì ñî ñðîêîì îáðàùåíèÿ òðè ìåñÿöà ñíèçèëàñü ñ 10 äî
3,8 ïðîöåíòà. Ïî âåêñåëÿì ñî ñðîêîì îáðàùåíèÿ øåñòü
ìåñÿöåâ ïðîöåíòíûå ñòàâêè ñîêðàòèëàñü ñ 13,9 äî 6,9 ïðî-
öåíòà. Ïî 12-ìåñÿ÷íûì áóìàãàì äîõîäíîñòü ñíèçèëàñü ñ
16,4 äî 9,1 ïðîöåíòà. Ñðåäíåâçâåøåííûé óðîâåíü ïðîöåí-
òíûõ ñòàâîê ïî âñåì âèäàì ãîñóäàðñòâåííûõ êàçíà÷åéñ-
êèõ âåêñåëåé ñîêðàòèëñÿ íà 6,7 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà è ñî-
ñòàâèë 7,6 ïðîöåíòà íà êîíåö äåêàáðÿ.

Íà íà÷àëî 2003 ãîäà äîõîäíîñòü ïî òðåõìåñÿ÷íûì
âåêñåëÿì ñîñòàâëÿëà 7 ïðîöåíòîâ, ïî øåñòèìåñÿ÷íûì
âåêñåëÿ - 10,3 ïðîöåíòà, à ïî äâåíàäöàòèìåñÿ÷íûì âåê-
ñåëÿì - 12,4 ïðîöåíòà. Ñðåäíåâçâåøåííûé óðîâåíü çàôèê-
ñèðîâàí íà óðîâíå 9,9 ïðîöåíòà.

3.3. ÎÁÌÅÍÍÛÉ ÊÓÐÑ
Â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå êóðñ ñîìà îòíîñèòåëüíî

èíîñòðàííûõ âàëþò íà âíóòðåííåì ðûíêå Êûðãûçñêîé
Ðåñïóáëèêè áûë ïîäâåðæåíû çàìåòíûì êîëåáàíèÿì ïîä
âëèÿíèåì âíóòðåííèõ è âíåøíèõ ôàêòîðîâ. Òàê, â îêòÿáðå
íà âàëþòíîì ðûíêå ïðîäîëæàëîñü îñëàáëåíèå êóðñà
äîëëàðà, îáóñëîâëåííîå óñòîé÷èâîé òåíäåíöèåé ñíèæåíèÿ
êóðñà äîëëàðà íà ìèðîâûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ, à òàêæå
ñåçîííûì ïðèòîêîì èíîñòðàííîé âàëþòû â ðåñïóáëèêó. Â
öåëîì çà ìåñÿö íà ìåæáàíêîâñêîì âàëþòíîì ðûíêå
ó÷åòíûé êóðñ äîëëàðà  ÑØÀ ñíèçèëñÿ íà 2,6 ïðîöåíòà. Â
íîÿáðå ïðîèçîøëî îñëàáëåíèå êóðñà ñîìà îòíîñèòåëüíî
îñíîâíûõ èíîñòðàííûõ âàëþò. Ðîñò ó÷åòíîãî êóðñà
äîëëàðà ÑØÀ ñîñòàâèë 6,1 ïðîöåíòà.

 Â äåêàáðå ñèòóàöèÿ íà âàëþòíîì ðûíêå
ñòàáèëèçèðîâàëàñü, è êóðñ äîëëàðà ÑØÀ áûë ïîäâåðæåí

ÔÀÊÒÎÐÛ  ÈÍÔËßÖÈÈ

Ãðàôèê 3.3: Äèíàìèêà äîõîäíîñòè ÃÊÂ
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Ãðàôèê 3.4: Òåìïû ïðèðîñòà êóðñà äîëëàðà íà 
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èçìåíåíèÿì ñåçîííîãî õàðàêòåðà. Â öåëîì çà äåêàáðü
ó÷åòíûé êóðñ äîëëàðà ÑØÀ óâåëè÷èëñÿ íà 0,6 ïðîöåíòà.
Òàêèì îáðàçîì, çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë îáìåííûé êóðñ
ñîìà ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó ÑØÀ ñíèçèëñÿ íà 3,9
ïðîöåíòà, õîòÿ â öåëîì çà 2003 îòìå÷àëîñü óêðåïëåíèå
íàöèîíàëüíîé âàëþòû íà 4,1 ïðîöåíòîâ. Äëÿ ñðàâíåíèÿ, â
2002 ãîäó â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå îòìå÷àëîñü óêðåïëåíèå
îáìåííîãî êóðñà ñîìà íà 0,2 ïðîöåíòà, à â öåëîì çà 2002
ãîä îáìåííûé êóðñ ñîìà ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó ÑØÀ
óêðåïèëñÿ íà 3,4 ïðîöåíòà.

Äèíàìèêà êóðñ ñîìà îòíîñèòåëüíî åâðîïåéñêîé
âàëþòû, ãëàâíûì îáðàçîì, îïðåäåëÿëàñü êîíúþíêòóðîé,
ñëîæèâøåéñÿ íà ìèðîâûõ ðûíêàõ. Â ðåçóëüòàòå, çà
÷åòâåðòûé êâàðòàë êóðñ ïðîäàæè åâðî â îáìåííûõ áþðî
âîçðîñ íà 13,3 ïðîöåíòà, à ó÷åòíûé êóðñ óâåëè÷èëñÿ íà
12,8 ïðîöåíòà.  Â öåëîì çà 2003 ãîä ó÷åòíûé êóðñ åâðî
óâåëè÷èëñÿ íà 15 ïðîöåíòîâ, à â îáìåííûõ áþðî - íà 13,9
ïðîöåíòà.

Ïî ñðàâíåíèþ ñ äåêàáðåì 2002 ãîäà ýôôåêòèâíîå
îáåñöåíåíèå ñîìà ñîñòàâèëî 6,1 ïðîöåíòà, ÷òî îáóñëîâëåíî
ñíèæåíèåì êóðñà ñîìà îòíîñèòåëüíî ðîññèéñêîãî ðóáëÿ,
êàçàõñêîãî òåíãå è  åâðî. Â öåëîì íîìèíàëüíûé
ýôôåêòèâíûé êóðñ ñîìà ñîõðàíÿë îòíîñèòåëüíóþ
ñòàáèëüíîñòü, è ëèøü â äåêàáðå íàìåòèëîñü åãî
îñëàáëåíèå. Âî ìíîãîì ñûãðàëî ðîëü ðåøåíèå
Öåíòðàëüíîãî áàíêà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïðåêðàòèòü
ïîääåðæàíèå êóðñà äîëëàðà ÑØÀ, ÷òî ïðèâåëî ê áîëåå
âûðàæåííîìó óêðåïëåíèþ ðîññèéñêîãî ðóáëÿ.

Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì ðåàëüíûé
ýôôåêòèâíûé êóðñ ñîìà îáåñöåíèëñÿ íà 5,6 ïðîöåíòà çà
2003 ãîä. Îäíàêî îñíîâíàÿ ìàññà ýòîãî ýôôåêòà
ïðèõîäèòñÿ íà äåêàáðü, òîãäà êàê â öåëîì çà ãîä åãî
êîëåáàíèÿ áûëè ìèíèìàëüíû. Òàêèì îáðàçîì, óêðåïëåíèå
ñîìà îòíîñèòåëüíî äîëëàðà ÑØÀ íå ïðèâåëî ê
ñóùåñòâåííûì èçìåíåíèÿì ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè
íàöèîíàëüíîé âàëþòû â öåëîì.

Ïî îòíîøåíèþ ê âàëþòàì ñòðàí-ïàðòíåðîâ
ìàêñèìàëüíîå óêðåïëåíèå äâóñòîðîííåãî ðåàëüíîãî
îáìåííîãî êóðñà ñîìà ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì
ïåðèîäîì 2002 ãîäà áûëî çàôèêñèðîâàíî ê óçáåêñêîìó
ñóìó (11,7 ïðîöåíòà), êèòàéñêîìó þàíþ (8,6 ïðîöåíòà),
äîëëàðó ÑØÀ (7,3 ïðîöåíòà). Â òî æå âðåìÿ, ðåàëüíûé
êóðñà ñîìà îòíîñèòåëüíî ðîññèéñêîãî ðóáëÿ è êàçàõñêîãî
òåíãå  íåìíîãî ñíèçèëñÿ, ÷òî ïîâûøàåò öåíîâóþ
êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü ýêñïîðòíûõ òîâàðîâ Êûðãûçñòàíà
íà ðûíêàõ Ðîññèè è Êàçàõñòàíà.

3.4. ÑÏÐÎÑ È ÏÐÅÄËÎÆÅÍÈÅ

3.4.1. ÂÍÅØÍÈÉ ÑÏÐÎÑ
Âíåøíèé ñïðîñ ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç äâóõ ñîñòàâëÿþ-

ùèõ âàëîâîãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà.  Îí îïðåäåëÿåòñÿ
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öåíîâîé è êà÷åñòâåííîé êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòüþ òîâàðîâ
íà âíåøíåì ðûíêå, ïðîèçâîäñòâåííûì ïîòåíöèàëîì ðåñ-
ïóáëèêè è ìíîãèìè äðóãèìè  ôàêòîðàìè. Âàæíûìè õà-
ðàêòåðèñòèêàìè ÿâëÿþòñÿ ñòåïåíü îòêðûòîñòè è èíòåã-
ðàöèè  ýêîíîìèêè â ìåæäóíàðîäíûå îòíîøåíèÿ. Ýêîíî-
ìèêà Êûðãûçñòàíà â íàñòîÿùåå âðåìÿ èìååò äîñòàòî÷íî
òðàäèöèîííûé äëÿ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêè ýêñïîðò, êîòî-
ðûé íîñèò ñûðüåâîé õàðàêòåð. Îñíîâíûìè ïîçèöèÿìè ýê-
ñïîðòà ÿâëÿþòñÿ çîëîòî, ýëåêòðè÷åñêàÿ ýíåðãèÿ, òàáàê,
õëîïîê, ñòðîèòåëüíûå ìàòåðèàëû. Öåíû íà ñûðüå õàðàê-
òåðèçóþòñÿ âûñîêîé èçìåí÷èâîñòüþ. Ïðèìåðîì âûñòó-
ïàþò öåíû íà çîëîòî, êîòîðûå ïîñëå äëèòåëüíîãî ñíèæå-
íèÿ çíà÷èòåëüíî âûðîñëè îñîáåííî  â 2003 ãîäó. Ñîîòíî-
øåíèþ ìåæäó óðîâíÿ öåí ýêñïîðòà ê èìïîðòó ñîîòâåò-
ñòâóåò ïîêàçàòåëü "óñëîâèÿ òîðãîâëè". Ïðåâûøåíèå èí-
äåêñà ýêñïîðòíûõ öåí îçíà÷àåò áëàãîïðèÿòíóþ êîíúþíê-
òóðó íà âíåøíåì ðûíêå, è íàîáîðîò. Â öåëîì  òàêàÿ ñèòó-
àöèÿ íàáëþäàëàñü â 2003 ãîäó, â ïåðâóþ î÷åðåäü çà ñ÷åò
ïîâûøåíèÿ öåíû çîëîòà.

Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì âíåøíåòîðãîâîå ñàëü-
äî Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2003
ãîäà ñëîæèëîñü ñ äåôèöèòîì â ðàçìåðå 2,4 ìëí. äîëëàðîâ
ÑØÀ, ïî ñðàâíåíèþ ñ äåôèöèòîì â 20 ìëí. äîëëàðîâ
ÑØÀ çà ñîîòâåòñòâóþùèé ïåðèîä 2002 ãîäà. Âíåøíåòîð-
ãîâûé îáîðîò óâåëè÷èëñÿ íà 46,1 ïðîöåíòà ïî îòíîøåíèþ
ê àíàëîãè÷íîìó ïåðèîäó ïðåäûäóùåãî ãîäà. Òîâàðîîáî-
ðîò ñî ñòðàíàìè ÑÍÃ óâåëè÷èëñÿ íà 49 ïðîöåíòîâ, à ñî
ñòðàíàìè äàëüíåãî çàðóáåæüÿ - íà 43,4 ïðîöåíòà. Ïðè
ýòîì ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî òîâàðîîáîðîò ñî ñòðàíàìè
äàëüíåãî çàðóáåæüÿ áåç ó÷åòà çîëîòà âûðîñ ïî ñðàâíå-
íèþ ñ ÷åòâåðòûì êâàðòàëîì 2002 ãîäà íà 15,4 ïðîöåíòà.

Ýêñïîðò òîâàðîâ â öåíàõ ÔÎÁ óâåëè÷èëñÿ íà 55,6
ïðîöåíòà. Â ñòðàíû ÑÍÃ îáúåì ýêñïîðòà âûðîñ íà 52,8
ïðîöåíòà, à â ñòðàíû äàëüíåãî çàðóáåæüÿ - íà 57,4 ïðî-
öåíòà. Ýêñïîðò çîëîòà â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2003 ãîäà
âûðîñ ñ 42 ìëí. äîëëàðîâ ÑØÀ äî 91,6 ìëí. äîëëàðîâ
ÑØÀ. Ýêñïîðò îñòàëüíûõ ñòàòåé áåç ó÷åòà çîëîòà âû-
ðîñ íà 28,7 ïðîöåíòà.

Â ôóíêöèîíàëüíîé ñòðóêòóðå ýêñïîðòà ïðîèçîøåë
ðîñò îáúåìîâ ýêñïîðòèðóåìûõ òîâàðîâ ïî âñåì ôóíêöèî-
íàëüíûì ãðóïïàì, êðîìå ñûðüåâûõ è èíâåñòèöèîííûõ òî-
âàðîâ. Âûâîç ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ óâåëè÷èëñÿ íà 36,4
ïðîöåíòà, à ýêñïîðò ïðîìåæóòî÷íûõ òîâàðîâ âûðîñ áî-
ëåå ÷åì â äâà ðàçà. Â àíàëèçèðóåìîì ïåðèîäå ýêñïîðò
èíâåñòèöèîííûõ òîâàðîâ ñîêðàòèëñÿ íà 14,6 ïðîöåíòà.
Íåñìîòðÿ íà ñîêðàùåíèå îáúåìîâ ýêñïîðòà ñûðüåâûõ
òîâàðîâ íà 5,2 ïðîöåíòà, äîëÿ äàííîé ãðóïïû òîâàðîâ ñî-
õðàíÿåò âòîðîå ìåñòî â îáùåì ýêñïîðòå. Íàèáîëüøèé
óäåëüíûé âåñ ïðîäîëæàåò çàíèìàòü  ýêñïîðò ïðîìåæó-
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òî÷íûõ òîâàðîâ, êóäà âõîäèò çîëîòî. Çíà÷èòåëüíûé ðîñò
ïðîìåæóòî÷íûõ òîâàðîâ îáóñëîâëåí óâåëè÷åíèåì ýêñïîð-
òà çîëîòà, ñåðåáðà, öâåòíûõ ìåòàëëîâ, à òàêæå ñòðîèòåëü-
íûõ ìàòåðèàëîâ, ê êîòîðûì îòíîñÿòñÿ ñòåêëî ëèòîå, öå-
ìåíò è øèôåð. Óâåëè÷åíèå ýêñïîðòà ïîòðåáèòåëüñêèõ òî-
âàðîâ îáóñëîâëåíî âîçðîñøèì îáúåìîì âûâîçà èç ðåñ-
ïóáëèêè øâåéíûõ èçäåëèé, ñïîðòèâíîãî èíâåíòàðÿ, ìîëî-
êà è ìîëî÷íûõ ïðîäóêòîâ, ëàìï íàêàëèâàíèÿ.

     Â ãåîãðàôè÷åñêîì ðàñïðåäåëåíèè ýêñïîðòà òî-
âàðîâ ïðîäîëæàþò ïðåîáëàäàòü ñòðàíû äàëüíåãî çàðóáå-
æüÿ, èõ óäåëüíûé âåñ ñîñòàâëÿåò  62,5 ïðîöåíòà. Íàèáîëü-
øèé óäåëüíûé âåñ â ýêñïîðòå Êûðãûçñòàíà ïðèõîäèòñÿ
íà Ðîññèþ è Øâåéöàðèþ. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî â ÷åò-
âåðòîì êâàðòàëå 2003 ãîäà Øâåéöàðèÿ ñòàëà îñíîâíûì
èìïîðòåðîì êûðãûçñêîãî çîëîòà. Êðîìå òîãî, íàèáîëü-
øèé óäåëüíûé âåñ â ýêñïîðòå òîâàðîâ çàíèìàþò ÎÀÝ,
Êàçàõñòàí è Êàíàäà.

Â ñòðóêòóðå ýêñïîðòà â ñòðàíû äàëüíåãî çàðóáå-
æüÿ çíà÷èòåëüíûé ðîñò ïîñòàâîê êûðãûçñêèõ òîâàðîâ,
êðîìå Øâåéöàðèè, áûë çàôèêñèðîâàí â ÎÀÝ è Êàíàäó.
Îáúåì ýêñïîðòà çîëîòà â ÎÀÝ ñîñòàâèë 26,3 ïðîöåíòà
çîëîòà, äîáûòîãî è ïåðåðàáîòàííîãî â ðåñïóáëèêå çà àíà-
ëèçèðóåìûé ïåðèîä. Óâåëè÷åíèå æå ýêñïîðòíûõ ïîñòàâîê
â Êàíàäó ïðîèçîøëî çà ñ÷åò ïðîäàæè àâèàöèîííîãî òîï-
ëèâà íà íóæäû âîåííîé áàçû êîàëèöèîííûõ âîéñê, ðàçìå-
ùåííûõ íà òåððèòîðèè Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè. Ïðè ýòîì,
äîëÿ ñòðàí ÑÍÃ â îáùåì îáúåìå âñåõ ýêñïîðòíûõ ïîñòà-
âîê ñîñòàâèëà 37,5 ïðîöåíòà. Îñíîâíûìè ýêñïîðòíûìè
ïàðòíåðàìè ñðåäè ñòðàí ÑÍÃ ïðîäîëæàþò îñòàâàòüñÿ
Ðîññèÿ è Êàçàõñòàí, õîòÿ ñëåäóåò îòìåòèòü çíà÷èòåëü-
íîå óâåëè÷åíèå ýêñïîðòíûõ ïîñòàâîê â Òàäæèêèñòàí, ÷òî
îáúÿñíÿåòñÿ óâåëè÷åíèåì îáúåìîâ ýêñïîðòà ýëåêòðîýíåð-
ãèè, øèôåðà è ëàìï íàêàëèâàíèÿ. Ýêñïîðò â Êàçàõñòàí
òàêæå çíà÷èòåëüíî âûðîñ, ïðè÷èíîé ÷åìó ÿâëÿåòñÿ ðîñò
ïîñòàâîê â ñîñåäíþþ ðåñïóáëèêó ñòðîèòåëüíûõ ìàòåðè-
àëîâ (öåìåíò, ñòåêëî ëèòîå), à òàêæå óâåëè÷åíèåì ïîñòà-
âîê ýëåêòðîýíåðãèè è  ìîëî÷íûõ ïðîäóêòîâ.

Èìïîðò òîâàðîâ â öåíàõ ÔÎÁ ïî ïðåäâàðèòåëüíûì
äàííûì âûðîñ íà 37,7 ïðîöåíòà. Îòìå÷åíî óâåëè÷åíèå
èìïîðòà èç ñòðàí ÑÍÃ íà 46,7 ïðîöåíòà, èç ñòðàí äàëüíå-
ãî çàðóáåæüÿ çàâåçåíî áîëüøå òîâàðîâ íà 25,5 ïðîöåíòà.
Îäíîé èç íàèáîëåå êðóïíûõ ñòàòåé èìïîðòà îñòàþòñÿ
ïîòðåáèòåëüñêèå òîâàðû, îáúåì êîòîðûõ â àíàëèçèðóå-
ìûé ïåðèîä â öåíàõ ÑÈÔ óâåëè÷èëñÿ íà 64 ïðîöåíòà,
óäåëüíûé âåñ êîòîðûõ ñîñòàâèë 39,3 ïðîöåíòà îò îáùåãî
îáúåìà èìïîðòà. Êðîìå ýòîãî, çíà÷èòåëüíî âûðîñ èìïîðò
ïðîìåæóòî÷íûõ òîâàðîâ (íà 47 ïðîöåíòîâ). Äîëÿ èìïîð-
òà íåôòåïðîäóêòîâ çàíÿëà 27 ïðîöåíòîâ îò îáùåãî îáúå-
ìà èìïîðòà, ïðè ýòîì îáúåì èìïîðòà óâåëè÷èëñÿ ïî îò-
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íîøåíèþ ê ÷åòâåðòîìó êâàðòàëó 2002 ãîäà íà 42,7 ïðî-
öåíòà â ðåçóëüòàòå ðîñòà ôèçè÷åñêèõ ïîñòàâîê àâòîìî-
áèëüíîãî è àâèàöèîííîãî áåíçèíà, êåðîñèíà è äèçåëüíîãî
òîïëèâà. Èìïîðò ïðîìåæóòî÷íûõ òîâàðîâ óâåëè÷èëñÿ íà
47 ïðîöåíòîâ, çà ñ÷åò ðàñøèðåíèÿ ââîçà ìàøèí è îáîðó-
äîâàíèÿ, ïëàñòìàññû, áóìàãè è íåêîòîðûõ äðóãèõ ïîçè-
öèé òîâàðíîé íîìåíêëàòóðû.

Â ãåîãðàôè÷åñêîì ðàñïðåäåëåíèè èìïîðòà ñòðàíû
ÑÍÃ ñîõðàíÿþò âåäóùóþ ðîëü: èõ óäåëüíûé âåñ ñîñòàâ-
ëÿåò 58,1 ïðîöåíòà. Íàèáîëüøóþ äîëþ çàíèìàþò Ðîññèÿ
è Êàçàõñòàí. Èìïîðò èç Ðîññèè âûðîñ íà 65,1 ïðîöåíòà, â
îñíîâíîì çà ñ÷åò ââîçà íåôòåïðîäóêòîâ, ìåäèêàìåíòîâ,
øèí, ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ.  Óâåëè÷åíèå èìïîðòà òîâà-
ðîâ èç Êàçàõñòàíà íà 62,4 ïðîöåíòà îáóñëîâëåíî, â îñíîâ-
íîì, áîëüøèì îáúåìîì ïîñòóïëåíèé â Êûðãûçñòàí íåô-
òåïðîäóêòîâ, çåðíîâûõ è òàáà÷íûõ èçäåëèé. Ñðåäè ñòðàí
äàëüíåãî çàðóáåæüÿ îñíîâíûìè ïîñòàâùèêàìè òîâàðîâ,
êàê è ïðåæäå, îñòàþòñÿ Êèòàé, ÑØÀ, Ãåðìàíèÿ è Òóðöèÿ.

3.4.2. ÂÍÓÒÐÅÍÍÈÉ ÑÏÐÎÑ
Ìîæåò ïîêàçàòüñÿ, ÷òî â 2003 ãîäó è, îñîáåííî â

÷åòâåðòîì êâàðòàëå, ïðîèñõîäèë íåñáàëàíñèðîâàííûé ðîñò
âíóòðåííåãî ñïðîñà. Àðãóìåíòàìè â ïîëüçó äàííîãî âû-
âîäà ÿâëÿþòñÿ  òåìïû ðîñòà äåíåæíûõ àãðåãàòîâ è äèíà-
ìèêà èíôëÿöèè. Îäíàêî äàííûé âûâîä íå ñîîòâåòñòâóåò
äåéñòâèòåëüíîñòè. Èíôëÿöèÿ, åñëè èñêëþ÷èòü ïðèðîñòà
ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí çà ñ÷åò õëåáîáóëî÷íûõ èçäåëèé è
áåíçèíà, ñîñòàâèëà 2,6 ïðîöåíòà, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò óðîâ-
íþ 2002 ãîäà.

Äëÿ ðàçâèòûõ ñòðàí íå õàðàêòåðíû ñòîëü âûñîêèå
òåìïû ïðèðîñòà äåíåæíûõ àãðåãàòîâ,  íî â óñëîâèÿõ ïå-
ðåõîäíîé ýêîíîìèêè îíè âïîëíå âîçìîæíû. Äåíåæíûå àã-
ðåãàòû â 2003 ãîäó ðîñëè ïðèáëèçèòåëüíî ðàâíîé ìåðå çà
ñ÷åò îïåðàöèé Íàöèîíàëüíîãî áàíêà (ïðèòîê èíîñòðàííîé
âàëþòû) è ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ (äåôèöèò áþäæåòà).
Ñòàáèëèçàöèþ òåìïîâ ïðèðîñòà äåíåæíûõ àãðåãàòîâ â
2003 ãîäó ìîæíî ðàññìàòðèâàòü â êà÷åñòâå ñâèäåòåëü-
ñòâà òîãî, ÷òî ïðîèñõîäèò ñòàáèëèçàöèÿ ñïðîñà íà äåíü-
ãè, êîòîðûé îñòàåòñÿ íà âûñîêîì óðîâíå. ×àñòè÷íî äèíà-
ìèêó ïðåäëîæåíèÿ äåíåã ìîæíî ñâÿçàòü è ñ ïðîöåññàìè
äåäîëëàðèçàöèè ýêîíîìèêè.

3.4.2.1. ×ÀÑÒÍÎÅ ÏÎÒÐÅÁËÅÍÈÅ
Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì Íàöèîíàëüíîãî ñòà-

òèñòè÷åñêîãî êîìèòåòà äåíåæíûå äîõîäû  íàñåëåíèÿ çà
2003 ãîä âûðîñëè íà 7,7 ïðîöåíòà ïî ñðàâíåíèþ ñ ñîîò-
âåòñòâóþùèì ïåðèîäîì 2002 ãîäà. Ïðè ýòîì ðåàëüíûé
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ðàñïîëàãàåìûé äîõîä âûðîñ íà 6,1 ïðîöåíòà. Äåíåæíûå
ðàñõîäû íàñåëåíèÿ óâåëè÷èëèñü íà 9,8 ïðîöåíòà. Ðîçíè÷-
íûé òîâàðîîáîðîò  âûðîñ íà 13,5 ïðîöåíòà.

3.4.2.2. ÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÅ ÐÀÑÕÎÄÛ
Äîõîäû ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà çà ÿíâàðü-íî-

ÿáðü 2003 ãîäà âûðîñëè íà 12,6 ïðîöåíòà îòíîñèòåëüíî
ñîîòâåòñòâóþùåãî ïåðèîäà ïðîøëîãî ãîäà. Ñîîòâåòñòâåí-
íî, ðàñõîäû ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà óâåëè÷èëèñü íà
8,4 ïðîöåíòà. Òåìï ïðèðîñòà ðàñõîäîâ íà âûïëàòó çàðà-
áîòíîé ïëàòû ñîñòàâèë 12,8 ïðîöåíòà, ÷òî íà 5,9 ïðîöåíò-
íûõ ïóíêòà ïðåâûøàåò ýòîò ïîêàçàòåëü çà 9 ìåñÿöåâ.
Îáúåìû ñóáñèäèé ãîñóäàðñòâåííûì ïðåäïðèÿòèÿì óìåíü-
øèëèñü íà 24,4 ïðîöåíòà. Íà êàïèòàëüíûå âëîæåíèÿ è ðå-
ìîíò áûëî íàïðàâëåíî ñðåäñòâ íà 10,8 ïðîöåíòà áîëüøå,
÷åì çà ñîîòâåòñòâóþùèé ïåðèîä 2002 ãîäà.

3.4.2.3. ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÈ
Îäíèì èç èñòî÷íèêîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ÿâëÿ-

þòñÿ èíâåñòèöèè. Èíâåñòèöèîííàÿ àêòèâíîñòü â ýêîíîìè-
êå ïåðåõîäíîãî òèïà ïðèîáðåòàåò åùå áîëüøåå çíà÷åíèå.
Îïåðàòèâíàÿ èíôîðìàöèÿ ñîäåðæèò ñâåäåíèÿ î êàïèòàëü-
íûõ âëîæåíèÿõ â ñòðîèòåëüñòâå. Ñîãëàñíî îïåðàòèâíîé
èíôîðìàöèè Íàöèîíàëüíîãî ñòàòèñòè÷åñêîãî êîìèòåòà
îáúåì êàïèòàëüíûõ âëîæåíèé çà 2003 ãîä ñíèçèëñÿ íà 8,6
ïðîöåíòà â ñîïîñòàâèìûõ öåíàõ ïî ñðàâíåíèþ ñ ñîîòâåò-
ñòâóþùèì ïåðèîäîì 2002  ãîäà. Ýòè äàííûå íå ñîäåðæàò
ñâåäåíèé îá èíâåñòèöèÿõ â îáîðóäîâàíèå. Îïðåäåëåííîå
ïðåäñòàâëåíèå îá èíâåñòèöèÿõ â îáîðóäîâàíèå ìîæåò äàòü
ñâåäåíèÿ îá èìïîðòå èíâåñòèöèîííûõ òîâàðîâ ïî êëàññè-
ôèêàöèè Íàöèîíàëüíîãî áàíêà. Çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë 2003
ãîäà èìïîðòà èíâåñòèöèîííûõ òîâàðîâ ñíèçèëñÿ íà 0,9
ïðîöåíòà îòíîñèòåëüíî ñîîòâåòñòâóþùåãî ïåðèîäà 2002
ãîäà. Òåì íå ìåíåå, çà 2003 ãîä èìïîðò èíâåñòèöèîííûõ
òîâàðîâ óâåëè÷èëñÿ íà 12,6 ïðîöåíòà â ñòîèìîñòíîì âû-
ðàæåíèè.

3.4.3. ÂÀËÎÂÎÉ ÂÍÓÒÐÅÍÍÈÉ ÏÐÎÄÓÊÒ
Âàëîâîé âíóòðåííèé ïðîäóêò çà 2003 ãîä ïî ïðåäâà-

ðèòåëüíûì äàííûì óâåëè÷èëñÿ íà 6,7 ïðîöåíòà. Òåìï ïðè-
ðîñòà ïðîäóêöèè ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà ñîñòàâèë 3,8 ïðî-
öåíòà. Â ïðîìûøëåííîñòè áûëî ïðîèçâåäåíî ïðîäóêöèè
íà 17 ïðîöåíòîâ, áîëüøå ÷åì çà ñîîòâåòñòâóþùèé ïåðèîä
2002 ãîäà. Áåç ó÷åòà ïðîèçâîäñòâà çîëîòîðóäíîãî êîìáè-
íàòà "Êóìòîð" ïðîèçâîäñòâî ïðîäóêöèè ïðîìûøëåííîñòè
âûðîñëî íà 8,5 ïðîöåíòà. Îñíîâíûìè îòðàñëÿìè ïðîìûø-
ëåííîñòè ÿâëÿþòñÿ öâåòíàÿ ìåòàëëóðãèÿ, òåêñòèëüíàÿ è
øâåéíàÿ ïðîìûøëåííîñòü, ïèùåâàÿ ïðîìûøëåííîñòü.
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Âûñîêèå òåìïû îòìå÷åíû â ìåòàëëóðãè÷åñêîé è ïèùå-
âîé ïðîìûøëåííîñòè, òîãäà êàê â òåêñòèëüíîé ïðîìûø-
ëåííîñòè íàáëþäàëñÿ ñïàä. Õîòÿ ïðîèçâîäñòâî ýëåêòðè-
÷åñêîãî è ýëåêòðîííîãî îáîðóäîâàíèÿ çàíèìàåò îòíîñè-
òåëüíî íåâûñîêóþ äîëþ â îáúåìå ïðîìûøëåííîãî ïðî-
èçâîäñòâà, ìîæíî îòìåòèòü äîñòàòî÷íî âûñîêèé òåìï åãî
ïðèðîñòà. Â ñåëüñêîì õîçÿéñòâå âåäóùóþ ðîëü èãðàåò
ïðîèçâîäñòâî ðàñòåíèåâîäñòâà, êîòîðîå õàðàêòåðèçóåòñÿ
áîëüøèìè îáúåìàìè ïðîèçâîäñòâà è òåìïàìè ðîñòà ïî
ñðàâíåíèþ ñ æèâîòíîâîäñòâîì. Ïðîèñõîäèò èçìåíåíèå
ñòðóêòóðû ïîñåâíûõ ïëîùàäåé. Ñíèæàþòñÿ ïîñåâíûå
ïëîùàäè ïîä çåðíîâûå è êîðìîâûå êóëüòóðû, ïðè ýòîì
ðàñøèðÿþòñÿ ïîñåâíûå ïëîùàäè ïîä òåõíè÷åñêèå  è îâî-
ùåáàõ÷åâûå êóëüòóð, ÷òî âåðîÿòíî,  ñâÿçàíî ñ ïîëó÷åíè-
åì  áîëüøåãî äîõîäà ñ åäèíèöû ïëîùàäè. Ïî áîëüøèí-
ñòâó âèäîâ ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîé ïðîäóêöèè íàáëþäàåò-
ñÿ óâåëè÷åíèå ïðîäóêòèâíîñòè. Êðîìå ñòðîèòåëüñòâà,
ïðîèçâîäñòâî ïðîäóêöèè êîòîðîãî ñíèçèëîñü íà 6,8 ïðî-
öåíòà, â ñôåðå óñëóã, à èìåííî - óñëóã òîðãîâëè, ãîñòèíèö
è ðåñòîðàíîâ, òðàíñïîðòà è ñâÿçè, íàáëþäàëñÿ ðîñò.

Ïî äàííûì Íàöèîíàëüíîãî ñòàòèñòè÷åñêîãî êîìè-
òåòà â ðåñïóáëèêå çà ãîä êîëè÷åñòâî õîçÿéñòâóþùèõ
ñóáúåêòîâ óâåëè÷èëîñü íà 9,5 ïðîöåíòà. Êîëè÷åñòâî þðè-
äè÷åñêèõ ëèö âîçðîñëî íà 9 ïðîöåíòîâ.
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4. ÎÑÍÎÂÍÛÅ ÐÅØÅÍÈß ÏÎ ÄÅÍÅÆÍÎ-
ÊÐÅÄÈÒÍÎÉ ÏÎËÈÒÈÊÅ

4.1. ÎÑÍÎÂÍÛÅ ÐÅØÅÍÈß ÏÐÀÂËÅÍÈß

� Ïîñòàíîâëåíèå ¹ 35/3 îò 24 äåêàáðÿ 2003 ãîäà
Îäîáðåíû "Îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ äåíåæíî-êðå-

äèòíîé ïîëèòèêè íà 2004 ãîä", êîòîðûå îïðåäåëÿþò öåëè
è çàäà÷è äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè íà 2004 ãîä ñ
ó÷åòîì ðåçóëüòàòîâ àíàëèçà ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè ïî ñî-
ñòîÿíèþ íà êîíåö 2003 ãîäà è èõ ïðîãíîçà íà ïðåäñòî-
ÿùèé ãîä. Îñíîâíîé öåëüþ äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëè-
òèêè áóäåò ïîääåðæàíèå èíôëÿöèè íà óðîâíå íå âûøå
4-5 ïðîöåíòîâ, îáåñïå÷èâàþùåãî äîñòèæåíèå óñòîé-
÷èâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, áëàãîïðèÿòíûõ óñëîâèé
äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ èíâåñòèöèé, ïîâûøåíèå êîíêóðåíòîñ-
ïîñîáíîñòè íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè.

� Ïîñòàíîâëåíèå ¹ 35/4 îò 24 äåêàáðÿ 2003 ãîäà
Ïðèíÿòî çàÿâëåíèå Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Êûð-

ãûçñêîé Ðåñïóáëèêè î äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêå
íà 2004 ãîä è åãî òåêñò íàïðàâëåí â Ïðàâèòåëüñòâî
Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè äëÿ ïîäãîòîâêè ñîâìåñòíî-
ãî çàÿâëåíèÿ Ïðàâèòåëüñòâà Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëè-
êè è Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè î
ôèíàíñîâîé è ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêå íà
2004 ãîä.

� Ïîñòàíîâëåíèå ¹ 35/6 îò 24 äåêàáðÿ 2003 ãîäà
Âíåñåíû èçìåíåíèÿ â ïîëîæåíèå îá îáÿçàòåëü-

íûõ ðåçåðâàõ, ñîãëàñíî êîòîðûì ðàñøèðåíà äåïîçèò-
íàÿ áàçà äëÿ èõ ðàñ÷åòà çà ñ÷åò âêëþ÷åíèÿ îáÿçà-
òåëüñòâ ïåðåä ôèíàíñîâûìè ó÷ðåæäåíèÿìè, ìèíèñòåð-
ñòâîì ôèíàíñîâ Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè è ìåñòíûìè
îðãàíàìè âëàñòè.

� Ïîñòàíîâëåíèå ¹ 36/6 îò 27 äåêàáðÿ 2003 ãîäà
Óòâåðæäåí ïëàí ìåðîïðèÿòèé äëÿ ðåàëèçàöèè

ïðîåêòîâ ãîñóäàðñòâåííîé ïðîãðàììû ïî âíåäðåíèþ
ñèñòåìû áåçíàëè÷íûõ ïëàòåæåé è ïî ñîçäàíèþ èíô-
ðàñòðóêòóðû, ñïîñîáíîé îáåñïå÷èòü ýôôåêòèâíîå ïðî-
âåäåíèå ïëàòåæåé â Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêå íà 2003-
2005 ãîäû. Îñíîâíîé öåëüþ ïðèíÿòîãî äîêóìåíòà ÿâ-
ëÿåòñÿ îïðåäåëåíèå êîíöåïòóàëüíûõ îñíîâ, öåëåé è
çàäà÷ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ñèñòåìû ïàêåòíîãî êëèðèí-
ãà, åäèíîãî ïðîöåññèíãîâîãî öåíòðà, ãðîññîâîé ñèñòå-
ìû ðàñ÷åòîâ â ðåæèìå ðåàëüíîãî âðåìåíè. Ðåàëèçà-
öèÿ äàííûõ ïðîåêòîâ ïîçâîëèò ðàñøèðèòü äîñòóï ê
áàíêîâñêèì ïëàòåæíûì óñëóãàì â öåíòðå è â ðåãèî-
íàõ, ñîçäàñò ðàçëè÷íûå èíñòðóìåíòû è ìåõàíèçìû äëÿ
óâåëè÷åíèÿ äîëè áåçíàëè÷íûõ ðàñ÷åòîâ.

ÎÁÇÎÐ  ÈÍÔËßÖÈÈ  Â  ÊÛÐÃÛÇÑÊÎÉ  ÐÅÑÏÓÁËÈÊÅ  ¹4  2003



15

öåíîâîé è êà÷åñòâåííîé êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòüþ òîâàðîâ
íà âíåøíåì ðûíêå, ïðîèçâîäñòâåííûì ïîòåíöèàëîì ðåñ-
ïóáëèêè è ìíîãèìè äðóãèìè  ôàêòîðàìè. Âàæíûìè õà-
ðàêòåðèñòèêàìè ÿâëÿþòñÿ ñòåïåíü îòêðûòîñòè è èíòåã-
ðàöèè  ýêîíîìèêè â ìåæäóíàðîäíûå îòíîøåíèÿ. Ýêîíî-
ìèêà Êûðãûçñòàíà â íàñòîÿùåå âðåìÿ èìååò äîñòàòî÷íî
òðàäèöèîííûé äëÿ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêè ýêñïîðò, êîòî-
ðûé íîñèò ñûðüåâîé õàðàêòåð. Îñíîâíûìè ïîçèöèÿìè ýê-
ñïîðòà ÿâëÿþòñÿ çîëîòî, ýëåêòðè÷åñêàÿ ýíåðãèÿ, òàáàê,
õëîïîê, ñòðîèòåëüíûå ìàòåðèàëû. Öåíû íà ñûðüå õàðàê-
òåðèçóþòñÿ âûñîêîé èçìåí÷èâîñòüþ. Ïðèìåðîì âûñòó-
ïàþò öåíû íà çîëîòî, êîòîðûå ïîñëå äëèòåëüíîãî ñíèæå-
íèÿ çíà÷èòåëüíî âûðîñëè îñîáåííî  â 2003 ãîäó. Ñîîòíî-
øåíèþ ìåæäó óðîâíÿ öåí ýêñïîðòà ê èìïîðòó ñîîòâåò-
ñòâóåò ïîêàçàòåëü "óñëîâèÿ òîðãîâëè". Ïðåâûøåíèå èí-
äåêñà ýêñïîðòíûõ öåí îçíà÷àåò áëàãîïðèÿòíóþ êîíúþíê-
òóðó íà âíåøíåì ðûíêå, è íàîáîðîò. Â öåëîì  òàêàÿ ñèòó-
àöèÿ íàáëþäàëàñü â 2003 ãîäó, â ïåðâóþ î÷åðåäü çà ñ÷åò
ïîâûøåíèÿ öåíû çîëîòà.

Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì âíåøíåòîðãîâîå ñàëü-
äî Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2003
ãîäà ñëîæèëîñü ñ äåôèöèòîì â ðàçìåðå 2,4 ìëí. äîëëàðîâ
ÑØÀ, ïî ñðàâíåíèþ ñ äåôèöèòîì â 20 ìëí. äîëëàðîâ
ÑØÀ çà ñîîòâåòñòâóþùèé ïåðèîä 2002 ãîäà. Âíåøíåòîð-
ãîâûé îáîðîò óâåëè÷èëñÿ íà 46,1 ïðîöåíòà ïî îòíîøåíèþ
ê àíàëîãè÷íîìó ïåðèîäó ïðåäûäóùåãî ãîäà. Òîâàðîîáî-
ðîò ñî ñòðàíàìè ÑÍÃ óâåëè÷èëñÿ íà 49 ïðîöåíòîâ, à ñî
ñòðàíàìè äàëüíåãî çàðóáåæüÿ - íà 43,4 ïðîöåíòà. Ïðè
ýòîì ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî òîâàðîîáîðîò ñî ñòðàíàìè
äàëüíåãî çàðóáåæüÿ áåç ó÷åòà çîëîòà âûðîñ ïî ñðàâíå-
íèþ ñ ÷åòâåðòûì êâàðòàëîì 2002 ãîäà íà 15,4 ïðîöåíòà.

Ýêñïîðò òîâàðîâ â öåíàõ ÔÎÁ óâåëè÷èëñÿ íà 55,6
ïðîöåíòà. Â ñòðàíû ÑÍÃ îáúåì ýêñïîðòà âûðîñ íà 52,8
ïðîöåíòà, à â ñòðàíû äàëüíåãî çàðóáåæüÿ - íà 57,4 ïðî-
öåíòà. Ýêñïîðò çîëîòà â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2003 ãîäà
âûðîñ ñ 42 ìëí. äîëëàðîâ ÑØÀ äî 91,6 ìëí. äîëëàðîâ
ÑØÀ. Ýêñïîðò îñòàëüíûõ ñòàòåé áåç ó÷åòà çîëîòà âû-
ðîñ íà 28,7 ïðîöåíòà.

Â ôóíêöèîíàëüíîé ñòðóêòóðå ýêñïîðòà ïðîèçîøåë
ðîñò îáúåìîâ ýêñïîðòèðóåìûõ òîâàðîâ ïî âñåì ôóíêöèî-
íàëüíûì ãðóïïàì, êðîìå ñûðüåâûõ è èíâåñòèöèîííûõ òî-
âàðîâ. Âûâîç ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ óâåëè÷èëñÿ íà 36,4
ïðîöåíòà, à ýêñïîðò ïðîìåæóòî÷íûõ òîâàðîâ âûðîñ áî-
ëåå ÷åì â äâà ðàçà. Â àíàëèçèðóåìîì ïåðèîäå ýêñïîðò
èíâåñòèöèîííûõ òîâàðîâ ñîêðàòèëñÿ íà 14,6 ïðîöåíòà.
Íåñìîòðÿ íà ñîêðàùåíèå îáúåìîâ ýêñïîðòà ñûðüåâûõ
òîâàðîâ íà 5,2 ïðîöåíòà, äîëÿ äàííîé ãðóïïû òîâàðîâ ñî-
õðàíÿåò âòîðîå ìåñòî â îáùåì ýêñïîðòå. Íàèáîëüøèé
óäåëüíûé âåñ ïðîäîëæàåò çàíèìàòü  ýêñïîðò ïðîìåæó-
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òî÷íûõ òîâàðîâ, êóäà âõîäèò çîëîòî. Çíà÷èòåëüíûé ðîñò
ïðîìåæóòî÷íûõ òîâàðîâ îáóñëîâëåí óâåëè÷åíèåì ýêñïîð-
òà çîëîòà, ñåðåáðà, öâåòíûõ ìåòàëëîâ, à òàêæå ñòðîèòåëü-
íûõ ìàòåðèàëîâ, ê êîòîðûì îòíîñÿòñÿ ñòåêëî ëèòîå, öå-
ìåíò è øèôåð. Óâåëè÷åíèå ýêñïîðòà ïîòðåáèòåëüñêèõ òî-
âàðîâ îáóñëîâëåíî âîçðîñøèì îáúåìîì âûâîçà èç ðåñ-
ïóáëèêè øâåéíûõ èçäåëèé, ñïîðòèâíîãî èíâåíòàðÿ, ìîëî-
êà è ìîëî÷íûõ ïðîäóêòîâ, ëàìï íàêàëèâàíèÿ.

     Â ãåîãðàôè÷åñêîì ðàñïðåäåëåíèè ýêñïîðòà òî-
âàðîâ ïðîäîëæàþò ïðåîáëàäàòü ñòðàíû äàëüíåãî çàðóáå-
æüÿ, èõ óäåëüíûé âåñ ñîñòàâëÿåò  62,5 ïðîöåíòà. Íàèáîëü-
øèé óäåëüíûé âåñ â ýêñïîðòå Êûðãûçñòàíà ïðèõîäèòñÿ
íà Ðîññèþ è Øâåéöàðèþ. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî â ÷åò-
âåðòîì êâàðòàëå 2003 ãîäà Øâåéöàðèÿ ñòàëà îñíîâíûì
èìïîðòåðîì êûðãûçñêîãî çîëîòà. Êðîìå òîãî, íàèáîëü-
øèé óäåëüíûé âåñ â ýêñïîðòå òîâàðîâ çàíèìàþò ÎÀÝ,
Êàçàõñòàí è Êàíàäà.

Â ñòðóêòóðå ýêñïîðòà â ñòðàíû äàëüíåãî çàðóáå-
æüÿ çíà÷èòåëüíûé ðîñò ïîñòàâîê êûðãûçñêèõ òîâàðîâ,
êðîìå Øâåéöàðèè, áûë çàôèêñèðîâàí â ÎÀÝ è Êàíàäó.
Îáúåì ýêñïîðòà çîëîòà â ÎÀÝ ñîñòàâèë 26,3 ïðîöåíòà
çîëîòà, äîáûòîãî è ïåðåðàáîòàííîãî â ðåñïóáëèêå çà àíà-
ëèçèðóåìûé ïåðèîä. Óâåëè÷åíèå æå ýêñïîðòíûõ ïîñòàâîê
â Êàíàäó ïðîèçîøëî çà ñ÷åò ïðîäàæè àâèàöèîííîãî òîï-
ëèâà íà íóæäû âîåííîé áàçû êîàëèöèîííûõ âîéñê, ðàçìå-
ùåííûõ íà òåððèòîðèè Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè. Ïðè ýòîì,
äîëÿ ñòðàí ÑÍÃ â îáùåì îáúåìå âñåõ ýêñïîðòíûõ ïîñòà-
âîê ñîñòàâèëà 37,5 ïðîöåíòà. Îñíîâíûìè ýêñïîðòíûìè
ïàðòíåðàìè ñðåäè ñòðàí ÑÍÃ ïðîäîëæàþò îñòàâàòüñÿ
Ðîññèÿ è Êàçàõñòàí, õîòÿ ñëåäóåò îòìåòèòü çíà÷èòåëü-
íîå óâåëè÷åíèå ýêñïîðòíûõ ïîñòàâîê â Òàäæèêèñòàí, ÷òî
îáúÿñíÿåòñÿ óâåëè÷åíèåì îáúåìîâ ýêñïîðòà ýëåêòðîýíåð-
ãèè, øèôåðà è ëàìï íàêàëèâàíèÿ. Ýêñïîðò â Êàçàõñòàí
òàêæå çíà÷èòåëüíî âûðîñ, ïðè÷èíîé ÷åìó ÿâëÿåòñÿ ðîñò
ïîñòàâîê â ñîñåäíþþ ðåñïóáëèêó ñòðîèòåëüíûõ ìàòåðè-
àëîâ (öåìåíò, ñòåêëî ëèòîå), à òàêæå óâåëè÷åíèåì ïîñòà-
âîê ýëåêòðîýíåðãèè è  ìîëî÷íûõ ïðîäóêòîâ.

Èìïîðò òîâàðîâ â öåíàõ ÔÎÁ ïî ïðåäâàðèòåëüíûì
äàííûì âûðîñ íà 37,7 ïðîöåíòà. Îòìå÷åíî óâåëè÷åíèå
èìïîðòà èç ñòðàí ÑÍÃ íà 46,7 ïðîöåíòà, èç ñòðàí äàëüíå-
ãî çàðóáåæüÿ çàâåçåíî áîëüøå òîâàðîâ íà 25,5 ïðîöåíòà.
Îäíîé èç íàèáîëåå êðóïíûõ ñòàòåé èìïîðòà îñòàþòñÿ
ïîòðåáèòåëüñêèå òîâàðû, îáúåì êîòîðûõ â àíàëèçèðóå-
ìûé ïåðèîä â öåíàõ ÑÈÔ óâåëè÷èëñÿ íà 64 ïðîöåíòà,
óäåëüíûé âåñ êîòîðûõ ñîñòàâèë 39,3 ïðîöåíòà îò îáùåãî
îáúåìà èìïîðòà. Êðîìå ýòîãî, çíà÷èòåëüíî âûðîñ èìïîðò
ïðîìåæóòî÷íûõ òîâàðîâ (íà 47 ïðîöåíòîâ). Äîëÿ èìïîð-
òà íåôòåïðîäóêòîâ çàíÿëà 27 ïðîöåíòîâ îò îáùåãî îáúå-
ìà èìïîðòà, ïðè ýòîì îáúåì èìïîðòà óâåëè÷èëñÿ ïî îò-
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íîøåíèþ ê ÷åòâåðòîìó êâàðòàëó 2002 ãîäà íà 42,7 ïðî-
öåíòà â ðåçóëüòàòå ðîñòà ôèçè÷åñêèõ ïîñòàâîê àâòîìî-
áèëüíîãî è àâèàöèîííîãî áåíçèíà, êåðîñèíà è äèçåëüíîãî
òîïëèâà. Èìïîðò ïðîìåæóòî÷íûõ òîâàðîâ óâåëè÷èëñÿ íà
47 ïðîöåíòîâ, çà ñ÷åò ðàñøèðåíèÿ ââîçà ìàøèí è îáîðó-
äîâàíèÿ, ïëàñòìàññû, áóìàãè è íåêîòîðûõ äðóãèõ ïîçè-
öèé òîâàðíîé íîìåíêëàòóðû.

Â ãåîãðàôè÷åñêîì ðàñïðåäåëåíèè èìïîðòà ñòðàíû
ÑÍÃ ñîõðàíÿþò âåäóùóþ ðîëü: èõ óäåëüíûé âåñ ñîñòàâ-
ëÿåò 58,1 ïðîöåíòà. Íàèáîëüøóþ äîëþ çàíèìàþò Ðîññèÿ
è Êàçàõñòàí. Èìïîðò èç Ðîññèè âûðîñ íà 65,1 ïðîöåíòà, â
îñíîâíîì çà ñ÷åò ââîçà íåôòåïðîäóêòîâ, ìåäèêàìåíòîâ,
øèí, ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ.  Óâåëè÷åíèå èìïîðòà òîâà-
ðîâ èç Êàçàõñòàíà íà 62,4 ïðîöåíòà îáóñëîâëåíî, â îñíîâ-
íîì, áîëüøèì îáúåìîì ïîñòóïëåíèé â Êûðãûçñòàí íåô-
òåïðîäóêòîâ, çåðíîâûõ è òàáà÷íûõ èçäåëèé. Ñðåäè ñòðàí
äàëüíåãî çàðóáåæüÿ îñíîâíûìè ïîñòàâùèêàìè òîâàðîâ,
êàê è ïðåæäå, îñòàþòñÿ Êèòàé, ÑØÀ, Ãåðìàíèÿ è Òóðöèÿ.

3.4.2. ÂÍÓÒÐÅÍÍÈÉ ÑÏÐÎÑ
Ìîæåò ïîêàçàòüñÿ, ÷òî â 2003 ãîäó è, îñîáåííî â

÷åòâåðòîì êâàðòàëå, ïðîèñõîäèë íåñáàëàíñèðîâàííûé ðîñò
âíóòðåííåãî ñïðîñà. Àðãóìåíòàìè â ïîëüçó äàííîãî âû-
âîäà ÿâëÿþòñÿ  òåìïû ðîñòà äåíåæíûõ àãðåãàòîâ è äèíà-
ìèêà èíôëÿöèè. Îäíàêî äàííûé âûâîä íå ñîîòâåòñòâóåò
äåéñòâèòåëüíîñòè. Èíôëÿöèÿ, åñëè èñêëþ÷èòü ïðèðîñòà
ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí çà ñ÷åò õëåáîáóëî÷íûõ èçäåëèé è
áåíçèíà, ñîñòàâèëà 2,6 ïðîöåíòà, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò óðîâ-
íþ 2002 ãîäà.

Äëÿ ðàçâèòûõ ñòðàí íå õàðàêòåðíû ñòîëü âûñîêèå
òåìïû ïðèðîñòà äåíåæíûõ àãðåãàòîâ,  íî â óñëîâèÿõ ïå-
ðåõîäíîé ýêîíîìèêè îíè âïîëíå âîçìîæíû. Äåíåæíûå àã-
ðåãàòû â 2003 ãîäó ðîñëè ïðèáëèçèòåëüíî ðàâíîé ìåðå çà
ñ÷åò îïåðàöèé Íàöèîíàëüíîãî áàíêà (ïðèòîê èíîñòðàííîé
âàëþòû) è ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ (äåôèöèò áþäæåòà).
Ñòàáèëèçàöèþ òåìïîâ ïðèðîñòà äåíåæíûõ àãðåãàòîâ â
2003 ãîäó ìîæíî ðàññìàòðèâàòü â êà÷åñòâå ñâèäåòåëü-
ñòâà òîãî, ÷òî ïðîèñõîäèò ñòàáèëèçàöèÿ ñïðîñà íà äåíü-
ãè, êîòîðûé îñòàåòñÿ íà âûñîêîì óðîâíå. ×àñòè÷íî äèíà-
ìèêó ïðåäëîæåíèÿ äåíåã ìîæíî ñâÿçàòü è ñ ïðîöåññàìè
äåäîëëàðèçàöèè ýêîíîìèêè.

3.4.2.1. ×ÀÑÒÍÎÅ ÏÎÒÐÅÁËÅÍÈÅ
Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì Íàöèîíàëüíîãî ñòà-

òèñòè÷åñêîãî êîìèòåòà äåíåæíûå äîõîäû  íàñåëåíèÿ çà
2003 ãîä âûðîñëè íà 7,7 ïðîöåíòà ïî ñðàâíåíèþ ñ ñîîò-
âåòñòâóþùèì ïåðèîäîì 2002 ãîäà. Ïðè ýòîì ðåàëüíûé
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ðàñïîëàãàåìûé äîõîä âûðîñ íà 6,1 ïðîöåíòà. Äåíåæíûå
ðàñõîäû íàñåëåíèÿ óâåëè÷èëèñü íà 9,8 ïðîöåíòà. Ðîçíè÷-
íûé òîâàðîîáîðîò  âûðîñ íà 13,5 ïðîöåíòà.

3.4.2.2. ÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÅ ÐÀÑÕÎÄÛ
Äîõîäû ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà çà ÿíâàðü-íî-

ÿáðü 2003 ãîäà âûðîñëè íà 12,6 ïðîöåíòà îòíîñèòåëüíî
ñîîòâåòñòâóþùåãî ïåðèîäà ïðîøëîãî ãîäà. Ñîîòâåòñòâåí-
íî, ðàñõîäû ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà óâåëè÷èëèñü íà
8,4 ïðîöåíòà. Òåìï ïðèðîñòà ðàñõîäîâ íà âûïëàòó çàðà-
áîòíîé ïëàòû ñîñòàâèë 12,8 ïðîöåíòà, ÷òî íà 5,9 ïðîöåíò-
íûõ ïóíêòà ïðåâûøàåò ýòîò ïîêàçàòåëü çà 9 ìåñÿöåâ.
Îáúåìû ñóáñèäèé ãîñóäàðñòâåííûì ïðåäïðèÿòèÿì óìåíü-
øèëèñü íà 24,4 ïðîöåíòà. Íà êàïèòàëüíûå âëîæåíèÿ è ðå-
ìîíò áûëî íàïðàâëåíî ñðåäñòâ íà 10,8 ïðîöåíòà áîëüøå,
÷åì çà ñîîòâåòñòâóþùèé ïåðèîä 2002 ãîäà.

3.4.2.3. ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÈ
Îäíèì èç èñòî÷íèêîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ÿâëÿ-

þòñÿ èíâåñòèöèè. Èíâåñòèöèîííàÿ àêòèâíîñòü â ýêîíîìè-
êå ïåðåõîäíîãî òèïà ïðèîáðåòàåò åùå áîëüøåå çíà÷åíèå.
Îïåðàòèâíàÿ èíôîðìàöèÿ ñîäåðæèò ñâåäåíèÿ î êàïèòàëü-
íûõ âëîæåíèÿõ â ñòðîèòåëüñòâå. Ñîãëàñíî îïåðàòèâíîé
èíôîðìàöèè Íàöèîíàëüíîãî ñòàòèñòè÷åñêîãî êîìèòåòà
îáúåì êàïèòàëüíûõ âëîæåíèé çà 2003 ãîä ñíèçèëñÿ íà 8,6
ïðîöåíòà â ñîïîñòàâèìûõ öåíàõ ïî ñðàâíåíèþ ñ ñîîòâåò-
ñòâóþùèì ïåðèîäîì 2002  ãîäà. Ýòè äàííûå íå ñîäåðæàò
ñâåäåíèé îá èíâåñòèöèÿõ â îáîðóäîâàíèå. Îïðåäåëåííîå
ïðåäñòàâëåíèå îá èíâåñòèöèÿõ â îáîðóäîâàíèå ìîæåò äàòü
ñâåäåíèÿ îá èìïîðòå èíâåñòèöèîííûõ òîâàðîâ ïî êëàññè-
ôèêàöèè Íàöèîíàëüíîãî áàíêà. Çà ÷åòâåðòûé êâàðòàë 2003
ãîäà èìïîðòà èíâåñòèöèîííûõ òîâàðîâ ñíèçèëñÿ íà 0,9
ïðîöåíòà îòíîñèòåëüíî ñîîòâåòñòâóþùåãî ïåðèîäà 2002
ãîäà. Òåì íå ìåíåå, çà 2003 ãîä èìïîðò èíâåñòèöèîííûõ
òîâàðîâ óâåëè÷èëñÿ íà 12,6 ïðîöåíòà â ñòîèìîñòíîì âû-
ðàæåíèè.

3.4.3. ÂÀËÎÂÎÉ ÂÍÓÒÐÅÍÍÈÉ ÏÐÎÄÓÊÒ
Âàëîâîé âíóòðåííèé ïðîäóêò çà 2003 ãîä ïî ïðåäâà-

ðèòåëüíûì äàííûì óâåëè÷èëñÿ íà 6,7 ïðîöåíòà. Òåìï ïðè-
ðîñòà ïðîäóêöèè ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà ñîñòàâèë 3,8 ïðî-
öåíòà. Â ïðîìûøëåííîñòè áûëî ïðîèçâåäåíî ïðîäóêöèè
íà 17 ïðîöåíòîâ, áîëüøå ÷åì çà ñîîòâåòñòâóþùèé ïåðèîä
2002 ãîäà. Áåç ó÷åòà ïðîèçâîäñòâà çîëîòîðóäíîãî êîìáè-
íàòà "Êóìòîð" ïðîèçâîäñòâî ïðîäóêöèè ïðîìûøëåííîñòè
âûðîñëî íà 8,5 ïðîöåíòà. Îñíîâíûìè îòðàñëÿìè ïðîìûø-
ëåííîñòè ÿâëÿþòñÿ öâåòíàÿ ìåòàëëóðãèÿ, òåêñòèëüíàÿ è
øâåéíàÿ ïðîìûøëåííîñòü, ïèùåâàÿ ïðîìûøëåííîñòü.
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ÔÀÊÒÎÐÛ  ÈÍÔËßÖÈÈ

Âûñîêèå òåìïû îòìå÷åíû â ìåòàëëóðãè÷åñêîé è ïèùå-
âîé ïðîìûøëåííîñòè, òîãäà êàê â òåêñòèëüíîé ïðîìûø-
ëåííîñòè íàáëþäàëñÿ ñïàä. Õîòÿ ïðîèçâîäñòâî ýëåêòðè-
÷åñêîãî è ýëåêòðîííîãî îáîðóäîâàíèÿ çàíèìàåò îòíîñè-
òåëüíî íåâûñîêóþ äîëþ â îáúåìå ïðîìûøëåííîãî ïðî-
èçâîäñòâà, ìîæíî îòìåòèòü äîñòàòî÷íî âûñîêèé òåìï åãî
ïðèðîñòà. Â ñåëüñêîì õîçÿéñòâå âåäóùóþ ðîëü èãðàåò
ïðîèçâîäñòâî ðàñòåíèåâîäñòâà, êîòîðîå õàðàêòåðèçóåòñÿ
áîëüøèìè îáúåìàìè ïðîèçâîäñòâà è òåìïàìè ðîñòà ïî
ñðàâíåíèþ ñ æèâîòíîâîäñòâîì. Ïðîèñõîäèò èçìåíåíèå
ñòðóêòóðû ïîñåâíûõ ïëîùàäåé. Ñíèæàþòñÿ ïîñåâíûå
ïëîùàäè ïîä çåðíîâûå è êîðìîâûå êóëüòóðû, ïðè ýòîì
ðàñøèðÿþòñÿ ïîñåâíûå ïëîùàäè ïîä òåõíè÷åñêèå  è îâî-
ùåáàõ÷åâûå êóëüòóð, ÷òî âåðîÿòíî,  ñâÿçàíî ñ ïîëó÷åíè-
åì  áîëüøåãî äîõîäà ñ åäèíèöû ïëîùàäè. Ïî áîëüøèí-
ñòâó âèäîâ ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîé ïðîäóêöèè íàáëþäàåò-
ñÿ óâåëè÷åíèå ïðîäóêòèâíîñòè. Êðîìå ñòðîèòåëüñòâà,
ïðîèçâîäñòâî ïðîäóêöèè êîòîðîãî ñíèçèëîñü íà 6,8 ïðî-
öåíòà, â ñôåðå óñëóã, à èìåííî - óñëóã òîðãîâëè, ãîñòèíèö
è ðåñòîðàíîâ, òðàíñïîðòà è ñâÿçè, íàáëþäàëñÿ ðîñò.

Ïî äàííûì Íàöèîíàëüíîãî ñòàòèñòè÷åñêîãî êîìè-
òåòà â ðåñïóáëèêå çà ãîä êîëè÷åñòâî õîçÿéñòâóþùèõ
ñóáúåêòîâ óâåëè÷èëîñü íà 9,5 ïðîöåíòà. Êîëè÷åñòâî þðè-
äè÷åñêèõ ëèö âîçðîñëî íà 9 ïðîöåíòîâ.
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4. ÎÑÍÎÂÍÛÅ ÐÅØÅÍÈß ÏÎ ÄÅÍÅÆÍÎ-
ÊÐÅÄÈÒÍÎÉ ÏÎËÈÒÈÊÅ

4.1. ÎÑÍÎÂÍÛÅ ÐÅØÅÍÈß ÏÐÀÂËÅÍÈß

� Ïîñòàíîâëåíèå ¹ 35/3 îò 24 äåêàáðÿ 2003 ãîäà
Îäîáðåíû "Îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ äåíåæíî-êðå-

äèòíîé ïîëèòèêè íà 2004 ãîä", êîòîðûå îïðåäåëÿþò öåëè
è çàäà÷è äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè íà 2004 ãîä ñ
ó÷åòîì ðåçóëüòàòîâ àíàëèçà ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè ïî ñî-
ñòîÿíèþ íà êîíåö 2003 ãîäà è èõ ïðîãíîçà íà ïðåäñòî-
ÿùèé ãîä. Îñíîâíîé öåëüþ äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëè-
òèêè áóäåò ïîääåðæàíèå èíôëÿöèè íà óðîâíå íå âûøå
4-5 ïðîöåíòîâ, îáåñïå÷èâàþùåãî äîñòèæåíèå óñòîé-
÷èâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, áëàãîïðèÿòíûõ óñëîâèé
äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ èíâåñòèöèé, ïîâûøåíèå êîíêóðåíòîñ-
ïîñîáíîñòè íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè.

� Ïîñòàíîâëåíèå ¹ 35/4 îò 24 äåêàáðÿ 2003 ãîäà
Ïðèíÿòî çàÿâëåíèå Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Êûð-

ãûçñêîé Ðåñïóáëèêè î äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêå
íà 2004 ãîä è åãî òåêñò íàïðàâëåí â Ïðàâèòåëüñòâî
Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè äëÿ ïîäãîòîâêè ñîâìåñòíî-
ãî çàÿâëåíèÿ Ïðàâèòåëüñòâà Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëè-
êè è Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè î
ôèíàíñîâîé è ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêå íà
2004 ãîä.

� Ïîñòàíîâëåíèå ¹ 35/6 îò 24 äåêàáðÿ 2003 ãîäà
Âíåñåíû èçìåíåíèÿ â ïîëîæåíèå îá îáÿçàòåëü-

íûõ ðåçåðâàõ, ñîãëàñíî êîòîðûì ðàñøèðåíà äåïîçèò-
íàÿ áàçà äëÿ èõ ðàñ÷åòà çà ñ÷åò âêëþ÷åíèÿ îáÿçà-
òåëüñòâ ïåðåä ôèíàíñîâûìè ó÷ðåæäåíèÿìè, ìèíèñòåð-
ñòâîì ôèíàíñîâ Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêè è ìåñòíûìè
îðãàíàìè âëàñòè.

� Ïîñòàíîâëåíèå ¹ 36/6 îò 27 äåêàáðÿ 2003 ãîäà
Óòâåðæäåí ïëàí ìåðîïðèÿòèé äëÿ ðåàëèçàöèè

ïðîåêòîâ ãîñóäàðñòâåííîé ïðîãðàììû ïî âíåäðåíèþ
ñèñòåìû áåçíàëè÷íûõ ïëàòåæåé è ïî ñîçäàíèþ èíô-
ðàñòðóêòóðû, ñïîñîáíîé îáåñïå÷èòü ýôôåêòèâíîå ïðî-
âåäåíèå ïëàòåæåé â Êûðãûçñêîé Ðåñïóáëèêå íà 2003-
2005 ãîäû. Îñíîâíîé öåëüþ ïðèíÿòîãî äîêóìåíòà ÿâ-
ëÿåòñÿ îïðåäåëåíèå êîíöåïòóàëüíûõ îñíîâ, öåëåé è
çàäà÷ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ñèñòåìû ïàêåòíîãî êëèðèí-
ãà, åäèíîãî ïðîöåññèíãîâîãî öåíòðà, ãðîññîâîé ñèñòå-
ìû ðàñ÷åòîâ â ðåæèìå ðåàëüíîãî âðåìåíè. Ðåàëèçà-
öèÿ äàííûõ ïðîåêòîâ ïîçâîëèò ðàñøèðèòü äîñòóï ê
áàíêîâñêèì ïëàòåæíûì óñëóãàì â öåíòðå è â ðåãèî-
íàõ, ñîçäàñò ðàçëè÷íûå èíñòðóìåíòû è ìåõàíèçìû äëÿ
óâåëè÷åíèÿ äîëè áåçíàëè÷íûõ ðàñ÷åòîâ.
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4.2. ÎÑÍÎÂÍÛÅ ÐÅØÅÍÈß ÊÎÌÈÒÅÒÀ
ÄÅÍÅÆÍÎ-ÊÐÅÄÈÒÍÎÃÎ ÐÅÃÓËÈÐÎ-
ÂÀÍÈß
Çàñåäàíèÿ êîìèòåòà äåíåæíî-êðåäèòíîãî ðåãóëèðî-

âàíèÿ ïðîâîäÿòñÿ åæåíåäåëüíî è åãî ðåøåíèÿ îñíîâûâà-
ëèñü íà òåêóùåé ñèòóàöèè, èñõîäÿ èç ñëåäóþùåãî:

� â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2003 ãîäà áàíêîâñêàÿ ñèñ-
òåìà õàðàêòåðèçîâàëàñü âûñîêèì óðîâíåì ëèêâèäíîñòè,
êîòîðûé ñëîæèëñÿ â ðåçóëüòàòå ðàñøèðåíèÿ äåíåæíîé
áàçû. Îñíîâíîé ïðèðîñò áûë îáóñëîâëåí èíòåðâåíöèÿìè
Íàöèîíàëüíîãî áàíêà íà âàëþòíîì ðûíêå, îáúåì êîòî-
ðûõ óâåëè÷èëñÿ áîëåå, ÷åì â äâà ðàçà ïî ñðàâíåíèþ ñ
÷åòâåðòûì êâàðòàëîì 2002 ãîäà. Èíòåðâåíöèè Íàöèîíàëü-
íîãî áàíêà áûëè íàïðàâëåíû ñãëàæèâàíèå ðåçêèõ êîëåáà-
íèé êóðñà â ñâÿçè ñ íåóñòîé÷èâîé ñèòóàöèåé íà ìåæäóíà-
ðîäíûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ è ïîääåðæàíèå ñòàáèëüíîñòè
ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà ñîìà;

� âûñîêàÿ ëèêâèäíîñòü ñîêðàòèëà ñïðîñ íà ðåçåð-
âû, â ðåçóëüòàòå îáúåìû  ðåôèíàíñèðîâàíèÿ áàíêîâ ñíè-
çèëèñü íà 33 ïðîöåíòà ïî ñðàâíåíèþ ñ îáúåìàìè êðåäè-
òîâ, âûäàííûõ â ïðåäûäóùåì êâàðòàëå. Ïî òîé æå ïðè-
÷èíå ïðîèçîøëî ñîêðàùåíèå àêòèâíîñòè ïî îïåðàöèÿì
ÑÂÎÏ;

� îáúåì îïåðàöèé íà îòêðûòîì ðûíêå â ÷åòâåðòîì
êâàðòàëå áûë íåâåëèê. Âïåðâûå ñ íà÷àëà ãîäà ñîñòîÿëèñü
àóêöèîíû ïî ðàçìåùåíèþ íîò Íàöèîíàëüíîãî áàíêà ñ ñå-
ìèäíåâíûì è ìåñÿ÷íûì ñðîêîì îáðàùåíèÿ. Ñèòóàöèÿ íà
ðûíêå äèêòîâàëà íåîáõîäèìîñòü íåêîòîðîãî óâåëè÷åíèÿ
îáúåìîâ ðàçìåùåíèÿ. Òàêæå ïðîâîäèëèñü ÐÅÏÎ îïåðà-
öèè, ðåçóëüòàòîì êîòîðûõ ñòàëî ñîêðàùåíèå ëèêâèäíîñòè
íà 77 ìëí. ñîìîâ.

4.3. ÀÍÀËÈÇ ÈÍÔËßÖÈÎÍÍÛÕ ÏÐÎÖÅÑ-
ÑÎÂ ÇÀ ×ÅÒÂÅÐÒÛÉ ÊÂÀÐÒÀË 2003 ÃÎÄÀ
È ÎÖÅÍÊÀ ÈÍÔËßÖÈÈ ÍÀ ÏÅÐÂÛÉ
ÊÂÀÐÒÀË 2004 ÃÎÄÀ

Íàöèîíàëüíûé áàíê îöåíèâàë èíôëÿöèþ íà 2003 ãîä
íà óðîâíå íå âûøå 4-5 ïðîöåíòîâ, ïðè÷åì â àâãóñòå åå
ïðîãíîç áûë ñêîððåêòèðîâàí â ñòîðîíó ïîíèæåíèÿ äî 4
ïðîöåíòîâ. Â 2003 ãîäó èíôëÿöèÿ ñîñòàâèëà 5,6 ïðîöåíòà,
÷òî íàðóøèëî òåíäåíöèþ ñíèæåíèÿ òåìïîâ ïðèðîñòà ïî-
òðåáèòåëüñêèõ öåí, êîòîðàÿ ñëîæèëàñü çà 2000-2002 ãîäû.
Çà 9 ìåñÿöåâ íàáëþäàëàñü íåçíà÷èòåëüíàÿ äåôëÿöèÿ â 0,1
ïðîöåíò, è òðóäíî áûëî ïðåäïîëîæèòü, ÷òî â ÷åòâåðòîì
êâàðòàëå ïðîèçîéäåò ñòîëü çíà÷èòåëüíûé ðîñò öåí.
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ÂÀÍÈß
Çàñåäàíèÿ êîìèòåòà äåíåæíî-êðåäèòíîãî ðåãóëèðî-

âàíèÿ ïðîâîäÿòñÿ åæåíåäåëüíî è åãî ðåøåíèÿ îñíîâûâà-
ëèñü íà òåêóùåé ñèòóàöèè, èñõîäÿ èç ñëåäóþùåãî:
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� îáúåì îïåðàöèé íà îòêðûòîì ðûíêå â ÷åòâåðòîì
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ïðîãíîç áûë ñêîððåêòèðîâàí â ñòîðîíó ïîíèæåíèÿ äî 4
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÷òî íàðóøèëî òåíäåíöèþ ñíèæåíèÿ òåìïîâ ïðèðîñòà ïî-
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Çà 9 ìåñÿöåâ íàáëþäàëàñü íåçíà÷èòåëüíàÿ äåôëÿöèÿ â 0,1
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Îñíîâíûå ïàðàìåòðû èíôëÿöèîííûõ ïðîöåññîâ, ñëî-
æèâøèåñÿ çà 2000-2002 ãîäû, ñîõðàíÿëèñü è â 2003 ãîäó.
Â ïðåäûäóùèõ Îáçîðàõ èíôëÿöèè íåîäíîêðàòíî îòìå-
÷àëîñü, ÷òî â òå÷åíèå äëèòåëüíîãî ïåðèîäà âðåìåíè èíô-
ëÿöèÿ íîñèò íåìîíåòàðíûé õàðàêòåð. Íåñìîòðÿ íà âûñî-
êèå òåìïû ïðèðîñòà äåíåæíûõ àãðåãàòîâ çà 2003 ãîä è
åãî ÷åòâåðòûé êâàðòàë, äàííûé âûâîä îñòàåòñÿ â ñèëå.
Áåç ó÷åòà ïîâûøåíèÿ öåí íà õëåáîáóëî÷íûå èçäåëèÿ è
áåíçèí èíôëÿöèÿ â 2003 ãîäó ñîñòàâëÿåò 2,6 ïðîöåíòà, òî
åñòü ñîõðàíèëàñü ïðàêòè÷åñêè íà óðîâíå 2002 ãîäà. Èç
îñòàâøèõñÿ 3 ïðîöåíòíûõ ïóíêòîâ ïðèðîñòà ïîòðåáèòåëü-
ñêèõ öåí íà õëåáîáóëî÷íûå èçäåëèÿ ïðèõîäèòñÿ 2,4 ïðî-
öåíòíûõ ïóíêòà, ñîîòâåòñòâåííî, âêëàä áåíçèíà ñîñòàâ-
ëÿåò 0,6 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà. Ñèòóàöèÿ ðàçâèâàëàñü ïîä
âîçäåéñòâèåì íàðóøåíèÿ ñáàëàíñèðîâàííîñòè íà äâóõ
îñíîâíûõ òîâàðíûõ ðûíêàõ -  çåðíà è ìóêè, à òàêæå ãîðþ-
÷å-ñìàçî÷íûõ ìàòåðèàëîâ. Äâà ãîäà èñêëþ÷èòåëüíî áëà-
ãîïðèÿòíûõ ïîãîäíûõ óñëîâèé  è âûñîêèõ óðîæàåâ ïøå-
íèöû â Óêðàèíå, ñìåíèëèñü çàñóõîé è íåóðîæàåì. Ñïðîñ
íà ïøåíèöó âûçâàë ïîâûøåíèå öåí ó îñíîâíîãî ïîñòàâ-
ùèêà â íàøó ðåñïóáëèêó - Êàçàõñòàíà. Íåîáõîäèìî îò-
ìåòèòü, ÷òî ðîñò öåí íà ïøåíèöó è õëåáîáóëî÷íûå èçäå-
ëèÿ îòìå÷åí íå òîëüêî â Êûðãûçñòàíå, íî òàêæå â Ðîññèè
è Êàçàõñòàíå. Ðåçêèé ðîñò öåí íà ãîðþ÷å-ñìàçî÷íûå ìà-
òåðèàëû îáúÿñíÿåòñÿ ìîíîïîëüíûì öåíîîáðàçîâàíèåì è
äðóãèìè ïðè÷èíàìè. Åñëè ãîâîðèòü î âêëàäå íåïðîäîâîëü-
ñòâåííûõ òîâàðîâ è óñëóã â ïðèðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí,
íåñìîòðÿ íà îòñóòñòâèå ïîâûøåíèÿ òàðèôîâ íà ýëåêòðè-
÷åñêóþ ýíåðãèþ, òî ðîñò öåí íà óñëóãè íîñèë îïåðåæàþ-
ùèé õàðàêòåð.

Îïðåäåëåííóþ ðîëü ñ òî÷êè çðåíèÿ èíôëÿöèè èãðà-
åò ôàêòîð ñåçîííîñòè, êîòîðûé â çíà÷èòåëüíîé ìåðå îï-
ðåäåëÿåòñÿ âûñîêèì óäåëüíûì âåñîì ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà
â ñòðóêòóðå âàëîâîãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà. Ïðîèçâîä-
ñòâî ïðîäóêöèè ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà ïîäâåðæåíî âîçäåé-
ñòâèþ ïîãîäíûõ óñëîâèé, ÷òî òåì áîëåå ñïðàâåäëèâî â
óñëîâèÿõ Êûðãûçñòàíà. Ñî ñòîðîíû ñïðîñà âíóòðåííèé
óðîâåíü öåí çàâèñÿò îò âîçìîæíîñòè ñáûòà ïðîäóêöèè íà
âíåøíåì ðûíêå. Âûñîêèé óðîæàé íàðÿäó ñ îãðàíè÷åíèåì
ñáûòà ïðèâîäèò ê ïàäåíèþ öåí íà âíóòðåííåì ðûíêå. È,
íàîáîðîò, ïëîõîé óðîæàé èëè óñèëåíèå âûâîçà ñåëüñêîõî-
çÿéñòâåííîé ïðîäóêöèè ñïîñîáñòâóåò ðîñòó öåí íà ïðîäî-
âîëüñòâåííûå òîâàðû.

Âíåøíèé ñïðîñ íà ïðîäóêöèþ ïðîèçâîäèòåëåé ðåñ-
ïóáëèêè âîññòàíàâëèâàåòñÿ ïîä âëèÿíèåì ðàñøèðåíèÿ
ïðîèçâîäñòâåííîãî ïîòåíöèàëà è óñèëèé, íàïðàâëåííûõ íà
îáëåã÷åíèå èëè óëó÷øåíèé óñëîâèé äîñòóïà íà âíåøíèå
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ðûíêè. Â ÷àñòíîñòè, äîñòèãíóòû ñîãëàøåíèÿ ñ Êàçàõñòà-
íîì, àíàëîãè÷íàÿ ðàáîòà âåäåòñÿ ñ Ðîññèéñêîé Ôåäåðà-
öèåé. Ýêñïîðò òîâàðîâ ðåñïóáëèêè â îñíîâíîì íîñèò ñû-
ðüåâîé õàðàêòåð, îñîáåííî, â ñòðàíû äàëüíåãî çàðóáåæüÿ.
Â ïîñëåäíèå ãîäû íàìåòèëàñü òåíäåíöèÿ óâåëè÷åíèÿ ýê-
ñïîðòà óñëóã, ÷òî ïîçâîëèëî ñóùåñòâåííî óëó÷øèòü áà-
ëàíñ óñëóã. Â ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå ïîääåðæàíèå
âíåøíåãî ñïðîñà ñâÿçàíî ñ äèâåðñèôèêàöèåé ýêñïîðòà,
ïîâûøåíèåì åãî êà÷åñòâà. Îêîëî îäíîé òðåòè ýêñïîðòà
ïðèõîäèòñÿ íà çîëîòî, ïðè èñ÷åðïàíèå ìåñòîðîæäåíèÿ êî-
òîðîãî äîëæíî ïðîèçîéòè çàìåùåíèå äðóãîé ïðîäóêöèåé.

Âíóòðåííèé ñïðîñ îáåñïå÷èâàåò ïðèðîñò âàëîâîãî
âíóòðåííåãî ïðîäóêòà, ïîñêîëüêó òîðãîâûé áàëàíñ çà èñ-
êëþ÷åíèåì îäíîãî ãîäà ñâîäèòñÿ ñ îòðèöàòåëüíûì ñàëü-
äî. Â óñëîâèÿõ íèçêîãî ïëàòåæåñïîñîáíîãî ñïðîñà íàñå-
ëåíèÿ êîíêóðåíöèÿ ìåæäó èìïîðòîì è âíóòðåííåé ïðîäóê-
öèåé ïðîèñõîäèò ïî öåíîâîìó ïðèçíàêó. Ñëåäóåò îòìåòèòü,
÷òî ìíîãèå èìïîðòèðóåìûå òîâàðû âîîáùå íå ïðîèçâî-
äÿòñÿ ðåñïóáëèêîé. Â ýòèõ óñëîâèÿõ ïðåèìóùåñòâî ïîëó-
÷àþò ïðîäóêòû, íå ñâÿçàííûå èëè ìàëî ñâÿçàííûå ñ èì-
ïîðòîì.  Ñðåäè íèõ ìîæíî îòìåòèòü óñëóãè è ñòðîèòåëü-
ñòâî.

Äèíàìèêà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí çà 2000-2003 ãîäû
òðåáóåò îáúÿñíåíèÿ, ïîñêîëüêó óñòîé÷èâîå ñíèæåíèå èí-
ôëÿöèè â 2000-2002 ãîäû ñìåíèëîñü åå ïîâûøåíèåì â 2003
ãîäó. Ñîêðàùåíèå òåìïîâ ïðèðîñòà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí
èìåëî îáúåêòèâíóþ ïðèðîäó è îíî áûëî îáóñëîâëåíî ïðå-
îäîëåíèåì ñïàäà â ýêîíîìèêå è ïîñòóïàòåëüíûì ðàñøè-
ðåíèåì ðûíî÷íîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè. Íà äèíàìèêó öåí
îêàçûâàëî âëèÿíèå ñîêðàùåíèå èìïîðòà, ïîâûøåíèå ïðî-
äóêòèâíîñòè ýêîíîìèêè. Ðîñò ïðîäóêòèâíîñòè ñâÿçàí ñ
èñïîëüçîâàíèåì íîâûõ òåõíîëîãèé è ÷àñòè÷íî ñ ñîêðàùå-
íèåì çàíÿòîñòè.

Âûõîä èíôëÿöèè çà öåëåâûå ïàðàìåòðû â 2003 ãîäó
íå îçíà÷àåò ïðèíöèïèàëüíûõ èçìåíåíèé â ýêîíîìèêå èëè
äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêå. Øîêè íà îòäåëüíûõ òîâàð-
íûõ  ðûíêàõ íå ìîãóò áûòü èñïðàâëåíû ñðåäñòâàìè äå-
íåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè, óæåñòî÷åíèå êîòîðîé  ïðèâå-
äåò ëèøü ê ïîäàâëåíèþ ýêîíîìè÷åñêîé àêòèâíîñòè è ñî-
çäàíèþ ïðåäïîñûëîê äëÿ åùå áîëåå ñèëüíîé èíôëÿöèè.
Íå äîïóùåíèå ïîäîáíûõ øîêîâ äîëæíî ðåãóëèðîâàòüñÿ
ìåðàìè  àíòèìîíîïîëüíîé ïîëèòèêè è äðóãèìè ñðåäñòâà-
ìè. Âìåñòå ñ òåì, ïîâûøåíèå öåí íà âàæíåéøèå ïðîäóê-
òû, êàêîâûìè ÿâëÿþòñÿ ìóêà, õëåáîáóëî÷íûå èçäåëèÿ è
áåíçèí ìîãóò ïðèâåñòè ê ôîðìèðîâàíèþ íåãàòèâíûõ èíô-
ëÿöèîííûõ îæèäàíèé, êîòîðûå îòðàçÿòñÿ â èíäåêñèðîâà-
íèè öåí íà äðóãèå òîâàðû âíóòðåííåãî ðûíêà.
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Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà íà 2004 ãîä èñõîäèò
èç ïîääåðæàíèÿ áàëàíñà ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ äåíåã â
ýêîíîìèêå. Óñëîâèåì ñîõðàíåíèÿ óñòîé÷èâîãî ñïðîñà íà
äåíüãè ÿâëÿåòñÿ ïîääåðæàíèå ýêîíîìè÷åñêîé àêòèâíîñòè
è óêðåïëåíèå ôèíàíñîâîé ñèñòåìû, â òîì ÷èñëå åå íàèáî-
ëåå ðàçâèòîãî ñåãìåíòà - áàíêîâ. Ñîçäàíèå è ñîõðàíåíèå
áëàãîïðèÿòíîé ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñðåäû áóäåò ïîäêðåï-
ëÿòüñÿ ìåðàìè ïî ïîâûøåíèþ äîâåðèÿ ê áàíêîâñêîé ñèñ-
òåìå. Âàæíûì øàãîì â ýòîì íàïðàâëåíèè äîëæíû ñòàòü
ðàçðàáîòêà è ïðèíÿòèå çàêîíà î çàùèòå äåïîçèòîâ. Áîëü-
øîå çíà÷åíèå èìååò ðàçâèòèå ïëàòåæíîé ñèñòåìû, â òîì
÷èñëå, íàïðàâëåííîå  íà ðàçâèòèå è ðàñøèðåíèå áåçíàëè÷-
íûõ ðàñ÷åòîâ. Äàëüíåéøåå ðàçâèòèå ïîëó÷èò àâòîìàòè-
çàöèÿ ðàñ÷åòîâ íà ðûíêå ãîñóäàðñòâåííûõ êàçíà÷åéñêèõ
âåêñåëåé, âàëþòíîì è ìåæáàíêîâñêîì ðûíêàõ. Áóäåò ïðî-
äîëæåíà ðàáîòà ïî óêðåïëåíèþ è ñîâåðøåíñòâîâàíèþ
áàíêîâñêîãî íàäçîðà.

Âàëþòíàÿ ïîëèòèêà áóäåò íàïðàâëåíà íà äîñòèæå-
íèå öåëåâîãî ïîêàçàòåëÿ äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè.
Ñîõðàíèòñÿ ôîðìèðîâàíèå îáìåííîãî êóðñà íà îñíîâå
ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ. Â ñëó÷àå íåîáõîäèìîñòè Íàöèî-
íàëüíûé áàíê îñòàâëÿåò çà ñîáîé ïðàâî îñóùåñòâëÿòü
èíòåðâåíöèè.

Îñíîâíûå ïðåäïîëîæåíèÿ îöåíêè èíôëÿöèè íà 2004
ãîä:

� öåíû íà ãîðþ÷å-ñìàçî÷íûå ìàòåðèàëû âåðíóëèñü
ê óðîâíþ, êîòîðûé ñëîæèëñÿ äî ïîâûøåíèÿ â îêòÿáðå-íî-
ÿáðå 2003 ãîäà. Íà ìåæäóíàðîäíîì ðûíêå íåôòè íàáëþ-
äàåòñÿ ïîâûøåíèå öåí, êîòîðîå ïî îöåíêàì ýêñïåðòîâ
ìîæåò ñîõðàíèòüñÿ íà ïðîòÿæåíèè âñåãî ãîäà. Áëàãîïðè-
ÿòíàÿ êîíúþíêòóðà öåí äëÿ ýêñïîðòåðîâ  ïîçâîëÿþò ïðåä-
ïîëîæèòü, ÷òî â îòñóòñòâèè ìîíîïîëèçèðîâàííîãî öåíî-
îáðàçîâàíèÿ ïðåäëîæåíèå ãîðþ÷å-ñìàçî÷íûõ ìàòåðèàëîâ
â ðåñïóáëèêó áóäåò íà äîñòàòî÷íîì óðîâíå. Äèíàìèêà öåí
çåðíî íà ðûíêàõ ÑÍÃ äâèæåòñÿ â ñòîðîíó ïîâûøåíèÿ.
Êîëåáàíèÿ öåí îïðåäåëÿþòñÿ ìíîãèìè ôàêòîðàìè. Ïîâû-
øåíèå öåí îáúÿñíÿåòñÿ îïðåäåëåííûì äåôèöèòîì ïðåä-
ëîæåíèÿ, êîòîðûé  ñëîæèëñÿ â ðåçóëüòàòå íåáëàãîïðèÿò-
íîãî 2003 ãîäà;

� îæèäàåòñÿ ïîâûøåíèå òàðèôîâ íà ýëåêòðè÷åñêóþ
ýíåðãèþ;

� íà ìåæäóíàðîäíîì ôèíàíñîâîì ðûíêå  ñîõðàíÿ-
åòñÿ âûñîêàÿ ñòåïåíü íåîïðåäåëåííîñòè. Õîòÿ ýêîíîìèêà
ÑØÀ íàáèðàåò òåìïû ðîñòà, ñîõðàíÿåòñÿ âûñîêèé óðî-
âåíü äåôèöèòà áþäæåòà è òîðãîâîãî áàëàíñà, ÷òî ñïîñîá-
ñòâóåò îñëàáëåíèþ äîëëàðà. Ïîñêîëüêó âíåøíåòîðãîâûå
îïåðàöèè ðåñïóáëèêè îñóùåñòâëÿþòñÿ â îñíîâíîì â äîë-
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ëàðàõ, åãî äèíàìèêà îêàçûâàåò ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå íà
ñîñòîÿíèå âàëþòíîãî ðûíêà ðåñïóáëèêè. Íåñìîòðÿ íà
óêðåïëåíèå íîìèíàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà íàöèîíàëü-
íîé âàëþòû, åå ïîêóïàòåëüíàÿ ñïîñîáíîñòü ñîõðàíÿåò
ñòàáèëüíîñòü. Îáúåìû ýêñïîðòà âîññòàíàâëèâàþòñÿ è
ïî÷òè äîñòèãëè äîêðèçèñíîãî óðîâíÿ 1997 ãîäà. Òåìïû
ïðèðîñòà ýêñïîðòà â ñòðàíû ÑÍÃ è äàëüíåãî çàðóáåæüÿ
çà 2003 ãîä ïðèáëèçèòåëüíî ñîâïàäàëè. Îäíàêî ïðèðîñò â
ñòðàíû äàëüíåãî çàðóáåæüÿ â îñíîâíîì îáóñëîâëåí ïî-
âûøåíèåì öåí íà çîëîòî, òîãäà êàê ýêñïîðò â ñòðàíû ÑÍÃ
íîñèò áîëåå äèâåðñèôèöèðîâàííûé õàðàêòåð. Â 2004 ãîäó
ìîæíî ðàññ÷èòûâàòü íà äàëüíåéøåå ðàçâèòèå âíåøíåòîð-
ãîâûõ ñâÿçåé ñî ñòðàíàìè ÑÍÃ, îñîáåííî, ñ Êàçàõñòàíîì
è Ðîññèåé;

� óñòîé÷èâûé ñïðîñ íà äåíüãè ïîääåðæèâàåòñÿ ðàñ-
øèðåíèåì äåëîâîé àêòèâíîñòè è ïîòðåáèòåëüñêèì ñïðî-
ñîì. Îïûò ñòðàí ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé ïîêàçûâàåò, ÷òî
ïðîöåññ ðåìîíåòèçàöèè íå ìîæåò ïðîòåêàòü áûñòðî, è îí
íå ñâîäèòñÿ ê ïðîñòîìó ðàñøèðåíèþ ïðåäëîæåíèÿ äåíåã.
Ïðåäëîæåíèå äåíåã íå ìîæåò ïðåâûøàòü ñïðîñ, äëÿ òîãî,
÷òî áû ðåìîíåòèçàöèÿ áûëà óñòîé÷èâîé. Óêðåïëåíèå äî-
âåðèÿ ê íàöèîíàëüíîé âàëþòå â ðåçóëüòàòå ñíèæåíèÿ èíô-
ëÿöèè è ïîâûøåíèÿ åå êóðñà ïðèâåëî ê íåêîòîðîé äåäîë-
ëàðèçàöèè íàëè÷íîãî îáðàùåíèÿ, ïîñêîëüêó â êðàòêîñðî÷-
íîì ïåðèîäå äîëëàð ÑØÀ ñòàë ìåíåå ïðèâëåêàòåëüíûì.
Îäíîâðåìåííî   äâå òðåòè êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ ïðèõî-
äèòñÿ íà èíîñòðàííóþ âàëþòó, ÷òî îáóñëîâëåíî òåì, ÷òî
â óñëîâèÿõ óêðåïëåíèÿ íàöèîíàëüíîé âàëþòû êðåäèò â
èíîñòðàííîé âàëþòå ñòàíîâèòñÿ äåøåâëå. Íå ñäàåò ñâîè
ïîçèöèè äîëëàð è â êà÷åñòâå ñðåäñòâà ñáåðåæåíèÿ â äîë-
ãîñðî÷íîì ïåðèîäå. Ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî ñïðîñ íà íàöèî-
íàëüíóþ âàëþòó ñîõðàíèòñÿ;

� èíôëÿöèîííàÿ èíåðöèÿ ïîñëå òîãî, êàê òåìïû ïðè-
ðîñòà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí ñîõðàíÿþòñÿ â òå÷åíèå íå-
ñêîëüêèõ ëåò íà íèçêîì óðîâíå, ïîòåðÿëà îïðåäåëÿþùèå
çíà÷åíèå. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî åå âêëàä ñòàë äîñòàòî÷íî
íèçêèì. Â 2004 ãîäó èíôëÿöèîííàÿ èíåðöèÿ íå ïðåâûñèò
óðîâíÿ ïðåäûäóùåãî ãîäà;

� â Êûðãûçñòàíå îñóùåñòâëÿåòñÿ ðåôîðìèðîâàíèå
ñèñòåìû íàëîãîîáëîæåíèÿ, êîòîðîå íàïðàâëåíî íà ïîâû-
øåíèå åå ýôôåêòèâíîñòè. Â 2004 ãîäó äîëæåí áûòü ïîä-
ãîòîâëåí íîâûé Íàëîãîâûé êîäåêñ. Ïîñëåäñòâèÿ ââåäå-
íèÿ íàëîãà íà äîáàâëåííóþ ñòîèìîñòü êðóïíûõ ïðîèçâî-
äèòåëåé  ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîé ïðîäóêöèè è íàëîãà íà íå-
äâèæèìîñòü  ïîêà åùå òðóäíî îöåíèòü. Áîëåå òîãî, ïîñ-
ëåäíèé íàëîã åùå íå äåéñòâóåò, òàê êàê íîðìàòèâíûå äî-
êóìåíòû íàõîäÿòñÿ â ïðîöåññå ñîãëàñîâàíèÿ;
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� â 2004 ãîäó çàïëàíèðîâàíî ïîâûøåíèå ïåíñèé, êî-
òîðîå ïðîéäåò â äâà ýòàïà. Äàííàÿ ìåðà ïîçâîëèò ïîä-
äåðæàòü ñîâîêóïíûé ñïðîñ ñî ñòîðîíû íàñåëåíèÿ ñ íèç-
êèìè äîõîäàìè, ÷òî áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü çàêðåïëåíèþ
äîñòèãíóòûõ ïîëîæèòåëüíûõ òåíäåíöèé â ýêîíîìèêå. Â
óñëîâèÿõ óñòîé÷èâî âûñîêîãî ñïðîñà íà äåíüãè ïîâûøå-
íèå ïåíñèé íå íåñåò óãðîçû óñêîðåíèÿ èíôëÿöèè.

Îñíîâíûì ðèñêîì îöåíêè èíôëÿöèè ÿâëÿåòñÿ íå-
ïðåäâèäåííàÿ íåñáàëàíñèðîâàííîñòü ñïðîñà è ïðåäëîæå-
íèÿ íà îòäåëüíûõ òîâàðíûõ ðûíêàõ. Ñîõðàíÿåòñÿ âûñî-
êèé óðîâåíü íåîïðåäåëåííîñòè è èçìåí÷èâîñòè íà ôèíàí-
ñîâûõ ðûíêàõ. Ñîãëàñíî çàÿâëåíèþ Íàöèîíàëüíîãî áàíêà
äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà áóäåò íàïðàâëåíà â 2004 ãîäó
íà óðîâåíü ïðèðîñòà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí, êîòîðûé íå
ïðåâûñèò 4 - 5 ïðîöåíòîâ. Îöåíêà èíôëÿöèè íà ïåðâûé
êâàðòàë 2004 ãîäà ñîñòàâëÿåò 2,2-2,3 ïðîöåíòà.
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