MAKPOUKTUCOANN BAPKAPOP/INK LWUAPOUTUAA GAKTOPUHITA TABCUP 3TYBYU OMUJI/IAP

Bo6o6ekoB dapxog PyctamoBuY
TolwKeHT KMME XxanKapo yHUBEepPCUTETU

AHHOTauMA. MakpouKTUCOAUN 6GapKapopauk wapouTuaa HaKTOPUHT aManunéTn XyKanumk
IOpUTYBYM CyObEKTNap YypTacupaa Y3VHWMHT Xap TOMOHAaMa Kyflai MONWSBMKA  XU3MAT Typu
IKAHAUTMHU ncboTnagn. AMHMKCA MON eTak3nb GepyBuM Y3 MaxCylOTUHWM Xapugopra eTkasraHaaH
[EOUTOPNUK Kap3vHM MyadaTy KenryHya KyTMacgaH ywby cyMMaHu TuxopaT 6aHKuM €Ku HobaHK
KpeauT TalKWAOTAApy OPKanu Aapxo/l MOAUSNAWTUPUANLWN XYKANVK OPUTYBYM CYOBEKTNAPHUHT
alinaHMa MabnafnapvHM ainaHuw Te3NUTUHU owwnpagun. Ywby TagKMKOTAa AYHE MamakaTnapHu
PVBOX/IAaHTaH, PUBOXNAHAETIaH, YpTa PUBOX/IAHIaH Ba MacT pMBOXIAHIraHAUI 6yiunya rypyxniapra
aXpaTnb HaKTOPUHTHY IKCNOPT-UMMNOPTra y3apo 6OFNNKINK AapaxacuHu YpraHauk. Mamnakatnmms
TXopaT b6aHKnapugaH GUPUHUHT IKOHOMETPUK Tax/vun épgamuaa PakTopuHr aMannMeTUHN Typau
XU MaKpOMKTUCOAMIN KypcaTKMunapura TabCUPUHU YpraHub y3 ¢durKp Ba Xxynocanapumus bunaH
TYNAVMPAVK.

TasiHY cy3nap. febUTOPNMK Kap3gopauru, Xyanuk puTtyBuu cybbekTnap, xapugop, Mon
€TKasnb b6epyBymn, PaKTOPUHT, HAKTOPMHT aMannETn, IKOHOMETPUK Tax/un, akcnopT-umnopt, FCI-
Xankapo dakTopuHr accounaumsacu, ANM, 6aHk gapomMaan, KOPPENSLMOH Ba PerpeccMoH Taxaun.

Kupuu:

MamnakaTuMmsga xyanunk pUTyBIN CybbeKTIapHU MONUSBUIA pecypciapra 3XTUEX ce3raHaa
MYbTagMANKTUCOANNYCULINHU TaBMUHAALW MyaMMOCHU Maingo6ynaan. Xo3mprukyHgapecnybnmkammnsga
XOWMaWraH KOPXOHANapHWHI Y3apo XaMKOPAWIM HaTwxacupa [eOUTOPANK Kap3LOpAvUrUHUHT
XannaH 3vén oWmnb KeTraHAUry WyHra ganonataup. Ywby xonataa Xy»Kanuk lpuTyBUumM cybbeKkTnapu
ypTacrpa nebuTopanK Kap3gopanruH KaManTupuL MYnnMaa sHrv e4MMaapHy n3nab TonULLHM Tako30
KuaMmokaa.

By 6opaga hakTOpUHI aManmnéTun HadbaKaT Xy»KaarK cybbeKkTnapmu ypracmaarm n4km pebntopamnk
Kap34OopaUrMHN KaMauTpuLw 6ankuy TalKm, Y3apo XxMcob-knTob onepaumsanapuHm hakTopuHr opKaiu
amasra olwmnpuLL UMKOHWHW sipaTagu.

MakpouKTrcoguin bapkapopnuk wapoutuga akropuHraaH dborganaHuw oMUINapuHN Kypuo
YMKMOKYM BynicaK, aBBanamMbop haKTOPUHT aMaNIMETUHU XEX KaHaKa rapoB Ba OJIAMHAAH TY10B aManra
olwmpmacgaH baxkapanupuraH MoOUSBUIA XM3MAT Typu XMcobnaHagu, KopxoHagaru aKTUBAAPHUHT
NIVKBUAJUTA, YHUHT peHTabennuru, TYynoB KOGUANATUHM OWMPULLTa Ba NMPOBapAa YHUHT UKTUCOAUIA
ycmwmra onnb kenagu. VIKTncogum onnMAapHUHr ukprya mMon eTkasnb 6epyBYM KOpPXOHaNapHUHT
LEeOVTOPANKKAP3[OPAUTMHM OWMPKO 6opULLLM aBBanaM 6op ynapHUHT 60LLIKA MUXKO3NapUra UKTUCO4NIA
3aHXUP OPKaNN TabCUp KUAMHULWN 3BTUPOd 3TUNaaN. KymnaaaH, pecypciapunr nidnauns okmbatmaa
Y3 :031bafgopanruHm nykotuwm by 6epunraH UMKoHMaTNapgaH dolriganaHMacinK Ba oxmMp-okubat
KOPXOHanapHu 1 GaonmMaTUHN TYXTaluUra onmb Kenuwm MyMKuH [1].

Ywby xu3maT Typu aiflaHMa aKTUBAAPHU TYNOMPULW, sSiBHU TOBAp MaxCy/loT xapugopra
eTKasuaraHgaH tes ypcatha yHra xucobnaHraH CyMMaHu YHUHT MyaaaTUHW KyTMacaaH AapoB OnuLL
UMKOHUHW sipaTaan [2]. ®aKTopuHI aMannéTu HadaKaT MaKpPOUKTUCOANN BapKapop/vK WapouTnaa
H6anKy UKTUCOANETAA HObapKkapopAuK 6ynraH nanTga xam ycuil cypatnapu Tylumacamru 6unan 6owka
MONMABUI XU3MaTnapaaH apkiaHagm Ba by fyHE UKTUCOAYM ONIMMIIAaPU TOMOHUAAH 3BTUPOQ 3TUAraH
[3]. Wy ypuHaa nkTncogunonnmnapHun hakTopuHr 6yrinya pukpnapunmnypranguk. XXymnagas, P.Mycaes
[4] y3uHuHT MaKonacuaa Y36eKncToHaa hakTopyHIHM pUBOXNAHTUPULL 6Ynya bungupra huxkpnapu
MyHo3apanu. Myannu@HuHr dukpura kypa, baktopuHr amanuétn TU® AKX “Munnunii 6aHkn” TOMOHUAH
3KCNOPT BYyMMYa XOPVXKUI BafOTa OPKanmM amasnra ownpuaMokaa. bupok, dakropuHr 6yiinya onnb
6opraH TafKMKOTNAPUMUK3 HaTMXKaNnapura kypa ywby 6aHk TOMOHUAAH haKTOPUHT aManneTun Xo3mpru
naitoa geapnv amanra owWMpUAMasnTW. ByHUHr acocuii cababnapm 3ca Y3bekuctoH Pecnybnunkacu
Annvs Basupauru TomoHugaH 2000 nun 3 aBryctaa 953-coH 6unaH gaBnat pynxatugaH yTKasuaraH
“Tuxopat 6aHKnapu ToMoHMAaH Y36ekuctoH Pecnybnukacu xyayanaa hakTopuHr onepauusiiapuHm



YTKasuw TapTmbu TyFpu-cnaa’r Husomm Y3beknctoH Pecnybnvkacu Agavs BasupanruHuHr 2021 un
31 mapTgaru 3293-coH ByiipyFu 6unaH 6ekop KUANMHULWK 6YnraH [5].

MeTopgonrus:

TapKnKOTUMM3Aa (HAKTOPUHT aMaNMETUHMHT SKOHOMETPUK TaxIUANHU UKKU KUCMra 6ynguk.
BupnHumn kucmMmpa - gpyHé MamnakaTnapuaa GakTopuHr aManméT Taxanun KUAMHraH 6yncak, MKKMHYn
Kucmuaa - pecnybamkammsgaru «yscaHoaTkypunuwbaHk» ATE 06beKT cudatnaa onvHau.

AyHE mamnakaTnapuga pakTopuHr aManMETNHN SIKOHOMETPUK Tax/ N KUAULL Y4yH MabayMoTnap
Xankapo dakTopuHr accoumnaumsicn (FCI) TOMOHMAAH TaKAUM KUAMHAgUraH MMNNnK xnucobotnapgaH
onuHau [6]. Accoumaumsara xo3mpru BakTaa 90 Ta gaBnat xamga 410 gaH opTUK KOMMNaHMs Ba TKopaT
6aHKNapu ab30 6yN1n6, yHUHT haKTOPUHT 6YiiMYa MabayMOTAApy Tax/ U YYYH UWWOHYAN MaHba 6ynn6
X13MaT Kunagu.

Xap 6up TagKWUKOT MM ONAUHTM GaxapwuiaraH WAMMIA Uwnapra acocnaHagy. IKOHOMETPUK
TaxaunnapHu 6axapuwpga Marc Auboin Ba 6o0wKanapHuWHr [7] TagKWMKOT wwnapura TasHAWK.
TagKnKoTYMNap AyHEAA KMYMK Ba ypTa OM3HEC CyObeKTNapVvHWMHI amanra OWMWpaguraH 3KCnopt-
MMMOPT XaXXMura HaKTOPUHI Ba CaBAO KPEeAUTU TabCUPUHU KyWngarn KypUHUWAArn SKOHOMETPUK
MOZE/b OPKaNW ypraHuLWrax.

In(SME Trade);, = 8, + B, Ln(Fact),, + f-Ln(Cred);, + pu; + €;;
In(SME Trade);, = 8, + B Ln(Fact);; + B, Ln(Cred);, + u; + €, (1.1

ByHga, Ln(SME Trade) i - MaMnaKaTHUHT, t - AnAgaru SKCNop-uMnopT onepaunsnapu;

Ln (Factoring) . - i-mamnakaTHUHT t- tunpgarv yMmymuin hakTopuHr ainaHmacy;

Ln (Credit), - i-MamnakaTHUHT t- inngarv caBao KpeguT annaHMacy,

U, - xap 6up mamnakatra xoc Tabcupnap.

TaHNaHraH MaMaakaTnap 3KCNOPT-UMMOPT XaXMu (6OFNMK Y3rapyBUYmM)ra TabCup 3TYBYU MyCTaKUN
6OFNOBYMNAPHUHT (MycTakun 6oFNOBYMNAP XaKuga nactga bupma-6up MabaymoTaap KeNTUPUTaH)
MKOBUI BOFNNKANTN TYFPUCMAATN MOAENHN TeKwmnpub Kypuw y4yyH Marc Auboin, Harry Smythe and
Robert Teh TomoHMpaH Taknug KunuHrax (1.1-bopmyna) mogenungan donganaHraH xonga Kynmaaru
opmynaHu kenTupamms:

InTradeExpim;, =

By + B;LnCoNum; + ,LnDomCrePriSec;, + B3 LnGDPPCG;, +
B,LnTotFacVol;, + B-LninterFac;, + fsLnDom Fac;, + u; +

€;r

InTradeExpim,, =

By + B;LnCoNum, + S,LnDomCrePriSec;, + B3 LnGDPPCG;, +
B,LnTotFacVol,, + B-LninterFac;, + fsLnDom Fac;, + u; +
E:’t
(1.2)
ByHaa, Ln TradeExplm i - MaMnakaTHUHT, t - Anigarv aKCnop-uMnopT onepaunsnapv (gonn.);
B,- 0307 xaa;
LnCoNum, - i-MamiakaTHWHT, t- nungarv KoMnaHusaap CoHu;
LnDomCreSec, - i-MamnakaTHUHT, t- inngaru xyanvk cybbektnapura 6epunraH kpegut
cyMMacuHuHr AMparu cdownsu;
LnGDPPCG, - i-MamMnaKaTHuHT, t- nungarv AUMHUHT oH 6owwnra ycmwm dhonsaa;
LnTotFacVol, - i-MaMnakaTHUHT, t- inngaru ymymunii akTopuHr xaxxmu (gonn.);

LninterFac, - i-mamnakaTHUH, t- innaaru xankapo GakTopuHT xaxxmu (gonn.);
LnDomFac, - i-MaMnaKaTHUHT, t- inaaru nukm GakTopuHr xaxmu (gonn.);



H, - xap 61p MamMnakaTra xoc Tabcupnap;
X,, —~ XaTONMKNApHU §3 n4ura onaau.

Taxaun Ba HaTWXanap:

Marc Auboin Ba 6owkanap onMb 6opraH TagKUKOT HaTXKacura Kypa, hakTOPUHI Ba CaBAo
KPeAUTNAapUHUHT YMYMUWA XQXKMWU KUYMK Ba ypTa OM3HEC CyObeKTNapUHUHT yMyMuid (PakTOPUHT
arinaHMacura Ky4yam TabCcupuHy ncbotnawran. AsHu AyHE 6Yinnya hakTOPUHT XaXMUHUHT 1% ra ycuim
KNYMK Ba YpTa 6U3HeC CybbeKTNapUHUHT XanKapo caBfo xaxmuuu 0,112 ¢pousra owmnpagm [7].

TapKUKOT apaéHmpa 6eBocuTa OKOpPMAA KENTUPWATAH METOAONorMa acocuga 3KCnopT
onepauusinapura ¢GaKTOpUHr Ba OOWKa KYpPCAaTKUYNAPHUHT TabCUPWUHW Taxaun kunguk. FCI
MabayMoOTaapura acocfiaHraH xonga [6], 90 Ta paBnat mumgaH (QakTopuHr pmBoXnaHraH 39 Ta
[aBNaTHW TaH1ab onguk. YMyMnin xonga TaHnab onnHraH gaenatinapaa gyHe 6yinmya xxamm akTopuHr
aManMETUHUHT 90% un amanra ownpwunagn. bynap nunga: AKLL, XuTton, Bytok BputaHuagaH Tawkapu,
EBpona, Ocné Ba 6up HeuTa Adpuka gaBnatnapu xam 6op. Ywby gaBnatnapaa GaktopuHr amannéTu
PUBOXMAHULWIN, KONaBepca, WKTUCOAWMW YyCuWM 6yinyYa Kyhmparnya rypyxinaw MyMKuH: 14 Ta
pYBOXNaHraH AaBnat, 8 Ta IOKOPW pUBOXIaHAEraH AasnaT, 9 Ta ypTa puBOXIaHaETraH Ba 3 Ta nacT
pYBOXXNaHa&TraH Aasnatnap. IMNUPUK TagKnKoTuMm3 2004-2020 nunnap MabaymMOTAAPUHM Y3 nyura
0nn6, Ky3aTyBnap CoOHM 450 faH OPTUKHW TalLKWUA Kunaw [6].

Taxaun Kynngarnda onvb 6opungun: TaHNaHraH gaBspga AyHE MmamnakaTnapyaa aKCnopT-uMnopT
XXMy (6OFANK Yy3rapyBum)ra MyCTakun y3rapyBuwunap KaHyanuk Tabcup Kunagu. KentupwunraH
Mab/lyMOTNap acocupa naHen (BakT Ba MaKoHZaru), koppenvauumoH (l-kagBan) Ba perpeccuoH
(2-xagBan) MaTpuLa acocuaa Taxma amanra olwmnpungu.

BupvHumn 60CcKuYaa KOppensLmMoH Taxinn amanra owmnpungu. Ywby Taxnmnga UKk ékn yHaaH
OpTUK Tacogmnduii y3rapyBuniap ypracugaru MyHocabaT ypraHungu.

Bu3 6unamMuskm, KOppensiLmMoH TaxAna HaTxKanapu KaH4anuk 1 ra skmHnawca, 6y 6ofnosynnap
opacuparn GOFINKANK KyYnnm 3KaHAUTMHU KypcaTagu. KoppensiuMoH Tax/Jun HaTuxkanapura Kypa,
IKCMOPT-UMMNOPT XXKMUra Kyunm 6oFnaHraH nuky akTOpUHT XaXMun xncobnaHagy Ba 6y 6ofnaHumL
0,62 ra TeHr. KeinHrn yprHaa Tawkmy hakTopUHT KypcaTKMYnapy Typaau, YyHUHr 6ofnanmw kyym 0,59 ra
TEHT. YMyMUiA haKTOPUHT XaXKMUHU IKCMOPT-UMMNOPT XAXKMMIra BOFIUKANTY XaM Ky4nun aeb xmcobnaHagu,
60fnaHmwW Kyum 0,46 ra TeHr. DaKTOPUHI KOMMNAHWSANap COHUHUHT 6oFnaHnW Kyyu 0,42 ra TeHr, by xam
Kyuynm 6ofnaHuw xucobnaHagun. Xy»anuk cybbektnapura bepunraH KpeguTHuHr AUMparu ynywm
KypcaTKnum 6olKa MyCcTakun 6oFloBYMnapra kaparaHaa 6ofnaHnw gapaxacu nact 6ynm6, y 0,35 ra
TeHr. Ky3aTyBnap nunga sKCnopT-MMMopT XaXMura 60F1aHnWw Kyyun nact 6ynraH kypcaTkmy AUMHUHT
XOH 6owwngary ynywmn xmucobnanmnb, y 0,06 ra TeHr. KoaraH KypcaTKMYIapHUHT 60FnaHn gaparkacu
nacT. (1-kagBanra KapaHr).

1-xxapBan
OyHE MaM/laKaT/Iapy 3KCMOPT XaXKMuUra Ba KoJiraH KypcaTkuuaap
ypTacupgaruv KoppensiuMoH maTpuua [6]
Dom.estlc GDP per Total . Domgstlc International
Number of | credit to . factoring factoring .
Trade (% . . capita factoring
factoring private volume by | volume by
of GDP) > growth volume by
companies | sector (% (annual %) country country country USS
of GDP) | uss uss y
Trade (% of
GDP) 1,0
Number of
factoring 0,42 1,0
companies
Domestic
credit to 0,35 0,1 1,0
private sector
(% of GDP)




GDP per
capita growth
(annual %)

0,06

0,05

-0,18

1,0

Total factoring
volume by
country USS

0,46

0,19

0,19

-0,02

1,0

Domestic
factoring
volume by
country US$

0,62

0,32

0,27

-0,07

0,63

1,0

International
factoring
volume by
country US$

0,59

0,31

0,15

-0,01

0,51

0,75

1,0

PerpeccnoH TaxnmnHu Random effects Ba Fixed effects kypmHuwpa amanra owmpraHummnsga
LEeApNN HaTxKanapmmms bup-bupura aKuH 6yngu. by 3ca TaHNaHraH MOgeNMMU3[Arn KypcaTkuynap
TabCUPUHUHT CTAaTUCTUK axaMUATU IOKOPUAUTUHU (2-XKafBanra KapaHr) Ba Tax/Mf HaTuxanapwu
CTaTUCTUK XKUXATAAH YPUHAN SKaHNUTUHWN aHTNaTagw.

2-agBan

Random effects Ba Fixed effects kypuHuwparu perpeccuoH Taxamn[6].

Fixed effects

Random effects

Fixed effects

Random effects

Trade (% of GDP) M1 M2 M3 M4
0,047*** 0,050*** 0,041*** 0,044***
Number of factoring companies’ (0,011) (0,122) (0,012) (0,012)
Domestic credit to private sector (% -0,000 -0,000 0,000 -0,000
of GDP)
(0,000) (0,000) (0,000) 0,000
GDP per capita growth (annual %) 0,011*** 0,011*** 0,012*** 0,012***
(0,001) (0,002) (0,002) (0,002)
Total factoring volume by country US$ 0,060*** 0,068*** - -
(0,010) (0,010)
Domestic factoring volume by country - - 0,038*** 0,044***
us$
(0,010) (0,010)
International factoring volume by - - 0,023*** 0,026***
country US$
(0,007) (0,007)
Kysatysnap coHu 464 464 453 453
[laBnatnap coHu 39 39 39 39
R? 0,50 0,51 0,51 0,53

Standard errors in parentheses
***1 <0.01,*p<0.05,"p<0.1

Xamma kypcaTkmunapga (p<0.01)gaH KMYMK Ba CTATUCTMK KUXaTaaH axamuaTra ara. [yHé
MaMnakaTtnapuga hakTopuHr buiaH WyFynnaHaguraH KomnaHusnap coHr 1 hons nyHKTra KyTapusca,
6y 3KCMOPT-UMMNOPT XAKMUHUHT ypTada 0,4-0,5 downsra ycuwmra onnb kenagn. Axonm XoH bolunra
ANMHMHT 1don3 NyHKTra YCULM 3KCMOPT-UMMNOPT XaXMUHM Xam 0,1 cdowmsra owmpagn. Taxamn
KUANHAETraH Mamnakatnapga MakTOPUHTHUHT YMYMUIA ailaHMack 1 pours nyHKTra YCUlm aKcnopT-
UMNOPT XaxxMunHu 0,6 honsra ownpagmn. Mukm hakTopuHrHnM 1 hons nyHKTra oluca, by akCnopT-umMnopT
KypcaTkmynapuHm yptada 0,3-0,4 dhounsra owmpagn. Tawkn hakTOPUHTHUHT 1 homn3ra oM IKCNOPT-
UMMNOPT XaXMUHUHT 0,2 bomn3ra owniumra onnb kenagu. Taxinn HaTuxXanapura Kypa, Talkn hakTopuHr




(hon3 KYpCaTKMYNAPUHMHT HUCOATaH NacT YNKMLLM YMYMU X0Nga TawKy PaKTOPUHT aMannETUHUHT
NYKM PaKTOPUHT onepauusnapura HucbataH kKamnurm 6unaH n3oxaaHagu.

«Y3caHoaTKypunmwbaHk» ATE MabaymMoTnapm acocaa 61up KaTop 3KOHOMETPUK Taxana Ufapw
amanra owmnpungun. baHkga hakTOPUMHT aMannETN KOMUCCUOH XM3MaTNapHUHT Bup KucMu cudatumaa
KaTTa KypcaTKuyra sra 3mac. KoppensiuMoH Ba perpeccroH Taxaunga «Y3caHoaTKypuauibaHK»
ATB 6Yyiinya 2003-2020 nnnap gasomuga 6aHk gapomagura (Y- 6OFIUK Y3rapyByM ) TabCup 3TYBYU
omunnap (X - MycTakun ysrapysuunap: hakTOPUHT XaXMU, KPEAUT XaXMu, KUMMaTAW KOFo3napra
WHBECTULMSNAPHN YCUL CypbaTy Ba KOMUCCYOH AapoMaa/iap) MUKAOPU ONTMHTaH.

3 -xapBan
baHk gapomagu MUKgoOpUra oMmuasiap TabCUPUHUHT KOpPensaLUOoH MaTpuuacu [8]
daKTOpUHT KomuccroH
BaHk Kpegutnap | Kummatnum KofFosnapra
XAKMUHUHT o papomagnap
fapOMagUHUHI o ycuuw WHBECTULMANAPHUHT o
ycuiw cypbaTu yeuul cypbatu ycuw cypbaTti Hnr yeu
y cypbaTu cypbatu
BaHkgapoMaguHUHT 1
YCuIlI cypbaTu
daKTOpUHT
XaKMUHUHT YCuLL 0,78 1
cypbaTu
Kpegutnap ycuw 0,95 0,68 1
cypbaTu
Kummatnnm
KoFo3napra 0,74 0,35 0,74 1
WHBECTULMSANAPHUHT
YCULL CypbaTK
KomuccroH
fapomagnapHUHr 0,96 0,75 0,98 0,77 1
ycull cypbaTtu

KoppensumMoH Tax/Iun HaTwxKanapura Kypa, KenTupuaraH KypcaTkuunap 1 ra KaH4yanuk
sIKMHNalWca, 6y 6ofFnoBYMNap opacuaarn BOFIMKANK Ky4Yn 3KaHAUTUHWU KypcaTagu. KoppensumoH
Tax/IUN HaTxKanapura kypa, 6aHK gapomagu ycui cypbati 6unaH akTOPUHT XaXXMUHUHT YCuLl
cypbaTu ypracuparu 60FIUKANK fapaxacy Kyunu 0,78 ra TeHr. KelnHru ypuHaa Kpegutnap ycuw
CYpPBbAaTUHUHT BoFMKAUT pgapaxacy 0,95 ra TeHr 6ynmb by xam 6aHK gapomagun ycu cypbaTinapura
Kyunu 6ofnaHraH. KMMMaTau Kofo3napra WMHBECTMLMSANAPHM YCull cypbaTuHM 6aHK gapomagu
ycuw cypbatnapura 6ofnanmium 0,74 ra TeHr Ba 6y 60FnaHnW xam Kyunu xucobnaHagn. KomuccroH
AAPOMaANapHUHT YCUL CYpbAaTUHMHI BaHK gapoMagu ycuw cypbatnapura 6oFnaHnwm 0,96 ra TeHr
6ynn6, Kyunm y3apo KoppensaunmoH 6ornaHuil xnucobnaHaau. (3-xaaBanra KapaHr).

Kyn koppenauus koadduumneHTn R-0,98 6oFnkK y3rapyBum (6aHK ymymuin gapomagniapu) Ba
MYCTaKuN y3rapyBunnap (hakToOpUHI XaXXMU, KPEAUT XaXKMU, KUMMATAV KOFO3/1apra UHBECTULUSANaPHY
ycuw cypbaTy Ba KOMUCCUOH lapoMagnap) ypracuaaru Kyuam CTaTUCTUK 6OFINKANKHY TaBcudiangu.

4-)xxapBan

PerpeccnoH Taxinn MogesIMHUHT HaTxanapu [8]

Kyn koppessnus koappunueHT R 0,98
Jetepmunanus koapounreHtu R? 0,96
TysaTuiras JeTepMuHanus koapduipeHtn R? 0,95
CTaH[apT XaTOJUK 187255,4857
KysaTtyBJap 18

Kyn koppenauus koadduumneHTn R-0,98 60FnK y3rapyBum (6aHK ymMymuin gapomagniapu) Ba
MyCTaKunysrapyBumnap (hakTopUHrxaXMmu, KpeanTXaXKMu,KUMMaTANKOFO31apranHBeCTULUSNAaPHUHT



yCuLL CypbaTh Ba KOMUCCUOH JapoMagnap) ypracugaru Kyunm cTaTUCTUK 60FNIMKANKHM TaBcudnangu.

Kyn koppensauns Ko3h@PULUMEHTUHUHT 1 ra SKUHAUTU KYpcaTKMunap ypracmaarv TyFpuaaH-TyFpu Ba

Xyga KyUam YN3nKIM 60FTUKNNKHY aHrnatagu. letepMmnHaums kosdduumeHTr R?-0,96 UHANKATOPHUHT

KMAMATUHW 1 ra MHTUAUWK GOFNUKIMKAAP ageKBAaTAUIUHU, GaHK YMYMUIN JapoMagiapuHUHT 96,6%

y3rapuwin TaHNaHraH MyCcTaKkua yarapyBUMaapHUHT y3rapuwuy 6uian nsoxaaHagm (4-xagsan).
5-%apBanra MyBo(MUK, IKOHOMETPUK MOJE/THN KypaMus:

Y = —22234,04 + 3,71x, + 0,09x,15,44x, — 7,07,
Y = —22234,04 + 3,71x, + 0,09x,15,44x, — 7,07x, (1.3)

PerpeccuoH TeHrnamagaH KypuHuWaavku, «Y3canoaTkypunuwbaHk» ATBga 6aHK mapomaaw
CYMMACWHVHT OWMNIINTa (PaKTOPUHT XXXMUHWUHT YCULW CYypPbaTU, KPeaUT XXKMUHUHE YCULL CypbaTw,
KMMMaTAN KOFO31apra MHBECTULMANAPHMHT YCULL CYpBbaTh MKOBUIN TabCUp KypcaTraH.

5-xapgBan
Mopgenb napameTpriapuHu HyKTanm 6axonaw [8]
Koadpduyment t-cratucrtuka P- Myxumnuk
nap Aapa)kacu
Y- kecuwmacu -22234,04 -0,14 0,88
X, - haKTOPUHT XQXXMUHUMHT JCuLW CypbaTh 3,71 3,80 0,002
X,- KpeanTIap ycui cypbaTy 0,09 3,23 0,006
X.- K,VIMI‘\'IIaTJWI Kofo3/1apra 15,44 2,83 0,01
| MHBECTULUANAPHUHT YCULI CYPbaTH
X,- KOMUCCUOH AapoMapflapHUHT Yycul 707 1,70 0,11
| cypbaTtu

KoMuccroH gapomMagiapHUHT YCUL CypbaTu MXOOMA TabCupra araaMac. Tax/Iun HaTuxXanapugaH
MabayMKu, «Y3caHoaTKypunuiwbaHk» ATBHUHI acocuii fapomag MaH6an hons xmcobraaH onmHaanraH
papomapg xucobnaHagu. XagBangaH Kypulw MYMKWHKW, KpeaWTNapHWHT YCuwW cypbaTu GaHKHUHT
papoMagnunuru 6unaH Kyunm 6ofnaHraH. XXaxoH aManvéTuHN KapanguraH byncak, xo3mpru BakTaa
TxopaT 6aHKkNapuHKHF 30-40% gapoMagMHM KOMUCCUOH fapoMagiap Tawkmn kunagu [9]. bus taxaun
KunaétraH «Y3caHoaTkypunmwbaHk» ATE 6aHKkuaa 3ca, ywby KypcaTKud nactaurm 6unaH axpanué
Typnban. AbvHU baHK pgapomagn 6umnaH KOMUCCMOH Japomapnap ypracugarn 60fnaHuUW Aapaxacu
F HUHr P KuimaTy y3rapyBumnap ypracuparv 6OFIMKANKHU 3XTUMONM NacTaurnHmn bungupagun. by
ko3 durumeHT, opgataa, 0,05 gaH KMYMK BynraHpa, perpeccust TeHrlamacuHu mxobuii aeb Kapaw
MYMKWH 6Ynaan. BUSHUHT HaTMXKaMU3ga KOMUCCMOH AapoMaaiapfaH onvHagurad Knnmart 0,111... TeHr.
[Jemak, 6aHKHVMHT yMyMUI fapoMagmn Ba KOMUCCUOH gapomagniapu yptacugarvu 60Fnmkank 6epunrax
TeHrnaHMaga 6up-6mpura TabCUp IXTUMONAUTM NACT.

Xynoca Ba Taknudnap:

WyHaah Kunmb, Hasapuili Ba SMNUPUK TAZKUKOTAApP HaTwKanapura acocaH, 3KCMopT
XKMUra MyCTakun OOFMOBYMMAPHUHT TabCuMpyaH 6ynuwm wumnepuk uncbotnaHgun. Xywanuk
cybbekTnapura bepunaguraH KpeauTHUHT TabCMPUAAH TaWwKapu bolwka bapya y3rapyBumnap Tabcup
KYpCaTKUUYNAPUHWHT MXOOUI BOFIUKANTN TaCANKIAHAN.

KenTupunran HaTwkanap 6yinuya xynoca kunaguraH 6yncak, AyHE MuUKEcuga haKTOPUHT
KOMMaHMsIapu COHM Ba YMyMUIA SKCMOPT Ba UMMOPT onepauusnapy ypracugarv 60FMKANK MaBxyq
ABHM PAKTOPMHT KOMMAHUSAIAPY COHUHVHT OWNLWN 6EBOCUTA IKCMOPT Ba UMMOPT XaXMUHUHT YCULWINTa
onnb kenagn. GeBocMTa MamMiaKaTUMM3 MUCONMAA KYPMOKYM BYncak yHaa «Y3caHoaTKypUnnw6baHK»
ATBE kpeguT 6epuw Ba ous xucobuaaH gapomag onuwira 60F1aHnb KonraH. Taxana HaTKanapura
Kypa, «Y3caHoaTKypunuwbaHk» ATE MabiaymMoTnapu acocufa TaHAaHraH MOAEeNMMU3 CTaTUCTUK
XUXATAAH axaMuaTin.




Taknudumns kenaxakga 6aHk HadawkaT Y3VHUHT JAPOMAAVHU KpPeauT XxucobupaH, b6anku
6oLWKa MONUSBUIA XM3MATNap XMCObMAaH TYNANPULLM KepaK, 3epo Y6y MONMABUI XM3MaTnap Kpeaut
bepuwpgaH Kypa aH4ya xaBdcu3 xucobnaHagnm. MonusSIBUA XM3MaTNAPHUHT 6Up Typu (aKTOPUHT
amManunéTu xmucobnaHagw.
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