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KpeauT xaTap/jiapyuHu KaMaUTUPUIIJAA KY/IJIAHWJIAAUTaH
MaKpOMNpyAeHI A YopaJsiap: AaBJaT/ap TaKpUo6GacH Ba
Y36eKHCTOHAA KYJ/1/1all UMKOHUAT/IaApPH

BaHk-MoJsusa coxacu/Zia paKaMJiu TeXHOJIOTHUsAAap Ba O0IIKA MHHOBALMOH
UMKOHUATJIAPHUHT SAPAaTUJIUIIU axXOJUHUHT SHCA Ba Te3KOp KpeauT
MaxCyJIOTJIapuJaH QolJasaHulll HMMKOHUSTJAPUHM KeHrautupcaza, 0y
»KapaéHHUHT alpUM CaJIOU )KUXATIAPU XaM Ky3aTUJIMOK/aA.

XycycaH, OHJIaUH IUIaTopMa OpKaJU Kap3 OJIMLI >KapaéHUHUHT
coAfaJialiTaHy Kap3 OJIyBUMJIADHUHT MOJIUSBUU MaKOypUATJIApPUHU TYJHUK
XUC KUJIMac/aH €KY y3 AApOMaJ, UMKOHMATJIAPUHHU YyKYP XMCO6IaMacaaH
Kap3 OJIMII X0JaTJapuHU KydauTUpMoKaa. HaTwkaza, Oup BaKTHUHT y3uja
Oup HedTa OAHK WJIOBAJApU OPKaJIM KpeAUT pacCMUHJIALITUPUIL X0JIaTIapU
KYyIaluob, axo/uza OpTUKYA KAp3JOpJMK Ba KpeAMT MaCbYJIMATCU3/IUTH
xaBdu opTaju.

ByHzanm  mapouTZa  KpeAUT  IHAapTJapUHUHI Y3  BaKTHJAA
KATbhUNIAIITUPUIMACTUTH [N 3apyp MaKpoIpyAeHI 1Al
BOCHTAJIAPHUHT PETYJIATOP TOMOHU/AH )KOPUM 3TUIMACIWUTH, GUP TOMOH/IaH
Yy XY KaJUKJApUHUHT MOJIMSBUN X0JIaTUTa CaJiOui TabCUP KUJICA, UKKUHYU
TOMOH/JIAaH 0aHK THU3UMMHUHHUHI KpeguT noprtdenn cudaTura Ba yMyMUH
MOJIUSIBUW OapKapopJiMKKa XaBd CoJIa/iu.

Mucon yuyyH, 2007-2008 iunnapaa rsiobasn MOJMSABUM MHKUPO3 l03ara
KeJIMIIM HapakKaT OGaHKJIApPHUHI OWM3HEC Mojie/jlapyd y3rapulld, MOJIUSIBUU
WHHOBAIUSJIAPUHUHT (Uunomeka 6u/1aH masMUuHAAH2AH KUMMAMAU KOFO31ap
6a depusamug.ap) PUBOXKJAHUILIM IIAPOUMTHUAA KpPEAUT XaTapJlapUuHHU
eTap/Jdya 6axo/iamMaclaH yW-)KOM CerMeHTMra KaTTa MUKJop/Ja pecypc/ap
HYHAJTUPUJIUIIY, OAJIKM PETrysiTOpJap TOMOHU/IAH KPeJAUT IapTJapUHUHT
Y3 BaKTH/la KaTbUHJIALITUPUIMATraH/JIUIy OUJIaH XaM Y3BUM OOFJIHUK O6yraHl.

KpeauT Gepuiiza opTUKYa XaTapJapHU OJIJWUHMU OJIMII Ba MOJIUSIBUU
THU3UM OapKApOpPJIMTMHU TabMHHJAII MaKcaJuja OYryHTM KyHJaA XaJKapo
aMa/IMET/Zia Kap3 OJIyBYMJIapra KapaTWiraH Taja6sapHu (Borrower-based
measures - BBMs) KyJjialm MakponpyaeHuuaa 4opa cudaTuza KeHT
doiiganaHub KeJUHMOK/A.

Bynsai BocuTasap cudaTrua KpeAUTHUHT AapoMajra Huc6aTH (Loan-
to-income - LTI), Kap3ra XM3MaT KypCaTHIIHUHI JAAapoMajra HHUCOATH
KypcaTku4du (Debt service-to-income — DSTI), Kpe AUTHUHT rapoBra HuUC6aTv

L Francesco G. Caloia, (2024). Borrower-based measures, house prices and household debt. Journal of
International Money and Finance. vol.143. p.1.
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(Loan-to-value - LTV) Ba Kap3HUHT AapoMajra Huco6atu (Debt-to-income -
DTI) 6yrinya 4eKJIOBJApPHHU CaHAb YTHUII MYMKHH.

Maskyp BOCUTaJIapHUHT KYJIJIAHWJIMIIU/JAH Ky3JIaHTaH aCOCUM MaKcaJ, —
Kap3JopJlap Ba KpeaAuTOpJApHU MOJUSIBUM Ba HMKTHUCOAMM LIOKJapra
HUCOATAaH MYKOTUILIJIADUHU KaMaWTUPUII XaMJa TU3HUMJIM XaTapJapHU
IOMIIIATHUII XMCOOJIaHA H.

I. Kap3 oJsyBuYmsiapra KapaTWiraH MaKpoNnpyAeHIMaJ 4YopaJap
oyiin4ya MaMJIaKaTJ/Iap TaXKpUoOacu

Upnangusa Mapka3uid 6aHku ToMoHuzAaH 2015 #uajga wumnoreka
KkpeauTaapu 6yinda LTI kypcaTkuuu OUpUHYYU MapTa yi COTUO OJ1aéTraHJiap
yyyH 3,5 6apo6apjaH, UKKMHYM MapTa y4yH 3ca 4 6apo6ap/iaH OPTHK,
O6y/IMacaurd xamja KpeauT CyYMMACHHUHI TAabMHUHOTra Huco6atu (LTV)
90 pousaH OMIMACJUTH OeJNTUTAHIU.

Ma3skyp KMpUTUJITaH TaJab axo/d Kap3J40pJUTMHUHT OPTUKYA YCUILIMHU
OJIJUHU OJIMLI, YHU-KOW HAPXJIAPDUHUHI KECKUH YCULIWHU YeKJ/all Ba MOJIUA
CEKTOpUJArd THU3UMJIA XaTapJapHU KaMaWTUpPUII MakKcajuha amaJsira
OLUMPUJITAaHU TAbKU/IJIAHTaH.

TwxopaT 6aHKJapura yuoy Tajaab/laH I0KOPH KpeaUuT/ap Oepull Y4yH
XaM Ma’bJIyM JapaxkaZla UMKOHUATJIAp ApaTub 6epuirad. byHja, 6MpuHYM Ba
MKKMHYM MapTa YU-)KOW XapuJ, KUJAETraH MMK03Jlap KpeAUuTJapUHUHT
15 ¢ousu, “buy to let” (usxcapaca 6epuw makcaduda comub oauHzaH Yii-
acotisap) kpeautTaapu o6yunda 3ca 10 ¢ousu 3,5 6apobapsuk Mebeépuu
yerapa/iaH IOKOPUPOK OYJIMIIA MYMKHUHJIUTY GeIrdIaHTaH.

LTI Ba LTV 4eks0BJIapUHUHT Kap3 0JIyBUMUJIAP XYJK-aTBOPUIa TabCUPHU
ce3uJiapJiu Japaxaza dapk Kuaagu. LTI 6usian yeknaHraH Kap3 oJiyBYUJIap
(odamda éw ea dapomadaapu nacm axoau) KUMMAT YH-)KOU XapuJuJaH BO3
Keyulira Maxkoyp 6ysras 6yJica, LTV 6uiaH 4yeknaHraH (Mo1usigull sHcuxamoaH
b6apKapop) Kap3 OoJIyBUMJIAp YH-)KOU KMMMaTUHHU CakJjab KoJiMb, OOIJIaHFUY
6ajaJHA aMaJjira oluupraH. bomkada adTtranga, LTI 4deksoBu yH-KoM
6030py/ia HapxJlapHU NacauTHUpULIra TYFPUAAH-TYFpU Tabcup Kuica, LTV
acocaH AedoJsT xo0/1aTUAa 6aHKJIAPHUHT 3XTUMOJIMU 3apap/JapyuHu Ba KpeauT
OJIyBUMJIADHUHT MACBYJMUSTCU3JUK XaTapUHA KaMaWTHUpPHUIIra XW3MaT
KWJIa/iu.

[lynunraek, LTI >kopui aTUATYHTa Kafiap KaTTa MUKJI0P/Ja KPeAUT OJIUIII
MMKOHHMIra 3ra O6yJraH axoJid yJylIU KOpPU OVJraH XyayjJjapja yh->Kou
HapXJIapUHUHT yCHUII cypbaTU Ba “Hapx/wxkapa” (price-to-rent) KypcaTKA4U
ce3Wsjap/u Japaxaja nacauradH. AWpuMm Xyayzajapia yuwoy KypcaTKU4
21 ¢pousrava nacairad. by mynu anrnatagauku, LTI HagakaT axoJIMHUHT Kap3
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IOKMHM KaMauTupuilAa, OaJlKd MaKPOUMKTUCOAUM  Aapakaja Hapx
HOMYTaHOCHUOJIMKJIAPHU OJIAWHU OJIMII/IA XaM caMapaJiu SKaHUHU KypcaTaau.

LTI 6030pdacu manab ea Hapxaap OJuHamMukacuea @GyHdameHman
JjcuxamoaH Kyuy/aupoxK mascup KypcamuwuHu 8a 6030pHUHZ KU3U6 KemuuwHu
0/10UHU 0/1uwWda camapadop 8ocuma 3KaAHAUSUHU Kypcamau.

LTI manabu Hagakam kap3 o/yguuaap 6apKapopAuSUHU OWUpUwWada,
6a/1KU MU3UMAU XamapAapHU Kamatmupuw ea HapX ny@daxkaapuHuHz 010UHU
oAuwda Xam camapaau 3KaHAuz2u aHuksaavzau. lllyHuHzdek, ysaap allHUKca
Yi-#col Hapx/aapu axoau dapomadaapu ycuwudaH me3pok ycub 6opaémeaH
wapoumada yU-#OUHUHZ OMMA6ONAUSUHU OWUpUW2d XAM XUu3mam KUJAuulu
MYMKUH.

KaHagaza yi-Kou HapXJIapUHUHT KeCKHWH YCUIIU Ba Kap3 FOKUHUHT 3HT
IOKOPHU Jlapakara YMKu6 6opaérraHu caba6su 2025 vuaHuHr [ yoparuaa LTI
Tasabu >KOPUU 3TUAraH. MoJiusd UHCTUTYTJapu Oyiudya denepas HasoparT
MJlopacy TOMOHHW/JAH OeJrujaHrad tajsaora kypa, LTI ¢akaT aHru unoreka
KpeAuT/Japura HUcOaTaH aMajl KWIaJu Ba MaBXyJ, KpeauTJap €KU
SHTAJAHAETraH LapTHOMaJjapra TaTOUK ISTWIMaWAW. bByHzJa, umoTeka
KpeJUTHUHUHI TaJlabrop MWJIMK JapoMajaura Hucbatu 4,5 OGapobapaaH
OIIMACJ/IUTY OeJIThJIaHTaH.

Kanagaza LTI 6yiindya alpuM UCTUCHOJIAP XaM MaBxXy/l. XyCycaH, Ky4yMac
MYJIK HapxJapu XyJa Kopu 6yaran TopoHTo Ba BaHkyBep kabu HMpPUK
maxapJiapga 6ab3u UcTebMosyuaapra wkKopu LTI kpegutaapu 6epuiviuu
MYMKUH. BUpoK, 6y xos1aTAa xap 6up 6aHK y4yH O€pUJIMILM MYMKUH OYyJiraH
tokopu LTIra sra kpeguTiap cCOHU 6yHMYa YOPAKJIUK JIUMUTJIAp OeJIrMJIaHraH.
ByHjgaH Tamkapu, 6OounuiaHfFud 6azand 20 ¢ousgaH Kyn OyJraH Ba
CyFypTaJlaHTaH UmoTeka kpeautaapura LTI yek/soBU KyJlIaHUJIMaW Y.

dpaHMAga axo/1d Kap3JOpPJUTHHUHT OPTUO OOpaéTraHy LIapoUTH/AA
MOJIUSIBUM 6apKapOPJIMKHU TabMUHJIAII MaKcaguga MoiusaiBui 6apKapopJiuK
6yiinya Onuit Kenram Tomonuaan LTI tana6u 2020 iiua 1 sHBapaaH 6o111ab
amasuéTrra »kopuil a3twiaradH (2019 #wmagaru xucob6-kKuTOOGJIapra Kypa,
®pannusaga yprada LTI gapakacu 5,2 HM, WJK MapTa yH-)KOH Xapugj
KWJIyBYWUJIAp YUYH 3ca 5,6 HY TAlIKWUJI 3TTaH).

®pannusaga LTI tanadbu DSTI yeks0BU 6UIaH 6MprasivkK/ia KyJaJaHUIaIu.
DSTI nunr 33 dousgaH omMacjJUurd acocui 4yekjoB cudaTraa KyJAJaHUJIC],
DSTI HuHr ymoby 4derapajaH owmraH XoJsatjaapuga LTI kypcaTKUYMHUHT 7
6apobapsaH OLIMACJAMIM KylmuM4ya Tanab cudaTuja OGeJrujaHrat.
[lyHUHT €K, THTU @XXpaTUJIraH KpeAuTJapHUHT 15 ¢pousuraya 6yairad KUCMHU
Y0y YeKJIOBJIapJaH UCTUCHO 3TUIMIIA MYMKUH. BUPOK, ylapHUHT 75 pousu
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OMPUHYMU MapTa Typap-»KOH Xapu/J, KWJIUII MaKCaAJdapu Y4yH aKpaTUJIWILU
JIO3UM.

bearnss Mwuanui 6aHku ToMoHugaH LTI kypcatkumum 2020 wuaga
MOHUTOPUHI KWJIUII MaKcaJuja >KOpUM 3TUIraH 6yan6, 2021 uuagaH
bouiab 6Gapya TWXKOpAT OaHK/JAAPU Y4YYH MaKOypUM XUCOOOT IIaKJIUJA
KyJJIaHUJIMOKJa. Yoy Mamuakatga LTI HopMaTuUB 4ekJsioB 3Mac, GaJiku
MOJIMSIBUM  6GapKapoOpJIMKHMA  Ha3opaT KW/WII  BOCUTacu cudaTtuja
bonflanaHuIagd. YHUHT >KOPUM ISTUJMILIMIA axoJd Kap3A0pJUTHHUHT
OPTHILM, UNIOTEKA KPEAUTJAPUHUHT KYMalWIIM Ba KydMac MYJIK 6030puja
PUCKJIADHUHT OUIXIIY Cabab 6yJraH.

Ymby kypcaTkud benrusiza dmam  y4yH OJIMHAJAMraH MIOTeKa
KpeauTJaapu xam/ja “buy to let” (vxxapara 6epuiln Makcaaua COTUO OJIMHTaH
yU-XKOWJIap) KpeAuTaapura HucbaTaH Ky/ulaHuiaaau. baHkiaap Xap 6up
axpatuiaaétrran kpeguT ydyH LTI 6wmnan oupranukzaa DTI, DSTI Ba LSTI
KYypCaTKHWYJIapUHH XaM xuco6J1a6 besnrusa Muiini 6aHKkura Xxucoo6oT 6epas.
PacMuil yerapaBuili Mebép GesrujaHMaraH OyJjcajia, KpeAUT nopTdenuja
tokopu LTI ra sra kpegutyap yJjyumiyd OpTraH OaHK/IAp Y4yH PeryJsaTop
TOMOHM/IaH UHAWBU/YaJ Yopaiap KyJJIaHUJIaau.

CnoBakusiga DTI Tanabu 2014 iiuagad 6ouwiab amanja 6yaub, y
UIIOTEeKa KpeJuTJapyd Oyirhya pUCKIApHA KaMaWTUPUII Ba aXoJu
Kap3J0pJIMTUHHU 6apKapopJIalliTUPUIIT MaKcaguaa xkopui sTuirad. DTI 6unan
o6upra DSTI Ba LTV d4eksioBJapu xaM KYJJIAHWJIWO, MaKpONpyAeHIHaJ
CUECATHUHI aCOCUU BOCUTAJIapUra ahjlaHraH.

CioBakusazaa DTI Tanabu acocaH iHTM UIIOTeKa KpeAuTJIapyUra HucbataH
KyJIUIaHWJIaAU Ba 6aHKJap 0y KypcaTKUYHMU xyUco6J1ab, CiioBakus Mapka3ui
6aHkura xucob6ot Ttonmupagu. bynaa, DTI HuUHr Makcumasn yerapacu 8
6apobapsaH  olIMAacJAWTA  Jio3UM. YekJsioBJaap  axoJid  MOJIUSIBUU
0apKapoOpJIUTMHU  TabMHUHJAIl  Ba  0OaHK  TU3UMHUJAATU  KPEAUT
TaBaKKaJTMMJIMTUHY KaMaUTUPUII YYYH 3apyp €6 TOMUIITaH.

Jlactnab, yumby MexaHM3M TaBCUSBUK Tap3da OolllaHTaH OyJ/caja,
KeMMHYaJIMK MaXOypuil HaszopaT liakJaura ysraptupuiraH. 2015 nuiaga
90 ¢ousnan wkopu LTV ra sra kpeautsap 20 doussad kaM 6ysraH 6y.ca,
2016 iunga 6y yaym 6,3 ¢dousrava tymrad. by aca DTI TanabuHUHT KOpU
sTuauimK  CJoBaKuMsl ~ MOJIMS  CEKTOpUJA  THU3UMJIMA  XaTapJapHHU
KaMaWTUPTaHUHU KypcaTaJHu.

AHryims 6anku 2014 iunga unorteka kpeautaapura LTI yveknoBunu (LTI
< 4,5) xopu#l Kuiarad. Maskyp 4opa axosid Kap3JAOpJUTMHUHT OpPTUKYA



YCUIIMHU TYXTAaTHUII XaMm/la YU-KOU HapXJlapu KeCKHWH YCHUIIM IIapOUTHAA
MOJIUSIBUW TU3UM OapKApPOPJUTMHU TabMUHJIALITA KApaTUJITaH 3/ U.

LTI 4ek/0BU XOpPUK 3TUJMIIMHUHT acocur cababu LTI = 4,5 6yaran
IOKOPY XaTapJiM UINOTeKa KpeAUT/Japyd YJAYIIMHUHT OpTULIM OyjaradH. By
TEHJIEHIIMS MOJIMSIBUM JIMKBUJJIMKHUHT IOKOPU Japakacd, mnact ¢ous
CTaBKaJlapyu Ba YH-KOW 06030puJla TaKJU(P EeTUIIMOBUMJMIU LIAPOUTU/A
Ky3aTWJraH. AMajijard TapTubra Kypa, TWXKopaT OaHK/JIapu peryJsTopra
MaxCyCc apusa OuJiaH MypokaaT KWJIHMII OpKaJUu MHXK03 HUJJIUK
JlapOMaJIMHUHT 4,5 6apobapuAaH IOKOPU OVJraH KpeAUTJapHU aXKpaTHIIH
MyMKUH. bupok, 4,5 gaH wkopu LTI ra sra kKpeauT/apHUHI OaHKJAp
TOMOHUJAH 1 HMJ JaBOMMJAa aXpaTW/TraH SIHTM KpeAuTJapAaru yJyllu
15 dousnan omMacauru 3apyp.

IlynuHraek, Auraus 6aHku ToMoHuAaH LTI 6unan oupranukga DSTI
4YeKJIOBU XaM KYJIJIaHUIUO KeJIMHTaH. bupok, 2022 iinsjia amasra olunpuIral
CTpecc-TeCT HaTWKaJlapd UINOTeKa KpeJuTH OyiinMya ¢pous craBka 3 ¢pous
O6aHAra olIMpU/IraH/a Kap3 IOKMHU NacauTHUPUILI/JA aCOCUM caMapaHU allHaH
LTI Tanabu 6epaétrranu caba6sim DSTI Tasabu opTrUK4a Ae6 TONUINO, 6eKop
KWUJIMHTaH.

BynpaaH Tamkapy, LTI yeksioBr 6yiiMya ClieHapyulId Tax/Iuiap aMmajra
OIIMPHJITAH 6yJINO, IOy YeKJOB 6yMaraH Takaupza 4,5 gan rokopu LTI ra
sra MMoTeKa KpeauTJapu yaymu 25 pousradya eTUIIA NPOTHO3 KUJMHTAH.
XaTTo yH-)KOM HapxJlapu MybTaAWuJ] yCraH Takgupaa Xam 4,5 nan rokopu LTI
ra ara MnoTeka KpeAuTJapu yaywu 15 ¢ousra etumin MmabayM 6ysrad. LTI
YEeKJOBUHUHT KOPUW ISTUJMIIK OyHJAW Kpeautaap yaymuHu 10 ¢dous
aTpoduja bapKapopJaliviirra xamja kopu Kap3 okura (DSTI = 40%) ara
KpeauTOopJap COHYM KaMalMIIUra Xu3MaT KUJIu.

Tabkuasam xousku, LTI yekn0BU yH-)KOMHW OMPHUHYM MapTa COTHUO
OJIyBUMJIAp YYyH UNOTeKaZaH Gpounia/laHUuIl UMKOHUSTHATA MUHUMAJ Ta'bCUP
KypcaTraH. Yoy rypyx y4yH acocUi TYCUK JapoMa/i 3Mac, 6aJKy 1acTJIabKu
Tys10B (LTV 4eksoBu) fapaxkacu 6yarad. AHrusa 6aHkuHUHTr 2021 duigaru
TaxJILJIUTa Kypa, NoTeHI[huaa MUK03J1apHUHT 0,4 dousu LTI Tanabunu 6axxapa
o/iMaraHy, 83 ¢pour3u 601LIIaHFUY TYJIOBHU aMaJira OLIMPUILI KOOUJIMSITUra 3Ta
6y IMaraHu cababJiu KpeJUT OJIMIIra MypoXKkaaT 3Ta oJIMaraH.

AHrvs 6aHKM YTKas3raH Tax/jiuiara kypa, LTI yekyioB/1apvHU )KOpUM 3TULI
6aHKJIap Ba YU XV KaJUKJAPUHUHT UKTUCOAUN daosIMrura cajbui TabCcup
KypcaTMaraH XxoJJa yJapHUHT OapKapoOpJIMTMHU Ce3WIapJv Japakaja
omMpraH. Arap my Makcajja 60oI1Ka MYKOOWJ dopajap — XycycaH, ¢pous
CUECATUHU KAThUWIAIITUPUII €KW OaHK/JAp Y4YYH KamuTal TasjaabJlapuHU



OIUIMPUIl — KYJUIAHWJITAaHWJA, YJApPHUHT MaKPOUKTHUCOAUW OKHOaT/Iapu
CaJIONUHPOK OYJIUIIU NPOTHO3 KUJIWHIY.

Xynoca Kuaub6 aWTranga, AHrauga taxpubacu LTI TasabUHUHT XOpUHU
3TUJIMIIM MIIOTEKA OO030pUHM OapKApOpJallTUPHUIL, AXOJUHUHT OPTHUKYA
Kap3/OPJMTUHUHT OJIJWHU OJIMII Ba TU3UM/JA MUPUK LIOKJAP l03ara KeJull
PUCKMHY KaMaWTHPHUIIJA caMapaJiv XxaM/ia HUcbaTaH “IoMILIOK~ Yopa 3KaHUHU
KypcaTauZ.

1-xkxagBas: LTI Ba DTI Tas1a61apu 6yiinya XOpHKUI MaMJIaKaTJaap TaXKpU6acu

JaBiaT/iap Kopwii stuaran

Ne Kopwii 3T MEXaHU3MH

HOMH caHa
1 Wpianpusa 2015 iun Hnoteka kpegutapu yuyH LTI < 3,5 Ba LTV <90%
2 . Auru unorteka kpegutaapu yayH LTI < 4,5.
2025 inn | .
Kanaga qopary CyFypTaslaHTaH UIIOTeKa KpeAuTaAapy 0yin4a
P UCTUCHOJIAp MaBXyJ.
3 HnoTeka kpeguTIapu yuyH acocui yekoB DSTI <
0
®panuus 2020 Kt 33%. flHru axxpaTU/IraH KpeguTJAapHUHT 15
dousuravya KucMu ymoby HMKKHU YeKJI0BJAH UCTUCHO
KUJIMHUILIY MYMKHH.
4 LTI HuHr MebE€puil Uerapacu 6earujiaHMaraH. Yuoy
Kypcatkuy 6usad 6upranukzsa DTI, DSTI Ba LSTI
Besrus 2021 v KypcaTKU4J1apH MOHUTOPHHT KWJn6 6opuiagu.
YpTaua Toptuiras LTI kypcaTkuuu ominb KeTra
OaHKJIap YYyH peryasaTop TOMOHUJAH MHAUBUAYAI
yopaJiap Kypuaaju.
5 Unoteka kpeautaapu yuyH DTI < 8. DTI 6unan
CiioBakus 2014 unn oupranukga DSTI Ba LTV yek/ioB1apu xam
KyJIJIaHUJIaH.
6 Wnoteka kpeautaapu yuyH LTI < 4,5. Kpegut
AHrnuga 2014 unn noptdenuuuHr 15 ¢pousuraya okopu LTI ra ara
KpeJuTJiap aXXpaTUIl MyMKHH.
7 Hopserus 2017 inun Unoteka kpeautaapu yuyH LTI 5.0
8 y
HaHus 2017 unn Unoteka kpegutaapu yuyH LTI <4.0
9 [lIBenus 2018 iun Unoteka kpeautaapu yuyH LTI <4.5
10 Anru .
3enanqus* 2024 siun HUnoTteka kpegutaapu yuyH LTI <6.0
11  bBupnamran
Apab 2013 iun Unoteka kpeautaapu yuyH LTI <8.0
Amupsivkiapu
12 KypaiiT i Uctebmou kpegutaapu yuyH LTI <25 (oiiuk

JlapoMajira HucbaTaH)

2 Committee on the Global Financial System. (2023). Macroprudential policies to mitigate housing market risks:
Country case study - United Kingdom (CGFS Papers No. 69). Bank for International Settlements.
https://www.bis.org/publ/cgfs69.htm
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II. MaKpOMKTHCOAMU OAPKAPOPJIMKKA TAbCUPU

HUKTUCcOaMM 1IOKJap Ky3aTW/raH umapoutaa wkKopu LTI ra ara yu
XYKaJMKJIapyu MybTaWJl Kap3ra 3ra yu XyKaJUKJIapura HHcOaTaH
UCTebMOJIHU 3 06apobap Kynpok Kuckaptupasud. by LTI 4yekjoBUHMHT
MCTEebMOJI KaHaJU OpPKaJM y30K MyJAaTJU pelneccus ¢$a3acMHU 4YeKJall
caMapaJIopJIMTUHA Ba YHUHI MaKpPOUKTHUCOAWHN aXaMHUATH MYXUMJIUTHHU
nsoxjanaus. llyHUHTJeK, yu-Kou 06030pU KU3UO KEeTUIIW cababaud 103
b6epaguran peupeccus wapoutuga ¢akat LTI TanabuHu Kysuiam OpKaiu
ANUMHu 0,4-1,5 dpouns 6UPJIUKKA OLIUPUIIT MYMKUHJIUTH TabKUAJIaHAN%.

EBpona Mapka3uii 6aHKM TOMOHW/JAH amaJira OIIHMPHUJTaH TaJKUKOTra
Kypa, Aapomaara 6ofnanrad dopasnap (LTI Ba DSTI) Tuaumaum xaTap/apHU
KaMaWTHUpHUILAA 3HI CcaMapajd XucoOJiaHaZu. XUCOO-KUTOOJIap KpeauT
NUKJUHUHT KeHrauuiu (nomenyuasa dapadxcadaH rokopu) ¢asacuga BBM
KyJIJIaHWJIMaraH Takaupza Kap3 1oku (DSTI 2 40%) rokopu yi Xyxa/UKIapU
yaymu 3-7 $ous OGaHAra yCUUIM MYMKUHJUTUHU KypcaTtau. BBM xopui
3TWJIraH/Za 3Ca I0OKOPY Kap3 I0KUra 3ra yu Xy»KaJIMKJapu COHUHUHI YCHULIU
Ky3aTUJIMa/H.

Ymby MyHocabaT ailHUKca, ['penus Ba IlopTyranvs kabu Kap3gopJuK
Jlapakacl HKOpPM Ba axoJUd WXTHUMOUKA XHMMOS THU3UMM eTapJuya
pUBOXJAaHMaraH JaBJjaTJjap/la sKKoJ HaMoéH Oyaau. [epmanuss Ba
Hupepnangusa kabu papoMajiiapd 6GapKapop Ba »XaMfapMajlapu OKOpH
MaMJiaKaTJapJa 3ca HucbataH 3aud OyJiau.

llyHuHrgek, KWACKa  MyAajat/a  KpeAuTJjaapAaH  GouljasaHULI
MMKOHUSITUHUHT YeKJaHUIIM cababsu uctebmos ypraya 0,2-0,6 ¢dowusra
nacavuiM (ueksnoeaap xHcopull samusaeaHdaH cyHe 1-2 iiua mobaiiHuda)
Ky3aTuaaau. BUpOK, y30K MyjJaTza yd XyKaJWKJIAPUHUHT MOJIUSABUU
O0apKapopJIUTM  AXIIWJAHUIIM  Ccababsd  UCTEBMOJ KYypCaTKU4YA  Te3
cypbaTJiap/a TUKJIaHaAH.

Tabkugsam xousku, BBM 4yopanap peneccuss nmaituza sMac, 6ajku
MKTHUCOAUN Ku3Ull dasacujia )KOpUHM 3TUJICA KYNPOK camapa Kypcataau. by
XyJioca MakponpyaeHiuaa cuécaTHUHT «leaning against the wind»
TaMOMWJIMHU TacAUKJauau. DByHzAa, xaTapJapHU OJJUWHJAH >KWJOBJALI,
MHKUpPO3 pyM Oepra”Hjaru cajbuil okKubaTJapHU OapTapad 3STHIITa
YPUHUILAAH Kypa caMapalupoKAHUp.

Iy 6usian 6upra, MakKoJiaa BBM HUHT M2KTUMOM M a10/1aT Ba 3XTUMOJIMU
€éH0Il  OKMOaTJ/Japd Macajdacu KyTtapuiraH. Jlapomajgra HucbaTaH

3 Bunn, P., Rostom, M. Household debt and spending in the United Kingdom, Staff Working Paper No. 554,
2015.
4 Bank of England. Financial Stability Report - December 2021
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TAaKUKJ/IOBUM YEKJIOBJIAp MOXUSTU YHUBEpcas 6yJcajia, Kap3 0JyBUUJIAPHUHT
TYpJIM TypyxJjapura TypJuda TabCUp KWIKMIIU MyMKUH. TagkukoTyrnaap BBM
HU MXKTUMOHWM Ba YU-)KOU CMécaTy 6UJIaH MYBOQUKJIAUITUPUIL 3apYPJAUTUHU
TabKUJIAUAU - XyCyCaH, OOLLJIAaHFU4Y TYJI0B Y4YyH CyOCUAMSIAp, COJIMUK
MMTHE3JIapU €KW ap30H YH-KOU AACTypJIapUHU PUBOXKJIAHTUPUII OPKaJIH.

YMmymaH osira’jga, Gaffney Ba Edward (2019) HUpaanausga unoTeka
kpegutiaapura LTI 4eksoBiapu XOpUKW KUJIUMHUIIK YU XyXKaJUKJIapura
TabCUPHUHU ypraHraH. TaAKUKOT HaTwxkaJsapura kypa, LTI HuHr 3,5 Kuauob
6eJiruJaHUIIM HaTWkacuaa 2018 iua gaBoMuia THTM aXKpaTUJIraH UIOTeKa
kpeautaapu 0,5%-1,1% (40-100 maH espo) ra Kamauras>.

Nymoen, Pedersen Ba Sjdberg (2019) TaakukoT/apuja OUp HedTa
pPUBOXKJIAHTAaH UKTUcCOAWETIapaa (Aecmpaausi, Kanada, [anus, @uHaaHIus,
Upaaudusi, Hudepnaandusi, AHeu 3enaHdus, Hopsezus, lleeyusi, bywok
bBpumaHus) MakponpyZeHLUMaJ YOpaJAPHUHT TabCUPUHU  ypraHras.
TagKUKOT HaTwxasapura Kypa, LTI »xopyuil KUJIMHUIIK YU Xy>KaJIUKJIapUra
QXpaTWJIraH KpeJUTJapHUHT  4Yopakauk ycuwnHu 0,23 ¢owusra
KUCKapTHUPraH®.

II1. Kaps3 oJIlyBYMJIapra  KapaTWJraH MaKponpyAeHIuaa
TaJIa0/IaPHUHT V36ekucToHaaru kopui xos1atu Ba DTI TasaGUHUHT
KOpPUMH KUJIHII 3apYPUATH

V36ekucToHJa  MOJMABMI  THU3UM  6apKapopJMrM  Ba  Kap3
OJIYBUMJIADHUHT MOJIMSIBUM MHTH30MHUHM TabMMHJAIITa KapaTUJ/TaH KAaTop
XaJKapo aMa/IMéTJa KeHTr KyJUIAaHWJIaAuraH TasnabJsap O60CKUYMa-O00CKUY
YKOPUU 3TUO KeJTMHMOK/A.

XycycaHn, 2019 #uagaH 6Gouwiab Kap3 0O6epyBY4M  TOMOHU/JAH
MUKPOKAp3Jap aXpaTUJaéTraHjla >KUCMOHUK UIAXCHUHT Kap3 KU
kypcatkuyu (DSTI) 50 dousgan ommacaurd tanabu KUPUTUILU. ABHHY,
Ma3Kyp TaJiab Kap3 0JIyBYM OMJIUK AapoMaAuHUHT 50 Gor3KaaH Ky KUCMHUHU
KpeAUT TYyJAOBJiapura cap@J ialilMHy 4dekyauau. KelMHYa/JMK Mas3Kyp Tajab
2024 ¥iuna 1 vroaaaH 6011a6 )XUCMOHUHM 1Iaxcjaapra axkpaTujaaaurad 6apya
TypJard KpeauTJyapra (MUKpoKapsJjapra) HUcH6aTaH TaTOUK 3TUJUIIN
6esrusanau xamaa 2025 iua 1 auBapra kagap 60 ¢dous 3TU6 GesruaaHu.
2025 #iun 1 auBapjaH 6011/1a6 yumoy Mebep 50 ¢pousra yarapTUPUIIIU.

5 Gaffney, Edward, 2019. Mortgage borrowers at the loan-to-income limit. Financial Stability Notes 11/FS/19,
Central Bank of Ireland.

6 Nymoen, R., Pedersen, K., & Sjaberg, ]. I. (2019). Estimation of Effects of Recent Macroprudential Policies in a
Sample of Advanced Open Economies. International Journal of Financial Studies, 7(2), 23.
https://doi.org/10.3390/ijfs7020023



[lly Ousan Oupra, KUCMOHMUHM LIaxXxcJapra aXpaTWUJaJuraH HIOTeKa
KpeAUTJIapU Y4YH KpeJUTHUHI rapoBra Hucoatu kypcaTkuuu (LTV) 80%
KAJIUO OenrujiaHraH OyJica, aBTOKpeauTJaapAa 0y kypcaTkud 75% OwusaH
yerapaJiaHraH. byHzai Tasnabsap KpeJuT 0JyBUMJIAPHUHT TAbMUHOTCU3 €K1
Xa/ijaH TallKapHy I0KOPU xaTap OWJIaH Kap3 OJIMIIMHUHT OJIJUHU OJIa[iH.

[llyHra Kapamap, OyryHIU KyH/Ja V36ekucronsa
bUH-MHHOBALMA/IAP Ba paKaMJIM XU3MATJApPHUHT PUBOXJIAHUIIM axoJiura
KpeJUT MaxCyJO0TJapuAaH Te3, OCOH Ba KeHr KyJjaaMmja ¢onaasaHull
MMKOHUHU SIpaTMOK/A.

CyHrru HwWIapAa pecnyoJiMKaMu3[a J>KHCMOHUK IIaXCJAapPHUHT
MHUKPOKAp3, KpeJUT KapTa Ba oBepApadT Kabu KpeAuUT MaxCyA0TIapUaaH
KeHT KyJam/ia GoiialaHaéTraH/IMI M, aXO0JIMHUHT OPTUKYa Kap3 I0KU 6yirya
6Mp KaH4Ya XaBOTUPJIAaPHU KeJITUPUO YHUKAPMOK/1a.

XycycaH, TmwxopaT O0aHKJapyd TOMOHHJAH >XUCMOHMUH IlIaxcjapra
aXpaTWJraH 6MpruHa MUKpoKapsJap Koaauru 2023-2025 (aBrycr) uunap
opasiurua 3,5 6apaBapra ycraH mapouT/ia, pecnyoJuKaMmus/a ypradya OuJInuK
um  Xaku’ 1,5 6OapaBapra owrad. by xosaT axoJMHUHT MOJIMSIBUM
XU3MaTJapaH ¢aos GoifjasaHaéTraHUHU KypcaTULIY OUIaH 6upra, opTUKYa
Kap3 I0KU XxaBU XaM OLINO 60paéTraHJMIuHU KypCcaTMOK/AA.

Arap OyHJal Te3 cCypbaTAard VCUIl aXOJUHHUHI JAapoMajJjap
AAHAMMKAcH OWJIaH MYTAaHOCHMO Tap3Ja 4YeK/JaHMaca, KeJarycuja
axOJIMHUHT KpeJUT MaXXOypUATIAapUHU Oaxkapa OJIMac/JMK X0J1aTJapH to3ara
KeJUIIM MyMKHH. By 3ca 6aHk/iap KpeAuT mnopTdesu CUPaTUHUHT
€éMOHJIALIUIINTA Ba MOJIMSIBUM TU3UM OapKapopJiMrura xaB® TyFaupazu.

DSTI Tanabu Kap3 OJYBUMHUHT OUJHK TYJI0B KOOUJIHUSATUHU XHUCOOra
oJsica-ia, Kyl xoJlapAa KpeJUTJapHUHT y30K MYAAaTra akKpaTUJIUILU Kap3
OJIYBYMHUHT KAap3 MUK/JOPUHM YHHHT JapoMa/Jra HUC6aTaH KeCKUH OLIUO
KeTuIWra cabab 6ysmMokaa. by aca uKTHcoqui mapouT/iap KaTbUUIalIrad
HIApOUTAA (MAcaaaH, UWCU3AUK EKU dapomadapHuHe nacaliuwiu) >XUJIauu
MOJIUSIBUM XaTapJapHU KeJTUPUO YUKAPUIIKM MYMKHHJIUTMHU Ba OyHJAM
xoJsiatAa ¢pakarruHa DSTI TalaGUHUHT Y3UW eTapJiv 6yJIMacJAUTUHY KypcaTa/iu.

IOkopuaa TabKuJIaHTAaHUJEK, OYTYHTH KyHJa XaJKapo Takpubaja
Loan-to-Income (LTI) Ba Debt-to-Income (DTI) Tanabsapu KeHr
KYJIJIQaHUJIMOKJIa Ba axOJUHUHI KpeJUT XaTapJapWHU TapTUOra coJiuiija
aHYalMWH caMapaJiv 3KaHJIMTY TabKUAJaHMOK/1a.

72025 ius sHBap-MIOHBb X0JIaTHUra OJTMHTaH



[llyngaH kesnb yuKu6, Mapkasuv 6aHK TOMOHUAAH OUPUHYY HaBOaTAa
LTI xosath ypraHuiaad. by opKasu Kap3 OJIyBUMJIAPHUHI Japomajra
HUCOATaH KaH4Ya MUKJOpAA Kap3 OJIAETraHJIUCH, IOKOpUJAA TabKUJJIAHTaH
KpeJUTJIap acoCaH aXOJWHUHI KaWCH KaTJlaMJlapura Ba KaHJau XaxmJap/Ja
TaKCUMJIAaHAETTaHWHU Tax/JINJI KUJIUH/U.

2025 ¥un gHBapb-UIOHb OMJIapuJa KpeauT oJjiraH 620 MUHr Hadap
)KUCMOHUK  1Iaxcjaap  TaHJaab  OJMHUO  ypraHwiraHjaa,  KpeJuT
pacMUMJIALITUPTraH BaKTAA YJIapHUHT Kapuib 65 dousaaH KynpoFuHUHT LTI
KypcaTkuuu 0-5 6UpsinK HUCOAT opanuruza, 25 ¢pousra AKUH KUCMUHUHT LTI

KypcaTKU4H 5-10 6MpJIMK HUCOAT OpaJIMFU/ia LAK/IJIaHTaH.

bomkaya aWtranga, LTI TasaGUHUHT 5 OMPJMK HHUCOATAA KOPHUM
KWUJIMHUIIIY, [y TypAary KpeJuT MaxCyJIOTJAapPHUHHU OJIYBYWIAPHUHT TaXMHUHAH
35 ¢ousra akuH, 10 OUpAMK HHUCOATAA KOPUM KUJIMHHUIIM 3Ca KpPeAUT
onyBuuJapHUHr 10 ¢ousgaH KaM KUCMHUra V3 TabCUPUHU KYpCATHIIU
MYMKHH. f'bHH, MasKyp TaJaOHUHI >KOPUM ISTUJHUILIM YIIOYy HHcOHaTIAp
OpaJIMKJaru KpeauT OJyBUMJIAPDHUHT KPeJUT OJIUIIMHU YeKJaManau, pakaT
Y3 napomMajura HucO6aTaH OpTUKYA XaTapJiy KpeAUTJ/AAIlHU OJIAUHU OJIa/IH.

1-pacm: Kpeaut mapTHoMasiapu 6yinda LTI kypcaTkuum
TaKCHUMJIAaHULIHU
(Mukpokaps, osepdpagm, kpedum kapma)

25+
20+

15

Ynywn, %

10+

T T T

T T T T
0o 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
LTI

Ilynunraek, LTI TasmabUHUHT 8 OUPJIMKAA >KOPUM 3TUJTAH IIApPOUTAA
Ta’bCUP AOMPACUJATH KPEJUT 0JIyBYUIAP ACOCUM KUCMHU, aHUKPOFH 78 pousra
SIKMH KMUCMU 5 MJIH CyMrada Uil XaKyura ara *KMCMOHUH 1axcaapJaH TallKuJI
TONHUIIM aHUKJAHAU. TabCUp JUaNa3oOHUJATH KPeAUT OJIyBUMJIAPHUHT siHA
20 ¢ous kucmu 5-10 MJIH cyM opasiufuja, KojaraH 2 ¢pousu atpoduaa aca
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10 MUIH cyMAaH KYNpOK OWJMK HII XaKWra 3ra >KMUCMOHMU ILIaxcjaap/iaH
nbopar.

2-pacm: KpeauT mmapTHOMasiapu 6yru4a ypradya OMJIUK Uil XaKuHUHT LTI
KypPCaTKU4YH KeCMMHU/A TaKCUMJIAaHUIIHA
(mMukpokaps, osepdpagm, kpedum kapma)
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Vpraua oinuK uw xaku Vprava oinvK v xaku

KosaBepca, Y36ekucTon 6yiiM4ya amaira OMUPUATaH 3MIMPUK XMCOG-
KUTOO HaTwxkajapura kypa, LTI kypcaTknuuHuHr 1 Huc6aT OHUpPJIMKKaA
KaMaWTUPW/IMILU ypTa XUCO06Ja KpeAUT OJIyBUMJIAPHUHT KPEAUTHU Y3
BaKTH/la KA TapMac/JWK 3XTUMOJIMHU 6,2 ¢por3ra kKaMauTUpPaJU.

LTI Tanabu KpeJUTHUHI MUKJIOPHUHU Kap3 OJIYBYMHUHI JapoMajiUra
HUCOATaH 4YeKJal/Au Ba acOCaH KpeJUT Oepunil NauTUjaru 6up MapTajauk
XaXXMHU 06ax0/1ali/iu. AMMO aMaJ/IMET IIyHU KYPCAaTMOK/AAKH, Kap3 0JIyBYMJIap
OMp BaKTHUHT y3W/1a TYpJiM MaHOasapiaH OUp HeYTa KpeJUT OJIMIIH MyMKHH
Ba Xap 6up kpeaut aysoxuga LTI numuTura Tyfpu Kesica-Aa, yJapHUHT Kap3
IOKU OLIUO KEeTUII 3XTUMOJIU I0KOPH.

Axkcunya, DTI Tasabu sca Kap3 OJIyBUMJIAPHUHT 11y TypJAaru b6apya
KpeauTJiap 6yiinya Kap3 CyMMacUHM YHUHT OMJIMK €KW WWJIMK JlapoMaiura
HUCOaTaH TapTubTra coslafu. bolllkaya aWTraHza, yumoy BocuTa HapakaT SSHT'M
QKpaAaTUJIAJUTraH KPEeAUTHUHT MUKIOPUHH, OaJKU MaBXyd KpeauT

MaXKOypUSATIApPHU XaM Xucobra oJinb, Kap3 OJIyBUMHUHT XaKUKUN MOJIUSIBUU
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axBOJIMHU TYJAUK akc 3Ttupagu. DTI, ymyman ousranzaa, DSTI TanabuHu
Tyaaupaau. Arap DSTI Kap3 TyJIOBJapUHUHT OMJIMK Kap3 IOKMHU TapTHUOTra
cosica, DTI Kap3 0JlyBUMHUHT YMYMHUM MOJIUSBUM OAPKApPOPJIMTUHU Ba Y30K
MyAJaTJIU Kap3 IOKUHU OeJIruIaiiu.

Yoy BOCUTAJIAPHUHT oupraaukzaa KYJIJIaHUJIULIA Kap3
OJIYyBUMJIAPHUHT MOJIUSIBUM MMKOHUSITJIapUra MyTaHOCUO paBUlIJA KPEAUT
OJIMIIMHU TabMHUHJA0, aX0JIMHUHT OPTUKYA KAP3J0PJAUK XaBPHUHU YeKIau U
xaMJla 0aHK TU3UMHUHUHI OapKapOpJIMTUHM MycTaxkamsaugu. by opkaau
KpeauT mnopTdend cudaTy AXIIUIAHUO, MOJMABUM pecypcaap caMapaju
MYHaJATUPUJIQAU Ba Kap3 OJIyBYUJIAP Y3 MOJIUSIBUM MaKOypUSTJIapUHU
JlapoMazJjiapy Aovpacu/ja pexasalulTUpUIIra yTaau, 0y 3ca y30K MyAJaTnAa
KpeauT 6030PUHUHT COFJIOM PUBOXKJIAHUIIIMHUA TAbMUHJIAUHU.
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