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Yi XyxkaaukjaapuauHr Makpoukrucoaui Xouaat Uaaexkcu

Acrtpakr: Ilyn-kpegut cu€catm OViimya Kapopiap KaOyn KWIUIIA Vi XY KATHUKIAPHHUHT
UKTUCOAMH KyTHJIMaJTapUHH 0axoJian Ba YHU MOHUTOPUHT KHJIMO OOPHII MyXHM XHUCOOJIaHA/IH.
[y makcanna, yil XyKaJuKJIapUHUHT UKTUCOAMNA XOJaTUra XaMmja UKTHCOAMM Kapopiap Kadys
KUJIMIINTA TabCUP KYpCaTyBUM aCOCHM MaKpOMKTUCOIMM KYpcaTKUWIApHU Kampad osraH
Vit X¥KamuKIapUHUHT MAaKPOUKTHCOAMM Xonat uHaekcu unuad ynkuwingu. HMCI unaekcuHuHr
Y XYKUIMKIApPU KOPUA HMKTUCOIMM XOJATHHH XamJa KEeNryCH JAaBpJapHU MPOrHO3 KHJIMII
MMKOHUSTHHHU 0axoJan Makcaau1a UHISKCHUHT Yi XY KaIUKIAPUHUHT UCTEbMOJ XapaxKkariapu
XaMJia 4akaHa caBo OwsiaH y3apo Koppensiusicu OaxonaHau. baxomnamn HaTHXajlapura Kypa,
HMCI wunpekcunan >kopuil MKTUCOAMN Xojar OwiaH Oupra axonuHUHT | yopak KeWuHTrH
XapakaTIapHHU XaMa UKTUCOINH (haoyumriuan 6axoamaa GoijanaHui MyMKAHIATH MabJIyM
oynau.

Abstract: Assessing and monitoring household economic expectations is important in the decision
making process of monetary policy. For this purpose, in this paper was developed Household
Macroeconomic Conditions Index (HMCI), which includes key macroeconomic indicators
affecting economic situation of households and their decisions. In order to assess the ability of
HMCI index to reflect current economic situation of households and their future economic activity,
was estimated the correlation of the index with household consumption expenditures and retail
trade. According to the results, the HMCI index can be used to assess the current economic
situation, as well as the expenditures and economic activity of the households for the next quarter.
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Kupu

Vi XYXKUIMKIAPUHUHT KyTWIMaJdapy YJIApHUHT KEITyCUAAaru XaTTHu-
XapakaTiapuHa Oenrmiad OepyBuM MyxXuM OMMJI  xucoOjaHamgu. Akcap
MAaKpPOUKTUCOJIUN MOJEIIAp YU XYXKAJIUKIApU MKTUCOAUU Y3rapUIUIApHU TYFPHU
O0axonaiiid, SbHU palMOHAN KyTWJIMajnapra sra OViaad JeraH fos acocuia
KYpHJITaH.

ynra kapamail, yi XYKaIUKIapd HMKTUCOAUETHArH  (pyHAaAMEHTAT
OMMJUTAPHUHT XAKUKUHM X0JIaTU TYFpUCUIA HOTYFpU TyLIyHYara sra Oyauim Xam/a
UKTHCOJIMI XOJIATHU OaxoJiania OpTUKYA ONITUMUCTUK EKU NECCUMUCTHUK OYIUIIN
MYMKUHIIUTH (neutral expectations concept) 6up KaTop TaAKHMKOTYWIAP TOMOHUIAH
tabkuuTanaau (Fuster, Laibson, and Mendel 2010).

XycycaH, JIapoMaJJIapHUHT IOKOpH CypbhaTiapia oMK xamaa ¢(ous
CTaBKAJIAPUHUHT Macalivimu yi XYKaIUKIaApU KyTWIMaJapUHUHT OpTHKYA
ONTUMHUCTHK IIAK/UIAHWININTA, HaTWKa/la KeNrycuaa YJIapHUHT Kap3 IOKH
JapaKaCUHUHT OIIUIIUTA OJIMO KEJIUIIA MyMKHH.

Hatwxkana, uktrcoauéTaa Ky TapyiIkI Ba TyImm nukiniapu (boom-bust cycle)
XaMmJia aKTHBIIAp HAPXWHUHT CyHBUH oy (asset price bubble) ro3ara kenanu.

Ma3skyp TaIKUMKOT MIIUAA YU XYKAIMKIAPUHUHT UKTUCOAUN XOJIaTUIa XaMaa
UKTUCONUN  Kapopiap KalOya  KWIMLIMTAa TabCUp  KYpcaTyBUM  acoCUM
MAaKpOUKTUCOAUN KypCaTKH4WJIap TaxJuwil KWwinHaau. byHnma, KypcaTKuWiapHU
AJIOXMJa TaXJIWJ KUJIMII XOJATHU TYJIUK aKC 3TTHpPa OJMaciuru cababim Kapop
KaOyJ KWJIUIIHN KUAWHIAIITUPAIH.

Maskyp myamMmmonu 6aprapad STUIIT MaKcaau1a UXTUEPAArU 1apoMaj, OUITUK
U1 XaKu, Kpeautaap oyiinya gous cTaBkaiap, BAIIOTa KypCcH Y3rapHiiiy Ba 11y Kadu
Oorka y3rapyBUMIapHU ATOHA WHJCKCTa KeJITHPHUIII OpKaJH
yii XyKaJIMKJIAPUHUHT MAKPOUKTHCOAU XoaT nHaekcn (Keitnaru ypurmapaa
HMCI nnaexcu 1e6 FOpUTHIAAN) UIILIA0 YUKHIIJIH.

Ymly uHIEeKC yH XV KaduKIapyd HKTUCOAWN XOJaTHH Oaxosamiga OpTHKYa
ONTUMHUCTHUK EKM TICCCUMUCTHUK OYnIu (neutral expectations concept) Hazapusicura
acoCaH JKOpPUM  MaKpOMKTHUCOAMM  KypcaTKuujapJaH Kenud 4ukubd  yi
XY )KTMKIAPUHUHT KyTHIMaJapuHu 0axoJiaill UMKOHUSTUHU Oepaiy.

Bordalo Ba Oomkamap (2018) yit xyxanukigapu ojaTaa KOpPUH
MaKpOUKTHCOJUN XOJIATHU KeJIaKaKKa AKCTPOTMOJSAIMS KHJIUIITa MOWUI OYiiaiu.
[y mynocabar 6wian, HMCI unaexkcu axoid UCTEbMOJ KaWPUATUHM OJITUHJIAH
OaxoJall Ba yHUHT (DAOJITUTMHU TaXJIWJI KWIno 6opuiiia ¢hoianaHuIuImm MyMKAH
neb xucoOaanIn.



Tapkymiam JKOW3KHM, YU XYXKAIMKIAPUM KYTWIMAIAPWHHW  ypraHUINTa
KapaTWraH TAaJAKUKOT HWIUIADUHUHT aCOCHM KUCMHM axOJIM Opacuja CypoBIap
YTKazum Wynu OuijaH XUcOONaHaguraH HMCTEhbMONYMIAP Ka(pUATH WHICKCUTA
(Consumer confidence index) acocianran xoJia amajra OIAPHIITaH.

Xycycan, Acemoglu Ba Scott (1994) Byrok Bpuranusga HCTEbMOIYUIAD
Ka(uATH WHACKCH XaMJa KeITyCHIa HMCTEhMOJ XapakaTjapH YCHIIH OpacHja
KyWId WKoOWd OOFIMKIHMK OopyiuruHu aHukiaran. Garrett (2005) sca AKllIxa
UCTSHMOTUMIIAp KaU(PUATH WHACKCH YakaHa CaBJOHHM TPOTHO3 KWIHIIAA &paam
OCpUIIMHN TabKHU/IJIATaH.

[IIyHuHTAEK, CYHITM HWUIApAa aMalifra OUIUPWITAH aupuM TaJIKUKOTIIAp
UCTEBMOTYUIAp KaW(DUATH WHACKCHUIAH KPEAWTIANl XaKMJIAPUHU IPOTHO3
Kiwniaa xaMm ¢GoiganaHuil MyMKUHJIMTUHM KypcaTmokaa. Klopocka (2017)
UCTEBbMOUMIIAP KaAM(PUATH UHJIEKCH Ba YU XY )KATUKIAPUHUHT KEITYCUIa OJaIuraH
KpeIUTIIapy XaXKMHU ypTacuja Ky4id WKoOUd OOFIUKIMK OOPIMIMHU KypcaTraH.
Angelico (2018) xam aXOJHMHHMHT KyTHJIMalapud OVHWYa CYpOB HaTHKajJapu
YIIAPHUHT KEJITYCHIaru Kap3JIapyu TUHAMHAKACHHH TIPOTHO3 KUt (HOHJaTaHuII
MYMKHWHJIUTUHU aHUKJIaTraH.

[Iynra kapamaii, UCTE€bMOTUMIAD KAWU(PUATH HHACKCUHU XuCOONaIl y4yH
MabJIYMOTJIAPHU OJIUII Kapa€HUAa KyHHU1aru KaMuMJIMKIIap 103ara KeJIUII MyMKUH
Hodula Ba 6ormikamap (2019):

- TaHJa0 OJMHTaH yil XY KaJIMKJIapU KaMu aXOJMHH TYJIHK Y3uaa akc 3TTHpa
OJIMACJIUTH;

- UCTebMOTUMIIap KandusaTu unaekcu dakaTruHa cypoB Joupacua cypairad
caBoJUIapra acociaHuO, UCTEbMOMYWIAP Kal(UATUHUHT OOIIKa KUXATIAPUHU
XHCOOTa OJIMACIIUTH;

- PECIIOH/ICHTJIap TOMOHMJIaH CaBOJIJIapra BWXKJOHAH >kaBoO OepuiMaciiuru
€KM eTapiinya BaKT aXXpaTUIMACIIUTH.

Hodula (2019) OECD mamnakatiapu yayn HMCI unaekcuan uiiad Y4uKKaH
XamJia YHUHT KCTEhMOTUNIIAP KalpUaATH MHIECKCH OWITaH FOKOPH KOppeJsiusra ra
9KAHJIMTMHU aHHUKJIaraH.

IOxopunarmmapun wHOOATra oOJraH  XoiAa, yH XY KaTUKIapUHUHT
KyTWIMQJIApUHA  Oaxojiall  MakKcaauJa MaKpOUKTHCOIWN  KypcaTKuujapra
acoCllaHTaH XoOJiJla SITOHA KOMIIO3UT WHJACGKC KypHUIl Makcaara MyBO(DHK
XHUCOOJIaHaau.

TaaKuKOT MEeTO10JI0TUsICH

Maskyp tankukoT uiu goupacuna, HMCI nnnexkcunn xucobmamaa “axrop
moxaenu” (akTop ananuz) ycynuaan doinananuingn. Oakrtop aHaiu3 Oup HedTa
y3rapyBumiap oOpacujaH yMyMHUH XyCycuUsITra dra OYJIraHjgapuHu —ajoxXuja
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rypyxjaapra (dakTopiapra) aXpaTdUIl OpKaJId MabIyMOTIap KYJaMWHU
KYpCAaTKUUJIApPHUHT MOXMATHHU cakjgad KojdraH XojijJa MakcuMman Japaxana
KUCKapTUPUII UMKOHUSTHHH OCpajiu.

TaakuKOT moupacuaa yu XykaauKJIapUHUHT MaKpOUKTUCOIUN XOJIATUHU aKC
TTUPYBYH § Ta KypcaTKuuiap TaHiaad oJuHTaH 0YIu0, yaap axOJIUHUHT UKTUCOIUIN
XO0JIaTH Ba JapoMajyiapy, MEXHAT 0O030puIaru XojaT, KpeauT (ou3 CTaBKajJaph
XaMm7a TallK\ CEKTOPJark X0JIaTHA Kampal OJ1ajiu.

HMCI unaekcunu xucootaamaa GpoiaaJjaHUITaH KypcaTKkuuiap

Masbaymor
TypHu

Masbaymor HOMH Tacaudu

’Kopuit Hapxnapa, MaBCyMuit
TYFpPWIAHTaH, MAPO.cyMOa

Axoun AXoJIH JapoMaLIapH )Ifopm?l HapxJjapja, MlecyMI/If/'I
AapoMaaiapu TYFPWIAHTaH, MAPO.CyMOa

Kan6 xunuHTraH aeno3utiap,
MaBCYMHU TYFPUIIAHTaH, MIPO.CYM
Wi xaku gapaxkacu Magcymuii TYFpUiiaHTaH, MUuHe Cymoa
JKamu OaH1 axoii COHU Magcymuii TYFpUIaHTaH, MUHe KUuu
AXpaTuiarad UCTEbMOI

Snnu naku MaxcCyJioT

AX0JIH JIeno3uTIapu

MexHat 6030pu

Kpenntnam VYpraua toptuiras, % aapoa
Kpeautiaapu (pous ctaBkagapu
Munnuit Bamrotanuuar AKIL
AlinpOonuan Kypcu JoJiapura HucOaTtaH KuiMaTH,
Tamku cekrop MAaBCYMHU TYFpUIIAHTaH
. . Magscymuii TyFpuitanras, max. AKI
Xopwxkuit myn yTKazManapu
donapuda

TaakukoT ummaa oigananuiarad 6apya MabIyMOTIap YOPAKIUK KYPUHUIIITA
KEJITUPWITAaH XaMJla MaBCYMUWIMKKA TYFPUJIAHTAH XOJJa YJIAPHUHI WUILIMK
Y3rapuiinm XucoOJiaHraH.

Maskyp y3rapyBunigapHUHT (aKTOp aHAJIM3WHU aMajira ONIMPHUIIIA YIapHH
CTaHJAPTIAIITUPUIII METOAM OpKIM Oup Xuil KYypUHUIITA, SbHU Oapua
Y3rapyBUMIapHUHT ypTadya KUWMaTH HOJTa Xamja CTaHjapj YeTJalluiiv Oupra
TEHIJIAIITUPWINO y3rapyBuniIap HOpMaJUIAIITUPUIITaH.

X it X l

0;

Ly =

bynna:
I;  — 1 y3rapyBUNHUHT t BaKTIaru CTaHAApT KHIMAaTH;

X, — | ¥3rapyBUMHHHT ypTadya KUiMaTH;

0; — | ¥3rapyBUMHHHT BapUAIIHsCH.

Masbaymotiiap Oup Xup KYpUHHUINTA KEITUPWITaHJIaH CYHT (akTop aHaiu3
amanra omupmiu0, Kaitzep kpurepusicura kypa, xoc conyapu 1 nan karra Oyiraxn
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3 Tta dakTopirap TaHaa0d OJUHAM Xamjaa MasKyp GaKTOpJapHUHT yMyMUU
KypcaTknuHu udonanam aapaxacu 80 GOU3HU TAIIKUI STIH.

DaKkTOp MOAEJTH HATHKAJIAPH

1-paxTop 2,78 34,75 34,75
2-haxTop 2,42 30,21 64,96
3-paxTop 1,21 15,10 80,07
4-daxTop 0,98 12,29 92,36
5-¢axTop 0,32 4,03 96,39
6-¢pakTop 0,24 2,94 99,33
7-akTop 0,04 0,49 99,82
8-¢akTop 0,01 0,18 100,00

Xycycan, 1-gaktop TapkuOura KHPYBUM KYpCATKUWIAPDHUHT YMYMHIA
uHAekcHU udomanmam gapaxacu 29,8 dousHu, 2-hakTopHM XHMcoOra oJiraHsja
56,7 dousHm Xxama yudaia ¢akrtop xucoobra onmuHranga 80 ¢owusra TeHT OYIIIM.

Tabkuanan ;kou3kH, (pakTopiiap COHUHUHT OpTUO OOPHUIIN YMYyMUI HHAEKCHU
udonmanam  mapaxacuan 100 ¢oumsra  sKuHIammMIMra oauMd  Keicana,
(dakTOpIapHUHT COHM ONTHMAall Japakaaa OYnuImM sSbHU KaMm QakTopiapiaH
doiinamanrad XoJiaa MOJCITHUHT KYNPOK KUCMHUHHU TYIIYHTHPHII MYXHMPOK
XucoOmanaan. Xaiakapo Takpuoaaa GakTopIapHUHT yMyMUN UHACKCHH Hdomanar
napaxacu 3HTr kamuaa 60 ¢dousra TeHr OYIUIIM KOMIO3UT MHAEKC TY3HII YYyH
etapsin xucobmanaau (Peterson, 2000).

Tannad onuHran gaxropJiap Ba yJIapHUHI TAPKUOMIa KUPYBYH

KypcaTKku4jap
* Slnnu uuku Maxcynor )
* Axonu gapomaaiiapu
SIS0« AjimpGormmamt kypen (Munnuii Bamotanuar AKIL nonnapura nuc6arn) )
* JKucMmoHuii maxcIapHUHT AETIO3UTIapU h
* M xaku napaxacu
ZLUEVSI o AXOMHTa aXKpaTHIITaH HCTEbMOJ KPeIUTIApUHIHT (hOU3 CTABKACH )
N
» XXamu 6any axonu coHu
» Xoprxuil myn yTKazmaaapu
J

Tanna® onuHran Qgaktopiap TapkuOUra KUPyBYH KypcaTKUUJap UKTUCOAUN
MOXUSATH >KUXAaTHIaH Oup-Oupura OOfnuK xucoOnaHagu. XycycaH, Siamu WYKd
MaxCyJoT axoiau AapoMaaiiapu ouial (1-pakTop), Uil Xaku Japa)kacu JIeTmo3uTiap
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Xamja Kkpeautra tanad oumnan (2-¢hakTop), XOPWKHUN MyJl YTKa3Maiaapu 3ca *KaMu
0annx axonu conn (3-daktop) OunaH 6eBocuTa OOFIHK.

dakropnap axpaTuO OJIMHTaHAAH CYHT Xap Oup KYPCATKUYHUHI MHJIEKC
TapKUOMJATH OFUPJIMTUHU TOMUII Makcanuaa “principal components” ycynuaan
¢oimananran  xomma FL;; KypuHUmIMgard MaTpuUTUanaH uobopar  (akrop
IOKJIaMaJIapy aHUKJIaHIH.

@akTop KJIaAMAJaApU MATPUIIACH

VirapyBumiap HoMH 2-paxTop 3-paxTop ‘
1.51anu MYKH MaxcyJioT 0,970019 -0,080192 0,177902
ifﬂ“;‘;;‘;fﬁi‘;’:ﬁfﬁ:pTOMO““’”‘“ wand 0122816 0624193  0,042632
3.AX0JI1 1apoMasiapu 0,745489 0,116557 0,472834
4. A xaku 0,204560 -0,855830 0,180780
5.2Kamu ni 6us1aH 6anja 6yJaraH axoau COHU 0,130892 -0,471582 0,848394

6.AX0JTHra a)KpPaTHJITAaH HCTEbMOJI
KpeauTJapuHUHT (o3 CTaBKaCH
7.Bamora xkypcu (AKL nossapura
HUCOATaH)

8.Xopu:kuii myJ1 yTkazmanapu 0,060760 0,131398 0,913076

0,288853 0,852393 -0,008328

-0,851980 -0,215856 0,152689

Viarapysumiapauar HMCI unaexcn Tapkuouaars oFMpauruan (YIyIIHHA) TONHII
METOX0JIOTHSICH

FL;; maTpunaja i — y3rapyBuniapHUHT TapTuO pakamu, j — QakToprapHuHr TapTuO pakamu, fi; aca
FL;j ~ marpuuanuHr — ojeMeHTiIapu  xucoOnanamu.  Bywma  rokopumaru  moxen  y4yH
i=18,j=1;3.

Ymby marpuna épmamuaa xap Oup y3rapyBumHuHr HMCI| unpexkcuparun orupiuknapu (xap Oup
yarapyBunHuHT HMCI naru ymymm) Kydngara KeTMa-KeTIuK OpKaiu aHUKIaHaIH.

1) Aj:ay=f3 1)

2) Bibj =Y f; 2

3) Gig =zt (3)
e @

4) Dydy =ggte=3 @)

5) E;:E; =CjxDf; 5)

By epna, A}, B;, Cj, D;j, E; matpunanap 6ymu0, a;j, bj, ¢j, d;j, €; COHNap Moc paBuiljia MaTpUIAIAPHAHT

jr
3IIEMEHTIAPH.

Ymby  dopmynanapgarm = XucoONalLIapHM — KeMa-KeTIHKAAa  aMajra  OMIMPHII  OpKaJld
(5) nboma épnamua 6apua y3rapysumnapuuar HMCI unnexcunaru yaymm E; Matpuna Ej: Y5 1 e; = 1
KYpUHUIINAA AHUKJIAHA]IA.



HMCI unaexcn Tapkuouaaru KypcaTKH4JAPHUHT OFUPJIUTH

. Kypcarknunuar HMCI unaexcuaarn
Kypcarkuu Homu yp A A

OFMPJIUTH
1. Slnnu MYKM MaXCyJao0T 0,15
2. AX0Jm JapoMajiiapu 0,12
3. ZKucMoHui mAaXCIAPHUHT AeN03UTIapu 0,06
4. N1 xaku 0,13
5. ZKamu 0aHa axoJid COHM 0,15
6. AX0JIMra aKpaTHJITaH HCTEbMOJI 0,13
KpeIUTJIAPpUHHHT (pou3 cTaBKacH

7. Bamora kypcu (AKLI gonnapura 0,11
HucOaTaH)

8. Xopu:kuii myJ1 yTkazmajaapu 0,15

Vil XY KUIMKIAQPUHUHT MAKPOUKTHUCOAWN XOJIATUHHW aHWKJIAlI[a SUIMA WYKU
MaxCyJoT, OaHJl axoJIM COHM, XOPHXKHUH Iyl YTKa3Mmajaapu Yy3rapyBUMJIapd OSHT
FOKOPH yJIyIITa, JCMO3UTIap Ba BaJIOTa KYPCH OMIJUIAPH 3Ca 3HT MACT YJIYIIra 3ra
XHCOOJIaHau.

TagKuKOT HATHIKATIAPH

2018 vmmaunr | yoparuman 2021 dunauar | yoparuraya O6yiaran naBp y4yH
amajira ommupwiran Taxy Hatwkagapuy HMCI unnekcununr 2019 #iunga sHr
IOKOpYM KYpcaTKH4Yjapra odra OYJTaHIUTHHH SbHH axoJdjaa ONTHMHCTHK
KallpuUATHUHT Xamaa UKTHCOAMKA  (DAOTMTHHMHT  OmuO  OOpraHIUTHHU
KypcaTMOK/a.

Yii Xy:KaTMKJIAPUHUHT MAKPOUKTHCOAUI xoaaT uHaekcu (HMCI)

0,70
0,50
0,30
0,10
-0,10
-0,30
-0,50
-0,70
-0,90
-1,10
-1,30
2018Q1 2018Q2 2018Q3 2018Q4 2019Q1 2019Q2 2019Q3 2019Q4 2020Q1 2020Q2 2020Q3 2020Q4 2021Q1
M S AXonM Ieno3uTiIapy
Axonu napomaiiapu Wm xaku
K amu GaH[ aX0JIM COHH W [crepMolt KpeauTinapu (pou3 CTaBKacH
BN Ajinp6omnuian Kypcu . X opIDKUH Ty YTKa3Maaapu
e HMCI

Mynra xapamaii, 2019 ¥un 1l dopakgaru Hr IOKOpU KYTapHIMLIAAH CYHT
uHJekc KuiimatuHuHr |V yopakaa nacaiuiy Ky3aTuiarad 6yiauo, Oy ¥3 HaBOatua,
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Ma3Kyp JaBpra Keaul axoy AapoMajJiapu Ba UII XAaKU CypbaTiapu YCUIIMHUHT
CEeKUHJIAIINIIKA XaMJla UCTEbMOJ KpeAauTiapu (pou3 cTaBKaJapUHUHT HUcOaTaH
KYTapWInIIY OWJIaH U30XJIaHA/IH.

KoponaBupyc maHAEeMHUSCUHUHT OONUIAHWIIN OWJIaH WHICKC KUHMATHHUHT
2020 | gopakna (-0,2) raua xamaa |l gopakna (-1,2) raya macaluimm Ky3aTHIIIH.
KapaHTrH 4eKTOBIapUHUHT FOMIATHINIIN XamMaa KOPOHAKPU3UCTA KapIIk amaJira
OLLIMPWJITaH Yopa-TaJdupiap HaTHKAcKAa YH XY KaTUKIAPUHUHT MAaKPOUKTUCOIUIN
WHJIEKCH SIXIIUJIaHUII TeHIeHnuscura sra oynau xamaa 2021 iunaunr | yoparuna
MycOaT KypcaTKud Kau 1 STUIIIH.

2021 #imnauHr | yoparuaa Sy HUKK MaxcyJioT Ba MII XaKH AapakaJapUHUHT
MHJEKCra MaH(Ul TabCUP KYpPCATTaHIUTH YOy KYpCaTKUYIAPHUHT Y3UHUHT Y30K
MyJIJaT/Id ypTadacuJaH Ce3uIapid JapakaJa IacT IIAKJUIAHTAHJIWIY OWIaH
U30XJIaHAIH.

Maskyp AaBpna, MHACKCHUHT WKOOWM MAKIUIAHUIIM acOCaH, XOPWIXKUU Myl
YTKa3Manapyu XaKMUHUHT OIIWINIM, MWUIMH BajdloTa KypCHHUHT OapKapop
JTapakajia MIaKUTAHAIIA Ba UCTEBMOJI KpeauTiaapy (Ou3 CTaBKIAPUHUHT Y3MHUHT
Y30K MMJUIHMK ypTadyacuaad nacaiuim xucooura 13 0epu.

HMCI unaexcu Ba yi XyKAJTHKJIAPU XapakaTJapyu opacuaru 00FJINKJINK
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HMCI unexcHn Ba 4akaHa caBI0 Opacuaaru OOFJIMKJIUK
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HMCI| unaekcuHMHI yii Xy>Kaaukiapu >KOpUNH MKTHUCOAMM XOJAaTHU Xamia
KEeNTyCH JaBpJIapHH TPOTHO3 KWJIMII HMMKOHMSATHHM Oaxojiaml Makcaaunaa
VWHIEKCHUHI Y XVKAJMKJIAPMHUHI MCTEbMOJI Xapa)kKaT/JapH XaMJa YaKaHa
caB/10 OmJIaH y3apo KOppeJsinusicH 0axoIaH/Iu.

Xycycan, HMCI wuHgekcuHUHT yiH  XYKAIMKIQPUHUHT ~ UCTEBMOJ
XapaxaTjapy Ba 4akaHa caBao OwiiaH t maBpard KOPPEJSIIUSACH MOC PaBHUIIIA
0,9 Ba 0,7 Hu Tamkwi 3Tran o6ynca, t-1 naBpaaru xkoppensauusicu 0,4 Ba 0,7 ra TeHr
DKaHJINTH aHUKJTaH]IH.

bomkaua kw6 aiitranga, HMCI unaekcuman >xopuil MKTUCOIWM XOJaT
OwaH Oupra axoJUHUHT | Yopak KEWHMHIH XapaKaTJapWHH XaMJa HKTHCOIHM
(daomuruHu 6axonamaa GoiganaHuil MyMKUHIUTH MabiayM OVIIIu.
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