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 ̧ Еҏ Ґ Ї ɼ ֥

Ґ ɼῚҲЇ ֥ ᵣЇ┼ ҟ Ї

ɼ ӵ ꜘ Ї └Ҫ Ї

ᵤɼҏ ₴ ﬞЇᵜ Ҳ Ї ₴

└ ɼ ᵩ Ї ꜠ Ї Ӕ֬ ЇҐ

ɼҏ CPI “ Ї ᴍ ᴍ ᵤ

CPIҒ Ӏ ɼ ╦ ᴍ Ғ Ї ᴍ Їᴰ

҅ ᴍ Ⱶɼẅ ῗ ЇҲ Ὺ ᴍɼ

PPI ҏ ᾨ Ї ᵩᵤԓ ɼ Ҏү Ї

ҏ ҟ ᴍ ɼא Ὺ ҟ Ὴ

Ї ᴍ ҏ Ї ҐЇ PPI Ӕ

꜠ⱵЇ Ґ ɼ 

 ̧ Е └ Ὺ Ї Ї Ґ

҅ ɼ ╦Ҳ 10 ẃ⌐ ᵤԓ 80- 100bp Ї

ָ ᾱ ᾣӤ ẅ ҿ ẅЇ Ḫ ᶕָ

ⱵЇҒ ҿ Ỵꜘ ῴ ҏ ῎ ⌐

ɼ ֥ ԋ Ї

ҟ Ґ Ї ᵩ Ḫ ֤ Ї ᵩ Ї װ └

ҟ ֥ ẃ ғ M2 Ї ꜡ԓ ᵥ ɼ 

 ̧ ≡Е ɻ ẃ ЇҐ ⌐ ɼ

ᵜ ╦⌐ ה ẃ ᴍɻҲ ⌐ ɻָ Ⱶ Ґ

Ї⌐ ῴ Ґ Ỹ Ї װ ֥ Ї װ

‼ ЇӤ װ ɼ ᵲҏḦ Ầ Ї

ᶱ ῇ ᴰɼ ⌐ Ї ẃ ꜠Ґ

ⅎ Ї ₴ ⌐ ᴰɼḪ ẃ ү║Ї Ḫ

ῴ ɼ 
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҅ɻ  

ҏ Ї⌐ ẃ ɼ҅ ҐЇ⌐ ₴҅

ɼ ⌐ Ґ Ї ⌐ ∕₴ ɼ

Ї ⌐ Ґ Ї Ỵꜘ װ Ҳ ꜘ◌

Ґ ⌐ Ґ Ї 4 ‼ ∕₴ᵤ ɼ Їᵊ ẃ

װ ᴥЇ ᵩ ῇ ɼ ῇ 6 Ї ⌐ ᵤ

ԓ װ ╓ Ґ“ 4 ᵤ ɼ 

 

 

ҏ ẃ ֢ Ғ Ґ Ї ֤י ᵤᵣɼ √ ẃ ᵤ Ї

ᴍ ҿᵤᵆЇ Ї ᵊ Ї Ғ ԓ 0ɼ 

1.1 ẃῗ  1.2 ẃ  
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ԑɻ ғ  

2.1 ꜠  

ҏ Ґ Ї ɼ Ї ֥

Ґ ɼῚҲЇ ֥ ᵣЇ┼ ҟ Ї

ɼ ֥ ԓ ᵤ Ї ╦ ֥ᴗҟ ד Ї

ד ﬞЇᵜ ɼא װ ԓ ᴗ

Їᴗҟ ꜘװ ҿ Ї Ї ֥

Ḧ ╦ ɼ ӵ ꜘ Ї └Ҫ Ї ᵤɼҏ

₴ ﬞЇ ₴ Їᵜ Ҳ Ї ₴

└ ɼ ᵩ Ї ꜠ Ї Ӕ֬ ЇҐ ɼ 

1.5 T1809 10 1.6 שׂ ẃ ֢ғ  י
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2.2 ꜠  

ҏ CPI “ Ї ᵤᵣЇ ᴍ ᴍ

ᵤ CPIҒ Ӏ ɼ ╦ ᴍ Ғ Ї ᴍ Ї

ᴰ ҅ ᴍ Ⱶɼẅ ῗ Ї Ҳ ᶕ Ҳ   ֥

Ї Ὺ ᴍɼ Ғ “₵ Їװ ꜠ שׂ

ЇҐ CPI ᵩ ɼ 

PPIҏ ᾨ Ї ᵩᵤԓ ɼ Ҏү Ї ҏ

ҟ ᴍ ɼא Ὺ ҟ ҅ ҹ Ґ Ї ҅

ᶱ ᶽ ד ЇῊ ɼẅ ῗ ᴍ Ї

Ҳװ ᴍ Ғ ҏ Ї א ԋҒ Ї Ґ Ὺ װ

2.1.3  2.1.4 ₴  

  

ЕWind    ЕWind    

2.2.1 CPI  2.2.2 CPI  שׂ

  

ЕWind    ЕWind    

0.0

5.0

10.0

15.0

20.0
ᴪ :  % 

40.0

20.0

0.0

20.0

40.0

60.0
₮ :  % :  % 

(6.0)

(1.0)

4.0

9.0

14.0
CPI:  % 

:  % 

:  % 

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

CPI E % 



 

 

2018⌐  

 

ꜙ Ӑ ᾭ ⅎ 5 

OPEC ꜠Ⱶ ֥Ї ᴍ ҏ ɼ Ї

ҐЇ PPI Ӕ ꜠ⱵЇ Ґ ɼ 

 

2.3 Ḫ  

ҏ Ḫ Ї Ї ᴰ ᵯ

ה 13.6%Ґ 11.7%ɼ1- 5 ᴰ ׃ 79213ֽЇ  14000

ֽɼ ⱵҐ ⅎ └ ῪЇ ғ Ḫ ׃ ꜘɼ

Ὴ Ї1- 5  5672ֽЇ ҅ ҿ ꜘ 22556ֽɼẃ║

҅ ЇᵜḪ Ԑᴌ ᶕ ҅ 5 ‚ ɼ

װ ῢ῎ ⱵҐ ֤Ғ ɼᴗҟ

Ї ҅ ҏ ┼ ЇҐ Ї∑ ‟ᴰ Ї

∑ ₴ Ḫ Ԑᴌɼ 

2.2.3 PPI ғ  2.2.4 PPI Ѓⅎ ҟ Є 
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2.3.1 Ḫ ɻ ғ  2.3.2 ᴰ ᵯ  
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Ҏɻ ғ  

3.1  

א װ ꜠ ԓ 2017 Ї ׃ ₴ ꜠ɼ

ᵩҏЇ Ґ Ї ғ ɼ 

 

3.1 ᵲ 

 ᵲ 

2018.1.15 MLF ᵲЇ1Y⌐ 3. 25% 

2018.1.25 ‼ 

2018.2.13 MLF ᵲЇ1Y⌐ 3. 25% 

2018.3.7 MLF ᵲЇ1Y⌐ 3. 25% 

2018.3.16 MLF ᵲЇ1Y⌐ 3. 25% 

2018.3.22 100ֽ 7D Ї⌐ ҏ 5bp 2.55% 

2018.4.17 MLF ᵲЇ1Y⌐ 3.30% 

2018.4.25 Ґ ⅎ ָ ‼ 1ү ⅎ Ї ҏ ᶕ ‼ 

 

ị Ὶ Ṩ MLFɼ 

2018.5.14 MLF ᵲЇ1Y⌐ 3.30% 

2018.6.1 ” Ҳ Ṩ Ḉ⌐ЃMLFЄ Ḧ ɼ Ғᵤԓ AA  

 

ᴗҟɻ ŅҎ ņ ẃ║ЇAA+ɻAA ῎ Ḫ ẃ║Ѓᴮᾨ  

 

ᴗҟɻ ẃ║ЄЇB ᴗҟ ῇ Ḧ ɼ 

2018.6.6 MLF ᵲЇ1Y⌐ 3.30% 

2018.6. 19 MLF ᵲЇ1Y⌐ 3.30% 

Е  

3.1 .1   3. 1. 2 ғ  
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ҏ ᵲЇ √ҿ ╦ ꜠ ԋҹ ‼ ꜠

Ї Ӑ װ∑ MLF ῎ ᵲҿӀɼ Ї ԋҩ ‼Ї ҅

1 25 ‼Ж ԑ 4 25 ‼ Ҳ Ṩ

Ḉ⌐ɼᴍ Ї 3 22 ῎ ᵲҲҏ ⌐ 5bpЇᵲҿ Ỵꜘ

ɼᵜ Ỵ 6 ꜘ Ї ҏ ⌐ Ї ԋ ԓ Ὺ ɻ

ɼ ᵩ Ї └ Ὺ Ї ᵩḦ Ҳ Ї

Ї Ґ ҅ ɼ 

ԓḪ ꜘ◌ ᴗҟ Ї 6 1 MLF

Ḧ ɼ Ғᵤԓ AA ᴗҟɻ ŅҎ ņ ẃ║ЇAA+ɻAA ῎ Ḫ

ẃ║Ѓᴮᾨ ᴗҟɻ ẃ║ЄЇᴮ ᴗҟ

ῇ Ḧ ɼ ꜙ ꜙᴰ ꜘ ᴗҟ ŅҎ ņῴ ɻῴ

ЇҐ ῴ ⌐ Ж ‼ ΊЇ Ḫ ᶱ ⱵЖ

Ḫ 500Ҍᾣ Ґװ ᴗҟ ῇMLF ɼ װ

ᵩ ᴗҟɻ ɻҎ  ɼ 

Ὴה Ї ₉ӓ א ҅ ꜠ᵲɼ Ỵ ꜘ ҩ Ї

Ὺ ꜘ ҩ Ї Ὺ ҅ ҏ └ ┼ɼ ╦Ҳ 10 ẃ

⌐ ᵤԓ 80- 100bp Їָ ᾱ ᾣӤ ẅ ҿ ẅЇ

Ḫ ᶕָ ⱵЇҒ ҿ Ỵꜘ ῴ

ҏ ῎ ⌐ ɼ 

 

3.2  

4 Ї ɻ ᴰ ԋҟ ӊ ʃῗԓ

֥ ҟꜙ ʄЇ ԓ ɼ ֥ ҅ ‼Ї︠ה

ҩү ֥ ֥ ⅎ Їⅎ⌡ ҅ ɻ ɻ

3. 1. 3 Ҳ ⌐  3. 1. 4 ᾣ ғָ  
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Ḫ ɼ ֥ ∑Їꜘ Ї

וּ Ḫ ӎꜙɼ ֥ ҟꜙҒ Ḧ Ḧ Ї − ᾱמɼ

Ҫ ‼ ẃ ֥ Ї Ї ꜠ ɼⅎ

҅ ẃ ⅎ Ї Ї ┼ ҟꜙɼẅ Ї

ⅎ Їᶡ ҅ Їᾡ Ὺ ֥ Ї

ᾡ ⅎ װ֥ ᵯ Ї ֙ ⌐ԓ Ⱶɼ

Їʃ ҟ ⸗ ʄɻʃ ҟ Ḫ ⸗ ʄӤ ԑ

ɼ 

֥ ԋ Ї ҟ Ґ Ї

ᵩ Ḫ ֤ Ї ᵩ Ї װ └ ҟ ֥ ẃ

ғ M2 Ї ꜡ԓ ᵥ Ї ҅ ɼ 

 

3.2  

  

2018.1.3 ԋ ҟ Ї ҅ Ҫɼ

Їא ҟ 9 ẃ

1/3Їῴ⌂ ҟ ẃ ẅɼ

2018.1.4 ҅ Ҏᴰ ʃῗԓ ẃ║ ғ ẃ║֢ ҟꜙ ʄЃ302

Єɼ ẃ ש ɻ Ӷ ЇҪ Ґ֢ Ї

┼ Ї Ὴ ɼ 

2018.1.4 ᴰ 302 Ї ║῎ ɻ ῎ Ὶ ῎

║ ɻ ֥ Ѓ ῎︠ғ ︠ Єɻ ҟꜙ ғẃ

║֢ ᵲ₴ ҅ ɼ

2018.1.5 Ḧ ᴰ ʃῗԓḦ ↔ ῗԐ ʄЇ

Ḧ װ ɻ ɻ ẃ ↔ҟꜙЇ

┼ ẃꜙ ɼ

2018.1.5 ᴰ ʃ ҟ ⸗ ʄ῎ ɼ

2018.1.6 ᴰ ʃ ҟ ⸗ ʄЇ Ғ ה

Ԑẃ║ɻ ɻ ɻ ֥ ֥ ЇҒ ᵲҿ ῳ

ɻ ῳ ЇҒ ԓ ɼ

2018.1.9 ᴰ 2018 ῍ Е῎ ҒằῊɻ

ɻ ֢ ֥ ɻ᷾ ɻҒ

ῗ ֢ ⌐ ɻ ҟɻ ᴌғ ᵲ ɼ

2018.1.12 Ҳ ʃ ︠ ʄЇ Ṩ ꜠ Ҏ

Ғ ԓ ︠ Ї 2 12 Ғῴԍװ ɼ

2018.1.13 

 

 

 

 

ᴰ ʃҲ ᴰῗԓ ҅ ҟ Ӷ

ʄЇ ₴ ҟ ᵥ ꜙ ᵩ ү

ЇҪ ᵩ ҿЇҪ Ņ ņ

ҿЇ Ї

ᵩ ɻ ֥ɻ ᵩ Ὺ ɼ 
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2018.1.16 ᴰ Ί֢ ֥ ∑Ї

 

2018.1.18 Ḧ ᴰɻ ʃῗԓꜘ Ḧ  

ẃꜙ ʄЇҪ ᶱ Ї

Ғ ᶱ Ḧɼ 

2018.3.2 ᴰҐ 2018 7 ʃῗԓ ҟ ‼

ʄЇ 150% └ 120%- 150%Ї

2.5% └ 1.5%- 2.5%ɼ Ίᵩ Ї

Ӏ ⅎ ‼ ɻ Ғ Ӏ꜠ ɻ ᾥ ɼ 

2018.3.12 Ҳ ָ ɻ ᴰɻ ᴰɻḦ ᴰ ʃῗԓ

҅ ҟ Ί∕ ʄɼ 

2018.4.27 4 ʃῗԓ ֥ ҟꜙ ʄɼ 

2018.5.4 Ḧ ᴰ ʃ ҟ ⸗ ʄ ҟ

ḪҲ Їꜘ Ҳ ɼ 

2018.6.1 Ḧ ᴰ ҟ Ḫ ⸗ ɼ ⸗ ԓ ằῊ

ҟ ᴗҟḪ ᵩ ┼Ї ┼ ɻ

ҿ ᵲ ɼ

Е  

 

 

ɻ ≡ 

Ї └Ḫ ┼Ї₴ Ґ╦ Ғ ӕ Ї

ӔⱵЇ ᵩ ꜠ ɼ ҅֙Ғ Ї “₵

Ғ Ї∑ ҏ ɼҿ ᵩ ɻ װ “₵Ї

Ї ‼ ‼ MLF ᵲЇ ҅

3.2 .1 ҟ ҟ‰ẃ  3. 2.2 ҟ ֥ ғ M2  
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ҏ └ ┼ ɼ ᵩ Ї ɻ ד ẃ ЇҐ

⌐ ɼ 

ה Ї ╦ 10 ẃ √ Ґ 40bp 3.6%Ї10 ẃ

Ґ 70bp 4.3%Ї ԓ ẅ ɼה ẃ ᴍ Ї Їҩ

ᵆẅ Ґ Ї Ӑ Ї Ⱶ Ї ╦ ᵤ Ї

Ґ ɼ Ї ╦Ҳ ⌐ ɻָ Ӥ ┼ Ґ ɼ⌐

ῴ Ґ Ỹ Ї װ ֥ Ї װ ‼ Ї

Ӥ װ ɼ 

ᵲҏḦ Ầ Ї ᶱ ῇ ᴰЇ֢ ᵤẦ

ᴰɼ ⌐ Ї ẃ ꜠Ґ ⅎ Ї ₴ ⌐

ᴰɼḪ ẃ ү║Ї Ḫ ῴ ɼ 
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