MakpoukTucoauéT haHUHUHI npeamMeTun

MakpouKTHCOTHET

(anu




IMo3uTus
MAKPOUKTUCOTUET

Hopmarus
MAKPOUKTUCOTUET

Makpou
KTHUCOAU
ér

Kaiicu mapontiap ku
KUXaTap MakOys €Ku

Pean uxtucoaum
XOJIUCAJIApHU BA YJIAPHUHT

aITOKAI0P-TUKIAPUHN HOMAaKOy/1 SKaHJIMTHHU
Vpranaau. Pyii Oepran Oenrunanm,
MaKpOUKTUCOIUM MaKpOUKTHCONMH
KapacHJIApHU Ba MaBXYy/l SlfecaTHHHF AHUK
MaKpPOMKTUCOIUI HYHaﬂHIIJzJVIaPHHI:I TaKIuQ
pragu. Kys3aa Tyrunran
Ba3HSATHH 2 y3Aa 1y
. MaKPOHKTUCOINN
MaKpPOUKTHUCO NI .
. KypcaTKu4Iapra SpUIIHMII Ba
KYpCaTKUWIapHU TaX U
YIIApHUHT
KU aCotha MYy TaHOCHUOJIUTUHU

TyLUIyHTHPUO Oepan. TabMUHJIAII HYIIapyuH

AHUKJIAIITa XU3MaT KAJIaau.




«MakpouktucogméT» paHMHUHr 6owwka cpaHnap 6unaH anokacu

OKOHOMETpUKa Conuknap Ba [Tyn myomanacu, kpeaut
COSIMKKA TOPTMLL Ba MONUS

NkTncoaum
Ha3apus

MukpounkTncogneT MexHaTt
MKTUCOOMETUN Ba
o coumonornsacu
CTaTucTuKa Xankapo MakpoukTncoanu IXTUMOsINap Hasapusicu

NKTUCOONN Taxnun Ba MaTeMaTuK
MyHocabaTnap cTaTtucTka




Coc 6030p MKTUCOAMETM LLAPOUTHU “pecypcrap - MaxcynoTtnap”
‘“Aapomaanap — xapaxartnap’HUHr 4oMpaB1Uin ansiaHULLN MoAaenu

Pecypcnapra [lyn napomagnapu (M xaku,

Xapaxartnap peHTa, pons, oonaa)
Pecypcnap 6030pu

Pecypcnap ep, MexHar,
KanuTan

Yun xyxanuru

dupmanap
TOBap Ba
ToBap Ba Xxuamarnap
Xxuamarnap

ToBapnap Ba xu3marnap

60o30pu

[apomagnap cTtebmon xapaxatnapu



“Pecypcnap-tToBaprap Ba xu3matnap” xamaa “gapomagrnap — xapaxarnap ’HUHr
AaBnaT apanawyBu MaBXya MKTUCOAUETAAru AoupaBun ausiaHvMLunM moaenu
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2-MAB3Y ACOCUN MAKPOUKTMCOOUU
KYPCATKUUYIIAP BA YITAPHU XUCOBNALL

Muajni HKTHCOAHETHH TaXJINJ KIJINIIA
KY/NUIAHWJIAJUTaH KYypCaTKU4iap

MamJitakaTHUHT UKTHCOIUN
KyApaTHHU HPOTATOBIN
KypcaTKkauiap

L

-MHIJIJIAA OOMIIHK;

-SUTITA T9KU MaxCyJOT:

-co() MYKU MaxCyJoT;
-SUINY MUAJUTUA JapOMal;
-co¢ MuiTMi Tacappyduaru
JapoMa;

-SUTITA MUIJUTHH JKaMFapma,
-MHBECTHUIIMSLIIAP XAXKMH;
-3KCIIOPT XAKMHU;

-CaHOaT MaxCyJIOTH XaKMH;
X.K.

~

J

MamsakaTHUHT PUBOKIIAHUII AApasKaCUHU
n($oJaIoOBYM KYpcaTKuuIap

AX01 KOH OoIInra TYFpH KeJlaIuraH:
-MUJIJIAN OOMIIHK;

-SUTITA MYKU MaxCyJoT:

-co(h MUKHM MaxXCyIoT;

-SUTIY MUAJUTUA JJapOMAT;

-co mmuii Tacappydaaru gapomar;
-SUIA MAJUTHH KamMFapma;
-MHBECTULIMSIIAD XAKMU;

-3KCIIOPT XAKMHU;

-AAUMHUHT TapMOK TY3WJIMAacH;
-AAIMHuuHTr MaTepuan Ba SHEPrus
CUFHMU;

-aJloXuja ToBapap Ba XU3MaTIIapHUHT
axO0JIM KOH OOIINra UCTEbMOIIH;
-aXOJIMHUHT ypTadya yMpH

X.K.

Mamnakargaru MaKpOUKTUCOAUI
Ba3UATHH U(POIATIOBIH
KypcaTkauiap

¥

-UKTUCOIHN YCUILI CypBaTH;
-UHQISIKS CypbhaTH;
-UILCHU3JIUK JApaKacu;
-JIaByaT OIOKETU TAKUYMIUTUTH;
-MWUIMH BaJlOTaHUHT
KaJpCU3JIAHUILIH
(leBaJIbBAIUSICH ) TapakKacH;
TYJIOB OAIaHCH KOJAWFU;
OJITHUH-BAJIIOTA 3aXUPACH
JMHAMUKACH;

-J1aBJIaT Kap3U IMHAMMKACH Ba
X.K.







SANMuan
xucooOna

acocui
napiap
H.




Nimna6 yukapuin ycynuaa xucoobnaanran AMM sikyHuil ToBapiap Ba XM3MaTIapHU UILIA0 YUKAPUIIHUHT TypJId
OockuwiIapuIa Kymuiarad KuiMatiap iuruaancu cudaruaa anukiaanaau. AUMuu Oy ycynna aHukiam
CTaTUCTHUK XKUXATAAH KyJal Oyiauiy Ounan Oupra yHU XMCOONAIIHUHT MyXHM IIAapTUTa aMajl KWJIHIL, S’bHU Oup
KUWMaTHU UKKU O0p XxucoOra onui, KU OpauK MaxcyaoT Kuiimatuau IMMMra kuputu® 1000pUITHUHT OJANHH

oJ1aau.
N

Y36ekuctoH Pecnybnukacu snnm m4km Maxcynot
Tapkubugaru ysrapvwnap (kamura HucbaraH chonsga)
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Y36ekuncTtoH Pecnybnukacuaa caHoart uwnab umkapuium
AuHaMuKacwu (yTraH umnra HucbartaH %paa)




Y36ekucroHaa 2009 nunaa 3pULLIMIIraH aCOCUN MaKPOUKTUCOAUN
KypcaTkuunap (yrraH uunra HucbartaH Kylummya ycuil, chousaa)

Acocuii MAKPOUKTHUCOAUN KYpcaTKu4jiap 2007 itun 2008 iina 2009 iina
SAnnum nIKu MaxCyJOTHUHT YCUIITN 9,5 9,0 8,1
Canoat MaxCyJOTHUHT YCHUIITN 12,1 12,7 9,0
Xu3MaT KypcaTuil XaKkMu 20,6 21,3 12,9
Casno coxacu 21,0 7,2 16,6
Hasnat 6romketn npoduiutu (AMMra Huc6artan) +1,1 +1,5 +0,2
Nudusiiusa napaxacu 6,8 7,8 7,4
NxTucoauér 6yiinya ypraya Uil XakuHUHT OITUIITN 442 40,0 40,0
AX0JM >)KOH OoIlIUra peana JapoMajIapHUHT YCUIITH 27,0 23,0 26,5







V36exncron Pecniyéaukacuaa SMMuaunr ¢oiinananum Tapkudu (%)

SIKyHUI BCTEBMOI
o A xamrapuin
xapaxatiiapu x’amu, %
Cod
Jlasp ,
) Acocuil KanmuTajira SaxupanapHuHr SKCIIOPT
Xycycui JlaBnar AU UIKU .
y3rapuim Ba OomKazap
WHBECTULIUS

2000 61,9 18,7 24,0 -4.4 -0,2
2001 61,5 18,5 27,9 -6,8 -1,1
2002 60,2 18,0 22,1 -0,9 0,6
2003 55,6 17,4 21,5 -0,7 6,2
2004 51,9 16,2 23,5 1,0 7.4
2005 48.4 15.9 22.0 6.0 7.7
2006 48.2 15.3 21.6 8.0 6.9
2007 47,9 15.6 23.5 4,7 8,3
2008 47,1 17,5 25,5 5,5 4,4
2009 48,3 18,9 28,6 -1,7 5,9
2010 49,8 20,2 27,2 -6,8 9,6

Man6a:1. «V36exucTon nkTHCOaNETHY 2008 itn yayH axGopoT-Taxmmiuii Gromrerenn. T.,

2.V36exucron .Anpmanax, Tomxkent, 2011., 28-6.

2009 i1. aBryct. 6-0erT.




AUMHK gpapomagnap ( TakcMMOT) ycynuaa aHuKnaul

AUM = Tn + W+P

Tn W P
Mwnab uukapuwra Ba| | Ennadma viwymnapHuHr KopnopauusnapHuHr — annm
nMmnopTra cod | | conuk TynaryHya dongacu + HokoprnopaTus
buneBocuTa conuknap || | xmcobnaHraH uw xaknapu KOpPXOHanapHWHr  apanat
(KyLumsiraH kmmar | || nnioc uw 6epysumnap aapomagu + acocum
Conufn, akumanap, || | TOMOHUZaH UL Xaku KanuTan ncebMonu (
b6oxxxoHa boxnapu, Myrnk || | dooHaura HucbartaH aMmopTusaums).

CONnufFA, €ep COonufu Ba
cybcuananap
Xaxmrapu

chapk).

ypTacugaru

xncobnaHmb TynaHaguraH
WXTUMOUWN CyFypTa
akpaTtmanapwu.




6)10 nunaa vw xakm doHaura HUcbaTtaH xucobnaHaguraH siroHa vmcmmovm
TynoB ctaBkacu Y36ekuctoH Pecny6nukacupa 25 % 3TmM6 GenrunadraH (
2000 nunga 40 %).

KopnopauusnapHuir annu c¢dompacu(P1) = Kopnopauusa cdonaacura conuk
(P1.1) + puBnaenpgnap (P1.2) +kopnopauusiHMHI TakcuMnaHmaraH downaacu
(P1.3)

HokopnopaTMB KopxoHanap- KU4MK Xaxmparu, yn Xyxanuknapura teruwnm
KOpxoHanap Oynu6é ynapaa kopxoHa domMpaacu Ba KOPXOHa 3raCUHWUHI MULU
XaKu 3nemMmeHTnapum ysapo Kywunub ketraH Oynaau. by xonar apanaw
AapomMaj ataMacuHM Kynnawra ca6ab 6ynagu. /

/

AML - m™mamnakaT pe3uaeHTNnapuM TOMOHMAAH, Mamnakatga Ba Mamnakar
Tawkapucumaa, umwnab uyvKapuwaa WWTUMPOK 3TUWI Ba MyNKAaH oOfraH
GownaHFuy gapomMagnapyu HMFMHGUCUAUP.

cMa=4aMAa- A

CUM =4AUM - A

o -
/FIMD, (Annu munnun papomapn)= AWM + mamnakat pesup.eHTnapow\
TOMOHMAAH XOpWXAaH OfIUHraH gapomagnapyv - HOpPe3UAEHTNapPHUHI
MamrakatgaH XOpMuXra XXyHaTraH Aapomaanapu
Cod nukm maxcynot (CUM) = AUM — A (amopT3auums)
Cod munnun papomapg (CMLO) = AMAO - A

AMTA (Annn munnun Tacappydaarn gapoman)= AMO+ xopwxaaH onuHraH
coc TpaHccepTnap

AMTO= AxyHun ucrtewvmon +Munnun xxamrapmanap




AWM pednsitopu

Camnoar umiiad
YUKapyBYHIIA-PU
Oaxonapu
UHJIEKCH

Nudnsaaus napaxacuHu
ndonaroBIn 6axo
WHJCKCIIapU

HctesMonT
HapxJapu
WHIEKCH

duiep UHAEKCH



NHdonsuma gapaxacu 6axo nHaekMHdnaumns 6axo nHaekcnapym Bocutacuaa
ndooaganaHagu.

baxonap NHOEeKCUHN EKN MHPNAUMA gapaxXacuHm xucobnatu yyyH:

- pecnatop (Maawe nHgekcn);

- ICTEBMOJST Hapxnapu nHgekcu (Jlacnenpec nHagekcn);

- caHoaT nwnab ymnkapuw 6axonapu MHOEKCNapu xucobnaHnLmn fT03nM.

i i
2 Q' Py
Hedasrop =  ------------- 100
i pi
- ZQL Py
By epaa: | — nedguiaTopHu Xuco0/am y4yH 0030p caBaTUra KUPUTHJITAH TOBAPJIap COHM;
Q', — xopmii iinagaa 0030p caBaTMIa KHPHTWITAaH | — TOBap €KH XH3MATJap XaKMH
Mukaopu (MacajaaH 2 Kr makap, 2 10Ha KYilJak Ba X.K);
P!, — skopwuii Finjna 0030p caBaTUIra KHPUTHJITAH | — MaXCyJOTHHHI 1Ty FnJra 0axocu;

P!, — skopwuii iinaa 6o30p caBaTHra KHPHTHITAH | — MaXCYJIOTHHHT 6a3uc iinagaru 6axocu.



NcTebMon Hapxnapu UHAEKCH Kynaarnda aHuknaHagu:

by epaa:
Q‘o— 0a3mc iiniga 6030p caBaTHra KHPUTHJITAH | — TOBAp Ba XH3MATJIap XaKMH;
P‘1 — | — TOBAapHUHT JKOPHIi iHAIIaru 6axocw;
P‘o — | — TOBAapHUHT 0Aa3HC HHJIArN Xa%KMH.

JovmMnn MHPNAUMA XKapaeHUHUHT MaBXyanurh WUKTUCOOMETHU TaxInI
KWNuw, MyamMmMmosriapHu aHuknaw xamga 6olwkapyB kapoprapuvHu kadyn
KWAULWWHW KMMMHNawTnpaan. by aca MakponKTMCcoann KypcaTkuynapHu, Ly
xymnagaH AWM kypcaTkmumHm  Takkocrnama ©Oaxonapga xucobsraluHu
3apyp aT1b Kysaum.

Homunan AMM
Pean AUM = 100

OedonaTtop




MaxkpouxkTucoauit
AlHUATIIAD

AcocHil MAaKpOUKTUCOUN allHUSAT:

Y=C+I+G+ Xn
JlapomMautap Ba xapaxamiap KypUHUIIAIA

xucobnanran AAUM kypcarkuwiapuHUHT (Zapomajiap Ba
XapakaTJIApHUHT TEHIJIUTH)

NuBecTunsnap Ba )xaMrapMaJlaApHUHT Y3apO TCHIVIUTU:
I1=S
by epna |-unBectunusiap
S-xamrapmaiap
S=Sp+Sg+ Sxn
Sp - xycycuil )kamrapmaiap;
Sg — naBnar xamrapMaliapu
SXN — MamJIakaT UKTUCOAUETUTA KUPUTUIITAH XOPUKUN
xamrapMmaiap ( Sxn=-Xn)




3-MAB3Y BO30P UKTUCOJUETUHUHI JTABPUIH PUBOXKJIAHUIIIN.
NICHU3IUK

NMwnab uukapuw, ©OaHonunuk Ba MHQNASUMS  OapaXkXaCUMHWHT  OaBpui

TeOpaHuLra nktucoaun aasp (Lukn)nap genvnagu.

UKTUCOOANETHUHI faBpPUM PUBOXMNAHULLN




a

UkTncopoun tTebpaHuwunapra
TabCUP ITYBYU OMUNNAp

TEXHUKA Ba TexXHonorusnapaa pyym dbepaguraH
y3rapuwnap

cuécumn Ba Tacogudum xogmucanap

nwnaétraH Ba uwWcKu3 tpraH (daorn
TYLUYHUNaau.

Nwum Kyunm €kn mkTMcogmin - paon axonu peraHga MexHatra naekatnm ewparu

MW KnaupaetraH) axONUHWHE YMYMWUN COHMU

Mwcusnap — Oy, Uw4m KyYmHUHT 6up Kucmu 6ynub, mwktumoun nwnab vymkapuwga 6ang 6ynmaran,
NEKMH MLWNaLHW XOXTOBYM Ba haon uw KnaupaeTtraH axonvanp.

Wwcusnuk gapaxacu 0ed mwcuanapHy nwym kydn conura (% xmucobugarn) Hucbatura antunagu
Ba YHU Kynngarn doopmyna bunaH aHnknaw MyMKUH:

Mwcusnuk gapaxacu =(uwcusnap CoHu / nwyYm Ky4ym conm)x100




PPUKLUMOH NLLICU3BIIUK

S

[laBpun nwcnanmnk MW CU3NUKHUHT Tapknbuim nwcmnsnuk ]

Typnapu

~& 7

ALMPUH ULLICN3NNK

Bapuya maBXyg pecypcnapgaH Tynuk donganaHul €KW ULICUBNUKHUHT Tabuun gapaxacu
xonatnga WMKTUcoouMéTtaa ApaTuivwn MYMKUH 6ynraH MaxcyrnoT XaKMWHW WUKTUCOAWETHMHI uLwinab
YynKapuL noteHumanu geb atanagw.

MoteHunan AUM peranpga mamnakatgary Mwnab dmkapuw pecypcrnapvaad TYnuk donganaHunraH
LapouTaa MyMKUH ByrnraH nwnab Ynkapuil Xaxxmu TyLyHUnaau.

Arap WWCK3NUKHUHT XaKUKUA gapaxacu YHWHr Tabumi papaxacuaaH oump omsra owmnb kerca, SbHU
AaBpun nwicnsnuk 1 dpomsHu Tawkun atca Munnun mktucognetr AMMHKM ukkn spum doomnsra Kam
apatagn. AMMHMHr nacTtpok papaxacu y3 Hasbatvga, wuwnab Jvkapuwaga KaTHawysumnap
AapoMagniapuyHUHrE - HucbataH KaMpoK OynuWMHW  Ba MKTUCOOWETHMHI  KENrycu TapakKUMETUHMU
MHBECTULMANALL UMKOHUATNAPW KNCKapULLNHKM Gungupaguw.
By koHyH OYKEH koHyHW nenvnanw.

OyKeH KOHYHMHM dhopmMmynaga Kymmaarmya tacsmpnail MyMKUH:

Yy3= -2,5[ u -u*]




KO3ara kenraH axoH MOMUSABUN -UKTUCOAUM WHKMPO3W AyHénarn geapnn 6apya puBOXKNaHraH
Mamnakarnapga MakpovkTcoamn GepkapopnukHu Kentnpub vmkapan. «by nHkMpos Amepuka Kywma
WTatTnapmnga unotekanu Kkpegutnaw tManmMmaa pyn 6epraH TaHrmuk xonatugad 6ownangn. dactnab
AKLI wnoteka 6o3opnapuga HamMoO€H OyrnraH MasKyp WMHKUMPO3 eTapnuya TyrnoB faékatura ara
OynmaraH, kapsfnapHu Kautapuw kKoounmatu wybxann OynraH kapsgopnapra unoteka KpeauTrapwu
Oepul aMmanMETUHUHI Xagannawysu HaTuxkacuaa pyn depau.

XXaxoH monuaBun-
MKTUCoaAuu
WHKUPO3UHUHI
HaMO€EH bynuw
LIaKknnapm

Monuasui 6030pnapHUHr bekapopnunru

KpeautnapHUHI KNCKapTUPUNULLN Ba UICTEBMOSTHUHT
nacammim

Nwnab ymkapuil Ba 3KCMOPTHUHT KMCKaPULLIK

NLLICH3NUKHNHT yCcuLu




AX0,11 OAHUINTHHYA TABMMHJIAII, 1Y TAPUKA 0JaMJIAPHUHT
AAPpOMAJMHM SIHA/IA OLUIMPHUII Ba Xa¢éT CM(PATHHHU IOKCAJITHPHII
MacaJajJapuHu XaJ 3TUII

M YpTada HIII XaKH
M TeHCILTTAPHIHT YpTaua MIEKIOPI
B ax O KOH OOIITa HICGaTaH YT JapOMaIapil

2009 #unna 2000 iinnra HucOaran ypraua |

um  xaku 28,5 0Gapobap, NeHCHUSIIAPHUHT
ypTaya MuKaopu Kapuit6 18 Gapobap, axonu
KOH Oommmra HucOaTaH TMyd JapoMajjiapu
3ca 12 Gapobap omiu.

2010 wmnma xam mm xakuad kamuga 30
dousra, pean mapomaiapau 3ca 23 ¢ousra

\oumpnm MYJDKaJJIaHMOK/1A.

2009 iiunma spaTwiaraH SHTH W |

Yypuniaapunusr 41,5% kuunk OuzHec Ba
XyCycud  TaJa0MPKOPIUKHH, 28,7%

XU3Mar Kypcarui COXaJIapUHU
PUBOXKJIAHTHPHII ~ XUCOOWTa  TAlIKHII
STUIIH.

Y

280:30%
390:41%

MITHT Hadpap

2

M Kk O1sHec coxXacIma B XI13MaT KYpCaTHIIl COXACHAa

70,29%

H Bormka coxamapia

16




4 -MAB3Y UH®JIANUS BA AKCUWINH®JISAIAA CUECATH

UHdnsauma ( notuHya inflatio - wuwwuvw, 6ypTuUwl, TapaHrnawuw) - Mabriym gasp
MobanHuga mamnakatga 6axonap yprada (YMymuin) gapaxacuHWHT Gapkapop YCULIW, MyrHUHE
Xxapua KOGnnuATUHM y30K MygaaTtnuv nacanviun.

‘UHpnauua” atamacu unk 6op LWumonun Amepukaga 1861-1865 munnapgarn dykaponap
ypywu gaspvga  KynnaHumngu. MHpNAaumaHnHr atamacu myomanagarm KoFo3 nyrn MacCaCUHWUHT
TOBapnapHWHI pean Taknudura HucbaTtaH xagaaH 3véa Kynammb KeTum XornaTuHu U3oxnaHraH.




BantoTa KypcrnapuHUHI y3rapuim

UHdnaumus
HaMOéH
OYNUWWHUHT Kpeant 6epuLl LuapTnapuHUHN KUMMaTnaLlyBu Ba
Genrnnapwm §>> Mya4aTnapUHUHE KNCKapULK TOMOH y3rapuLum

KyHaanuk axTméx monnapuaaH nbopart UCTebMos caBaTu
B6axOCUHMHT yCuLLIN

NMHdonauma 6Gaxo uHgekcnapu - gedonatop Ba UCTEBMON Hapxnap WHAEKCU épaamuaa
aHUKNaHaau.

baxonap ypTada (YyMymun) OapaxacMHWHIT  HUCOMI y3rapuwn MHGpNAUMA gapaxacu
(6baxonapHuHr ycuw cypbatu) geb atanagn. Makpouktucogum mogennapga ( 6axo
nugecnapu siroHa 6asuc munra HucbataH xucobnaHraHga) WUMNMK MHNAUMA gapakacu
Kynmgarnda ndoganaHmim MyMKNUH:

P, OyHaa: T— WWIUIMK UHQIALUS CypbaTy;
P - sxopuii WMJIHUHT HapXuap UHIEKCH, P_, - YIraH HHIHUHT HAPXJIAp HHIEKCH.



Tanab uHdnaumacu ukTncogmétaa tanab KECKUH Owmnd KETULLM Ba YHU MWNA0 YMKaPULLHUHT
pean XaXxmum bunaH KoHOMPULW MYMKUH OynmMan konraH wapoutnapga kenvb yukagn. AbHu, TYNuK
DaHONMNKUKKA SKUH LWapoUTAa UKTUCOAUMETHUHT UWab Ynkapul UMKOHUATNapW - ycnb BopaétraH
annu  TanabHn kKoHauvponvanan. OpTukda Tanab aca pean ToBapnap OaxOCUHWHE Kynanuwiura
nkTucogun 6ocum 6epaau Ba Tanab nHNAUMSACK Kenub Ynkaau.

P

Taknud wuHbNAUMAcCKM 6y, Mamnakatr wuKTMCcoaMeTuaa ToBap Ba Xu3matnap TakNMUAUHUHT
KaManmwim HaTwxkacuga TtoBap Ba xusmatnap 6axonapuHuHr owuwmaad navgo Oynagwn. byHoan
xonnapga optukda Tanab éyrnmaca xam ToBapnapHUHE 6axonapu owmnb 6opagu. Xarto uw GunaH
bananuk Ba AUM wvwnab yukapuvw KamawraH wuunnapu ToBaprapHuHr baxocu owagu. XKamu
Takng KUCKapULWMHMHE acocuii cababu maxcyrnoT dupnurira capnaHraH xapaxaTinapHUHI yCcuLmn
xucobnaHagu. byHga HOMUHaN U Xaku, XOM allé Ba EKUIIFN HapXNapuUHUHI OLIMLWIK HaTuxkacuaa
Munab Yvkapuil TaHHapxu.xam oLuagu.

— —

KytunaétraH uHdpnauua wapoutuga gapomag orfyBYM UHPMAAUMAHUHE Y OnaeTraH
agapomMajra TabCUPUHM KaManTupuw, SbHUM pean gapomMagu papaxaBCUHM caknab
KOSIULL YopacuHW Kypaau.

KytunmaraH uHdnauma gapomaanapHm gebutopnap Ba kpegutopnap ypracuaa
Kpegutopnap dongacura kanta Takcumnangun. LLyHUHrgek kytunmarad nHpnauyma
AapomMagsiapHu Kana KUnuHraH gapomag onysyunap Ba kang KmnuHmaraH gapomag

onyeBYMIap ypracuvaa KemmHrunapu pongacura Kamta Takcumaauiu.
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Makpouktncognin 6apkapoprnmkHn TabMuHMaw Gopacugarn Yopa TaabuprapHUHE MyXuUM KUCMU
aKCUNMH@NALUMA cnécaTtmgup.
AKCUnMHpNauua cmécatn - 6axonap ymymnn papaxacuHun 6apkapoprallTvpuil, WHGAALUOH
KECKMHIUKHM IOMLLATULLa NYHaNTUPUIIraH MakpouKTMCoaumn cuécar.
AKCUNMHpNAUKNA cnécatn UMHNSUNAHW to3ara KentupraH cababnapHu Tyratuwra kapatunras
dhaon Ba MHGNAUMS WapouTnapura Mocnatumiira kapaTurraH naccue KypyHuwaa oynumn MyMKUH.

ANNU TakNUHN TapTrdra AKCAUHAALYS Annu TanabHu TapTtmbra
COonuLL cnécaTtu COnuLL

UHNAUNAHUHT IOKOPU cypbaTiapuHn ONAWHU ONULL YYYH

O A

camapanu convk TU3MMUHW Ba Oasnat Myn mMaccacu Ba MUNNUA AapoOMagHUHT
XapakaTnapuHUHr 6ap|<apopnwrv|HV| 6|/|p MapoMaars ycuL cypbaTnapMHm
TabMUHAALL « : £ 7 TabMUHAAL

“NHPNALUNAHM NMMOPT KUNULL” ra Ny
KynMacrivk




TaHHapXHN NaCaUTUPULLHUHI aCOCUN NyHanuLwnapm

nyHanuwnapum

TaHHapXHU NacanTUPULLHUHI acoCum

MnopT KnnnuHaguran pecypcrap
HapxfapuHu Kanta Kypnob 4YnkuLl

Ba nacanTmpuLl

Maxannun xomaLwué Ba
MatepuannapgaH dovganaHuil

MaTtepunannap capdwu
MebEpPapuHU
nacanTnpuLl

AapaKaCnHu owmpuil

donpganaHunmMmaéeTran mwnab
YnKapuLl KyBBaTnapHU

MaxcynoTtnap vwnab ymkapuil
TEXHONOMMSICUHN
TakoMunawTmMpuLL

KOHCEepBaLMs KLU

Mabmypun 6oLukapyBs
XOANMMAaPU COHUHU KUCKapTUPULL




2009 unpa Y36eKkMcToHga UKTUCOAMET KOMMMeKcnapm
Oynuya mwnab ymkKapunraH maxcynoTnap
TaHHaAPXWHU NacanTUpULl OynMnya IpuIMIraH HaTuxanap

MaxcyJ10T TAHHAPXMHUHT

nacamuim
Kommnuiekciaap Homu
MJIpA. CYMaa ¢ouszaa
['eonorus, EKMIIFU-3HEPreTuKa, KUME, He(PTh-KUME Ba METAJUTYPIHUsl 1156.3 219
CaHOATH KOMILIEKCHU ’ ’
MalrHOCO3IMK, NIEKTPOTEXHUKA Ba aBUALMs CAHOATH XaM/1a 156.2 185
MaxCyJa0TIapHU CTaHIAPTU3ALMIIAIITUPULL KOMIUIEKCH ’ ’
KomMmyHan coxa, TpaHCTIOPT, KanuTal KypWIHILI Ba KypPHUJIHIIL 458 8 213
WHAYCTPHICH KOMILIEKCH ’ ’
Kunuiok Ba CyB XyKaJIUTy, KMIIUIOK XY>KaJIUTH MaxXCyJIOTJIapUHH KalTa 295 1 200
UIIANI XaM1a UCTEbMOJI TOBAPJIAPU KOMILIEKCH ’ ’
TabuM, COFTMKHU caKJIalll Ba IDKTUMOUH MyXo(da3a KOMITJIEKCH 13,1 20,2
PecnybOuuka 0yiin4a ;kamu 2079,5 20,38




5_MAB3Y SUIIU TAJIAB - SUIIMUA TAKJIM® MOJEJHN

Xap kaHgan 6o3opaa BasvaT Tanab Ba taknud
yptacungarm Hucbatra 6ofnuk  6ynub, ynap
XaXMTapUHUHT y3rapuwiu baxonapHUHr
y3rapuwinHu Kentupud dukapagu. baxonapHUHr
y3rapywim 3ca Tanad Ba Taknud xaxmrapura
TabCup KypcaTaau.

Anoxmaoa ToBapriap Ba xuamatnap 6osopuoaru
byHoan Oofnuknuk Tanad Ba Taknud mMoaenu
epoamMmuaa Tagkuk KnnuHaau.
baxonap papaxacu Ba Tanab KunWHraH MU
MaxCymnoT XaXXmu yptacmaarn OOfFnmMKNUKHU ndoaa

STYBYM YM3UK SINNU Tanab arpyM 4Ym3uFnm 1eb

7P



Annun Tanab arpu Yynsnin

&

g BaxomaH DolllFa oMIIIIApD TAECHPH
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TAECHPH H’"H S
H—H“‘x
>
3-cnana

Mwunnuin 6o3opaa AD-3rpy YN3NFUHUHT TPAEKTOPUACUHU, SBHU YHUHT Kyrura arunraHnurmHi, aBeBano
NYAHWUHT MUKOOPUA Ha3apuscu TeHrnamacu épgamuaa nsoxsiall MyMKUH: M V=Y P

by epga: M — myomanagaru nyn mukaopu; V — NynHUHT annaHuLl Tesnuru;

P — uktucoguétagarn 6axonap gapaxacu (baxonap mHaekcu); Y — tanab kunuHaétrad pean uwnab
YMKaPULL XaXKMW.

By TeHrnamagaH:

P=MV/Y BaY=MV/P

TeHrnamanapHu kentnpmub ymkapamua. by TeHrnamanapgaH KypvHaguku, 6axonap gapa)kacu KaHya
owca, pean ANM xaxmura Tanab wyH4ya nact 6ynagu, abHU nyn maccacu (M) Ba YHUHT annaHuLl
Teanurn (V) yarapmac 6ynca 6axonap gapaxacu Ba snnu tanabd ypracnga teckapy 60FnnKnNmnk
MaBxyq 6ynagu.




douns cTaBkacu camapacu
. v
a - F N
p Bonnnk camapacu €kmn pean Kacca Konguknapu
Annu TanabHUHr camapac
6axo omunnapu S

mMnopT xapuanap camapacu

doun3 ctaBKkacu camapacwu LUyHU bungupaguku, Snnm TanabHUHr arpy Ynusuk ynmya cypunuiin
Hapxnap [gapakacu y3rapuwuHUHr ¢ouns cTaBkacura 6ynraH Tabcupura ©6ofnnk. douns
'CTaBKACUMHUHI y3rapuvwiv MHBECTULNA XapaxkaTnapu xaxmura Ba nupoBapanga sannu Taknab
XaxmMmura TabCcup KypcaTtaau.

Bowunuk camapacu éku pean Kacca Konguknapu camapacm LiyHn oungnpaguki, Hapxnap
OapPXXaCUHUHI OLUMLLN, XaMfapuiraH MOSUABUIW akTuenapu (omoHatnap, obnurauusanap) pean
xapug KoounuatuHu nacantmpub tobopaan. Hatwxkaga onuvHraH gapoOMagHWHE KYNpOK KUCMU
XamFapunagn Ba WUCTEBMOST XapaxaTtnapy  xaxmu nacasgu. by aca sannm TanaGHWHE
KaManuLWnHW KENTUPUO Ymkapagu.
| MmnopT xapumanap 'camapacu LyHW Oungupagviki,  6upop Mamnakatga ToBap Ba
XM3MaTIapHUHI WYKW- Hapxrfapu Tawku Hapxnapra HucbataH owmb 6opca, wy Mamnakatga
nwnad ynkapunaéTtraH ToBap Ba xv3martnapra tanab kamasgum Ba y3 Hapbatuga Ly Mamrakaraa
MMMOPT Maxcynotnapra ©OynraH Tanab owagwn. Ba, akcuH4a, nMyku Hapxnia
MMMOPTHUHI KamanuLumra Ba 3KCNOPTHUHT owuniunra éku AN 30 oLunLnra onvb kenagw.

/




Hcrebmoun xapaxariapuaaru
y3rapuuuiap

HMCTEHMOIYMIIAPHUHT peall
MOJ M aKTUBJIApU
MUKJIOPUHUHT Y3rapuIln

HNCTCHEMOIYWIIAp KYTHUIIINU

UCTEBbMOIYMIAPHUHT Kap3JapH
MUKJIOPUHUHT Y3rapuiim

HCTEBMOITYUIAP
JapoMajijlapyuiaH OJTMHAIUTaH
COJIMKJIap MUKJIOPUHUHT
y3rapuimu

SAanu TaJaOHMHT 0aXora 0OFJIUK OV

JIMaral OMmJ1jaa

HNuBecTunusa
XapakarJapuaaru y3rapuiiap

(o3 cTaBKacUIary y3rapuimiap

WHBECTULUSIApAaH KyTHJIaETraH
¢oiina HOpMACUHUHT Y3rapHIlu

KOpXOHaJIap/iaH OJIMHAUTaH
COJIMKJIap MUKJIOPUHUHT
y3rapuiu

SIHTH TEXHOJIOTUSIIAPHUHT
UIUTa0 YUKApHUIITa Ko
KWJIAHUIIA

3axypajarv KyBBariap y3rapuuim

Cod rxcnopT Xa:xkMuaaru
y3rapuuuiap

A

OOIIKa MaMJIaKaTiIap MUIIHH
JAapOMaJIAPUHUHT Y3rapuIln

BaJIlOTa Kypclapuaaru
y3rapuuuiap

(MacanaH, WKTUMOUHN
JACTYpJIAPHU aMalira OLIUPUII
OnaH OOFJIHK
XapaXKaTJIApHUHT) Y3rapuIliy.




Annu Taknud geraHga MyanaH Gaxonap gapaxacuga uwnab ymkapunuwun Ba Taknud KUNMMHULWKM MYMKUH ©ynraH
ToBap Ba xmu3matnapHuHr (AVNMHMHI) pean XaxXmu TyLyHWUNaau.

Annn Taknud arpy umsnFMHUHT KeMHC kecmacuaa WKTUCOOMETHW HUcOaTaH Kucka mygdataa aman KnMLWLMHK
Xapakreprnanau.

Y Annun Taknnud arpu Ymsurm

baxonap
fapaxacu AS

KyTapmunnb bopyBuK
€Kn opanuk kecma BepTukan éku knaccuk

<—Tkecma

lopusaHTan éku KkemHc
Kecmacu

v




Knaccuk Hazapusga sannu TaknudHM Taxaun KANUw Kynuparu waprtnapra

TasitHagu

nwnab ymkapuw xaxxmm akatrmHa nwnab Ynkapuw oMmmnapu xaxxmmra Ba
TexHonorunanapra 6ofnnk Ba 6axonap gapaxacura 60ofnmnkK amac

nwnatd Ymkapuw oMuUnapn Ba TeXHonormanapaa yarapuw CEKMHNNK GunaH pyn
Oepaau

a

NKTUCOAMET TynuK 6aHANVK WwapovTruaa aman kunagu, SbHu uwnad ynkapuil
XaXXMU NoTeHLMan gapaxara TeHr

(
Gaxonap Ba HOMWHanM UL Xakyu y3rapyByaH, ynapHUHr y3rapuiun 6o3opnapaa

MyBO3aHaTHN TabMUHMAA0 Typaau

\

AD Ba AS arpu YM3NKNapUHUHE KYCULLNLL HYKTacu uwnab YmkapuLHUHL
MyBO3aHaTIn xaxmu Ba BGaxonapHUHI MyBO3aHaTNU JapaxacuHn benrnnangu.
BaxonapHuHr MyBO3aHaTNu Aapaxacu geraHga 6axonapHuHr WyHaam gapaxacu
TyWyHUnNaguku, yHaa annv tanab sa annu taknndg 6up-buprra Moc kenuwim Ekn TeHr
OynuLn Kepak. !




Annu Taknud arpym YM3UFUHUHT OpanuK Kecmacugarn MyBo3aHaT
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6 -MAB3Y HUCTEBMOJL, ' KAMPAPUIII BA UHBECTUIIUA ®YHKIUAIIAPHU

YN XyXanuknapuHuHr uUcTebMon xapaxatnapu (byHoaH OyéH wuctebmon [neb
toputunaan), annu Tanad, ékn  AVMHMHT SKkyHUM nctebmorsira Kypa Tapkubuga aHr
KaTTa ynywra ara 6ynraH KOMANOHEHTANP.

Y36ekuctoH Pecnybnukacu Oasnat Ctatuctmka KyMUTacuHUHT mabrymoTnapura
Kypa pecnybnukamusga 6y ynyw 48,3 %Hu Tawkun atrad. LyHWHraek, puBoxnaHraH
MamMnakaTnapga UCTEbMOST XapaxaTtnapu Laxcui Tacappydgary gapomagHuHr 90
donsgaH opTUK KACMUHW TaLLKUI 3Tagu.

Y1 xXyxkanuknapu tacappydougary apomMagHUHI UCTEbMOST KUMHMacaaH KornraH
KMCMW YNapHUHT XXaMrapManapwuHi Tawkun atagu.

icTebMon Ba XamMrapuLl XaXXMUHW BenrmmioByYn acocum oMun ym
XY>KanuknapuHUHr nwnab tonradH gapomannapu, ornraH TpaHcdepT
Tynosrnapun Ba TynaraH conuknapun 6unad 6enrnnaHaguraH
Tacappydpugarn gapomagun (DI — disposable income, éku Yd )
KypcaTtkn4ngup.



Uctebmon cyHKumsicu: C = a + b Y, , Oy epoa: a — aBToHOM xapaatnap; Y,— Tacappyduaarv
napoman (Y, =Y-T), 6y eppa: T — conuknap
b — ncTebMon XxaXXMUHUHI Tacappydugary gapomagra 6oFnuKIMrnHn ndpoaanoBym KO3 UUMEHT

Xamrapuw cyHkumsacn: S =-a+ (1-b) Y,

Uctebmon rpadpurn
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Xamrapuuw rpacuru
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Y1 xyxkanuknapu gapomagnapu

Y1 xyxKanuknapuga TynnaHraH MyJsk Xaxxmu

WUcTtermon Ba :
KamrFapuL \
XaXxmura Tabcup ~

baxonap gapaxacu

aTyBYM oMuUnnap

NKTucogum kytuL

NcTebmonumnap Kkapanapu xaxmu

Conukka TOpTULL XaXKMU




» I/ICTe'bmonra ypTaqa S MOMMATINK: p,eraHp,a Tacappyqom.qam
].qapomap,.u,am MCTe'bMOH xapax(aTnapMHMHr ynyl.uw Tyu.|y|-wu1ap,u

APC ot "'_"."""-'-'-""\‘-_"."‘100'- - |
.6y|-|.qa APC-—- (average propenS|ty to consume) MCTe'bMOHI'a ypTaqa

MOI/II/IH.HVIK




UcTebmongarm ysrapyuwimiapHUHT Wy Y3rapullHU KenTtupuo YukKapraH
Tacappycdumparn pgapomag y3rapuvwgaru  ynywm  uctebMonra
yerapasniaHraH MOMUISIMK aennnaau.

AC

MPC = -----—----- 100

AYd
by epga:. MPC (marginal propensity to consume) — uctebMmosnra
yerapasnaHraH MOMUJSIIIUK.

Xamrapuwgarn ysrapuliHUHE UXTUEpPQArn gapomag yasrapuvligarn ynywin
XXaMfFapulira vyerapanaHraH MOMUIINIUK Jennnagu.
AS
MPS = ----—--—---- 100
A Yd by epoa: MPS (marginal propensity to saving)

XamrFapuLira yprada MOUUIIKK.



MHBecTnumsanap €kn kanutan kymmnmanap — 0y, xanu 6yromMmnawimaraH, nekuH
Mwnaé YmkKapuLl BocuTanapura Kywunrad Kanutanamp. Y3MHUHT MONUABUIA LIaKnuUra
Kypa, ynap douga oniuw mMakcaguga XxXyxanuk doaonudatura KyuunraH aktuenap
xucobnaHca, UKTUCOOUN MOXUATUra Kypa UHBECTULMANAP SIHIM KOPXOHanap KypwL,
Yy30K MyOogaT Xxu3maT KypcaTyBiM MallvMHa Ba acbob-yckyHanapHu AKyHun coTudb
onuwra xamga wy ounan 6ofnnK 6ynradH annaHma KanuTasHUHE y3rapuwunra KeTraH
xapaxartnapaup.

ABTOHOM MHBCTULMA (PYHKUMACK Kynuaarn KypuHuwra ara:
|=e-dR

by epaa: | — aBTOHOM MHBECTULMA XapaxaTrapu,
e — dpons ctaBkacu O ra TeHr TynraHgarM MHBECTULINA XapaXkaTNapuHUHI MakCcUMars Xaxmu.
R — pean cous cTtaBkacuy,

d — vHBecTMUMSANapHUHI pearn (ou3 cTaBkacu gMHaAMMUKaAcK y3rapuviira TabCUpPYaHIIUIUHU
MUKOOPUI BENMMMNOBYN IMMUPUK KOS MULNEHT.




HBecTUUMANap AMHaAMUKACUHU OEnrMnoBYM SHI MyxMM omunnapgaH oupum
oynnb kytunaetraH cod douga Hopmacu xucobrnaHagu. Arap pean dous
cTaBkacu OunaH WHBECTMUMS XapaxaTnapu MUKOOPW ypTacuga TecKkapwu
bornunknnk 6ynca, kytunaétraH cod downga Hopmacu (KCPH) anHammkacu
BunaH MHBeCTUUUS Xxapaxartrnapu yptacmaa TyFpu 6oFnnknnk 6op.
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L Annn JapoMaaapHUHE Y3rapuiv o

NHuBectuumanap xaxmuHuHr SAMM  éknm  pgapomagnap Adapaxacura OGofnUMKNUIMHU
akceriepaTop MoAenu akc aTTupaau:
| = f(Y), gbHu nHBectuumanap (1) AMM (Y) HUHr oyHKUMACHK
AkcernepaTtop MOAESTIMHUHT TYINNKPOK KYPUHULIN Kynngarmyda 6ynagu:
=1 _.+tYY Oy epaa:

pexa







KYPCATKUWIAP TUHAMUKACH

Kypcarkuuaap 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010*
Amanaru 6axonapna, xamu, mupa. | 2473,2 | 3165,2 4041,0 5479,7 8587,1 12531,9 | 18220,3
cyM
XKopwii itnnra Hucoatan % 105,2 107,0 109,1 122,9 128,3 147,7 145,4
xucooua
SIMpa naBectuius Mukaopu, % 20,3 20,8 19,5 19,4 22,7 26,1 30,3
SIVIMHMHT KanKuTajl CHFUMKOPJIUTH 2,5 2,9 2,8 2,1 2,5 3,2 3,7
Yyeumu, ICOR
Mapkasnamras HHBECTULUAIAP 786,1 755,8 915,8 1099,7 1717,0 2517,9 3819,8
XKopui 6axonapaa, MIpA.CYyM
Kanuran xyiinnmanapaa 31,8 23,9 23,1 20,1 20,0 20,1 21,0
MapKasJaiirad HHBECTHITUsIIAD
Mukgopu, %
M 1687,1 | 2409,4 3109,0 4380,0 6870,1 10014,1 | 14400,5
apkasJaiiMarad HHBEC THIUSIIAP
X)opuii 0axoapaa, MIpA. CYM
Kanuran xyinnmanapaa 68,2 76,1 76,9 79,9 80,0 79,9 79,0

MapKasjanMaraH
WHBECTHUIUSIIap MUKAOpH, %0

* Kyrunaérran HaTwxka

)
)







Tapkubum, (%)

Hnanap
Man6anap 2004 2005 | 2006 2007 2008 2009 2010*
Wamu 100 100 100 100 100 100 100
JlaByaT GI0KETH 14,9 12,2 10,4 9,0 8,9 8,1 45
Kopxonamap 43,2 46,0 48.4 47.6 43,6 36,3 42,7
MalJaFinapu
Axonu mabnarnapu 12,4 11,4 11,8 11,4 10,8 10,6 6,7
XOprKH 24,5 21,7 18,5 22,8 25,5 32,2 26,1
WHBECTULIHSIIAD
Banknap 2,3 3,5 3,7 50 50 5,2 8,4
KpeauTIIapu
Bomka xap3 0,3 0,3 0,4 - - - -
MaOaraap
Bromxkernan 2,4 4.8 6,8 6,1 6,2 7,6 11,6
TaIKapu
MaOaraap

* Kyrunaérran HaTmkKa




7-MAB3Y KEHHCHHMHI TOBAPJIAP BA XU3MATJIAP BO3OPUJIATH
MAKPOUKTUCOINU MYBO3AHAT MOJEJINA

K.B.CanHuHr 6o30opnap KOHyHura Kypa MexHaT TakCMMOTUra acocnaHraH MKtucoguértaa xap oup
CYOBbEKTHUHI uMwWnab 4nkapuwm 6up BaKTHUHI y3nga 6owka cybbekTrnapHuHr uwnab 4vmkapui
HaTwkanapura Tanab xucobnaHagu. Oxup-oknbat annun Tanab annu Taknudra TeHr éynaawn.

MaKpOI/IKTVICO,D,VIIZ MYBO3aHaTHUHI KINaCCUK MOOESN nwnat YNKapuwl XaxXMun pecypcriapHUHr
GaHgnunurn Ba wuwnab YnMKapuwl TexHonornAanapuHWHr beHKLI,VIﬂCVI xucobnaHagu, Ba arnnysyaH
6axonap MeXaHN3MN TOMOHWNAAH NnoTeHunasn Aapaxaga TyTVI6 Typunagun perad waptnapra TadHagn.

runyeyaH Baxonap MexaHnamm xucobura 6030p MKTMCOAMETM Bapya MaBXyn PeCYpPCrapHUHE TYNuK
GaHaAIMNriMHM TabMUHNab Typagw.

Kiaccuk MakpOMKTHCOIMM MyBO3aHAT MOJEIMHUHT Y3Hra XOC XyCYCHATH MYTHUHT HEUTPaUTUTH
NPUHIATUHY KY3/1a TYTHIHIAp. By Mojiesr myl1 MaccacH peait Wiuiad YMKapuiinra Xxed KaHaan
TabCUP KypcaTMaiiu Jeran MPUHIKITa acociaanud ty3unaau. Kimaccukaap Mogenuia mysn 6030p
areHTIapura (akarruHa OUTEMIIapra Xu3Mar KWINIIN, SSbHA OJIU-COTTH JKapaéHuaa cod TEXHUK
BasupasapHu Oakapuilk ydyHIHMHA Kepak. By acocra Kypa KJIacCUKJIap TOMOHHUIaH KIaCCUK
JAMXOTOMUS KOHIIETIIMSACH MIaK/UTAaHTUPHIrad. KJacCHMK AMXOTOMES KOHIIETIHSICHIA — HKKH
napayies 6030p, peaj Ba my/ 0030pH aOXUIa-aloX|aa aMail Kujaaau, yaap ypracuaari
MyBO3aHaT aBTOMaTHK OapKapopaalTHPru4iap OpKaiu TabMHUHIA0 Typaan 166 XucoOaaHaIm.




XakMKMm MHBeCTULMANAap pexanawTuvpunraH Ba pexanawTupunmaraH WHBecTuumsanap
MUKOOPUHW Y3 nuura onagu. PexxanawtnpunmaraH MHBecTuuusinapra toeap — Mogauni 3axvpanapura
(TM3) wuHBecTuUuMsinapgary KyTunmaraH yarapuwnap kapagu.  Ywby pexanawTupuimaraH
WHBECTMUMANAP TEHrNawTUpyBYM MexaHuam cudpatmga kamrapma Ba WUHBECTULMANAP MUKOOPUHWUHT
y3apo 6up-6bupura moc kenuwmra onmb Kenagm Ba MakpoOMKTUCOAMA MyBO3aHATHN TabMUHIANam

PexanawTtupunraH xapaxartnapra yu Xxyxanuknapw, duvpmanap, gasnaTr Ba Tawku OYHEHUHT
MaxCyrnoT Ba Xu3mMartnapHu coTub onuwira myrpkannaraH xapaxartnapu Kupaaw.
PexanawTupunrad xapaxatnap dyHkumscu: E=C+ | +G+Xn KypuHuwwura ara. [Jekmak yHUHr rpadouru
ncrebmon yHkumsacu (C=a + b(Y-T) ) rpacdurura Hucbatan [+G+Xn mMuKkgopaa tokopura cypunraH
6ynagun. Kentupunrad Xn -cod aKcnopT 6ynuob, YHUHT OYHKLMACK 3ca Kynngarm KypuHuLra ara:
Xn=g-mY
By epaa :g — aBTOHOM COQd 3KCMOPT;

m’ - MnopTra YerapanaHraH Mok (m’ = AM / AY); Y — papomag.




Pe)Ka.l'IaUJTVIpVIJ'IFaH

Xapaxatnap
pexanawTupunran xapaxatnap 6up-bupura teHr 6ynrad (Y=E) 4nsnkHu
kancuanp a Hyktaga kecub ytagu. Tosapnap Ba xu3martnap 6osopuga
KMCka Myanatniv MyBo3aHaTra 3puLLIMLL MEXaHU3MWHUHE rpadouk TacBupu
“‘KenHc xoun” HOMWHKM onraH.

YN3UFU XaKNKnUi Ba

KenHc xoun (KeMHCHUHI MakpouKTUCOoAMKU MyBO3aHaT MoAern)

E [ pe#anati THRHITTAH ¥=E
4 FTAPAEATIIAR ) e
T / - E=CH+G+Hn
E; L _'#IEa:-:Hpanapmmr
f";.,f‘ T W ANTAPHITH I
Fy -
#.f’”*“”' SAYHPATIA T HEHT
#_,e"'?f'f FAMAH HIIH
E. _,-r"'"/
/ N
7 Y (mapoman, pean

*  XapaEaTap)



ABTOHOM XapaxaTrapHWUHT xap kaHaan yeuwu, sbHn AA = A (a+l+G+Q)
MyIbTUNAMKATOP caMmapacu xucobuvra snnu gapomMagnapHuHr Kynpok mukgopra (AY) owwuwwura onnb
Kenagw.
ABTOHOM Xxapaxatnap mynbTunnmkatopu mysosaHatnn AMM y3rapuWHWUHT aBTOHOM XapakaTnapHWUHT
xap KaHgam KOMMNOHEHTW y3rapuwinra HACOaTUHM KypcaTaaw.

MynbTunnukatop - AnAnNM gapomMagnap aBTOHOM XapaXaTnapHuHr gactnabku ycuwun (Kamanuwu)gaH
Heya MapTa OpPTUK YCraHIUrMHM (KamamnraHnmrn) kypcartagu.

AsTtoHoM nctebmon AC, mukagopra ycca, By annu xapaxartnap Ba Aapomagnap (Y) HUHr ywa mukgopaa
ycuwura onnb kenagun. by aca, y3 HaBbaTumga MCTEBLMOSHUHI MKKMHYM MapTa (4apomagnap owuviu
xucobura) MPC  x AC, mukgopaa ycuwwura onub kenagun. KennHyanuk annu xapaxartnap Ba
napomagnap MPC xAC, mukgopaa siHa ycagu.

MynTUNAMKaTOPHMHT MaTeMaTuUK MOXUSATU YeKCcu3 kamanmb GopyBYM FEeOMETPUK MPOrpeCcCUsiHM
aHrnatagm, abHn m=1+b+b! b2+b3+b4+...+b", 6y epaa b=MPC. TeHIMMUKHUHT UKKN TOMOHUHK b ra
Kynantupamus: mb=b+b2+b3+b4+...+b"+!
OHAM BUpUHYKN TeHrMaMmaaaH UKKMHYNCUHN aipaMms:
m-mb=1-b"*1 | m(1-b) =1-b"*!
Xncob kntob HaTwKanapuHu Kymmaarnda TaceBmpranMms:
m = ( b/ (1-b)
b kacp coH Ba b"*! Homra xxyaa akuH ynraHm ydyH
m=1/(1-b) TEHIMWK TyFpu Gynaaw.




Arapga vwnad YMKapULLHUHE XakuUKUA Xaxmun (Y,) noteHuman (Y*) xaxmuaaH Kam
bynca, xxamu Tanab camapacus xucobnaHaan. AvHn, AD=AS TEHrnnKKa apuLnmraH
Byncaga, annu xapaxartnap MMKOOPWU PecypCriapuHUHE TYNUK BaHanurn gapaxacuHu

TabMUHNaMangn. Annu TanabHUHr eTUWMaciMrm NKTUCOguMeTra Aenpeccus Tabecup
KypcaTtagu.

Nwnab YyvKapuLWHWHI XaKUKMK Ba NOTeHUMan XaXXMu ypracuaarm peLeeccmMoH y3unuu

E , =E

E,=C+[+ 15+

FeneccHon WS HIIHIII




Nwnab YyMKapuLWHUHI XakKUKUn Ba noteHuuan
XaXXMu1 ypTacuaarumHnaumoH y3unuiu

Eq=C+ [+ 5+Hn

- Ea=E,-AE




8-MAB3Y ITYJIT'A TAJIAB ®YHKIUACHU

NMynHUHr doyHKunanapm
L

1) TynoB Bocutacu (anmawmHyB BOCUTACU); KMAMAT YJT4HOBM
BOcuUTacu,. Xxamrapuuw ( OOUNUK Tynnaiwl) Bocutacum.

YMYyMUM 3KBMBaANEHTIUIUK, FOKOPU JTIMKBUOSIUITUK XyCyCUATNapu
NynHW ngean Tynoes Bocutacura aunaHtpagum. Xosupru 3amoH
MKTUCOOAMETMAA TYynoBap yd Uyn ounaH amanram owvpunagu:
1) Haka nyn Tynosu; 2) baHkaaru xucobBapaknapaa €3yB
opkanu, AbHU Hakg 6ynmarad nyn Kydmpuwl opkanu; 3) oup
LUAXCHUHI MKKUHYM LLaxcra Kap3gopJSMnurmH TacaukinoByu
xyxokatnap( Bekcennap, Kap3 maxbypuarnapm) épgamuga.

Kunmat ynyosu cudpatnga nynnap toeapnap 6axocuHm
ndogananam Ba Typnuv ToBapriap KUMMaTuUHM Takkocnall
MMKOHUHM BGepagwu.



NMyn arperatnapu

MO- 6aHKk TM3MMMOaH Talkapuaary Hakg nynnap Ba TwkopaTt
©aHKNapuHWHC

Mapka3suin 6baHkgaru pesepenapu;

M1 =MO+ wmyagpatcus genosuTtnap, Nyn yeknapu sa
Gowkanap;

M2 =M1 + (mukgopu Ba MyggaTu YeKnaHraH) myagatnm
neno3uTtnap Ba bolwlkanap ;

M3 = M2+(Mukoopu Ba Myagatu YekrnaHmaraH) myonatnu
aenosuTtnap Ba bolkanap

Makpouktucogun tTaxnmnga M1 sa M2 nyn arperatnapu aHr
Kyn dorganaHunagu.

[MynHWMHr anmalnHyB TeHrnamacu

By eppoa: M — myomanagaru nyn mukgopu; V —

MYJTHUHT aunaHuw Tesnuru;

P — 6axonap gapaxacu (6axo nHgekcn); Y — pean

ANM.

M- V*=P .Y (Puwep TeHrnamacu), dyHaaH:

P.Y



KemObpux TeHrnamacwum

|
M=K*PY
by eppa: k= 1/V — nynHWHr annaHuL
Tesnurura Teckapu MmMkKoop.

K - KO3(PPUUNEHTHN HOMUHAM MY MUKOOPU
(M)HuHr gapomagnap (P-Y)garu ynywmHum
Kypcatagu.

[Tynra TanabHWHr KeMHcYa Ha3apusacu

e TpaHcaKumoH cabab (>kopuin duTumnap
YyYYyH Hakg nynra Tanab);

e OXTUETKOpNuK cababnu (kysga TytunmaraH
xonartnap ydyH MmabilyMm MUKOOpAA Hakg,
nynnapHuW caknaw);

e crekynatms cabab (dponga onuw

Makcaguaa KMMmaTin KoFosnap cotmo
ONnuL YYyH nynra Ttanao).



nynra tanab6 rpadpurn

Md=f(R)

T OMIP



Knaccuk Ba keMHcuunapra xoc éHaalyBrnapHu
yMyMawTupmo, nynra TanabHMHI Kyumagarm oMmurnapuHm
axpaTub KypcaTtul MyMKUH

1) papomagnap gapaxacu,

2) NYNMHUHT annaHuL Tes3nuru;

3) pons ctaBkacw.

(M/P) D =f (R, Y);

by epaa: R — pons ctaBkacu; Y — pean gapomag.

Unanknun 60FNMKNUKHM 9BbTUOOpPra oncak, Kynmagarmda goopmyna
xocun 6ynagw:
(M/P)D = kY - hR

by epaa: k Ba h — nynra tanabHuHr gapomagnap sa goun3s

cTaBkacura TabCcmpYaHnmMrrtin ndoganoBym KoadpduuneHTnap;
k — pons ctaBkacu (pean goons ctaBkacu).



9-MAB3Y IIYJ1 TAKJIM®U. ITYJI BO3OPUIA MYBO3AHAT

[TyA TaxAmdmr

[Tya Taxandpm (Ms) y3 mamra 6GaHK TH3IMIAAH
TamKapuaara Haka myasap (C) Ba sapyp
oyArasAa (A) MKTICOAMIT ATCHTAAD OUTHMAAP
VEVH HIIAATAINN MyMKIH OyATaH
ACIIOBUTAAPHIT OAAAIL:

Ms = C+A.

[TyA TakATIOIT MOACAT

M= 1/1tt)xA
Byaaa: M- myA TakAndm XaKMIL; 1 — MazKOy P
3aXHPAAAIT HOPMACH ;

A - AACTAADKHT ACIHIO3HIT.



[ Tya TaI{AI/I(i)I/IHI/IHI“ KEHI AU TUPUAATAH

MOACAH

ckm Ms =m - MB

(Ct +1)/ (Cr + rt) HuCOAT 1IyA MYABTHIIAUKATOPI ACO
FOPUTHAAO OUP CYMAHK IIYA OA3ACH XHUCOOUra HEYA CYMAUK ITYA
TAKAHOU FO03aTa KEAWUIIIMHI KyPCATAAM.

(MB) I'Iya Gazacu (pesepsB IyAAap, FOKOPH KyBBATAW IIYAAAP) —
OaHK TH3UMHUAAH TAIIKAPUAALT HAKA IIYAAAP Ba TIHKOPAT
GaakAapu Mapkasmit OaHKAA CAKAAMAUTAH ACHIOSUTAAP CyMMACH;
- AcnoHeHTAAIT Ko duimenT - Cr = C/ A

I'lyA Gazacmam MB Ba 6aHk pesepBrapuam R AcO GeArmaacax,

MB=C+R.




[Iya 6o3opmaa MyBO3aAHAT

L

M*P* IR LT

FPean nyn eocHTAnapH 2a%H- [Tyn bo20pHOa MYyEO2aHAT
pacH TakmigH rpadurH VIO eI




[TyA Go30pmA2 MyBO3AHATHIIHT

ffsrapﬂmﬂ

S Med(Y)

I W1 T1) \Mﬂ

L

I I W*2/P*  W*F/P*  WMEP

HMapoMamnap gapaEacHHHHT [Tyn Tarnid HHEHT Kana i
OITHITTH HATHEAC HIA T3 HATICEKACHTA IV bos2opipa MyEao-
TANADHHMHT Farap HITH. BAHATHHHT ¥2Tap HIITH.




10 - JABJIAT BIOJKETHU. COJIUKJIAP
MAB3Y

Haenam 6r00xemuHuH2 Moxusimu ea OyHKyusinapu

Hasnat y3 uktucogum dyHkumanapvHm baxkapuwga wmonussui maHba cudpatmga gasnar
OlogxeTura TagHagun.

Hasnat 6ooKeTn Mamnakar Monna TUSUMUHUHE  Mapkasumn yHcypu 6ynvb makpoukTucogun
BapKapopsiMkHM TabMUHIALWAA MyXUM pon YiHangw.

Hasnat 6GrogpkeT gapomMagnapv Cconvk Ba conuk  BynmaraH Tywymnap xucobura
lWaknfaHcaga, MakpouKTUCOAMW Taxnunga y conuknap xucoburarmHa waknnaHagn peb

Kapananu
e T

[ [Hapomagnap ]

[NaBnaT orogxeTn

Xapaxatnap ]

Haenat [loTaumnsa waknuaa

TOMOHMAAH
MONUABUN

épaam Cybcuama waknuaa




Haenam 6r00xemu Xapaxamnapu

[daBnaT 6ro0gXeTn XxapaxaTnapuHMUHr AspMUAaH Kynu Kynmagarunapra nyHantupunagm

==

BroopxeT Myaccacanapuv Ba TalKUNOTapy XOANMIIapPUHUHT 1L xakn, 6apya Typaaru neHcuanap Ba\

WKTUMOWN Hadbakanap, CTUNEHANANAPHUHT MUKOOPUHN MHANALMS AapaXacugaH KOPUpoK

Aapaxaga owmpuwl. byHaaH KysnaHraH makcag, pecnybnunka axonmcMHUHE TYpMYyLL SapaXKacuHn
\ﬂHa,u,a oLwmpuLL Ba dyKkaporapra mkTuMoun MagagHu Kydamtmpuwaad nbopar. y

/>|<aMI/IFITHVI SAHrMNaW Ba YyTKasunaétraH WCNOXOTNapHUHI acocur 6YFnHM cudpatnga MaKTa6\
TabUMNHU pUBOXMAHTMpULW, Hasnat ymymmunnui LactypuHu amasira owmpuil yyayH. ByHWHT
govpacuga, yMymTabSiMM MakTabnapu YKUTYBYMNAPUHUHE TypMyll AapaxacuHu axwunall,
WKTUMOUN-ManLLMA Ba MOLAWA LWApT-LlapouTnap sSApatuwl, YyrnapHu Kynnab-kyeBBaTnalu
Makcagvga yMymTabiuM MakTabrnapuHUHE YKUTYBUUNIApUHUHE, OvpvHYM Hasbatga GolunaHfFmy
CVYH®D YKUTYBUUNAPUHUHT MEXHATMapuHU MOAAnN parbaTnaHTUpULLHN KydanTmpuyw Bynnda Yopa-
KTap,GwpnapHm amarnra owupunaau. /

ConuknapHuH2 mypnapu ea ¢pyHKyusnapu

Conuknap MaxOypun TynoBHu ucoga aTyBYUM nNyn MyHocabatnapuHu Owungnpub, Oy
MyHocabatnap cosivk TyroBumnap (XyKykun Ba XUCMOHUI LLaxcnap) ounaH ConnkHn Y3 Myrnkura
anfiaHTMpyBYM AaBsnaT ypTacuja to3ara kenagu.

Conuk mMyHocabatu Oynuwl yy4yH AaBnat Mamnakatga apatuiraH SanyM UYMKKM - Maxcynot
KMAMaTUHM Takcumnall nynm ounad maxOypaH gasnat biompketvra Mabnafs Tynnawl >XapagHuHU
amarsira owupagu.




Xas3uHara
TYLIHIIUK

AHMK COJINK
TYJIOBUU YUYYH
DKBUBAJICHTCU3IIN
K

CouuKJIapHUH
I Y34ra xoc
Oesruaapu




V36exncron Pecny6aukacuaa couKIap TH3MMH TAPKHOH

YMyMmaaBJar cOMMKIApU

1.FOpuauk axciap
(doiimacura) CoNuK..

2. KucMoHwMit maxciap 1apomMaaura Couk..
3.Kymmnran kuitmar Cousu.

4.AKUH3 CONUFH.

5Ep octu Ooimuknapuaan (doiganaHum
COJIUFH.

6.CyB pecypcnapunan ¢hoigamaHTaHIuK yayH
COJHK..

7.CaBno Ba YMyMHUI OBKaTJIAHUIII
TAIKWIOTIAPHUIAH I AapoMaj COJIUFU.
8.boxxxona 60XxH.

9../laBnar 00xKH.

10.Kummatiu KOFO3JIapHU pyuixarnaH
YTKa3U HTUFUMU.

11.bomka qapomaiap.

JapoMajiura

Maxamii couKIap Ba HMFUMJIAP

1.MoJ-MyJIK COJIUFH.
2.Ep conuru.
3.4rona comnuk..

4 ndpary3unmanu
COJIUFH.
5.KucMOHMIT  TIAXCIApPHUHT  TPAHCIOPT
EKWJIFUCU YUYH UCTEHMOJI COJHFU.
6.KucmoHuii 1maxciap 4YeTAaH —ToBapiap
ONM0 KENTaHJIUTU Yy4yH sroHa OOXXOHa
TYJIOBH.

7.CaBno XyKyK WUFUMH, Iy >KymJIaJiaH
ajoxuja TOBapJApHU TYpPJIAPUHHU  COTHII
JIMIEH3USI HUFUMM.

8. NmOunapMoHIUK ounax
IYFYJUIAHYBYU.XYKYKUM XamJa KACMOHUMU
1IaXCJIApHU PyUXaTAaH YTKa3Uull NMFUMU.
9.bomka TynoBnap.

PHUBOXKIIAHTHPHIIL



O6opoTaaH onuHaguraH conuknap

ConuKnap Conmkka TopTUL [lapomapgnaH onuHaguraHd convknap

ob6bekTura kapab .
Mon-mynk KuimatTugaH onuHaguraH conuvknap

Ep mangonura kapab onnHaguraH conuknap
Cosnuk roKu

Blogxetra conuk TyLWyMNapuvHUHE  (3kamu conuk TynosrapuHuir) AWMpaaru ynywmn conuk iokn gennnagu.
Y3bekutoHga Qnasnat Gomketn gapomaanapuHudar AMMparu ynywu 2000 nunga 28,5 % 6ynraH 6ynca
2009 nmnpga 22,6 % Hu Tawkun atan. HoOGropxkeT gaBnart KamfapmanapuHu xam Kywmb xmcobnaHaguraH
XamnaHma OwgxkeT gapomagnapvHuHr AMMaarn ynywun cudartvga aHuvknaHaguraH CONUK HOKUHUHE XaMm
KaMannwmnHn Kysatnwmnmma mMymkmH. 2001-2007 nunnap gasoMuga WUKTUCOAMETra YMYyMUA CONUK kM 40
donsgaH 27 pounsrada nacanTmpungu.

Y36ekucmoH Pecriy6nukacuda cosiuk cuécamu ea CoJluK UC/I0X0msapuHUH2 acocull tyHant

Y36eKNCTOoH Pecnybnukacuga amanra owmpunaéTraH ConmK CMécaTu MKTUCOANETHN MOAEPHU3ALMS
KWL Ba TEXHMK KanUTa KyporflaHTMpULWaa COSMKNAPHUHE POSTMHU OLIMPULL, YNapHUHT
parbaTtnaHTUpPyBYN OYHKLUUSCUHU KyHanTUPULL, CONUKNAPHU YHUAMKAUUS KANULL, COMUK
cTaBKanapuHu nacanTupuLl, MKTUCOAMNETra COSMK IOKMHN KamanTupuw Kabu nyHanuwnapga onmb
Bopunmokaa.

Conuk ncnoxotnapu 6eBocuTa CONMKNApHUHI CTaBKanapuHU KamManTrpuLL, pecypc TyfoBnapmu Ba
MYIK CONUFK Bynmnya TyyMnnapHUHI gaenar oromketnaarn ynywmHn olumMpuyLira kapaTunraH.
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Kuynk 0OM3Hec Ba Xycycuil TA10MPKOPJIUK

CYObeKTJIApH YUYH OJATHIAHTAH COJUK

CTABKAJIapH
10 36
31
30 -
20 - 15
.- i BN B
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HHJLIap




Vs6ekncron Pecnybnmxacuza OPUMOMK WIaxciaphaH
(kopxoHa Ba ¢mpmMmanapmaH) omMHaZMI'aH
bommma conmuIruM CTABKACHMHMHI Iacammu amHammkacu (%)

Vnnnap Conuk craBkacu

1995 1. 38
1996 1. 37
1997 1. 36
1998 i1. 35
1999 1. 33
2000 . 31
2001 1. 26
2002 1. 24
2003 1. 20
2004 1. 18
2005 1. 15
2006 1. 12
2007 1. 10
2008 1. 10
2009 1. 10
2010 1. 9




Y36eKUCTOH Pecnybnukacmaa nw xaku cponamaaH xucodbnaHagurax
AroHa XXTUMOUN TYJNOB CTaBKaCMHUHI nacanmd Gopuwimn auHammkacu

SArona wxtumouit TY0B cTaBkacu (%)

Wunnap

2002 i. 40

2003 . 37,2 (Ypraua)
2004 i. 33

2005 i. 31

2006 i. 25

2007 . 24

2008 i 24

2009 i 24

2010 it 25




XucmoHum WwaxcnapaaH onnHagurad gapomaz conuru ctaskanapum (%)

IHI KaM HII XaKH
MUKIOPHU Oyiin4a
HIKaJa

Numnap

2001 .

2003 1.

2005 i1.

2006 1.

2007 n.

2008 .

20009 .

5 Oapobapuraua
(2008 itmnnan 6
O6apobapuraya)

12

13

13

13

13

12

11

5 6apobapu (+1 cym)-
10 6apobapuraua
(2008 itungan 6

6apobapu(+1 cym)-10

Oapobapuraua

25

22

21

20

18

17

17

10 6apobapu (+1 cym)
Ba YHJ/IaH IOKOPHU

36

32

30

29

25

22

22




HaBnat 6r0aKeTn fapomag KACMUHUHT
6axapunuwm (AAMra HucbataH % ga)

Kypcarkuunap 2004 1. 200511. 2006 2007i1. 2008 i
Jlapomajiiap xamMu 22.5 22.6 20.7 21.8 23.7

1. beBocuTa conukmiap 6.4 6.5 6.0 6.2 6.5

2. bunBocuTa CoMKIIap 12.6 10.5 9.7 10.3 11.2
3.Pecypc TynoBmapu xamaa MyJiK 2.6 4.5 3.6 3.54 3.6
COJIUFHU

4 Vxtumouii nHdpaTy3miManu 0.4 1.1 1.4 0.7 0.8
PUBOXKIIAHTUPUII COJIUFU

5. bomka napomaznap 0.9 1.1 1.4 1.7 1.7




Hasnat GroaxeTn gapoman KUCMUHUHI Gaxxapunuium ()xamura HucbataH % na)

Kypcarkuunap 2004 1. 2005 1. 2006 i 2007 1. 2008 i
Jlapomajiiap xaMu 100 100 100 100 100
1. beBocura conukiiap 26.5 27.0 26.6 25.7 27.4
IOpuauk maxcnapaan oluHaaUTraH 7.9 8.2 5.3 5.1 4.9
doiina (mapomMas) COIUFu

JKucmonwmii maxcnapnan TonuHagurad | 12.3 12.7 12.7 12.3 12.7
JTapoMaJi COJTUFH

2. bunBocuTta conuknap 56.0 46.4 47.0 47.4 47.1
Kymmmnran kuitmMaT conuru 23.8 23.7 25.5 28.0 28.6
AKIIU3 COJIUFHU 27.0 175 155 12.6 12.8
3. Pecypc TynoBmapu xamaa MyJK 11.5 20.2 174 16.2 15.1
COJIUFU

4. bxtumouii nHppaTy3wiMaHu 1.7 1.8 2.2 2.9 3.3
PUBOXKIJIAHTUPUII COJIUFU

4. bolika gapomajjap 4.2 4.6 6.7 7.8 7.1




11-MAB3Y BIOJUKET-COJIMK CUECATH

brogxeT-conuk cmécatm pgeraHga HouHdnsaumoH AWM wmwnad u4mkapuw
liapontTga uUKTUcogméTtaa Tynuk 6aHanunukHW, TynoB 6anaHCUHWUHT
MyBO3aHaTUHM Ba WKTUCOAUM YCULLHW TabMWHMALWIra kKapatunraH gasnart
Xapaxartnapu Ba COMMUKMAPUHW Y3rapTUPULLHM Y3 K4YUra onraH 4opa
Tapbupnap TywyHunaaw.

Kucka myonatnu gaspaa 6ro4pKeT-conuk cMecaTtu gaenar xapaxarnapu, Conuk
Ba GanaHcnawraH OmKeT MynbsTUNNMKaTOpnapu camapacu Tabcmpu octuaa
oynaaw.

AG 1 — AE?T (AE=AC) —» t1AY(AY=AC x mg)

Haenat xapaxatnapuHuHr AG  mMmukgopra  ycuwm — pexanawTtupraH
XapaxatnapuvHuHr AE mukgopga ycuwiura Ba yMyMUW xXapakaTnapHUHE arpu
4n3unkK bynnya oKopura cypunuwmra onnb kenagu. by Basmnatoa annun uwnab
ymkapul xaxmm (AY) mukgopuaa ycagw.



Dasnat Xapaxatnapu 373rapmuunm-|r MynbTUNJIMKaTUB CamMapacu

E
A

——————————————————————

Ex=Y2

E1=% |

E=7

Ez=E1+AE(AL)

El1=0C+L+3+3m

Ei=1) Ea=12



1
Y = e (at1+G);
1-b
by epna: 1/(1-b) — énuk MKTHCOAMETAA COTMKKA TOPTHII XHCOOTa OTMHMAraH Ba3usTIa Xapakariap
MYITBTHILTHKATOPH;
(a+1+G) — aBTOHOM Xapaxariap;
b=MPC — ucremorra yerapajanran MOWHJIIMK OYJIHO MYTBTUIUTHKATOP MUKIOPUHH OCJITHIOBYH aCOCHI

CosmkKa TOpTHUII XUcoOra OJIMHTaH/1a
1
--------------- (a+1+G)
1-b (1-t)
by epna: 1/ (1-b(1-t) — €nuk ukTHCOMUETIA XapaxkaTiIap MYJIbTUILTUKATOPH;
t — yerapaBwuii conuk craBkacu (t = AT/ AY)

O4YHK UKTHMCOAMET IIAPOUTH/IA:

1(1-b(1-t)+m’
by epma: 1/(1-b(1-t)*m’ oumk wuKTHCOAWMETHA MAaBiaT XapakaTiiap
MYJIBTUIIAKATOPH.




ConukK MyJIbTHUIUTMKAIMS camMapacH JaBliaT XapaKaTliapd CHUHTapH COJUKJIAPHUHT OUp MapTa Yy3rapuiid
OKHOaTH/1a CTELMOJIHUHT OUp Heya 60p y3rapuimra OOKJIUK.
Conuk MyJIBTUIUIMKATOPUHY KyWHIarnya TacBUpJIall MyMKHUH:
AY -b

AT 1- b
Arap npaenmar Orokerura Oapya CONMK TyLIyMJapu >KOpUid aapoman—Y JAWHAMUKacura OOFIHMK €0
xucobnacak conuk ¢ynkuumsicu T = tY — kypunumnu onaau. by Xomataa uctebmon (yHKIUSCH KyWuJaru
KYpHUHHUILTA 3Ta OYIaau:
C=a+b(Y-tY)= a+b(1-t)Y,

Conuk MyJIbTHILUIMKATOPH 3Ca KYWHUIard KYPUHUILIHY OJIa :

1-b(1-t)

Ounk wuKTHCOAMETHA JaBjaT Xapaxarjiapy MYJIbTHUIIIMKATOPU Ba COJIMK MYJIBTHUIIIMKATOPUHU xucoOra
OJIraHJ1a MyBO3aHaATIIN Anao YUKaApHUII XaXKMH MOACIINA KyﬁI/Iz[aqua 6}”1J1a,u1/1:
1 b
Y= o (a+1+G+Q) - -------mmmmmmmmeee T,
1-b(1-t)+m’ 1-b(1-t) + m’

Arap paBnar xapakamiapyd Ba aBTOHOM COJHUKJAp OUp XWJI MHUKJOpra Kymaiica MyBO3aHATIM HILUIA0 YUKAPHUII
XKMH 11y MUKJIOpra TEHT €KUM YHJIaH KaMpOK cymmara kymnasau. bynu OGanaHcnamrad OrKeT MyJIbTHIUTUKATOPH
ne6 oputriaau. banancnamran 010KeT MyJIbTUIUITMKATOPU Oupra TeHT €KUM YHIAH KUUYUKPOK OYIau.



XyKyMaTHUHI GaHANuK gapaxacu, mwnad uukapuw Xaxmu, MHMNaums cypbatnapyu Ba Tynos 6anaHcu
XONaTuHM  y3rapTvpuwira WyHaNTUpUNraH MaxcyC KapopnapHu kabyn Kunuwm HaTtukacuga agasnat
Xapaxarnapu, convknap Ba gasnat OtoQKeTn KONAUFUHU Makcaanm y3arapTMpunumM QUCKpeT duckan cuécat
aenvnagn. [OuckpeT duckanb cuécaTt puTUNraHga WKTMCOAMM nacanvw gaBpuaa Xamu  TanabHu

parbaTtnaHTUpULW YYyH AaBnaT xapaxaTilapyMHU OLUMPUIULLM Ba COMMKIIAPHM KaMauTMpUNULLIKM HaTuxkacuaa

[naenaT GlookeTV Kamomagw to3ara Kentupunagu. Y3 HasbaTuga OaBpui KyTapunul nantuga bropket
OpPTMKYanuru to3ara KentTupunaaw.

AaBnaTt xapaxatnapu, conuknap Ba gasrnaTr O6raKeTu KONauFUHK
aBTOMaTUK  y3rapTUpULLIHW  Ky3ga  TyTagw, Yy ypHaTtunrad
BGapkapopnawTuprudnapra acocnaHagu. YpHatunraH
GapkapoprawTmpruy  BasuMdacuHu  MNpPOrpeccuMB  COMUK  TU3UMU
yiHanam J

BromxeT TaKuMnnIuMrn Ba opTuK4anurm
GT* T

T=Ta+HyY

DaepHHA
TAFKUHINTHTH

EBonzgerauar——» S
“ae & G=cont

Eropmerauur
DaEpHH OpoHIHTH

T G=Ga-7Y

»

Y1 Y0 Y2



V36ekucton Pecnybnukacuaa Jasnat 6tomkeTMHUHr 6axapvnuw gapaxacy (AUMra Huc6aTtaH %aa)

Y36ekucton Pecnybnukacuaa [JlaBnat 61omkeTMHUHT Gaxapunuw gapaxacu (AWMra Huc6aTtaH %aa)

Kypcatnu-nap

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

Aeduuur (-)
Npoduuur (+)

0,1

0,5

1,1

1,5

0,2

0,3

0,4

MaH6a: Y36ekuctoH Pecnybnukacu Monusa Basvpnuru




UHKuposra
KapLuu Yyopanap

Maxanaum nwnabd YmkapyBUYMNapHUHE MaxcynoTnapura 6ynraH n4ku
TanabHw parbaTnaHTMpuULL

HDacTtypupa
GenrnnadraH NKTUCOANETHUHT pean CeKTopu coxacuaarnm MHBECTULMOH (PaonIMKHUHT
acocum Yyopa- pecypc 6a3zacuHM KEHranTUpu1LL Ba YCULLMHU TabMUHNALL
Tagoupnap
WyHanuwnapu

ANEKTP-dHEPreTnka coxacnHn MmoagepHusauusanail, sHeprmd CUrfMMmHm1
KUCKapTUpULL XaMaa SHeprnda TexxaMkopJsimk TUSMUMNUHN )KOpMVI 3TULL

KMYMK BU3HEC pUBOXITaHULWNHK Kynnab KyseaTnawl, axonvu 6aHanunuru sa
SHIU VLW YPUHITAPW TalKW 3TULra KyMaknawmnwHN Ky4anTUpuLL



JKCNopT KUNyBYM KOpXOHanapHu Kynnab kyBeaTtnaw 6opacupga 2009 nunga kypunrad omckan yopanap

“—

3 = \
KOpXOHanapHuHr GromkeT, GrompkeTaaH Tawkapy — doHANnap, KOMMyHan Xxyxanuri ongugarn kapsnapu bynnya neHsanapHu
xucobgaH yunpuLl

\& )
M
OpTUKYa TynaHraH Kylmmya KumMmaT COfMUFU CyMMacCWHM KOopXoHanapra kantapuw myggatuHu 10 kydra, seHn 30 kyHgaH 20

KyHraya KuckapTupul
\&

“Taép maxcynoT mwnab uymkapuira UXTUCOCNALUraH, XOPWKMA MHBECTUTCUS ULUTUPOKMAA TallKMN 3TUAraH KOpXOoHanapHu
GropkeTra Gapya Typaarm conuk Ba TynoBnapgaH — KylumMmya KuimaT conuem OyHaaH MycTacHO — 0304 Kunuvw myaaatmim 2012
ninrada ysantnpuw”

N\ _J

y3 BakTMda BanoTa TyWymiapu Kenub TyliMaraHnuri ydyH kapuma yopanapu xucobnaHaguradH mypdatHu 30 kyHoaH 60
KyHraya ysanTupu xvcobnaHagurad myaaaTtiu 30 kyHAaH 60 KyHraya y3anTvpuL

4 )

ryLWT Ba CYTHWM KauTa vwinatlira uxtmcocnatluraH Mukpodgmpma ea
KMYMK KOpXOHanap yy4yH 6ywaraH mabnarnapHu nwnab
YMKaAPULLHN TEXHUK KalTa XXMxo3nall Ba MOAepHMU3aTCuUs Kunuwira
MaKcaanv paBvLga NyHanTupuw waptn bunaH aroHa Conuk
TynoBu ctaBkacnHu 50 coonsra KMckapTupuLL

- J

Tanép HOO3MK-OBKAT TOBAPMAPHUHT MyansH TypriapuHn uwnad
YnkKapuLira nxTucocnaldraH KopxoHanapHu ponga Ba Mynk
conuknapuaaH, MMKpodrpma Ba KMYMK KOPXOHaNapHM aroHa
CONUK TynoBmaaH 0304 KUMULL

- )




TUXxopart

BaHk

TawWwKkunotn 6ynmnob, GaHK

neo6

¢daonuatu

XucobnaHaguraH

¢daonuar

12-MAB3Y

BAHK TU3UMU. TYJ-KPEJUT CUECATH

Typnapm
amanra
IOPUAVK

owumpaavraH

MaXXMyUHU
waxcavp.

nyn Ba KMMMaTtnun GytomnapHn omoHarra onmbo,
caknab 6epaau;

nyn BGunaH 6ynaguraH XNCco6-knTob
onpeuusiniapuHK,  XycycaH, nyn  Tynauw
nwnapuHu 6axkapagu;

- [JyeT an BanTacMHW cotagu Ba coTud onaau;

y3 Kynugarun nynHu Kkamtapuw, ousnunmk ea
MyaOaTNUIKK WwapTty 6munax yHra (Myxtoxapra)
kap3 (ccygoa)ra 6epaan, abHU, KpeauT dunaH
LyFynnaHaam

y3 nynura akuma cotmb onmb, yHn Gollka coxara
XounnawTtmpagm




Mapkasui
OaHKMHUMHr OGou
Makcagum

MUNINA
BanOTaHUHT
GapKapopnuMruHu
TabMUHNaWAaH
nbopar 6ynub,
YHUHI
Ba3ucanapm

4 . )
MoHeTap cuécaTHM xamia BanTaHu TapTubra conuul

coxacuaarn cuécaTHW LuaknnIaHTMpULL, Kabyn Kunuwl Ba
amarnra owupuLl

A v
~

KYS6eKVICTOH Pecnybnukacmnga XNCOO-KNTOONAPHMHT
camapanu TU3MMWUHUX TallKun 3TULW Ba TabMMHNALU

N
/BaHKJ'Iap,erLI,I/IT yloLimanapu Ba rapoBxoHanap
daonnATUHM NUueH3usnall xamga Taptmbra
conuw,6aHknap, KpeauTyrowmManapu, rapoBxoHanapHu

HasopaTt Kunuwl, kKummaTbdaxo Kkorosnap brnaHkanapu
nwnad YnKapuLHW NMUeH3usnaLl

J

N

. ) )
Y36eknctoH PecnybnnkaCcMHMHI pacMnin ONTUH BantoTa
pesepBrapuHu, LWy XymnagaH kenuuys 6yrnmya xykymat
pesepBrnapuHN caknawl Ba Tacappyd atuwl

A v
P

J

[asnat 6rogxeTn Kacca mkpocnuHn Monua sasnpnuru
bunan Gupranukga Tawkun aTuLl
N J




V36ekucron Pecnybéaukacuaaru
OaHKJIApHUMHI TAapkuom (2010 nui 1
sSIHBaPpPb X0JIaTUIA)

XopHaaHil KaNNTal oty

UINTUPOKU Iaru GaHkiIap
Xycycuit 6aHkinap |_|_|_|_|_] 9
ORI TP o e T T e e 1
OaHKIIapu
JlaBmaT 6aHKIIapu # 3

JOHa

3500

3010

3000

Twxopat 6aHknapu KanuTanuHUHP 2500 vy L
yCuL AuHamMuKacu 2000 _
( 1 aHBapb xonatura, MIp4. Cym)

1500 -

1000 1503 i

500 1070 I

931

2006 1. 2007 1. 2008 1. 2009 1. 2010 1.



V36ekncToH Pecnybnunkacy KpeawT TallKunoTnapuaa axonm
omMoHaTnapu KonauFu anHamukacu 1-sHBapb xonartura, Mnpg.cym)

3500
3000
2500
2000
1500
1000

500

450
2006 n. 2007 n. 2008 m. 2009 mu. 2010 wm.



er,D,I/IT TALWKUIOTITAPUHUHT >KaMW aKTuUBI1apu Konanfn amHamMumnkKkacu

(1 aHBapb xonaTura, Mrp4. cym)

18000
16000
14000
12000
10000
8000
6000
4000
2000

15703

2010 n.



TVI)KOpaT 6aHKﬂapM adKTuBnapu Ba Kpeautrnapu oauHaMumKacu

Ne Kypcarkuunap 2005 1. | 2006 ii. 2007 1. | 2008 1. | 2009 .
1 Twxopat OaHKJIAPUHUHT KaMU

AKTUBIIAPH (MJIPA. CYyM) 5631 7208 9276 12065 | 15703
2 Twxopar GaHKIAPUHUHT KaMU

aKTUBJIAPUHUHT YCHUII CypbaTH (

OJITMHTHY Hinira HucOaran % 1a) 122 128 128 130 130
3 bepunran kpenuTIapHUAT YMyMHUI

cymmac (MIIpI. CyM) 3853,3 | 40954 | 47574 | 6400 8558
4 bepwiiran kpeauTIIapHUHT YMYMUN

CyMMAacCH HUHT VCHIII cypbaTH (YTIran

ﬁ};ﬁra HHc6aTa1}{, %ma) P ¥ 113,0 106,3 116,1 134,5 133,7
5 Kuunk 6usHec cyObekTIapura

OepuiIrad KpeauT cyMMacu (MIIpI.

P PEHT CyMMACH (Mp 4199 | 3842 | 7437 | 1251 | 1852

cym)




‘ Myn-kpeauT cnécatm \

SKyHU Mmakcagnapum:
WUKTUCOOUN YCULL;

TYNuK 6aHONUANK;
HapxnapHWHI GapKapopnuru;
bapkapop Tynos 6anaHcu.

Opanuk myrxannapm:
nyn maccacw;

doons ctaBKkacu;
anMaLlnHyB Kypcu

Xuncob ctaBkacu

s
f Maxxbypun 3axupanap HopmMmacu J

Ouunk 6030paaru onepaunsinap \
\

MNMyn-kpeauT
CUECaTUHUHI acoCUum
BOCUTanapum




Flyn KepeauTt CUECATUHMHI eTKa3nll MexXaHUu3mm

Myn
Pean nyn 6o3opuaa
Taknudu cdous
XaXKMUHUHT cTaBKacwu-
y3rapTupm- ) HWUHT
nvum y3rapuviuimu

Pous ctaBKkacu
y3rapuvwim Tabcupuaa
annu (anHukca
MHBeBeCTULMA )
XapaxaTiapuHUHr

y3rapuvwum

MNMyn-kpeauTt cnécatun

Katbumn nyn-kpeauTt cuecatu

Mynra Tana® ycuwwura xaBobaH nyn
Taknndwu ompunmMmanan, EKU Kam
MuKgop4a owmpunau. Hatukaga
NHNALMA YeknaHaam, oons ctaBkacu aca
KyTapunaau

fAnnu xapaxar-
nap ysrapuvwum
HaTuXxacu-ga
uwnab Ymkapuil
XaKMMU-
HUHI y3rapuvium

IOMLWoOK nyn-kpeauT CUECBTU

Myn TaknMUHWHT nynra Tanab owwuwwura

MyTaHocMb  Tapsga

yctmpno  6opwuu

cnecatn. HapxnapHuHr  KyTapunuuiura,

dons crtaBKaCUHWHT
Kenaaw.

nacamvwura onubd



/Max(ﬁypvu?l 3axupanap — Oy, Kpeaut Makcagnapu yyyH mwnatunmangurad 6aHk OMOHaTJ'IapI/IHI/IHF\
Bup KMCcMmaunp.. 3axmpa HopMacu UKKM acocumn OYHKUMAHW Baxkapagwn: GaHK NMKBUANUIMHK XKOPUK
TapTubra conuLl yYyH LWapouT dpatagm Ba KpeauT aMUCCUACUMHU Yeknanan. Mapkasun 6aHk Tmxkopar
B6aHknapu Mapkasun GaHkga ywnab Typuwra maxbyp OynraH 3axupanapHUHE 3HI Ky HOPMacuHK
ypHaTagu Ba LWy BoCUTa €pgamMupa ynap kpegutrnaw Kobunuatura, UMKOHUSITUra Tabcup atagu. by
MEBEP KaHYyanuK toKopu bynca, opTMkya 3axmpanap LWyHYanumk kam Ba Tmxopat 6aHKNnapuHUHE KpeanuTt

ermu nynn 6unax «nynnapHu 6apno aTuw» Kobunuatu nact 6ynagw. j

V36eKncToH Pecny6amkacu MapKasuit BaHKMHUHT MaxK6ypuii 3aXxupanall Hopmacu

Mypgaatcms Ba Myanatm 3 iuarada 6ynraH | 3 AWungaH optvK myaaatav | Xopukui Ba/sloTagaru
Aman Knauvw caHacu aenosutnap 6yinya aenosutnap 6ynunua aenosutnap 6yinya
01.06.1996 1. raya 30% 10% 0%
01.06.1996 11.paH 25% 10% 0%
01.12.1997 ii.paH 20% 10% 0%
01.03.2000 11.naH 20% 20% 0%
04.07.2004 11.paH 20% 20% 0%
01.02.2005 11.paH 15% 15% 5%
01.09.2007 1.paH 13 % 13% 13 %
01.11.2008 11.paH 15% 15% 15%
2011 i, 1 nnrava 6ynraH aen.y-H.15 %, 1 innpax 3 10,5% 7%
Munraya 6ynraH genosmtnap yuyH 12%




/O‘—IVIK bo3opaarn onepaunsanap — Mapkasumn 6aHk TOMOHMAAH gasnart obnuraunsinapuHmn (Kmmmamm\
KOFO3MapHW) TwxopaTr 0OaHknapu Ba axonugaH cotmb onuw Ba Yynapra cotuw  6yrnya
onepauusnapaup. Mapkasun 6aHk TwxopaT baHknapugaH €kn axonuaaH Oy KMMMaTin KoFo3napHU
coTub onap 9KaH, TwxopaTr OaHknapu 3axumpanapuHu coTud onuHraH obnurauusinap MukKgopu
xaxxMmnaa kynantupagu. by 3axupanap nyn 6asacura knmpagu, SSbHU HOKOPW KyBBaTnU nynnap
GYynraHnuMri ydyH nyn taknudu mMynTunnukatue kynasgu. Mapkasum 6aHk Twxkopar 6aHknapu Ba
axonura oonurnumanapHm coTtuw 6unaH 3axvpanapHu xamga TwkopaT OGaHKNapuHUHE KpeauT

\(jepmu KOOUNUATUHWN KeHranTupaan. by xonaa nyn TaknMdu Kuckapaau. /

Xncob ctaBKkacu E€KuM KauTa monuanaw craBkacu 0eb6 Mapkasmnm 6aHK TOMOHMAAH TuxopaT
baHknapura 6epunaguraH ccygaHuHr ¢ous crtaBkacu TywyHunagu. by ccymanapHu Tukopar
BOaHknapu avpum Ky3ga TyTunMaraH 3apypaTt TyFunraHga Ba MOMUSBUM axBOin MycTaxkam 6ynraH
xonnapgarvHa onagunap. Xucob craBkaCMHUHI nacanuwim bunax Tmxkopart baHknapnaa Mapkasui
BaHKOaH KyllMMYa 3axupanapHuM Ofvll MMKOHWUSTNApU KeHrasau. Y3 Hasbatupga, 6y Tvbkopat
OaHKNapuHWHI 3axupanapgaH sHrn kpeautnap 6epuw 6unad nyn TaknuduHn Kynantupagu. AxHa
LWyHOan xonnap maexyakn, Mapkasun 6aHk xmcob ctaBkacuHu Kytapa 6opub, Tmxkopat 6aHknapu
TOMOHMAAH KylULMMYa 3axupanapHui onuw nynuaarn TycuknapHu 6upos kytapraHgan 6ynagu sa
KpeauTtnap 6epuwl 6ynnya ynapHuHr oaonuaTMHU nacantupagm, wy nyn ounaHd nyn TaknnguHm
yeknangu. Arap ywby cTtaBka nacTt 6ynca, yHaa TwxkopaT 6aHKnapu Kynpok KpeauT onuuira
xapakaT kunagunap. Hatwkaga O6aHKnapHUHT OpTuMk4a 3axupanapu optnb Oopagu Ba
MyomMarnagaru rnyn maccacu MUKOOPUHUHI owmnd 6opuumra onud kenaam

by KypcaTknmunap pgapaxacu Typnu Mamnakatnapga WKkTucoauin Basudatra kapab Typnvya
Makcagaa 6ynagn. MacanaH uktucogmétaa TYPFYHUK SNMMEHTNapU KypuHrad MHBeCcTuumsnapHu
Kynnab kyeBBaTnaw Ba yMymMaH uKTMcoaun daonnukHu owmpuw ydyH AKLL depepan 3axupa
Tn3nmmn xmcob ctaskacmHmn 2002 nunga 6up domnsrada KuckapTMpau.



VY36ekucron Pecriybnukacuna ¢hous craBkanapuHuHr y3rapumu (%)

HOpunux Kucmonuit
HIaxCIapHUHT HIaxCIapHUHT
Tlap Mununk kaifta MomsIan Kucka mynnatinu kpeautnap 0yiinya cymMaaru Myaaariau cymMaaru Myaaarian
p CTaBKacHu ypTaya TOPTHIIraH CTaBKa JEN03UTIIapH Jeno3uTiaapu oyinga
Oyiinya ypraua ypraya TOpTHIraH
TOPTHJITaH CTABKa CTaBKa
2000 32,3 25,7 12,9 32,2
2001 26,8 28,0 16,0 38,1
2002 34,5 32,2 19,2 40,2
2003 27,1 28,1 17,1 36,2
2004 18,8 21,2 11,3 34,5
2005 16,0 18,8 9,6 27,1
2006 14,0 19,4 9,8 16,7
2007 14,0 18,5 9,4 20,3
2011 #. 12% 13,8-13,2* 6,1-5,9* 9,9-9,6*




Trxopar OGaHKJIApMHUHT pecypc OasacuHM Ba 0OaHK WHQPATy3WIMACHHHU
PUBOXJIAHTHpHUIITa OuJ, dYopa-Tazbupmap goupacuza 2010 iimnma Tmwxopar
OaHKJIADUHUHT YMYMHH KaIUTJINHYU KyIMUMYa akmusiaapHu (GoHZ Oupxacuza
KoMuTamTupunl opkanu kamuzaa 20 ¢ousra omupunl, AKWH UKKK UMIIa 5ca YHUHT
SUIIIY WIKU Maxcysiorra HucOatan xaxkmuHU 10 dowmsra eTkaszum Ky3za TYTUITaH.

Troxopar GaHkiIapzaru axoau MalJaFyiapu XaKMUHUHT Oup Mapompa ycub
OOpUIIMHY TabMUHJIANI Ba JOUMUM paBUILIZA SHTU KO3M0aZ0p OMOHAT TypPJIApUHU
taxyug stubd 6opwum, xycycan 2010 #unzma axonu Ba Xy KajauK CyOBEKTIapUHUHT
O6yur MabiaraprHY OAHKJIAPHUHT 30K MYZIJATIN AENO3UTIapUTa XKajl0 3THUIIHU
xamuzga 30 dowmsra xymaditupuin Ba Oy HyHanuuza 6aHKIApapo pakoObaTHU SHazaA
KyYalTUPUII MyXUM aXaMHUATTa 3Ta.

2010 ¥wmnpma Tykopar OaHKIIapu TOMOHHMAAH siHAa 250 Mipa. CYMIIMK KyIIuMm4a
aKuusIap Myomaliara YMKapwinO, OaHKiIap ycTaB KamUTaUIAPUHUHT OLUIUPHIIUIIHN
KyTWIMOKJa. Macanan, Xank OaHKkM KeHuHru 4 ¥uia aaBoMujia Y3UHUHT YCTaB
kanutanuau 10 mopa. cymaan aBBan 100 mapa. cymra, keitmn 200 mapa. cymrada
OIIMPHINHY MYIDKAIIAMOKIA. Y30K MYZIJATIM Pecypc 6asacHHM MyCTaXKaMJIAll
yuayH Ttmokopar Oamxmapu TomoHuzaH 2009-2010 #fimnnmapra wmyipkasraHras,
IOpUAVK Imaxciaap ypracupa xoimamrupunazurad 200 miapza. cyMzan kxam
OyyIMaraH XaXMZAru V30K MYZAJATAW OOIWUTALMsIAp YUKAPULI >KOpWUH Huiza
AKYHJIaHAH.




145
14
1,35
13
1,25

2010 inaaa KHYUK OU3HEC BA XYCYCHH TAJ0MPKOPIUK

KOPXOHAJIApUIa KpeJuT PecypcaapH axKpaTHil

MHKIOPHHHHT ycuimm, 6apodap

Mukpoxpe guTaap xaxMu

Kpenur pecypcaapu axparuun
MHK/I0pH




/57 30ekuctoH PecmyOnukacm Mapkasuii 6anku 2010 #iun yuyyH myn MacCacHHHUHT MaKcaz[Jm\
KYpPCaTKUWIAPUHU UKTUCOAUETHUHT 8,3 (pou3auk ycuim xucoOura mysira OyiaraH pean TajgaOHUHT
omMIKy Ba WHOIAIUS AapakacuHUHr /-9 Qous arpoduga ynuiad TypHIMIIMHA WHOOATTra OJraH
X0J1/1a Oenrunaau.

Mapxkasuii 6aHK TOMOHUAH TAIIKW OMUJIJIAP XMCOOUTA ITyJI MACCACUHWHT aCOCCH3 YCUIINHY Ba
yJAapHUHT WHQIAINA AapaXacura TAbCUPUHUHT OANHY onull Makcazua 2010 #finnga MmoHeTap

\CI/IéCaTHI/IHI‘ 6030p MHCTPYMeHT/IapUaH KeHT (HOHjaTaHUII JaBOM STTHPUIMOKAA /

TumxopaT DAHKJIApUMHWHI KPpeuT KyinLumarapi
JUHAMHUKACH 15652
16 000 -
£.10 000 - 8 558
=
E 7000 -
4 000 +
1 000 -
2010 foor ] AEEaps 2011 fpm | ApEape 2012 fpm | AMEape




13-MAB3Y IS-LM MOJIEJIN

ToBap Ba nyn 6o0o3o0puaa ymymumin MyBO3aHaTra IJpuLWIKUL LLAPTNapyM Ba MaKpOUKTUCOAWUW Cuéca
agbvpnapuHuHr Oy ukkn 6o3opra TabCUPUHU ymymnaawTvpub Tagkuk kmnuw 1S - LM mogenu épaamuaa
Daxxapunaaw.

IS - LM mogenu O6upuHun mapta 1037 wmnga X XUKC TOMOHMAAH KEWHCHUHI MaKpOWKTMCOAM
OHUENUUACUHN n3oxnaw y4yyH Taknudeg atungun xamga 1949 mmnga  A. XaHceHHuHr “MoHeTap Hasapus Ba
douckan cmécar’ HOMIIM KMTOOM Hawp KUnMHraHngaH cyHr keHr énungu. LWy cababnu 6y mogen Xukc mogen
EKM XUKC-XaHceH mogenu aeb xam oputunagu.

IS-LM mMogenu kucka Mypaatnuv gaeBpra xam ToBapnap xam nyn 6osopuga Oupranukga myBO3aHa
YPHaTUNULWLIX MEXaHU3MWHU XapakTepnawnaun. byHaoa toBapnap 6o030pu geraHga xaMm UCTEBbMON xa

HBECTULUMOH ToBaprap 6030pu TywyHunaau. MapyaHg NCTebMOn Ba MHBECTULMOH ToBapnapra tanab
ypnn omunnap 6unan GenrvnaHcaga IS - LM mogenuga ynap 6up 6ytyH ned kapanagw. Nyn 6o3op
neraHga XxasuHa BeKCennapyu Ba TwKopaT KOFo3fapy KypuvHMWMAarM Kucka Myagatnv  Kpegu
BOCUTaNapuH1 onam CoTaM MexaHusmu TywyHunagu. by 603opHu obnurauunanap 6o3opugaH dapkna

3apyp. [lynHuWHr obGnuraumsnapga wudopanaHraH Hucbum ©Gaxocn obnurauusnap 6ynmnya  doun

“IS - LM mopenn (MHBeCTHLMSTIAp-)KaMFapMayap, JUKBUJIMIMKHM ad3an Kypull — Mya) — sUINU Taiad
(GYHKUMACUHM OENTWJIOBYM HMKTUCOAMN OMWUIAPHU AaHUKJIAl MMKOHMHM O€pyBUM TOBap-IyJ MYBO3aHATUM
momenn”™. AJI-AS Momenuma ToBap Ba IMya 0030pIapUHUHT aJOKaCH YbTHOOpra OJMHTaH dau. SIbHU TOBapiap Ba
XU3MaTiiap OaxOJIApUHUHT KYyTapWiWIIM Myjdra Oynaran TamaOHu omupumM Oy 3ca y3 HaBOaruga ¢dowus
CTaBKACUHUHT KYTapWJIMILKIa OJUO KENHIIW, OKHMOAaTAa MHBECTUIUS Xapakamiapyu Ba YMyMaH SUIMU XapaKkariap
kamaiinm AJ[-AS momenuna ky3ma tyTwrad oau. 1S-LM monmenun AJI-AS monenwHM KycKa MyIIaTid JaBpra
aHUKJATUpaaM Ba Oy Mojenna xXap MKKajia 0030p siroHa MaKpOMKTUCOAMM TU3MMHUHI CEKTOpiapu cudaruia
HaMOEH OVaau.




IS-LM  mogenu ToBapnap Ba xu3Mmartnap, xamga nyn cektoprnapuga Tapkub TonraH
Wwapoutnapra 6ofnuk Tap3ga ¢ou3 ctaBkacu R OunaH gapomag gapaxacu Y HUHT
MYyBO3aHaTNM gapaxacuHu benrunanan.

IS-LM (MHBecTuMumMsa - XXamrFapmanap, NUKBUOANUIIMKHUHT adp3annuri - nyn) mogenu owus
ctaBkacu R OwunaH papomaanap Y HUHr OGUMp BakKTHUMHI y3uaa xap WKkana ©0o3opaa
MYBO3aHaTHU TabMWUHNAWAUraH KOMOMHaUMANapuHM TONULW MMKOHUHK Bepaau.

®OUN3 CTABKACU
R
IS-LM
mopgen
MyBO3aHaTNn gapaxacuHu
oenrmnanaun
HAPOMA/L
LAPAXKACU

Y



MopaeJHUHT
acocuii
TEeHIVIAaMaJIapu
Kyduaarujiap:

AUHUAT.

1. Y=C +l + G +X, — acocuit MaKponKTHcom/Iﬁl

T, +tY.

2. C = atb (Y-T) — ucrewmon ¢ynkmusicu, 6y epaa T =|

3.1 = e-dR — unBecTHIHS HYHKIHSICH.

5. M/P =KY - hR — mysira tanab ¢hyHKIUAICH. .

4. Xn=d-m’Y - NR — cod uHBeCTUIMS QYHKIIHSICH. I




IS-LM

MOAESTHUHT
OHOO0reH OK30reH a,b,c,d,m ,nksah
y3rapysuunapu yarapysunnapu G, SMMNUPUK
dapomadnap Ms Ba Yerapasum koadbdoumumeHTnap
dapaxacu-Y COnukK ctaBkacm t 6ynnb mycbar Ba
Ba (pons ctaBKacu HucbaTaH
-R bapkapopAnp

|S-arpn 4nsuFn ToBapnap xuamartnap 6osopuaga dous ctaBkacnm R Ba
aapomaanap gapaxacu Y HUHI KOMOMHaUUsanapuHm xapakrtepnosyu, oup
BaKTHMHI y3uaa acoCun MakKpoOUKTUCOAUN aUHUAT, LICTEBLMOJ, UHBECTULNS
Ba COdd 9KCNOPT PyHKUMANApWU KOHOUPUNnaguraH HyktanapHUHI reoMeTpuK
XonnawyBuHN  xapakteprnangun. by arpu YnmsmkHUHr xap 6up HykTacuaa
MHBECTULIMANAP Ba XXamfapmarnap y3apo TeHr bynaau.



LR et el i

KenHc xoumn




R y3rapmaraH xonga IS arpy YM3uFMHUHT YHITa €KM Yanra CUImKuLn Kynmaaru omunnap tTabecmpuga pyn
bepaau:

- ICTEBMON XapaxaTtnapu gapaxacw;
- AaBnaTt xapuan gapaxacw;
- coth conuknap (conuknap - cyécuamnsanap - TpaHcdeptnap);

- MHBECTUUMSANAP XaXXMUHUHT (R HUHT MaBXyq, cTaBkacuaa) yarapuium.

IS TeHrnamacuHuM UCTEBLMOS, MHBECTUUMA Ba COd IKCMOPT (PyHKUMANAPU TEHrNamanapuHu acocun
MaKpOUKTUCOOMM anHusaTra kynmd, yHn R Ba Y ra HucbaraH eunb tonvnaaw.
R ra HucbaraH TonunraH IS TeHrnamacwm:

ate+g 1-b (2-t) +m’ 1 b

d+n d +n d +n d+n
Oyepoa T=T,+tY
Y ra HucbartaH TonunraH IS TeHrnamacwm:

ate+g 1 b d+n
Y = - SRR G - - Ta - - R
1-b (1-t) +m’ 1-b (1-t)+m™  1-b (1-t)+ m’ 1-b (1-t) + m’

Oyepgpa T=Ta+tY
(1-b (2-t) + m’)/ (d+n) IS arpu YM3nFNHUHT Y YKUra HACGaTaH ofuw BypyarnHn Kypcatagum Ba domckarn
xamaa nys Kpeaut cuécat camapagopiMrMHUHT HUCOUM napameTpnapuaaH 6upun xncobnaHagu



m/l STPU YU3UFM Yy3rapMac Hapxjap MIApoOWTHAA ITyJl BOCUTalIapu 6030p1/m

BY)KyJra Kejaaauran (ou3 cTaBKacu Ba JapoMajjiap Aapa)kacu ypTacujaru y3apo
OOFJIMKJIMKHU aKC STTUPAJIH.
LM srpu um3uFruHUHT Xap Oup HykKTacuaa myiara taimad Md mym taknmudu MS ra
tenr Oymamm (liquidity Preferense = Money Supply). Ilyn 06o3opunga OyHuaii
MyBO3aHaTra jgapomaji Y HHUHI oluIIK OwiaH gou3 craBkacu R kyTapuicarnHa
SPUIITUIAIH.
MasbiyMkuy, nyira tanad Mukaopura (pous cTaBKacHUJaH TallKapu JapoMajjiap
Japaxkacu Xam TabCcup Kypcartaau. Jlapomasniap roKopu Oyica, xapaxkarjap xam
kyn 6ynanu. by aca, ¥3 HaBOaTuaa MCTEBMOJ Ba OOIIKA Xapakarjap Y4yH IyJira
TalabHu omumura oaud kemaau. [lyHpail kunuO, gapomaayiap JapakaCUHUHT
IOKOPUPOK OVJIWIIM Myl TajdaOWHM olMpadu. bolikadya alTraHUMuU3aa, 1apoMal
Ba IMyJra Tajgad JUHAMUKAcU ypTacuaa TYFpu OOFIUKIUK MaBXKY/I.
[Tynra tana0d GyHKUMSICHHM KyWuaarnya €3aMus.

M/P={(R;Y)
IIyn ©o30pu xonaTUHM OCITHIIOBYM KypcaTKuwiap Yypracujaaru OyHaal Yy3apo
MyHOcabarnapau Kyiuaara an3maiapaa( 13-ciaiin) TacBupiIaiMus.

. J




LM »srpu umsuru y3ura xoc KoHUrypauusra sra. ropuszaHtani KUCM Ba BepTHkan KucM. LM srpu
YU3UFUHUHT TOpU3aHTajl KUCMHU (ou3 cTaBkacM R HUHI MuUHMMall Aapa)kacHJaH mnacas OJMAaclIUTUHU
aHIarca, BepTUKal KUCM (pou3 cTaBKacu R HUHT MakcuMai Japa)kacu uerapacuiaH Tallkapuaa Xed KUM
¥3 MaOnafinapuHUHT JUKBHUJI (Iyl) IHakiuAa ynuiad TypMaclWrMHU Ba yiAapHU KUMMAaTIM KOFo3japra

aﬁHaHTHpHmHHH a”HTJiaTaau.

M/P

LM s3rpu unsuru

IMyn 6030puaarn
MYBO3aHaT rpauru rpaguru




IS-LM srpu unsukiapu kecuiaauran Hykra 1S-LM Monenuaaru nKTHCOIUA MyBO3aHaT XOJaTHHU KypcaTau.
by nykTa y3mna mynmai ¢ous craBkacu «R» HHM Ba mapoMan mapakacu «Y» HU aHUKJIAWAWKW, OyHIIa TOBapijap Ba XuU3Marjap
0030puaa Tanad Ba Takaud Xamaa peas myin Mabaarnapura Oyiaran tajnad Ba yIapHUHT Takandu y3apo TeHT OYyiaau.

IS — LM monenuaaru mKTHCOAMI MyBo3aHAaT
by epna : R* -myBo3anariu (ous craBkacu; Y *- MyBO3aHATIIM TapOMaJl XaKMHU.

IS Ba LM srpu uyn3uKIapuHUHT ¥3ap0 KECULIUINN MY TaKIM()U WHBECTULUSIIAP Ba KaMFapMallapHH ¥3apo TEHIIAIITUPYBYH (HOU3
CTaBKacCH HIAKJUIAHUIIN YYYH €TapJid SKaHIUTUHU aHIJIaTaIu.

*

IS — LM mopenuaarn nktucoamn myBo3aHaT
By epaa : R* -myBo3aHaTtnu dpons craBkacu; Y*- MyBo3aHaTNn JapomMaz XaKMW.
IS Ba LM arpu YMsmMKnapuHUHT y3apo KecumnLn nysn Taknmgun nHBecTuumsanap Ba xamrapmManapHu y3apo
TEHrMaLwwTMpyByn (Pon3 cTaBKacu LLIAKNIIaHULIN YY4YH eTapin 3KaHIUMMHN



UKTUCOAUN YCUITHUHI YMYMUI TABCU®H BA
HEOKEMHCYA MOJIEJIVIAPHA
14-MAB3Y

IKTcoanmn yculll

KTrcoavm ycuvil TYnnK 6adananimnk
LIapouTura Moc KenyBu noTeHuuarn
Nuat YKa-puyLL Japa*kacvHm Y30K
MyAOaTnv Kynanviiy TeHAeHUNACUHN
aHrnaTagw.

VKTncoamnm yenil >kamMmvi TakINaHNHE
YCULLUVHW €KUM BoLUKa4dya anTraHnmnaga,
Xaknknn Ba morteHunan ANM xakMUHHE
OLUVLUMHY BuRAVpaAawn.




VIKTcoann YCULLUHVHE YAaYaHuLLIn

BvpuvHuv yeynga viktncoaun yewild pean AVIM |y yTraH gaspra
HUcbaTaH y3rapviiv cudatvnaa aHuknaHagn Ba MamiiakaTHUHE
YMYMUKTCOANV UMKOHUATApVI AMHaMKaCc/HY aHvKaLw yqyyH
nwiamnagw.

ByHaa >xopum nnngarn pean AVM (Y t) XaXKMHWHE 6asuc ningarmra

(Yt-1) (acocaH ongviHri numra) HucbataH dowus KypyuHULLgarv yeuLum
aHVIKnaHagw:

Y t
____________ x 100
Yt-1

VKknHUM ycynaa MKTUCOAWIA YCULL axosiv »KOH BoLuura TYFpy KenaanraH
pean AWM HuHr yTraH gaBpra HucbaTtaH y3rapuwm cmdatnga
aHVKInaHaan.

VkTnecoann yewil Hasapmndacy Ba mogdesiniapyaa AM ypHura CHAM,
AMA, CMI kypcatkmunapmaad xam dooaganaHnaviuy MyMKH.




UKkTucogum ycuULHUHI Taknudo
omMunnapu

VIKTUcoanm YCULLHVHE Takmnndy oMmumnnapu YHm
dOU3UK (ALLEBUN) XKxaTAaH TabMUHnanan. by
TYpyXra Kynngaryi oMusiiapm KUpnTunaan:

> Tabunm pecypcriap CoHn Ba cndatu;
> MEXHaT PECYpPCIiapy CoHW Ba cndati;

> aCOCUW KamuTasl XaxkMW:;

> TEXHOJIodmnap Ba Nunab HNKAPULIHNA TallKWJ1
O TULL

> XaMuaTaa TaabypKopnvk MamakanapyHUHEE
PUBOXITAHMLLW Japaykacy




UKkTcogmm ycuHMHr Tanab Ba
TaKCUMOT OMUIINapw

OO30PHVHI MOHOMOMAMALLYBY AapakacuHn
NacanvLuu;

NKTNCOANETAANN COMVK MYXUTW;
KpeanT-6aHK TM3MW camapamopvin;
NCTEBLMOJI, UHBECTULNEA Ba daBnaT

xaparkaTnapyuHUHE YeuLiw;
SKCMOPT XAKMNHUHE YCULLW;

NKTUCOANETAA VLAt YnKapuLL peECYpPCHapuHN
KanTa Takcumiall UMKOHUATHaPY;

AapoMaaiiapHn TakCMITallHWHT LakijiaHraH
TU3NMNn




NKTcoann yCULLHUHI TUNNapw

Arap ycuLl KyliyMya PpeCyYpPCriapH/ xamb 3TumLl xpucobura
TabMVHIaHca Ba XaMudTharu pecypemapaad dovaanaHiuHuHL
lakniaHraH ypradya camapagopiavry gapaxacHuy ollvpmaca
SKCTEHCVB VKTUcoanm aeb atanagmw.

AKTncoanm YCULWHWHE MHTEHCUB TN ULWNa6 YiKapuyLL
camapagopavHVHE olwmLivna 6ofFmvk. Y dhorbanaHynaentaHy
pecypc bupnunvra TyFpy Kenaayrad Maxcysiom Nnab YnkapyLLHY
KyNanTUpYLIHY, LLINa0 Y/KAPULUHVHT TEXHVIK XYCYCUSTRapyHY
AXIWMNaLWHy Kysga Tytagn. byHaan xxapeHmnap HaMoeH bynaaw:

dbaH Ba TEXHVKA OTYKIapnagaH doraanaHyil Ba Nwmnab YkapuLHm
GHrMNawga;

Xoanmriap MaliakaCHn owvpuiLlaa,

Nwnad YvKapunaeTraH Maxcysion cuddaTH OLUVPULL,
ACCOPTUMEHTUHW SHrMmaLLaa




UkTncogum ycnwHuHr E.[lomap
MOOESNIMHUHI TaKnudo TeHrnamacwu

AYs=AK a , AK VHBECTULWSNAP XyUcobura TabMUHIaHTaHANIn
YUYYH TEHFUKHW:

AYs= | a ged e MyMKuH. , BOyHaa,o — kanuTarn
RKynnnmManap( MHBECTULNSNaP)HVHE YerapaBu YHYMAOPSVIN.
Arap 6yp ninga Snnv nwmnad YvkapyiiHy 1 Map4. cymira oLvpyL
YYYH 4 MIpA CYM MHBECTMUMS Tanab atunca a =0,25 bynaaw.

a=AYs /| 6Bvp cymnvk MHBECTULIMS X/ cobUra apatuirad sHrv MaxcymnoT
MVKAOPVHW KypcaTaauw.
2. Tanab TeHrmamacy Kynugani KypvHuLLIra ara
AYd=AIl (1/ ), by epoa 1/ y— xapakatmnap
MYRAbTURSVKaTOPW,
U—KamrFapyilra YJerapanaHraH MoK,

by TeHrmama munnvn gapomag AYd, ekv aann Tamabd KyLuymya
NHBECTNUMANAPHNHE MYSILTURAVKATUB KyRanyimra TeHr MUKaopAa
YCVILLVIHW KypcaTaau.




Uktucoaunnm ycnwHuHr E.flomap
MOOerIMHUHI Tarab TeHrnamacum

Hapomagnap Ba niunad Ynkapmil KyBBaTHaPNHUHK
KyLUMMYa yecuLl cypbaTtiiapy TEHIMNI TEHramMacu:

Al (1I/p)=Ila

By TeHrmamaHy eunb synvgary HatukaHu ofiamma:
Al /[l=pa

(A | /1) — nHBECTULUMANAPHUHE MWIIVK YCULL CyphaTtu

OyAnoG, nimabd YmKapyil KyBBaTHapyUHM OLLVIPUILL
epaamMuyaa TynvK 6aHanannKHy TabMHNao TypuyLl yYyH

(M a) MyKOOpPra TEHr OynvLLv Kepak. ByHOoaH xysioca LyKu
NHBECTULMSNAPHUHE MyTaHOCUG YCuLL
cypbaTmkamMrapyilra YerapaniaHrad Monuisivk Ba
NHBECTULMSNAPHVHE YHYMAOPAVI ( KanuTasn Kantmm)
OaparkasiapUHVHE XOcuiiacy SkaH




Y36ekucton Pecny6nukacuga AUMUHUHT YU
cypbaTtu (onauHrn umnra HucbartaH % na)
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V36ekuctoH Pecny6nukacnaa AUMHUHT yeuwmaa ymymuin Tanab anoxmaa anemMmeHTNapuHUHE

ynywm

2000 | 2001 | 2002 2003 2004 | 2005 | 2006 | 2007#. | 2008 i
SAanu maKu 3.8 4.2 4.0 4.2 7.4 7.0 7.5 9.5 9,0
MaxcyJioT
Xycycuii HICTEBbMOJ 5.2 4.2 2.3 4.7 3.6 3.7 6.3 4.5 55
JlaBJaT GOLIKapyB 0.3 0.3 06 0.4 0.3 0.8 0.3 0.3 0,5
opranjapu
HCTEBMOJTH
Acocuii kKanuTajira 0.2 1.0 1.0 1.0 1.6 1.3 2.0 2.1 2,5
HHBeCTULUSLJIAP
IKCMOpPT 0.2 0.8 1.8 2.8 10.8 6.5 51 55 3,2
TanaoHuHT OoMIKA -2.2 0.4 1.9 -4.7 -8.9 -5.3 -6.4 -2.9 -2,7

3JIeMEeHTJIapH




Y36eKUCTOH Pecnybnukacuga nktucoguun ycuwaa tapMmoknapHuHr xuccacum (%)
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15-MAB3Y UKTUCOJIAN Y CUIITHUHT HEOKJIACCUK MOJEJLJIAPHA

MKTncoamm yCULLHUHI HEOKITacCUK Ba HeOKeuHcYa modensapu
acocnapvgarun dapknap

HeookenHcuya mogennap ( E.Jomap BaP
Xappog mogennapm):

ﬁKTVICO,D,VIVI ycuwl doakat N

NHBECTULUMANAP AuHaMmkacura 60oFnuk
neb kapanagu (AbHU Brup oMunnu
mogennap);

-nwnab ymkapuw omunnapu cyocTuTyT
amac, abHM BUp-OMpUHK y3apo
anmaiutmpa onMmanaun neb kapanaaw;
-JIeOHTBEBHUHT NWINab YmkapuLl
dyHKUMACKra acocnaHaam.

. )

ﬁxmco,qmﬁ ycuw 6apya omunnapra \

Heoknaccuk mogennap ( P. Conoy
mMogenv):

bornuk oeb kapanagn, SbHU Ky OMUIINN
mMoaennap;

-nwnab Ynkapuw oMmunnapu
cybecTnytnapavp, abHW, Kanutan Ba
MexHaT bup-6upurHM y3apo anmawTupa
onagn aeb xucobnanagu;

- Ko66a-[yrnacHuHr nwnab ymkapuwu
JoyHKUMacUra acocrnaHagu;

. J




P.Cosioy Mojienni MyTaHOCHO MKTUCOAWM YCUIITHUHT 3apyp IIapTH sUIHU
TaJ1ad Ba sUINU TaKJIM(OHUHT TEHIJIUTY XUcoOnaHaau. Moaenaa suimu
takud KoO0Oa-JlyrmacHUHT uiutad ynkapuin (QyHKIUg Ouiiad
udoaananran, S5HA

Y= f(L,K,N),

Monenia FOKOpY TEXHUK PUBOKIIAHUII OOCKUYUA EPHUHT KHYHK
axaMHUSTra Srajurd Typailsii uiuiad yukapuin gakat MexXHaT pecypciapu
Ba KanuTajra 0orauk ned onunrad, sean Y= f( L K).

OYHKIUSIHUHT KEHTAUTUPUIITaH KYPUHUIIY KyWUIarnya:

Y= (AY/AL) L+ (AY/AK)K
bynga AY/ A L — mexuaTHuHr dyerapasuii Maxcyiaotu (MPL)
Y/ AK — xanuramnusr yerapabuii Mmaxcynotu. ((MPK)
Monenaa sy Tajiad MHBECTULIMOH Ba HCTEHMOJI XapaXkaTjaapu OHIaH
oenrwiiaHaau 1ed OJIMHAIIN.

Y=C+I
JlaBnar xapaxarnapu Ba CcO( BKCHOPT KypcaTKH4YJapd XaM HCTEbMOJI Ba
MHBECTUIMSIIAP TapKUOUTa KUPUTHUO F0OOpHITAIN.



Cornoy mogenura kypa Annun nwnabd Ymkapuwl XaXXMmm mexHat yHymaopnurdn (y=Y/L) yctnpuwl
xucobura TabMUHNAHULLIN MYMKMH.

ANHM NanTga meéxHaT YHyMAOoPAMrn Kkanutan GunaH KyponnaHraHnuk gapaxacuHuHr k= K/L)
QPYHKUNSEN, SBHN

By epaoa f (k) = F (k, L)

KanMTany UraH KyponnaHraHnuk gapaxacuHUHI YCULLIM 3Ca XaMrapuwl Hopmacura OofnuK..

MexHaT yHymaopnuru Ba ¢poHA 6unaH KyponnaHraHnamk
hapaxanapu ypracumaarn 00fnuKIuK.

(1<)
=1(k)

sSsa39MY m-o~<czi‘:>ﬂs:|m]:og




YKamrapu
HOpMacuH
NHI yCULLIN

NHBECTUL,
nap
XaKMUHUHT
oLMLLIN

Acocumn
KanuTan
MUKOOPUHN
HI OPTULUU

Kanuntan
bunaH
KypornsaHraH
K
AapakacuHu
Hr (k)
KyTapuniul

Nwinab
YynkapuLl
XKMUHUHT
(Y)

Kynanuwim

NHBecTuumanap kanutan XaXMUHU oLuMpumLLIca, aMopTm3aumsa YHUHT
3axmpanapuHu nacantTupagm, by ounaH aca kanutan 6unaH KyposnnaHraHnuk
aapaxacura, y3 HaBbatnga Annv nwnad Ynkapuw xaxxmura candéum tTabeup

Kypcataau.

NHBeCTULMANAp XaXXMNU KanuUTanHUHN YNKMO KeTULIM XxakMmura TeHr OynraH
LuapouTaarm kanutan 3axmpacu gapaxacu dooHa 6unaH KyponnaHraHaNKHUHL
MyBO3aHaTNn (bapkapop) aapaxacu genvnagu.

Kanutan 6unaH KyponnaHraHnmk gapaxxacMHUHI OLUULLN YYYH
NHBECTULMANAP XaXMWU aCOCUIN KanUTanHUHT YMKNMOD KETLLM XaXXMuaaH HoKopK
oynuwun no3um.



VIHBecmuvmnap Ba KanUTaNMHWHI YNKUNO KeTULLMHUHT NKTUCOAUN MyBoO3aHaTra Tacuvpu
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XKamrapuw HOPMaCUHUHIHUHT UKTUCOAUMA MyBO3aHaTra TabCcupm.
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AXOnu1 COHM YCULLMHUHTMKTUCOAUNA MyBO3aHaTra TabCcupu
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Kanutan xxamrapuwl Hopmacu okopu 6ynmaca KanutanHUHI CUKMG KeTuKn, axonm
COHUHUWHT ycuLwim Tycdbannn kanutan bunaH KyponnaHraHvk gapaxacum ysrapmacaaH
KONMULLM €KN Nacammnd KETULLIN MYMKUH.

P.ConyHuHr doukpura kypa , 6apkapop MyBo3aHaT Wwapoutuaa kanutan, MexHaTt Ba
MUNANMKN gapomag gapaxacu 0up Xum, axonu CoOHM ycuwiura TeHr cypbartaa ycub
B6opagun. AXonu COHUHWUHT Te3 YCULLN UKTUCOOMETHUHT YCULL cypbaTnapu
Xagannawuvwmra Tabecup atagm, aMmmo bapkapop MyBO3aHaT xonaTtuaa axosim XoH
BoLumra MaxcynoT uwnab unkapuw kamasau. Y3 Hasbatuaa, Xamrapuil HOPMaCUHUHE
OLLUMPUITNLLN ax0rin XKOH Bolunra TyFpu Kenaguran gapomaz MMKOOPWHU olumnpaan Ba
KanuTtan ounaH KyponnaHraHnnk KoadduueHTUHU KyTapunuwmra onmb kenagu, NekmH
BGapkapop xonargaru ycuw cypbartura Tabeup kypcatmangu. Ly cababnn 6apkapop
xonaTtgarn UKTUCOANW YCULLHWHT AFOHA LLIAPTU TEXHUK TapPaKKMETHUHT YCULL CypbaTu
xucobnaHaau.



TexHONoruk TapakkMETHUHr 6apkKkapop MyBo3aHaTra TabCcupu

L F 3
(dHhrtg)k’
( gk
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I K

k'- nouMuii camapaaoprvkki ara OynraH MexHaT bupnurura TyFpy kenaguraH kanutan

MUKOOPW;
k'=K / LxE ,6y epaa LxE-gonmui camapagopnvk gapaxacu E ra ara 6ynraH waptnu mexHat
Bupnurn.

E- xoguMnapHWHI COFNUIN, MabilyMOTX Ba Manakacura 6ofnukK 6ynraH mexHat OupnurmHuHr

camMapagopnuri.
g- E HWHr gonmnn yeuw cypbary;

TexHOMNOKNK TapakkMETHUHI Conoy mogenura KUpUTUNUWN HaTwkacuga mwnab Ymkapuil
yHKUMACKU Kynngarn KypuHULLHW onaau:

Y=F(K, LxE)




K'* HUMHI Bapkapop Aapa)kacuga TEXHOSOMMK TapakkMET MaBxXyn 6ynraH wapoutaa
kanuTanHuHr (K) Ba nwnad ymkapuwHuHr (Y) ymymun  xaxmnapu (n + g) cypbarga
ycaan. AMMO axonn COHUHUHT yCULLM 3bTMBopra onivHraH xonatgaH apkniv tapsaa
doHa 6unan kyponnaHraHnuk K/ L Ba mexHat yHymgopnuru (Y/L) g ra TeHr cypbataa
ycagunap. MexHaT yHYMOOPSIUIMHUHE OLUULLK 3Ca axonn TypMyLl AapaacuHu
Y3IyKCu3 ycTupuwira acoc oynmb xuamat kunagu.

LUyHaan knnnb Conoy mogenuaa TEXHOMNOMMK TapakKUET axonu TypMyLL
ANlapaXkaCUHUHI AroHa wapTty Aeb kapanaawn, YyHKn dakat y maexyn 6ynraHgarvHa
axonu XoH bolurra maxcynot uwnab Ymkapuw Gapkapop Kynasaw.

Mopgen acocuaa XamfFapuLLHUHE "ONTUH Komnagacu” etaan. O OenrncHUHr
“‘oNTUH Kongacu” MOXUATU WYHOAKM XaMFapPULLHUHT WWyHAAW onTuMan
HOpMacu MaBXYyAKN Y NCTeBMOSTHUHI MakCUMan gapaxacuvaa
MyBO3aHaTNN UKTUCOAUN YCULLHU TabMUHIanAamM.

P.Conoy mogenu nKktmcogmin YCULLHUHE Y4 MaHbau- MHBeCcTMumanap, nydn
Ky4M COHU Ba TEXHMK TapaKKUETHUHT y3apo anokagopnunknapuHmu o4mno
bepuw MMKOHMHK Bepaan. [aBnaT MKTUCOAUM yCculira xamfapuil
HOpMacK xamaa TEXHUK TapPakKMETHUHT Te3nurmra Tabcup aTuw bunax
XagannawTupuim MyMKUH.




XK. MugHuHr nktucoamn ycuwl Modesnivi HeOKnaccuk acocrapra ara
6ynnod, nukTncoanm yCULLHW MapXXMHanNUCTUK €HOOoLIyBNnap opkanu
TYyLWyHTUpagn. Kob6 Adyrnac PYHKUNACUHUHT
3aMOHaBuunawTupunraH (MogepHusauuanawraH) BapuaHTuaaH
donganaHmnb, [k Mug 6apkapop AMHaAMUK MyBO3aHaT KOOUINUIn
TEHrrIaMmacuHn Kentupuod ymkapau.
Y=aR+@L+r
By epaa y-Munnun gapoMagHuHr yptada UAmuK yCuLl cypaTu:
R- KanuTanHUHr yptada UUnnuK ycuwl cypbaTu;

L- MexXHaTHUHTI ypTaya UMUK YCULL cypbaTy,

a- MUNNUN gapomMagaa KanuTanHUHE yyLn;,

B- Munnuin gapomMagna MexXHaTHUHE yryLUu,

- TEXHUK TapakKKNET cypbaTu.
K.. MngHuHr domnkpura Kypa mexHat yYHyMaopnurn Ba kanurtan,
LUYHWUHIOEK Kanutan Ba MUNNuUin gapomag mytaHocud Tapaga
yCULLN KepakK. AKC Xonaa XXamrapuLl XaXMm KamaumLimn, NLICUIINK,

OPTUKHa KalrnTariHUHI K03ara KeJsimwm Kabu MaMMOIiap 3ara
n




A.JIbIOUCHMHI MKTUCOOMW YyCULWL Moaenuaa Ww4Mm Kydm 3axupacu (peseps)
NKTUCOAUN YCULLHMHI acocu cudpatmaa Kypmb umnkaan. LUYyHUHE yayH y axonu 3ndnuru
IOKOPW, KanuTan TaHKUC, XakKUKUW pecypcrnap aca 4eknaHraH gasnatnap YYyH Kyn
kenagn. byHpoan wmamnakatnapra A. Jletouc XuHaucTtoH, [lokuctoH, Mwucp Ba
BolKanapHu KupuTagu.

Mogernb MKTUCOANETHUHI UKKN CEKTOPUHU XmMcobra onraH xonga kypunagu: arpap
Ba caHoaT cekToprnapu. Arpap cektopga MexHaT pPecypCliapuHUHE  Taknndgou
YyeknaHMaraH, MexHaT YHYMZOSIMIM Xyda nacT, YerapaBuMi MaxCyroT 3ca Hosira TeHr
Aed TaxMuH knnuHagu. by aca KMLWNOK XyxKanurngaH UwYm KyYMHUHE ONMHULWK uwinat
YnKapull Kuckapuwmura onub KenMacnurMHW - adrnatagu.  KUWnok  xXyxanuruga
NMWYMNAPHUHE MW Xaky siaw MUHMMYMKU Japaxacuga 6ynraHm cababnu, 6y uvwum
KyyngaH caHoatga povpanaHull xed kaHgan myammo Tyrampmauaun. by cektopparu
MexHaT YHYMAOSUIM arpap cektopgarngaH aHya toKopu.

LyHaan knnnb, A. Jlblouc MoaenMHUHI Basndpacu MexHaT pecypcrnapuHUHr 6up
KMCMUHN KULLIOK XYy)XXanurgaH caHoaTtra kaumTa Takcumrawl Ba 6y 6unaH mnkruncogum
YCULL CYPbaATUHUHI TesnaHuwura apuwmw xucobnaHagu. by  xapaéHpa acocuu
MexaHu3Mm 6ynnd Tapmoknapapo 6030p xu3maT Kunaau.

CaHoat wvwnabd 4yukapuw wmawTabnapuHu KeHramTupub, y3 WWYUnapuHUHT
AapomMagnapu yCULMHW TabMUHangm, 0y aca nyku tanabHu owmumMra Kymaknaiiagu.
byHoa Tapbupkopnap ycmb Gopaé€TraH gapomagnapHM  uwnad  YMKapuLLHK
KeHrantupuwira myHantumpagunap. by gapomagnap KenvH4anuk MKTUCOAUM ycuuira
MHaMWK TabCup KypcaTaau.




PuBozknanran mamaakariaapaa 2007-2009 imnnapaa
ANMuunr yeum cypsatiaapu Ba 2010 ina uctuxoos

KYPCATKHYJIAPH (OIIMHTY iiwTra HucOaTaH dousia)

2007 W 2008 O 2009 O 2010*




16-MAB3Y XAJIKAPO CABJIO HA3APUSACHU

ﬁa){OH casoocuU- TalUuKu MKTMCOAm

anoKanapHWUHr acocuu LLUAKIMN.
YHUHI KEeHranviim Ba 4yKypnallyBu
HaTUXacunaa KanuTtanHu yeTra
yukapmw  UMKOHUATNapM  to3ara
Kenan Ba YyHra OOfnNMK paBullga
Xarnkapo Monuga-santota, KpeauT

wHoca%mapm DUBOXNAHAM. /




XaJaKapo caB10 PUBOKJIAHUIIUHUHT 3aPYyPJIUTMHHA
0eJIrMJI0BYM OMHUJLIIAP

TaOuuii Ba XoM amé pecypcjaapuHUHT XamMMa MmaMmJIaKaTiIap xam 6apua
MaMJIAKATJIAP YPTACHIA HOTEKHUC Typaaru MaxcyJJOTHU OUP XWJI
TAKCMMJIAHTAH. DHT KaTTa Xyay/ara sra caMapaJopiuK OMJIaH HILIA0 YUKapa
OynraH €Ky pUBOKJIAHTaH JaBJaTiap oamaiau. bup Tosap Anonusiga ap3on
xaM Oapua pecypciap OuiiaH Y3UHU unutad YuKapuica, UKKMHYA TOBAP
TYJWMK TabMUHJIAA OJIMaian V36exucrona ap30H HILIao
YUKAPWINIIN MyMKHUH.

l‘ Iy ca®adau xam \'

Vmap y3napuna optukda OynraH Pecypcnapnan camapanu doitmananuin
pecypcaapHH 3KCHOPT KUJIMUIITa Ba MaKcaJuaa MamIakariaap UXTUCOCallaIu-i1ap Ba

MaMJIaKaT/aa TaKII OyraH y3apo CaBI0-COTUKHHU WYJIra Kysiauiap.
pecypciapHi UMIIOPT KUJIUIITa
MaxOypiap




Xankapo
CaBOOHUHT
LaKnnapu

MaxcynoTfiapHu annpboLlunail: EKUNFU-XOM aLuée
MaxcynoTtnapm, KULLIOK XyKanuru
MaxCynoTnapu, caHoat MaxcyrnoTapu,;
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MyTnakK yCcTyHNuK

Moxussmu: MamnakaTHUHI yHOaru
MaBXy[, LlapouTnap Ba pecypcrap
y3ura xocnurura TagHraH xonga
MabllymMm GUp TOBaApPHM 3HI KaMm
Xapaxartnap xucobura (€kn BakT

Bupnurnga 6y ToBapHW 3Hr Kyn)
nwnad YMKMpUL MMKOHNATUra ara
oynuun.

Kamyunuau:

Kancnanp mamnakaT xed Kanucu
MaxcynoT mwnab Ynkapuw dynmya
AyHeéOa MyTrnak YCTYHSIMKKa ara
oynmacnuru mymkuH. by aca wy
MamnakaT xamMmma ToBaprapHu
YyeTaaH KenTupagauMm geraH caBoSiHU
Tyranpagun. Arap wyHgam oynca
MMMNOPTHM By MamnakaT Kancu
mMabnarnap xucobura
MonusanawTupaan?

fy

Hea Kypa:.

MamnakaT MyTnaK YCTYHINUKKa ara 6ynraH maxcynoT uwnab
YyrKapuLira uxTucocnalwlaam Ba yHu 3KCrnopT Kunaau, MyTtnak
YCTYHIUKKa 3ra 6ynmaraH MaxcynoTHM aca MMMOPT Knnaau

N

| GEEEE—————_
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(' Huc6wmit yeTyHNUK yeTyHAMK |

Ha3apusacura Kypa:

S J

MamnakaTtiap uwnab Ynkapul camapagopinrmHn
TabMMUHIAWAA EKM KYNPOK YCTYHITMKKA ara byriraH exyn
KaMpok 3andonumkka ara 6ynraH maxcysnoT uwinab ymkapuul
Ba COTMLUra NXTucocnatlucanap makcagra MyBodqomk

bynagun. byHoan BasvaTtnapaa MKKM MmamnakaTt yprtacuaaru
caBOo KYynpoK MMKOHMATRap onmb kenaaw.




FOkopuaarn mucongaH KypnHuot tTypmnbaukm MNoptyranna bapya Typaaru
MaxcynotnapHu uwnad Yvkapuwaa mMyTtnak YCTYHnKKa ara. AbHu 6up goHa MOBYT
nwnab ynkapuw yqyH 90 mexHat 6upnuru, bup 6appen BUHO nwniab Yynkapuw y4yH
aca 80 mexHaT dupnurnnu capcpnangn. Ammo, 1. Pukapgo lMNMopTtyranusga moyT
nwnab ynkapuwra HUCbaTaH BUHO MWNab Ynkapul caBgoCUHM Nynra Kynnw Kynpok
donga onub KenuwmnHu Tabkngnanan. YyHku, 6up goHa moByTra HucbartaH omp
Bappernb BMHO uwnab yMkapull ap3oHra TywmMokaa. byHaa Hucbum yetyHnukgarm
dapk xap bup munnaTt y4yH xankapo caBgofa tTykka onub kenagu. AbHu,
MopTyranus 6up 6appens BuHOoHM (80 Gupnunkga) 120 6upnukaa AHrnusra cotca Ba
y3 HaBbaTtnga, AHrmusaad (100 oupnukga) ywby oupnukga 1,2 goHa MoByT coTub
oSN UMKOHUSATUra ara bynagw.
Yanaa nwnab umMkapunraH Maxcynotra ConuwTMpraHuMmmaaa aca 8/9 goHara ara
bynap agu. bowka4va antraHmmmnaga, lNopTyrannMaHMHE BUHO Mwwnab Ynkapuil Ba
MOBYTHM COTMG onuwl 9Basura onaguraH gongacu kynmagarmda oynagu.
120/100-8/9=1,2-0,(8) = 0,31 noHa MOBYT.
AHIIMA 3ca MOBYT UwNab ymkapuwaa Kampok 3andonnkka ara. AbHu MOBYT mwNab
YnKapuLira KnnnHaguraH mexHat capdnapuv yptacugaru papk BUHO uwnat
Ynkapuwgarmra HucbataH kampok. [lemak MoByT nwniab ymkapuwira MXTucocnatumil
xucobura xankapo casgogaH AHMUS xam rtagu. AbHKU, MOBYT Mwab Ynkapmo, yHU
MopTyranusra cotuw xucobura 11/8 6appenb BMHO (y3ngarura HucbartaH 5/6
Bappenb) coTMb onuwN MyMKUH. YOy Basnataa AHIMNAHUHT HOTYFA:
9/8-5/6=7/24=0,29 6appenb BNHO.
By mnconga lMoptyranus ydyH xap 6up 6appenb BuHora 9/8 goHa MoByT COTUO
oniraHgarnHa xankapo cosga dgonganu xucobnaHca, AHMuUs ydyH aca xap 6up
Gappenb BMHOra 5/6 goHa MOBYT anmaluraHga caBao dpornganun xucobnaHaaw.




CaBpo
Lapowu
™
UHAeK
cu

OKCNOPT Hapxnap MHOEKCK
CaBaO LUAPOUTU = =m-mmmmmmmmmmmm oo 100
eKcu mnopT Hapxnap nHaekcu

MHpekcHnHr  yenwn  (macanaH, 100 pgadH 105 rava) caBgo
LUAPOUTNAPUHUHI  AXLWIWNAHAETraHNUIMHN - Kypcatagn. HAbHK, ywoy
MUKOOpAArn uMnopTra xucob6-knMtob KMnuw yy4yyH yHAAH Kam Mukgopaa
opT Tanab atunagw.

CaBpo wapoutn, GupuHungaH, Toapnap 6axocu ysrapuwm xucobura,
yHra OynraH TanabHuHr owunwmn ékn Kamammwura 6ofnukK. AnMpum
Maxcynor wuwnab dukapysuunap (macanaH, HedTb Ba HedTb
Maxcynotnapu  vwnab  yukapyeBuvMnap) — Hapxnapga — 6ynaétrad
y3rapuLinapra kapamau, Kkatta lTyknapra apuviagunap.

MkknHungaH, casgo wapoutun uvwnab yukapyeBumnap €ku  etkasmb
BGepyBumnapHuHr 6o3opra Mocnawmwumra (arunyeBYyaHnurura) 60fFnNuK
oynagu.

YunHungaH, caBao WapouTy uwnab Yymkapuil lwapouTnapu €ku

MaxcynoTnap uctebmonuaarv ysrapuwunapra kapab ysrapaaw.




Xekwep
OnNWHHWHT
HeoKJlacCuK
KOHLlenuus-
cupa
KenTUpumnraH
yy4 BasuAT




Xekmep—OnuH KOHIEMUUSICUHU TaIKUK KuIuil Oopacumaru wuzianunuiap 50 Humnnapnaa
«JIleonTheB TaaxkKyOm» ro3ara kenuiura cabad oynau. B.JleonteeB AKII kanmurtan optukua
Oynran mamiakar Oynumwura Kapamacaan 1947 iinnga kanuran TajaduaH sMac, Oajaku MexHar
Taja0uaH MaxCyloT OKCHOPT KWITAaHJIUTUHM Kypcatub Oepau. SAbHu Xekuep-OnuH
KOHIICTIIUASICUTAa 3UJ KEIaauraH Ba3usAT ro3ara kenau. Kevwmnru tagkukominap sca AKII na
KaUTaJlJaH Kypa €p Ba WIMHM TEXHUK MyTaxaccuciaap HUCOMN OpTUKYA OHKAHIIHUIH
tacaukiaangan. AKII umnad yukapunvimmaa aifHaH 1Ty OMIJIIAp KYTIPOK (oiigaaaHuIaIurad
TOBapJIApHUHT cO( FIKCTIOPTEPH OYINO YUKIH.

1948 #iun amepukanuk ukrucomumnap II. Camysnscon Ba B.Crommepmap Xexmep-OnuH
KOHUEMIUACUHNA TAaKOMWIIAIITUPUILIN. YJIAPHUHI Ha3apusacu OyiHndYa XajJkapo CaBlo —
unutad  YuUKapuil OMWJUIapu  OWJlaH TabMHUHJIAHTAHJIMK — JapakacuJaH HOTEKHUCIIUK,
TEXHOJIOTUSIIAPUHUHT Oup-Oupura  MOCIWUTH, PAKOOATHUHI  PUBOXKIAHUIIM  Ba
MaxCyJIOTIADHUHT XapakaTyaHJIWrd KaOu IIapouTiapAa MamilakaTiiap ypTacuaaru unuiad
YUKApUIIl OMHJUIApY HapXJiapy TeHIaIlaau.

1. Puxkapno mopenuaa unuiad yukwiarad Ba J. Xekmep, b. Onun, I1.CamysnbcoH xampaa
B.Cronnepiap TOMOHWJAH TYJIIUPUITAH CaBAO KOHIENMUMscura HadakaT Mamiiakamiap
Vpracuaaru y3apo Qoitganyd caBaoHM Hyira KyWuii, Oajdku Mamilakariap PUBOXKJIAHUIIN
Vpracunaru gapkjiapHU KaMauTUPUII BOCUTAacH cudaruaa Xxam Kapaiaiu.



Acocun omunnap

M. lNMopTepra Kypa Mamnakat TapMoKrnapu Ba
dompmManapuHUHr pako6ar YCTYHIUrMHU GenrunoBYmn
omMmunnap

< Kywumya omunnap >

3apyp cudpatra ara Ba eTapnuya mukgopgaru
nwnad  Yukapuw  OMWUIIIAPUHUT
oynuwmn

MaBXyn

MamnakaTt nymga maskyp TapMok Maxcynotura
OynraH TanabHWMHr  XycycuaTnapu,
cudaT Ba MUKOOP XapakTepucTukanapu

YHUHT

Mamnakatga ywoy TapMoKka nyngow Ba yHu

TabMuHNab TypyBuM, XaxoH 6o3opuaa
pakobatbapgowl 6ynraH TapMOKNapHUHT

MaBXyanuru

dUpMaHUHT cTpaTernsicy Ba Tapkuowm,
LUYHWUHIOEK YKk 6o3opaaru pakobat
XapakTepu

Tacogndum
xoaucanap

Talkn UKTUCOOMNN
daonuaTt  1pUTYBYM
KOpXOoHanapHu

Kynnab-KyBsaTnaLu
6ynnya XyKymar
daonuaTtu




17-MAB3Y TAIIKHU CABJIO CUECATH

Bupop MamnakaTHWHI Tawky ukTucogum daonusatra 6esocuta Ba 6Gbuneocuta
apanalyBu >Xapa€Hu 3KCMOPT Ba UMMNOPT XaXMU Ba Tapkmbura TabCcup KypcaTull
opkanu N4kn 6aHaNUMANKHM TabMUHAALW, MKTUCOOMN YCULUra 3pULLULL, MakKpOUKTUCOOUN
GapkapopnMKHM TabMUHMNALW, TynoB 6anaHCUHM sxXwunaw xamga BanttTa KypCUHU
TapTnbra conuw MakcagnapuvHu Kysga TyTagu. [Haenat TOMOHMAaH amanra
owupunaguran byHgan Tagbupnap casgo cmécatu geb oputunagu.

CaBao cuécatn — OHOOXKET-CONMMK CUECATUHUHI TaWKW caBAoO XaXMITapuHU
conuknap, cyocuausanap, BanioTa Ha3opaTu Ba UMMNOPT €KM IKCMOPTHU TyFpUAaaH-
TYFPU YeKnawsiap opkanum TapTuora ConuiluHM y3 uyura onraH HucbataH MyctaKun
WyHanuwuaup.

Tawky caBooHM Yeknaw bopacmpga onub Gopunaé€traH xap kanHgaw vopa-tagbupnap
KMCka Myggatnu camapa Oepagun. Y30k OaBpga aca, akaT 9pKUMH CaBOorvHa
MKTUCOAUN pecypcrnapHn camapanu XOonnawTupuw UMKOHUHKU 6epagun. LLUyHUHr y4yyH
XaMm KynrmHa myTaxaccuc-uktncogdmnap mamnakaT MKTUCOAMETU Ba axonunucu TypMmyLl
AapakaHn sxwunawl y4yH 3pKUH Tallku caBoo cuécatm donaanupok, YyHKW, Tallku
caBOOHWM 4eknawra HucbaTaH YHU SPKUMHNAWTUPULL WKTUCOAUMA pecypcnapaaH
camapanu doonganaHuwira Kynpok UMKoHUAT apartaaun, aeb xucobnawagn.



Taluky caBooHM TapTMGra conuwl ycynnapm

TAPUD
YCYINu

HOTAPU®
ycynu

4.[ MmnopTt 6oxnapu

, QkcnopT boxnapu

A\ 4

SkcnopTepnap Ba uwnab
yYnkKapyBYMnapra cyocuagusanap
BepuLl

mnopTt 6oxnapn gasnaT GLOMKETUHM Tynampul Makcagmaa Ba uyku 6osoprapra
TywlaguraH YeT an ToBaprapu OKMMWHM TapTubra conuw ydyH 6enrmnaHagn. JkcnopT
boxnapu mMamnakat uyumga tanab kyn éynraH maxcynotnap Tak4UMINUIMHUHE ONANHU
onuw makcagmaa benrmnaHagu.

Bbox onuHaguraH Mmaxcynotnap, 60X onuHMaunauraH maxcynortnap, onub
Kenuiu Ba oniMb KeTull TakUKIaHraH MmaxcyroTtnap, WyHUHraek, 6oxxoHa 6oxnapu
CTaBKacu, A bHU, YNapHUHI TapTUOra cConmHraH pymxatm 6oxxoHa tapucgnapm nebd

aTanagu.

A\ 4

KBoTanaw

A 4

JInueHsnanaw




Xarnkapo caBooHu TapTvbra conuwiga 3Hr Kyn KyrnnaHunagurad ycyn oynmb
Tapum, SbHM UMNopTra conuHaauraH 6oxxoHa 60X xncobnaHagw.
MnopTtra TapudpnapHUHr Maxcyc Ba agBanap Typrapu y3apo dpapknaHaau.
Maxcyc 6oxnap uMMOOPT KWUNUMHAETraH ToBapnap 6upnurura HucbaTaH
ypHatunaan. MacanaH, 1 6apen HedTra HucbaraH 2 eBpo.

Ansanap 6oxnap MMnopT KUNMHaAETraH ToBap Knmmartura H1cbataH
MabJlyMm doon3 Tapukacuaa dbenrmnaHagn. MacanaH astomobun xapug
HapXUHWUHT 40%.

Xap nkkana typgarv uMnopT TapudnapHuHr okbatnapu gespnun 6up xmn 6ynmb, 6yHum
613 Kynngaru rpacuk Bocutacuaa Kypmb ymkamms.

ANTannuK, WMNOPT Tapudrapun XOpUM KUIUHIYHra kKagap WykM uwnab 4dmkapuid
xaxmm S1, ndykn tanab xaxmm aca D1 TeHr 6ynraH. Tanab Ba Taknug yprtacugarn dpapk
(D1-S1) umnopt xmucobura konnaHraH. MamnakaT uKkTucoguéTun enunk bynraHnga 6Gaxonap
napaxacu Pe ra TeHr, Tanab Ba Taknud mMyBo3aHaTu 3ca E HykTaga ypHatunran 6ynap
9au. MamnakaT MKTUCOOMETM O4MK BynraHu Ba MMMopTra YekroBnap Wyknuru Tydannu
MUNNun Bosopaarn Hapxnap kaxoH 6o3opu Hapxnapu Pw 6unan 6up xun. mnoptra
Tapud Xopun KUNUHULIK HaTwxacmga ndkn daxonap Pw gaH Pd ra kagap kyTtapunagw.
Hatwkapa:

UMnopTt KMNMHaguraH ToBapHUHI U4KK 6axocu = XKaxoH 6o3opugaru 6axocu
+(XKaxoH 6o3opuaaru baxocu x Tapud ctaBkacmu).
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Tapud kupuTUIUIIM OKMOATHIa UCTEBMOTYMIAP Tajdadu ap30H UMIIOPT TOBapHUIaH
KAMMAaT WYKHM TOBapra WyHanTupuiaagvd. McTebMOMYWIApHUHT YCraH TYJIOBJIApU
IOKOpM YerapaBui xapakarra sra, pakoOarOapjomnn OyiamaraH camMapacus HYKU
U120 YMKAPUIITHYA KeHraluiura oiauo kenaad. cTebMoTduiIapHUHr Oy HYKOTHII
B coxacHu OwiaH OenrujanraH Oyiau0 Tapu(bHUHT «HILIA0 YMKAPHUII camMapacH
nernnaay Ba Xxed KUMHHUHT (poiimacu OnaH KOILUIaHMamIu.

HcTtesMmomuunapHuHr ykotuniapu  Minad yukapyBumnap doigacu
JlaBnat gapomanu JKaMusaTHUHT cod)
WYKOTHIIHN
atb+tc+d - a-c = b+a

JleMak, UCTEebMOSUMIIAPHUHT A COXaJard MyKOTHUIUIapW WIUIa0d YUKapyBUYUIIap
dbolIacCMHUHT YCHUIIIM XucOoOWra KOIIaHaJAu. AWHM JaMmjJa HCTEhbMOIYMIIAD Iy
TapMOK KOpPXOHAJIApH aKIUs10piaapu OYIuIca, yiap HYKOTUIIIApUHUHT OUp KUCMHU
ycraH quBUASHTIAp cudaruaa KauTaau.

«C» coxajaa JdaBjaT oOJraH JapoOMaJuHu TpaHCcepT TYJIOBJIAPUHHU OIIUPHIII,
COJIUKJIAPHU TMAacauTUpHUI, OIOMKET TAIIKWIOTIApWa HILJIOBYWIAP HII XAKUHU
OLUMPUIIN KYPUHHUIIKIA UCTEBMOIYUIIAPTa KAUTapUILIu MYMKHH.



BoxxxoHa TapudriapvHn KUPTULLHU EKNOBYM MyTaxaccucnap dpukpura Kkypa umnopt
Tapudnapu:

MamnakaT Myfodaa caHOaTVHU XMMOS _AaBnat  bopkeTn  fapomaanapud
ynampuw maHbaun 6ynmb xmsmart kmnagum
Mamnakatga 6aHgnunuK gapaxacu YCULINH
abMUHNanau Ba Annm TanabH MUMMniA nwnab YMKapyB4nnapH
parbaTnaHTupagn,  UMMNOPTHUHI  HuUcbaTa AEeMMNUHT KypuHuwgarv yet 3
eKnaHuwn HaTmxacuaga cod akcnopT ycan pakobaTnaaH xmos Kunaau
Ba KOpuM onepauusanap 6ynvya  Tynos
OanaHcu xonatu axiinnaHaau WKTUCOAMET TY3UIULLMHN KahTa KypuLLH
boLlKapuL BocuTacu xucobnaHagm Ba ynap
époamMumga Mamnakat  MKTucoguértuaar

MUINNUIA MKTUCOAMETAArn SHrM TapMOKNapH NFOP CUIMKMLLNApP paFbatnaHTupunagn Ba
XMMOS! KUIULLL Y4yH 3apyp

Munun nwnab udmnkapysuYMnapHu xopwxkuin cduvpmanap pakobatvgaH XMMOS KUITULWHUHT MyKoBun ycynu
ynapra 6esocuta cybcuama 6epuw xucobnaHaan.

Nwna® umkapuw cybcuauscuHuHr TapudonapgaH adpsannurn wyHgaH mbopatku, y 6up TOMOHAaH,
MUIAnMn nwnab vmkapuwHun SO gaH S1 raya ycuwwmHu TabMuHnaca (31 - 4m3ama), MKKMHYM TOMOHAAH,
UCTEBMOMHMHI  MYTNaK Kamaumuiwura onub kenmanan. YyHKW, WYKM Hapxnap XaxoH HapxnapuiaH
KMMmMaTnawimanau.

Cybcngua wapoutuga nwnab ynkapysuunap ydyH MUKW Hapxnap gapaxacu Pd, xaxoH Hapxnapu Pw
Aapaxacura TeHr. LUyHUHr yuyH, xakukui nctebmon xaxmu DO ra TeHr. Tapud KnpuTuniraH wapoutga aca y
D1 rava kamawraH 6ynyp agu. Mamnakat cbapoBoHnMrngarn MyTtnak nykotuw aca «b» coxacuganruna nbéopar
6ynagu.




Nwna6 ynkapyBumnap cyocmavsa 6epunmiinHUHT UKTUCOANK oKubaTtnapu
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MaxcynoTnapHn MMMOpPT KUNuLW y4yH BepunaguraH nuueHausanap Kynngarm ycynnap épgammaa

Xounawtnpunagu
Ounk aykumoH — pasnar Ad3zan Kypuw TuU3MMKM — [faenart | | Xapaxar ycynu — agasnart
NALEH3NANAPHN  1OKOPW | | BUPMHYM HaBbBaTda NMLEH3NS-NapHn | | NULeHsnanapHm AMPUK
GaxonapHu Taknngo nwnad uukapuw Xaxmu Xuxatgad nwnab YnKapuLL
kunraH  vwnab  uuka- | | iMpuk  6ynraH dburpma Ba | | KyBBaTNapura Ba
pyBuMnapra 6epuiim KOMNaHuanapra xed kaHoam wapt | | pecypcnapra ora  6ynraH
Ba Tanabnapcus bepagu dvpma Ba KoMnaHusnapra
b6epagu
Tapud craBkanapu xankapo /meoma MyXTO>K\
caBao KenuLlyBs-napura TapMoKnap Xam
acocaH 6enrmnaHagu. Anpum Xo3upru BaKTAa MMMopTra  KBoOTa-nap
xonnapaaH Tawkapm KBOTanat XXOPUN KNNULL-HU
BasusTNapga, Mamnakarnap Goxnapra Kynnanam. YyHKuN,
Tapud cTaBKacuHW  olmpa vl-mc6a1:a|-| TapuHm KOPUN
onmanamnap Ba LUYHUHT Y4yH KYIROSKY IS8 kunuwra — HucbartaH
NKTUCOONETHU pakobataaH HuUnuwura UMTU-E3MK
XMMOS  KUNuW  Makcaguga WKkkuTa cabab NUUEH3MsANap  OnuLL
KBOTanapra 9bTUBOPHY 6op: OCOHPOKAUP.
KapaTuwra maxxoyp oynaguw.
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JKcnopT
cybcuaunana
PU-HUHT
Laknnap

JKCNopTEP dmpmanapra €Ku  XOPWKUK
lepuknapra nact dowusnu  KpeauTtnap
bepuLL

Peknama XapakatnapuHu nasnart
xucobugaH Konnaw, 6030p KOHbIOKTypacu
xakmaa TeKMH axbopoT eTka3nb 6epuLu

dunpmanapra mwnad uyukapuwl xaxmuogaru
9KCnopT  ynywwura  MyBO(UK CONnUK
NMTUE3NapUHN BepuLl

BesocuTta cybecnananau




Y30exkucToH Pecny0siMKacu TalKU CaBao
alJIaHMacHu fuHaMuKacu, mJiH. AKIHI goaur.
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V36ekucron Pecny61MKacH YIKCIOPTHHHHT TOBAD TAPKUOH
(YMyMHH XaxMmra Hucoaran ¢pousaa)

1990 1995 2000 2005 2008 2009 2010 2011(s
HBaphb
JIeKad
pb)*
Kamn 100 100 100 100 100 100 100 100
[laxrta Tonacu 59,7 48,4 275 19,1 9,2 8,6 11,3 9,0
O3HK-OBKaT MaxcysoTiapu 3,9 1,7 54 3,8 4.4 6,0 9,7 13,2
Kumésuii MaxcyJaoT Ba YHIaH
Tal€pIaHraH MaxcynoTiap 2,3 2,5 2,9 5,3 5,6 5,0 51 5,6
DOHeprus Ba HePTh MaxCylIOTIapH
17,1 11,7 10,3 11,5 25,2 34,2 24,8 18,5
Kopa Ba panriu merasnap 4.6 4,7 6,6 9,2 7,0 5,0 6,8 7,4
Mauinna Ba yckyHanap 1,7 2,0 34 8,4 7,5 2,9 5,5 6,7
Xuzmarnap 1,3 1,7 13,7 12,2 10,4 8,8 91 11,8
borkanap 9,4 21,3 30,2 30,5 30,7 29,5 27,7 27,8




Y36eKNCTOH

WMMNOPTUHUHI TOBap TapKMowu

Kypcarkuuiap 2000 iina 2005 itna 2008 iina 2009 iina
Wmmnopt xamu (mita. AKI gosr.) 2944.5 4091,3 9704,0 9438,3
Nmmopt sxamu, dpousna 100,0 100,0 100,0 100,0
[y >xymnanan (>;kamura HucOaran Qousna):
Kumé wMaxcynomiapu, rmactmacca Ba 13,6 13,6 11,6 111
IIacTMacca MaxcyJaoTiapu
Kopa Ba panrim metamiap 8,6 10,3 1,7 6,3
Maruna Ba ycKyHanap 35,4 43,3 52,4 56,5
O3HK-0OBKAT MaxCyloTiapu 12,3 7,0 8,3 9,0
DHeprus pecypciapu 3,8 2,5 4,6 53
Xuzmaraap 8,5 10,4 4,4 4,4
Bbomkanap 17,8 12,9 11,0 9,2
V36eKHCTOH 3KCIOPTHHHMHT AABJIATIAPAP0 TAPKUOU
(Gkamura Hucoaran gpousaa)
120
100
S
60 64,1 65,6 72.4 74,0 68,5 68,2 65,8 66,7
S 8
20 35.9 47,5
ol el e Y ol el B ew e
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

| B MAX nasaarjgapu O bBomka masjgarTJjap |




18-MAB3Y TYJOB BAJIAHCHU

~

4 Tynoe ©OanaHcu — MabfymMm pgasBp MobavHuga Mamnakar
pesvgeHTnapn Ba Tallku OyHe ypTacuga OynaguradH oGutumnap
CTAaTUCTUK KaWQ KWUNUHraH Xxyxokataup. Y MamnakaTHUHE UKTUcoaum
anokanapvHu aHuk-nyHga wndpoganab nyrn-kpeauT, Bantota, OHoKeT-
COMWUK, Xankapo caBOO CWEeCcaTUHUMHI Xamaa [gaBnart Kap3uHu
bolwKapuw MyHanULWapuHU TaHnaw yyvyH MHAUKAToOp BasndpacuHU
\Oaxkapaau. )

MamnakaTHUHI  MabfyMm Baktdarn 6apya  xankapo uKTucogumin aonuaTtu, Wy
XymnagaH, TalKkyu caBgo, KanuTtan Ba MLLYM Kydu MuUrpauusicu xam TyrnoB 6anaHcuga
Y3 akCuHM Tonagu. Xap kKaHgan Tawku uktucogum butmm Bantota anvpbowinawl Ba
BantoTa onepauuanapu opkanu amanra owuvpunagun. demak, mMamnakaTHUHI XaxoH
bo3opuaarn haonuaTM HaTuXanapu nupoBapauga XOpwkunm BantTa Tywymrapu Ba
xapaxaTtnapuga vngoganaHagn. LUyHWHr y4yyH xam TynoB 6anaHcuHuM 6Up TOMOHAAH,
yeToaH kenaguraH Gapya Tywymnap, UKKMHYM TOMOHAAH 3dca, YeTra uyukapunagurat
Gapua TynoBnap KypcatunraH xyxokatamp Aed kapawl MyMKuMH. Tywym doakat aKkcnopT
epaamMmmaa TabMUHIAHULLIN MYMKUH. AKCUMHYa, XOPWXUW TOBapriapHW Ba Xu3MartsiapHu
\c\om6 onnLw (MMMOPT) YYYH TYNOBNap Ba XOPWXKMN BanoTa xapaxarnapu bunaH 60Fr9

bynagw.




V36eKMCTOH MMNOPTUHUHT TOBap TapKnbu

2000 “un 2005 “un 2008 unn 2009 unn 2011 n.
Kypcatkuunap

MmnopT xamu (maH.  AKLU 2944.5 4091,3 9704,0 9438,3 10509,9
aonn.)
NUmnopT xamu, pomnsaa 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Ly KymnaaaH (»kamura
HucbaTaH ponsaa):
Knumé MaXcy/ioTnapu, 13,6 13,6 11,6 11,1 13.3
naacTtmacca Ba NnacTtmacca
MaxcynoTnapu
Kopa Ba paHrnn metannap 8,6 10,3 7,7 6,3 8,1
MawwmnHa Ba ycKyHanap 35,4 43,3 52,4 56,5 41,3
O3uK-0BKAT maxcynotiapu 12,3 7,0 8,3 9,0 12,4
JHeprua pecypcnapu 3,8 2,5 4,6 5,3 8,1
Xusamatnap 8,5 10,4 4,4 4,4 5,3
bowkKanap 17,8 12,9 11,0 9,2 11,5




XKopuin onepauunsnap xmcobwu

TYNOB
BAJIIAHCH

Kanutan xapakaTtu xucoodu



Mamnakat TynoB 6anaHCUHUHI TAXMUHUWA KYpUHULWIK (pakamnap WapTniu)

Mopnanap HoMuU Kpenut (+) éxu Jleb6er (-) ékm Cod xpeaur

AKCIIOPTIAAH UMIIOPT YYyH €k cod
TyLIymiap Xapaxariap neour

Kopuii onepunusiiap xucoou

ToBapmnap +185 -260 -75

Tamku caBmo OaJJaHCHHUHT KOJIJTUFH -75

Xwuzmatiap +85 -97 -12

NuBectunmsinapnan  gapomagiap  (pouwsmap  Ba +28 -20 +8

JIMBEJICHTIIAP)

TpancdepT KypUHUIIMIATH YN YTKa3Manapu +10 -18 -8

Kopuii onepanusuiap 6yiinya OalaHCHUHT KOJIJIUFU -87

Kamnuran xapakaTHHHT XucoOu

NuBecTunusiiap Ba OomKa ypra Ba Y30K MyAJaTin +150 -87 +63

Karuran

Kamnuran xapakaru 0aJaHCUHUHT KOJITUFU +63

XKopuit onepauusnap Ba KamuTajd Xapakatu Oyinua -24

OaJTaHCHUHT KOJIJIUFU

Pacmuii 3axupanap (ontun, XOBnaru 3axupanap) +24 +24




Xopuin onepaunsnap xmcobmaga maxcynotnap Ba xm3maTtnap 9KCNOpTU «MIHCy,
MMMNOPT 3ca «MWUHYC» uwopanapu OwunaH 6enrvnaHagn. AbHU, XOpPUK
onepauusinap xucobmaga WYKM MaxcyroTrnap 3KCropTU KpeauT, akCuHYa
MamnakaTtra Mmaxcynornap onud kenuw - WMMNOPT 3ca peber cudartnga
Kypcatunagn. YyHku, maxcyrnoTtrap 3KCropTU XOpWXun BantoTa uwnabd tonub,
MamnakaT BantTa 3axuvpacuHu bomuTca, MMMOPT dca MamnakatgaH BanoTa
unknb ketuwmra onmb kenagn. by aca y3 HaBbaTuga MamnakaTt BantoTa
3axmpacuHu KamauTupagm.

XKopuin onepaumsinapHUHr acocuin Mogdacuy ToBaprap 3KCnopTy Ba MMMOPTU xucobnaHagu, ynapHuHI
doapku Tawkn caBao banaHCUHMHE konauFn aeb roputnnagu.

XKopuin onepauusinapHWHr KEeWnHrn mopaacu — 0y, xm3amatnap (TpaHCropT, CyfypTa, Canéxnuk
Xn3amaTtnapuv Ba 6oLukanap) aKCnopTy Ba UMNOPTUAMP.

NHuBecTuumanapaaH gapomaanap, doovsnap Ba ameuaeHgnap oynuda TynosnapHu y3 nyura onagu.
Arap Xxopwxra KyuWunraH MUAAUMA Kanutan YdyH 4eT TynoeBrnapu 6ynnya Tywymnap Mamnakar
MKTUCOAMETUra Xanb 3TUNraH XOPWKUK KanuTan ydyH TynaHaguraH Tynoenap MukgopuaaH kyn 6ynca,
yHOa cod gapomag mycbart 6ynagu.

TpaHchepT KypuHUWKnga nyn yTkasvwnap Wy mamnakaTnapHuUHr Xxopwkaa silwaétraH dpykaponapura
TynaHuagaraH HadakanapHu, MyxoXUpnapHUHE Xxopwxkaarn y3 KkapuHgolwinapura nyn ytkasmanapu, Typnu
KypuHULLAArn XykymaT épaamMiapuHu y3 nyura onagu.

XKopuin xucobnap 6ynnda Gapya onepauunanap MAFMHOUCK Xopui onepauusnap 6anaHcMHN TallKuI
oTagun. busHuHr muconpga y canbun (-87). by aca mMamnakatga MMMIOPT onepauusnapu Hatmkacuaa
XOpWXun BantoTara 6ynraH Tanab yHWHr 3KCNOpPT onepaumsanapu TabMWHNanguraH TaknudgaH opTuk
OynuwnHK aHrnatagu. bowkada antraHga, ywby xonga mamnakar Tynos 6anaHcu Xopumn onepaunanap
Oynnya kamomagra ara.



MakpoukTucoannn mogennapga Xopunm onepauusinap OanaHcu Konguen Kyumparuda
bepunagu:

X —-M = Xn = Y-(C+I+G);

oy epaa: X - akcnopT; M - umnopT; Xn - cop aKCnopT;

C + 1+ G -AUNMHuHr bmp kncmm (abcopbums)

XKopunn onepaumnsnap GanaHcuga kKamomag OynraH Lwwapoutaa, MamiiakaTHUHP
aKcnopTaaH onraH gapomMagrnapu umnoptra KunraH xapaxatnapugaH kam 6ynagu Ba
YHU TallkapugaH kKap3 onuw xucobura €knm MaBXyn akTUBMAapHWUHT OUP KUCMUHWK
XOPWXXNUW MHBECTopnapra COTULWL OpkKanu kKonjawu MyMKUH. by onepauusnap cod
XOPWXUN aKTUBNapPHUHI KaMmauuwmra onud kenagw.

Cod xopwxunm aktuenap (NFA) — Oy, munnuin pesnageHTnap TOMoOHWAaH drannab
TYpUIiraH XOPWXK akTMBNapu Ba XOPWXIWKNAp aranuk KunraH mMamsakaTr akTuBnapwu
ypracugarn papkHm oungupagu.

Kopunn onepaunsanap 6anaHcuoa Takuinnuk OynmaraH wapouTga a3ca Mamnakar
XOPWKUIA- BanoTanapHu capd Kunuviira-HucbataH Kynpok onnd kenagu.

Xopwit onepauusanap xmcobu 6anaHcu, ogataa, TynoB 6anaHCUHUHT MabiyMoT 6epyB4un KonauFn ned
kapanaau. YyHku Oy konam 6unan bupra n4kmM UKTUCOAMN CUECATHM YEKINOBYM TallKy UKTUCOOUN OMUT
XYcobnaHuwm 6unad 6upra MamnakaTHUHI MonUANaLITUPULLTa IXTUEXUHKU Genrunanan. XKopui
onepauusnap xmcobu 6anaHcMHMHT MycbaT KonanFM Mamnakat Ooluka aaBnaTtnapra HucbataH HeTTo
KpeauTop akaHnuriaaH ganonat 6epaau, Ba akcMHya MaHdui Konanen ( SbHU Kopuin onepauusinap
XMcobu 6anaHCUHMHI TaKYUNIUrM) MamnakaTt ToBapnap Ba XM3MaTnapHUHT HETTO-UMMOPTU YYYH
TYNOBNapHM amanra olmpuiira Ba TpaHcdepT TYroBrnapuHn MmonusanawTupuLLra maxoyp oynrax
cod Kap3gopra annaHraHnUrMHK aHrnatagu. AManaa »opui Tynos 6anaHcUHUHN Mycbat konausnra
ara mamnakaTt MUNNNA XamrFapManapHUHT BUP KUCMUHW KanuTanHu UYKW XXaMrFapuLira nyHanTupuLl
YpHUra mamnakat Tallkapucura MHBecTuuusnanau.



NHBecTuumsnaw Ba kpegutnaiw 6unaH 6ofnuk onepaumnsanap Tynos 6anaHCUHUHE KEUUHIN
bynumnga, abHU, Kanutannap xapakatun xucobmnga akc aTTupunagu.

Mamnakataa mabnym 6up Baktaa Mogamin Ba MOSUSIBUA aKTUBAPUHU COTUG OnuvLL Ba COTULL
BunaH 6ofnnK onepauuanapura kKanutan xapakatn xucobu genunagun. Kanutan xapakatn xucobu
BGanaHcuaa KopxoHanap, ep, yn-xounap, knummarbaxo Korosnap, akumanap, xasmHa
MaxbypuaTnapu Ba 60LLKa akTUBIapHW ONuUL-coTUL BunaH 6ofNuK KanuTannap OKMMN akc
STTUpUNaan.

KanuTtan xapaxatnapu xucobuga aktmenap 6ymnmya 6apya xankapo onepawmsinap Kypcarunagu.
Kanutan xapakaTtu 6anHcu =AKTUBNapHu coTvliAaH TywaauraH 6apya Tywymnap —
XopuXxXum akTUBnapHu coTub onuLira KUSIMHraH xapaxarnap.

XopwKra akTuBnapHu COTULL BantkoTa 3axMpacuHu Kynamtmpca, CoTub onuvil aca yHU KamanTtupaau.
LUyHWHr y4yH KanuTan xapakatu 6anaHcu 6apya onepaunanapgaH kenagurad cod Bantota
TyWwymMnapuHu Kypcatagu. Kanutan xapakatn XMCOBUHUHI KOOUIA KonauFn Mamnakataa kanutarn
KynamiwmHm bungupca, yHUHr canbum konguen Mmamnakatga kanutan kamanuwunHm bungmpagw.

BanaHCHUHr By nkkn Bynmummn Gup-6mnpmn GunanH TeHrnawmnd Gopagu.
TynoB 6anaHcu Konaurn= XXopunn onepauunanap + Kanutan xapakatu 6anaHcu
Bupok, amanga TynoB 6anaHcMHUHE By KMCMKOA XaM KynnH4Ya Kamomag, EKM OpTUKYanmK
t03ara kenagw.

Pacmui 3axmpanapHuUHr Kuckapuiwim (+) kamomaz MMKOoOpyHN ndboganangm, pacmum
3axuparnapHuHr ycuum (-) aca TyroB 6anaHCUHUHT MycbaT KonauFn MUKOOPUHWN KypcaTtaau.
HaTtmxaga yHuHr 6apya y4 6ynnmm cymmacu «0O»Hu Talkmun aTuwm nosmm. by aca xopwxui

BantoTa TaknMdMHM Ba yHra Mmamnakatga oynraH tanab TeHrnurnim Gungupagu.



Kanutan xapakatu Ba Monusa 6anaHcu Konausu XXopuin onepauusnap 6anaHcu
XONaTUHUHI OMHagarn akcn xucobnaHaan, YyHKN pearn pecypcnap OKMMUHK KypcaTaaw.
LLyHnHraek »xopun onepauusinap 6anaHcu xonatn kncmaH «Cod xatonap Ba vetaa
Konaupuwinap» mogaacura TyFpu kenagw.

Pacmun xucob kutobnap 6anaHcu konguen Tynos 6anaHcy yMyMuia (SIKyHWiA)
KONOUFUHWHI KEHIPOK TapkasniraH HomMnaHuwwm 0ynub HopesngeHTnapHUHI MamMnakatra
HucbaTaH NMKBMOAN TanabnapHUHI Kynanuwmn (KaMmannwm) Ekn XopmKum SIMKBUAOS
aKTuBnapgary mMammnakart pacMuii 3axmpanapHUHr Kynanvwmnaad ( KamanvwmnaaH)
ganonar 6epaan. by konauk «3axupa aktuenapu» mogaacugan 6owka 6apya
mMoadaanapHu kampab onaau.

TynoB GanaHCUHUHI TapKMOUMN KUCMIapm yprtacmaaru

oornuknuknap

Y=C+I+G+Xn a
Y-C-G = C+l+G+Xn-(C+G)

Sn = |+Xn

(1-S)+Xn=0 @

( arnmnyBYaH BanktoTa Kypcu pexxmmuaa Mapkasumin 6aHk apanaiwimaraH wapoutga), oy
epaa: Sn — MUNINK XamMmFapuLl

(I-S) — MMKOOPU NYKN MHBECTULINANIAPHUHI UYKM XXaMFapManapaaH OpTUKYanmrtHm
Kypcataau Ba Kanutan xapakatu xucobu KonaurnHm oungmpaau.




Acocnin MakpouKTUCOOMUN auHNATra Kypa Xopuin onepauusanap Ba kanurtarn
xapakaTtu xucobnapu 6up-dmupura TeHrnawagm:

X-M = Xn=-(I-S)=S-1 n4kmn 6anaHc

By wyHn 6ungupaguku, Tynos 6anaHCUHKHS Xopui onepaumsanap éynya kamomagu
KanuTanHWHr cod oknod kenuwmn xmcobura monuanawTMpunagu.

N<0 =29 X-M<0 = X<M,;

1'5>50 =2 [|>S o xopumxaaH Kanutan KUPUTUNULLWN.

A -apaa unBectunusiap (I) muwmii :xxkamrapmanapaan kyn oyica (I > S), oprukua
HHBECTHULUSJIAP XOPWKIAH OJIUHAUTAH KAap3 XUCOOMTa MOJIMSJIAINTHPUININN JI03UM. By
Kap3/1ap MaMJIaKaTra TOBap Ba XU3MATJIAPHH IKCIOPT KWIHIITa HUCOATAH KYNIPOK UMIIOPT
KIWIHHUIIUHA TaMuHaaian (M>X). SAbHu, co 3xcnopt Mman@puii Koaaukka (Xn<0) sra o0yaaam.
Mamiiakar xaJaKapo s;kapaéara Kap3aop 0y/au0 KaTHamaau.

XKopun onepauunsnap mycbat Kongukka ara oyrnraHga, opTvkya
MabnarnapgaH Xopmkra MHBECTULUMA KUNULAa EKU XopwxKaaH Kydymac
MYIK coTMb onuwaa doovganaHunagu.

Xn>0  X-M>0 = X>M;

I-S5<0 = I<S = xopwuxra Kanutan YMKapunuium



Tynos 6anaHcu xonatura 6axo 6epuwga caBgo 6banaHcy Konguen, XXOpUn onepauunanap
OanaHcyn KonawFu, Kanutan xapakatu Ba mMonus 6anaHcu KonguFn xamga pacMum xucod
kntobnap 6anaHcu konauFn anoxmuaa Taxaun aTunagu.

CaBno 6anaHcu konauFn ysrapuwmra 6axo 6epuwpga Oy ysrapuwniap kauncu omunnap
Tabcupmnga pyn beprannuru abTnbopra onuHagu. MacanaH, MaHmUU KONMAWK SKCMOPTHUHT
KnCckapuwn  xucobura pynm OepraH 6ynca, 6y xonaT MWIUIMA  UKTUCOOUETHUHI
pakobaTbapoownunury nacavranHnurugaH ganonat 6epuwumn Ba HeraTuB xoauca aeo
kapanuwun MyMKuWH. JleknH Oy xonat mamnakatra TyFpuaaH-TYyFpu MHBECTULMSANAP OKUMMU
Kynammwmn xucobura WUMMNOPTHUHI yCuUWKM  HaTwxkacuaa pyw OGepraH 6ynca MUITUIA
NKTUCOAMETHUHI 3andonawmaar ganonart geb kapanvangu.

TynoB 6GanaHcM MyBO3aHaTUHM TabMWHMALW YYyH XOpuW Xxucobnap Ba KanuTan xapakar
Konavknapu oup-bmpuHn aHaH konnawm 3apyp 6ynagu. Mapkasun baHk Bantota MHTEPBEHUUSICUH
amanra owmpuLl YopacuHM Kypmaca, Ba pacMui BamnkTa 3axuypanapy MUKOOPWUHU y3rapTupmaca
TynoB 6anaHcu xmcobnapuHu BantoTa KYPCUHUHI SPKNH TebpaHuwmn xyucobura y3apo Taptmbra conu
amarnra owmpunagw.

byHoan wapoutaa kanutan okub kenuwun cababnu Munnun  BantoTaHWMHE KMMMaTnallyBu
Kanutan 4Ynknub Ketuwm cababnu aca YHUHr ap3oHnaiwlysu pyn 6epagun. BanioTa KypCUHUHE 9pKu
TebpaHuwmM TynoB OanaHCMHWHI XOpWUM Ba Kanutan XxucobnapuHM aBTOMATUK paBULLAZE
MyTaHOCMOnawTUpULL MexaHn3Mmn xncobnaHagu.

OpKMH TebpaHyBYM BanwTa Kypcu Tapadgopnapu Tabkugnawuya, TynoB 6GanaHCUHUH
OpTMKYanuru €ku Takdmnnur OyHaan BasusaTnapga Te3 opaga ©Oapxam  Tonagw. Bantota
KYPCIapUHUHI 3PKMH XapakaTu TynoB 6anaHCUHUHT OPTUKYanuri EKM KaMOMaauHu nykotaau..

OpKuH TebpaHyBYM BasntoTa Kypcrnapu Tynos 6anaHcMHM TeHrnawTnpuwaa Katta UMKOHUATapra
ara 6yncaga, KamuunuknuknapgaH xonu amac. YyHoHun, 6yHgan santa GupuHuMgaH, caBOOHWH
HOaQHMKNUIM Ba KUCKapuwiuMra, WKKMHYMOaAH, CaBOO LWAPOUTUHMHI E€MOoHNawuwura, y4mH4ngaH




VIHII [aBpU HWKTUCONMETHIA XODIKHI BANIOTAara CIEKYJISTUB Talad OLIMIIH
Mapkazuit bankHu KuiiMH axpojra coiu0 Kysad. YUyHKH pacMui BajoTa
3axypanapd OMp BAaKTHUHI Y3WJIa XaM TYJOB OajJaHCU TAKYWJUINTHMHU XaM WYKH
CHEKYJISTUB TATaOHU KOHJUPHUII YUYH €Tapiid OYIMacIurd MyMKHH.

Bantora anmamuHyB KypCHUHHU TapTuOra coymin Oy Ba3USATIAH YMKUIITHUHT STOHA
1787210201040}

Kucka wuctukbonga Tya0B OajllaHCHM KOJJIMFM >KaMFapuvill Ba WHBECTUIUSIIAP
XQKMJIADUHU OCNTUIIOBYM OMIIUIAp (MacanaH OOKET CONMK cuécatu, Qous
CTaBKaJIapH) TAbCUPHUAA Y3rapUIIA MyMKHUH.

Arap Mamakaraa parOamIaHTUPYBYM (DUCKAT CHECAT IOPrU3miica Oy XO0J MHIUIAM
KaMFapMaJapHUHT Tlacalummra oiau0 kenagd. by y3  HaBOatupa Kopuid
omnepamusuiap XucoOu Oyilmua TaKYWJJIMKKa, KalmuTal XapakaT Xucoou OVinda
MycOar KOJIIMKKA OJIMO KeJaJIH.

YeksioBun (puckan cu€car MUUIMH KaMFapManap XaKMIApUHH OLIUpaau, Oy Y3
HaBOaTuaa KamuTajl XapakaTd XUCOOM OyiHn4Ya TaKYWIIMKKA, YKOPHUH onepanusiiap
XHucoOM Oyitnua MmycOar KOJIAUKKa OJIMO KeJlaau.

Kaxon Qous cTaBKaJapUHUHT OIIWINM KalmWTal Xapakath XucoOu Oyiinya
TaKUYWJIMKKA, KOPUW olepainusiap Xxucoou Oyinmdya MycOaT KOJIAWKKA SPHUILIUIITA
o0 kenaau. KaxoH ¢(ou3 CTaBKaJapUHUHT MAacCalMIIM dCa aKkC HaTWKajgapra ojimo
KEJIaJIu.



19-MAB3Y BAJIIOTA KYPCH
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Xankapo BantTa MyHocabaTtnapu NynHUHE Xankapo TYMOB »apaéHura Xu3amaT KuUnuwm KapaéHuga
BYyXyara kenagu. Y Tawku caBgo 6unaH Gupra namgo Oynam Ba pUBOXMAHWULLHUHE Y30K MynnHKU 60cnb
ytan. Tapux gaBomuaa XaxoH Nynu Ba xankapo xmcob-kmtob waknnapu ysrapau. bup Baktoa BantoTta
MyHocabaTnapun axaMnaT YyCam Ba ynapHUHI HUCDaTaH MyCTaKkun gapa)kacu owan. Toeapnap, xmsmarnap,
Kanutannap Ba MW4YM Kydn xapakaTu MamnakatgaH mMamnakartra Kydagurad nysn maccacanapu OKUMU
époamuga amanra owagun. by xapakatHu Taptmbra conuwl 3apypnuri Xankapo BarnoTa TU3MMK Ba XXaxoH
BantoTa TU3UMMNAPUHUHT LLIaKNIaHuwura onnb kengu.

BanioTa — KeHr MabHOA4a MamMnakaTt nyn 6MpnuruHyM (Macanad, cym, aonnap, eBpo, (PyHT-CTePrUHI
Ba XOKa3o) aHrnaragu. Kuncka mabHoAa BaniTa atamacu 4YeT AaBnaTnapHUHr nyn oGenrucu
MabHOcuAa KynnaHunagu. Xap omp munnum 603op Xxycycun MUnmnvin Baniota TUaMMura ara.

Munnui Bantota TM3anmMm 6asacmaa kaxoH 6030py pMBOXIAHULLN HaTUXacuaa Tapknb TonaguraH Ba
Aasnatnapapo Kenvwysnap 6unaH myctaxkamraHraH Xankapo BantoTa MyHocabaTtnapuHU TalLKMUm KATALLE
LLUAKNKN BYNraH >xaxoH BantoTa TU3MMn aman Kunagw.

Mamnakatnap ypracuga TOBap Ba Xu3Martnap OKMMW KynawraHu capu nyn BocUTanapuHu
anmpbownawmn xam Tobopa owmnb Gopaawn, ysapo Xmcob-kutobnapgarm HOMYyTaHOCUOGNMK MyamMmonapu
to3ara kenagu. bynapHuHr 6apyacu XaxoH BantoTa TUBUMUMHUHE Gapno atvnuwmnra ob6bekTUB LLApPT-
LuaponTnap Apatagn. YHUHr Makcagu - mamnakartnap ypracugarm 6apya typgarm GutumnapHu amanra
OLIMPULLIHK TapTubra conuwaaH Ba WYyHWHrAeKk, Oy uwnapHu TesnawTtupuwpaad wbopart.  LWyHpan
Knnnb, KaxoH BanwTa TU3MMM - Oy, Xankapo aumpOownawHUHr Gapya waknnapura xu3mart
KANULUIra Ba YNapHUHI camapanu pUBOXIAaHAWMHUM TabMUHNAWra KapaTunraH Mamnakartnap
ypracuaaru BanoTta MyHocabaTrnapuHUHI UMFUHaUCUAUD.



Kaxon BaJjiora
TU3UMHU

Xamkapo  Outumiapaa  ¢oWmamaHuIagUuTraH  TYJIOB  Ba  KPEOUT
BOCUTAJIApUHU (OJTHH, SHT PHUBOXJIAHTAaH MaMJIAKATIIAPHUHT MUJUTAN
BAJTFOTAJIAPH, XAJIKAPO ITyJT OUPITHKIIAPH)

Bamrora KypCJIapruHU S'IpHaTHIH Ba caKna6 Typull MCXaHU3MHUHU

‘BamoTa 0O030PUHUHT UIIUIAII TAPTUOUHU \

Xanakapo XMco0-KUTOOIapHHU aMara OlKpHIl TapTUO Ba KOUJadapyuHu

Bamrora €pnamuna Taprrlra conuin Ba Ha30paT KWK TH3UMHUHH

Banmtora myHocabarnapuau TaptuOra conu0 TypyBYM Ba JKaxOH BajrOTa
TU3UMUHUHT  Oapkapop  (QaoiNuATHHU  TAbMHUHJIOBYM  XaJIKapo
TAIKWIOTAAp TU3UMHU (Xalkapo BaioTa (PoHIu, YMym>KaxoH OaHKH,
EBpomna Tuxianui Ba TapakKu€T OaHKH).




XO03UPrH 3aMOH/Ia XaJIKapo XUCOO0-KUTOOIap/1a Ba KpeAUTIIAIIa aCOCaH Y

XWJ KYPUHHUILJIATHA Ty BOCUTAJIApPU WILIATUIAIN:

OntuH, XO03UpAA  Y3UHHUHT
acocui TYJOB Ba XHUCOO-KHUTOO
BOCUTACH XyCYCUSTUHU

nykorran  Oyicama, ammo
KYTTYUIIUK BAJIIOTA
3aXUPANAPUHUHT  CE3WJIapiu
KUCMUHU TaIllKWJI 3Tagyd Ba

MYXUM TalIKu CaBJIo
olepalusiapura XH3Mat
KAJIUII ~ Ba  KPEAUTIAIIHU
kadomnarnam Y4yH
UIUIATHIIAU

Kaxonma acocuu
YpUH TYTYBYU
PUBOXKJIAHTaH
MaMmJlaKaT-JIapHUHT
MUWJIAUA BaJFOTaIapu
(AKIL TOJIJIapH,
EBPO, NHrmm3
(byHT-CTEpJICHTH,
SlnoHus weHacu Ba

Oo1kanap)

XaJkapo 1y
OMpIIUKIaApU




Xankapo BaioTa €KM XalaKapo TYJI0B-XMCOO Ba KpeauTIall BOCUTAJIapura kaBo0 OSpHILH
Kepak Oynaran Tajnad  yJapHUHT  KOHBEPTHpJAIIYBU  XucoOjaHagu. Bauarora
KOHBEPTUPJANIYBH JIETaHJa YHU OOIIKA XOPMXKUM BajlfoTajlapra ajaMalluill KOOWIUSITH
TYIUMHWIAAWA. XO3UPrd  MAWTAAa  yJIap JOPKUH  KOHBEPTUPJIAHAAWUTaH, KHACMaH
KOHBEPTHUPJIAHAIUTAaH Ba KOHBEPTUPJIAHMAWIUTAH BaJrOTalapra axxpaTruiaiu.

JPKHH KOHBEPTHPJAHAAUTAH BaJIOTa — Oy, aMmajjaru Kypc Oyiinua xap KaHjaail Oomika
XOPIKMH BallfoTa SpKMH Ba YEKJIaHMaraH MUKIOpAa aiupOoIlllJIaHAIWraH BaJIOTaIUp.
bynra mucon kw6 AKII, EBpoma xamkamusTura ab3o Mamsiakariap, SmnoHusiap
BAUTIOTAJIAPUHU KUPUTHUII MYMKHH.

Kucman koHBepTHp/IaHAAMIaH BajgwTa — Oy, (akaT 0ab3u XOPWXKUN BallroTajgapra
aMaIITUPUIIAJINTAaH Ba XaJdKapo TYJIOB OOOPOTMHU KUCMaH Kampald oJaguraH MUJUIHN
BAJTIOTAIHUD.

KonBepTupaanmaiauran Baawora — Oy, ¢pakaTruHa WYKH TYJIOBIapra Xu3maT KujlaguraH
Ba XOPWKHUM BajitoTara aiupOonuiaHMaiinrad MIJUTAA BatoTagup.

KoHBepTHpnallHM MYKM Ba TAINKH KOHBEpPTHUpJAINTra XaM aXpartuil MyMKUH. WM4dkwu
KOHBEpPTUpPJAII PE3UACHTIAPUHUHT MaMJjlakaT WYKapuCHIa XOPHXKUU BaTIOTaHU COTHO
OJIMIIM, YHU cakjgad Typulld Ba y OWJlaH alpuM olepauusuiapHd oJu0 OOpHUIIMHU
MMKOHMSITUHM AaKC JTTUpAAW. Tallk¥ KOHBEPTHUpJIANIAA XOPHXKAA TYJIOBJIAPHU amalira
OIIMPHUINTAa Ba MOJUSBUN aKTHBJIAPHU YIIIa0 TypHUINra pyxcaT 3Twiaau. BamoramapHu
KOHBEPTHUpJIAII KYNT'HHA MaMJIakaTiiap ofu0 OopaéTraH UKTUCOAUN CUECATIAPHUHT MyXUM
MakKcaIu XrucoOIaHaIu.




Bamiora 6030puHM TapTUOra Conuml ycyuiapu

3axupanapaan doiigaganum. BamoTa KypcMHH MyCTaXKaMJIAIIHUHT KYNPOK KYJUIAHWIAIUTaH YCYJIH - pacMUM
3axupanap Omian 6030pJa MAHUIY/SIUS KWINMII XUCOONaHaau. Y3-Y3uJaH aHUKKH, BAIIOTa 3aXupaliapd ajJoxuia
MamJiakariaap UXTUEPUAArA YeT MamIakaTiap BamtoTaapuHuHr 3axupacuaup (Macaman, AKII nomnapu, EBPO Ba

X.K.).

CaBno cuécaru. Bamrora 6o3opura tabcup KYpCaTHIIHHMHI OOLIKA TagOMpiiapura caBlo Ba MOJMSBUN OKUMIAp
YCTHJAH TYFPUAAH-TYFPU Ha30paT KWIMIIHM KUpUTUIl MyMKHH. Macanan, AKII nomurapuHUHr €THUIIMACIUru
[IAPOUTH/Ia BAIIOTa KYpPCUHHM TETHIUIM Japakaja MMIIOPTHH YeKJIall XucoOura ynuiad Typuil MyMKHH. Borika
TOMOHJIaH MaMJIaKaT XyKyMaTH SKCHOPT y4yyH MWIUIMHA unuad 4yukapyBumiapra cyocuaust O6epu, my opKajiu
XOPMKMIA BaJIFOTa TAKIU(GUHU KYTaUTHPHUITN MyMKUH.

Banora Hazoparn. bomka MykoOMJI BapuaHT BaJlloTa Ha30paTH XucoOnaHaau. Bamtora Hasopatd mapouTuaa
XYKyMaT MWJIIMH SKCIOpTEpiap oiaraH Oapya TETMIUIM YeT 3 BallOTaJapuHHU JaBjarra COTUII Tanabu OuiaH
YIapHUHT €THUIIMACIUTY MyaMMOCUHH XaJ KWMLK MyMKuH. KeiinH, Xykymar §3 HaBOaTH1a 4eT 371 BaJIIOTACUHUHT
Oy 3axupacuHH TypJIH MWLIMHA uMnoptépnap ypracuaa takcumnaiau. Ly #iyn Omnan XyKymar MUIUIMH UMIIOPTHH,
MWIIHH SKCIIOPT XUCOOHUIaH OJIMHTaH YEeT 371 BaJIOTACH MUKIOPHTa YeKIalIu.

Nuxn MmakpoukTHCOAMIi TapTHOra coum. BanroTta kypcu OapKapOpiIUTHHU yIIIad TYpUITHUHT OXUPTH BOCUTACH
WYKU CONIMK EKH Tyn cu€carujaH myHaai ¢oiifanaHuin XucoOnaHaauky, OyHIa TErHIUIH YeT 31 BAIIOTACHUHUHT
eTHIIMAcIUTy Oaprapad KuIuHaau. MacanaH, YEKJIOBYM CONMK Ba My KPEAUT CHECATH TaAOUpiIapyd Mamiiakar
MUJITAN TapoMaJiHK OOIIKa OWp JaBiaT MIJLTUHN fapoMaaura HUCOaTaH macauTupaim.




Bantota Kypcu — Oy, 6up mamnakat nyn OUMpPNUrMHUHr OowKa Mamnakatnap nyn
oupnuruaa ncopanaHraH 6axocuaup. BanwTa KypcuHM ypHaTULI KOTUpPOBKanaw aeob
aTtanaauv. Y TyFpyM Ba TeCcKapu KOTUpOBKanaiwira axpartunagu. Arap Xopuxuu BanioTa
OMpPNUrMHUHI 6axocu MUNNUA BanTaga KypcaTtunca, OyHra TyFpu KOoTMpoBKanaiw aeb
aTtanagau. Macanan, 1 AKLWU pgonnapu 1632 cywmra, 1 Poccus pybnu 52,36 cymra TeHr Ba
X0Ka3o. Teckapu KOTMpoOBKanawga Muinun BanTaHWHT Ovp Bupnurira TyFpyu KenaguraH
XOPWXKUA  BaniOTaHUMHI MUKOOpW YypHatunagn. MacanaH, 1 y36ek cymu 0,000613 AKL

Josnapura TprVI KeJjlaan.

J Tana6 Ba Taknudra

acocaH
aHuKnaHaguraH
3runyBYaH €KN 3PKUH
Ccy3ub ropyBum
BarnoTa Kypcu
TU3NMMN.

N\
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KypcCrnapuHu
Kabyn
KANULLHUHT
oup-6upuaaH
capk KunyBum
WMKKW BapuaHTun
MaBXyA.

OaBnar apanamyl?.wk

acocupa
aHuKNnaHaguraH
KaTbUW OenrnnaHraH
BasnoTa Kypcum
TU3NMMW.

-




OpkuH Ccy3u0 OpyBYM BajioTa Kypciapu Tanad Ba Takiud acocunma anukiaHagu. Macanan, Oup y30ex cymunuar AKII
JIOJUTApUTA aIMAIIUIITNHA Kapad unkamu3. MUJUTH BaTroTa KypCUHUHT TTacailuIly HAaTWXKacHa JoJutapra tajaad kamasiid Ba
Takaud dca omraau (32-unusma).

32-yn3ma. Xopu:kuii BajaoTa 6030pu
Jonnapra Oynran TamaOHuHT Kamaiimmm D Tyrpu umsuruga Oepunran. by miyHum kypcaraguku, arapaa Aosuiap
Y30EKHCTOHIMKIAPD YUYyH ap30H Oyica, aMepuKa ToBapiapH XaMm yjiap y4uyH ap3oH Oynaau Ba Oy, ¥3 HaBOaTuaa, yIapHUHT
amepuKa ToBapiapura Oyiaran TaasabuHU OMIUPAIH.

ok

kJ

LY

O JJOITapHHEHTD EHEMATH




Bantota KypcnapuHuHr y3rapuvimra:

NcTtebmonumnap anamHudr 6owka mamnakar dytomnapura
HucbaTaH y3rapuilin,
/7 baxonarn Hucbuin ysrapuwnap.
Tabcup
3TyBYN —> |Cnekynsaums.

omunnap \
Hucbuin pean dons ctaBkanapwm.

Typnn  Mamnakatnapga  gapomagnapgarn  Hucoui

yarapuuinap
BanioTta
Kypcu
HomuHan BantoTa Kypcu ] [ Pean BantoTta Kypcu
BaJ'II-OTaJ'IapHVIHF alriMmallinHyB Pean BantoTa KYPCU UKKKN
KYypCH aennnaaun. Mamnakartga mwnab YNKapusiraH

TOoBapnapHWHI HUCOun Gaxocuaup




Pean Bamrora xypcu Oup MamiiakaT ToBapiapu OOIIKa MamJjakaT ToBapjapura ajiMallduild MYMKHH OyiraH
HUCOATHU Kypcaraau, Iy Ty(}aiiy y caBao MAPOUTH XaM 1e0 IOpUTHIaan.

Homunan Ba pean BaitoTa Kypcjlapu ypracuaard HucOar Kyiugaru KypuHHUIITa ora.

Er:En-P—OI
Pt

Oy epna : Er — pean BanroTa KypcH; En - HOMHHAI BaJIOTa KypcCH
\Pd — Myuniuii BamoTana KypcaTuiarad Muku 0axomap aapaxkacu (MHACKCH);
Pt — XOpW>KUAM BallOTaia KypcaTuirad 4eT Jaaru 0axonap gapaxacu (MHIEKCH).

Xap UKKaJla MamiakaTaaru 0axonap napaxacu (MHIeKcH) Oup xui O6asuc iuira Hucbaran 6epuiran. Pean Bantora
KYpCUHUHI KyTapuiuiny (macaiuiim) Oy MamjiakaT ToBapiiapu pako0aTOapIONUIMTHHUHT acalTaHIUuTH
(OLITaHJIUIY) TYFPUCHIA TYBOXJIMK Oepajiu.

XapuJl KOOUJIATH MAPUTETH KOHIIEHIUICH HapXJAPHUHT TEHIVIANTYBU Ha3apHUsCHUra acocliaHaau. SIsHu, Oup Xui
TOBAp TypJid Xoijapaa Xap XWil HapxJjapja COTWIMIIKA Y30K gaBom stMmanau  Arapaa, AKII pomnapura
MaMJjiakaT M4YMJia 4eT MamJjlakamiapra HHcOAaTaH KYNpPOK MaxcyJoT COTHMO ONMII MYMKUH Oyica, y Xojiaa
MamJIakaT WYKapuCHJla COTHO OJIMHTaH MaxCYJIOTHHM 4YeTra COTHIN opkaiu (oiima omumn myMmkuH. Okubarna
(holia ouIIl MaKcaIu/1a XOpUKra ToBap OJIM0 YMKHUII KYTIasiAu Ba Oaxojap TeHiaIummra cabad oymamau.
Xapua KOOWUIUATH TApUTETH KOHUEMIMUsACHra Kypa BaJlloTa KypCH JOUMO TypJid MamJjlakamiapaa Oaxojap
JapaKaCUHUHT Y3rapuilld HaTWKacuaa KenuOd 4YMKagurad QapkHu KOIUlalll y4yH 3apyp OyiaraH mapaxazaa
y3rapaau. SpHuU:

—d

—t

Oy epaa: I — XOpHXKUH BATFOTAHUHT MUJUTAN BaJIOTaaru 0axocH;
Pd — nuku 6axonap mapaxkacu; Pt— ueT anmaru 0axosap gapacac.



JlaBnar xapakaTIapHHUHT OMIHMIIH (€KW CONHKJIAPHUHT KaMalWIIN) MWDIMKA jkaMFapMaiapHu kKamaitupaau Ba (S-1) srpu
ym3WK vanra cypwiaan (34-um3ma). By cwipkumnmap XOpYoKuil MHBECTHIHSIIAP YYYH MHJUIMH BalllOTa TaKIU(QHHUHT
KaMaWMIIWHU KypcaTaau.
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Pean sanascTa
EVpCiIapH Peand amnMamIiTHPHII KWV CHHEHD

MIWVEOSAHAT HYVETACEH

>nlE)

= -
Cod sECcIOopT Fn

A3 -_g@pzva. Peand aaMampaEyYE KVPCHIANHE MYEBO3aHAT

Bantora Taknmu@puUHUHT KUCKApUIIKA YHUHT peall alMAIlITUPUII KypCcUHU oumupanu. Harmxkana,
MUJUTMA MaxcyJoTiap XOPWXKIMKIAPHUKWTa HHUcOaraH KuUMMariamanaud. by aca, y3 HaBOaruja,
SKCIOPTHUHT KUCKApHUIIWTa Ba WMIIOPTHUHI omumura oaubd kemaau. Oxubarga Kopwuid
omepauusuiap XucoOWaa TaKUWUIMK Taigo  Oynmaau.Arapaa, COJUKJIAPHUHT  KaMaWHUIIH
MHBECTUIMSUTAPHUHT OIIWIIUTA OJTUO Kelica, MHJUTMH >KaMFapMmanap XaXMmH y3rapmaca xam (S-1)
ArPU YM3UFU sIHA Yalra CUIDKUNIU.
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34-yn3va, Ba1i0Ta TARTHQAIATH V3TADANLTADHAKT Peat A 1MAITHPHII
KYPCHTa TAbCHPH




Uer mammakarimapaard parOaTJaHTUPYBUM OFOKET-CONMWK cuécarn Oy MamjakariapJard >kaMmrapMmanap JapakacHHH
Kamaiummra oiaud kenaau. by aca xankapo (ou3 cTaBKaCMHU OIIMPAIXd Ba KMYUK OYMK UKTHCOAUETIArd MHBECTHUIUSIIAP

AapaxKaCuHHU KaMafITHpaI[PI.

EJL

S-I(R*1)

S-I(R*1)

Xn(E)

35 yu3Ma. BIoI&eT - COTHEK CHECATH-
HHHI peaj AAMAITHPHIN KYPCGIApPHTa
TABCHPH

S-I

Xnl=Xn2 Xn

36-uynH3Ma. HMIopTIaru

‘F’El’apHIlIJapHHHl’ JRCIIOPTIa

TABCHPH

bynpaii BasusiTiiapa XOpHKra capMosi KyWuIl ydyH TakiauQ KHIMHAETTaH MIIDIMK BamoTa Kynasau Ba (S-1) srpu umsnru
yurra cypwiaam (35-um3ma). Harmkaga MyBO3aHAaTIM pean alMalITHPHUII KypCcH Tacasid, MWUIMH MaxcyJaoTiaap

ap30HJIAIIAIN Ba O SKCIOPT KyMasi .

Wmnoptra tapud €ku KBOTAIAp )KOPUH KWIHUII cuécatu co() SKCIIOPTHUHT OIIUINUTA Ou0 Kenaau Ba Oy xou rpadukma Xn
(E)1 srpu unzuruau Xn (E)2 xonarura cuspkuim cudaruia Hamo€H 0ynanu (36-unzma).

Harmxana MYBO3aHAaTJIM p€aJl BaJlt0OTa KypCH Olllaau, MUJLIHI MaxCyJIoTiIap KUMMatiialuagan Ba CO(I) OKCIOPT KaMasi/Iu.




20-MAB3Y OYHK UKTUCOIUETIA MAKPOUKTUCOIUIN CUECAT

OumK nKTMmcoamer

- MamsiakaTt nunab YmKkapaétraH ToBapsiapy Ba
XV3MAaTIapUHMHE MabilyM BUp KUCMWHM SKCHOPT Ba
NMROPT KNAVLLNHW;

- MaMmIiakaTm }XaxoH Monvs 6o3opiapyaa KpeanT oy
Ba KpeauT bepullUHY aHrnaTaawn.

Knunk oumk MKTMcoaueT-kamta bynvanad Mmamiiakam
VKTucoaneTnayp. Knuvk ouvK MKTNCOANET MOoJenM
KanuTasn Xapakat CHETV Ba )Kopyy onepaLlmsnap
CYETVHW Y3 nyvira osagun.

KaTtTa oYvK MKTUCOANET-KYIaMy NNPUKIVT cababnin
dooun3 cTaBkacy MamMminakaTHUHE ndmnga pym bepaetraH
YXapaeHNapHVHE XXUAAUV Tabevpyaa LWakiiaHagniaH
NKTUCOANETANP.




Nuykn myBo3aHaT- MHIFUNS XXapaeHaapy MaBxyn oyrnmMaraH ( Eku
YHVHI Bapkapop facT gaparkacugarn) TynvkK baHamank wapoutnga
Tanab Ba TaknMMHUHE banaHchalrasnmrnanp.

Kncka myogatnv gaBpaa WYk MyBO3aHaT MyaMMocK, BmpyHYn
HaBbaTaa, OIoMKET-CONMNK Ba MYM-KPeAnUT cCnecatn BocuTacuga
Anny TanabHy TapTrbra cosnvil opKany TabMUHIaHaaun.

Talwkn MmyBo3aHaT Kavd KUMVHIaH, Ekn cy3nb ropyBYM BaroTa Kypcu
LuapouTuaa TYsoB banaHCUHWHE Homra TEHr KONANFNHN TabMMHIIao
TYPUIVLLIHM aHrnatagn. Anoxyaa xonatiap4aa 6y MyaMmmo NKKn
y3apo MyCTakuil Kmcmra oynmHaow:

a) XXopuw ornepauvganap banadHCnHHE benrnnaHrad XomnatHu
TabMUHNA0 TYpULL;

0) BasnoTa 3axypanapyuHUHE aHnK BesifnnaHrad MUKAOPUHI caknab
TYPWLL,

TALKy Ba NYKM MyBO3aHaTHY TabMUHITA0 TYpMLL yCymmnapy Oup XuJi:
OrogpkeT-convik Ba MyJi-KpeanT cnecatn. ANpym xomnmnapaa MycTaku
ycyn cudaTrga anvallyHyB KypCcvi CUECaT Xam axpaTmb
Kypcamvmnaaw.




TawKku myBo3aHaTra
IpMLLIMILI MeXaHU3IMM

OpTHKYIAJIHK
(BP )

E " ‘ A
Takuniauk (BP-())




MukKn myso3aHartra
pULLIMILI MeXaHUuU3IMn




Mangenn-OnemMmHr
Moaenmu

By mogesnra Kypa MKTUCOOANETHUHEI amali
KUmnnLLY BasoTanapHUHE anMaluHyB
KYPCH Tanmura bofrviK.

MaHgenn-®nemMrHr MoOAENn y4uTa
TEHrMaMaHy Y3 navra onaaw:

Y+C(Y-T)+l(nN+G+Xn(e), IS;
M/P=L(r,Y),LM;
r=r~




Manpenn-©®neMmMmHrHMHr Y-
r Mmogenm




Manpgenn-®OneMmmMmHrHMHr Y-
Moaenu

MyBo3aHaTIH aMMali- \
HYB KypCH IS*

JapOoMagHIHT MyBO3aHATIIH
AapaAkacH




Kang aTunraH Baniota Kypcm
wapoutuaa nyn-Kkpeamt Ba couckKkan
cuecar

Kang kunviHraH BanmoTa Kypcyl liapaontaa MoHeTap
CUEecaT KYRPOK NYkm bamaHc MmyaMmMocy bunaH
ariokagop oymnaawn.

[Flym Takmndom Xam MUk, Xami TallKky oMuanapra 6osmmk .
Tallky GamaHcHY Tyknall, ¥3 HaBbaTtuma Banora

KYPCVIHW Caknab TYpVLL 3apypuUSTii. XOPRVIKIAW
aKTVBIapHM COTHILLI Ba COTMD OnMMILIHY Tasab Kmnaaw.
By aca Basitomna pe3epBlapyHVHE Kynanmnily ekv kama
NLLVIHN REATUPVG Yrkapaan. JIeknH, pesepBiapHiu
coTv bapobapmaa Mapkasnyn baHk myomanaaary
AYJAHVHE BUP KUCMUHW YKapmb oniagwv. PesepBrapHn
COTVG onvL BumaH aca [ys Takandoy XasKMNHM
Kymavmpaaun.




TyrioB 6anaHCUHUHE Bapkapop WXobu KoRauen
LIapouTha pe3epBrap XaXKMy LWyHYanavK Ky OymavLm
MYMKWHKW, MUKW KpeauT Hosira TeHr Oynnb konaawv. by
aca amanga MyMKuH ByrimaraH xonatavp ( 6aHkmap
NYKW KPEONTIIaPHN KaManTupMacinn, 6anky HobaHkK
CEKTOpMAaH Mnys Kap3 onuLuv 3apyp oynaan).

[emak, XaTToKkv CTepuniall Xam nyJsi MacccacuHW TYIoB
GamaHcy TabeypnaaH XxumMod kuna onvianan. by sca
AYA-KPEANT CUECATUHMHIT YKV BanaHcra TabCypyHn
KECKNH YEKIab KysSaun.

Kavm KunvHraH BanioTa Kypcy LaponTaa BHoaKeT-ConmK
cuecany MyJ-KpeauT cvecataad dapnv pasuilaa
dapomMag Aapakacura, Y3 HaBbamaa ndky MyBo3aHatra
MyBadMaKUSTIIN TabCcyp KypcaTta omngaan. Facup
L6|,apa>i<acm KanmTarTHVMHE MOBUIRANI eyl BuriaH opTno

opaamw.




JpKMH cy3ub ropyBumM BanioTa
KypCcM wapourupa
MaKpOMKTMCOAMM CMEécaT

Cy3ub ropyBYM BanoTa Kypcy Luapontngary OromKeT-
COJIVK Ba MyS-KpeauT CcUECaTV Kana KUAVWHraH BanoTa
KYypCW WwapouTaarmra HmcbataH MyTiako bolikaya
HaTkanap bepaamn.

GrogpkeT-connkK cnecaty caBao, AemMak, TYroB bamnaHcy
YUYH NYA-KpEANT cuecatmra HncbatTaH KaTTha axaMusaT
kach aTtagn. AHaH BIOOKET-CONK CUECcCAaTAAH TaLUKy
GanaHcra apmil y4yyH doorpanaHmil Mmakcaara
MyBOdOWK Byraaw.

uky BanaHcHY TabMMHNaLWAa 3ca Ny-KpeanT
CvecaTnaaH dponganadnil BUpMHYM MAaHra Yikaan.




[ymn-KpeanT cuecat MYk gapomMaginapra
beBocuTa (Myn TaknVMUHNHE YCULLIY
opKanu) Ba bunBocuTa (anmMallnHyB
KYPCUHWHI NacanniLiy Xxamaa SKCHOPTHUHN
YCULLUV OpKamnn) TabCcup KypcaTtagwn.

KannTamnmHHr oknb KETVLLVEA Ba V3

HasbaTyga MUnnuv BanomaHyHR
KadpcuanaHuLLy Japarkacura Tabeuvp
KYpcaTtraHu Y4YH Xam KanunTanHUHE
MODWITIINI MyXNM axaMunaTra aragup.




KanutanHHr YMKnMG KeTLLV Ba BaritoTaHWHE
KaApcuanaHuLy lapouTnga MamsakaT MaxcyroTiapura
TafmabHWHE YCULIY YHUHIT SKCHOPTMra TanabHVHE oLV
xmcobura pymn bepaan. Ly cababny nyn cnecatuHUHEL
NYKM BamaHcra mikobum TabCnpu y3mia XoC XyCycugaTra
ara.

KannTanHuHE nacT MoBuAvri LaponTuha OromKeT
SKCHaHUMACH JapoMad opKanu KYnpoK Tabeup
Kypcatagn. KannTamnHuHE yHYa Kyn bynmMaraH Myukaopaa
OKMD ke caBAao banaHCUHWHE TaKYVIRNIMHY Konsian
oJiManovi Ba okmbataa BasntoTa Kypcu nacasgan.

Mumnn BasioTaHVHE ap3oHIaLUVLLIVI SKCHOPTHUHE YCULUW
YUYVYH Kyiiay Lapovt dpataan Ba TYIioB bamnaHCHVHIE
TaKYNIINIMHEV 6apTapadd KL MMKOHVHY BEpaamw.
OKCHOPTHVHE OPTULLN, LUYHVNHIOEK, OIOMKET
SKCMAHUNSCUHMHE YK/ MLLAA0 YvKapyLira mkobmnm
TabCYPVHW TYAVpann.

Cy3u1b ropyBYM BamoTa KYpCcy LUaponTuaa MUKy nuisiao
YMKapWLL XaxkMmura, Lybxacns, kKannTamiHUHE MoBUmmnnn
KaHAay BynvlInaaH KaTbuy Hadap NyJsi-KpeanT cuecatmn
MKOOWUI TabCup KypcaTaow.







