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I1-606. Monerap cuécar HHCTPyYMeHTJapu. MoHeTap CHECATHUHT
AHHAHABUI HHCTPYMEHTJIApH

2.1. KajiTa MoJusJIaIl CHECATH

Mapkasuii 0aHK MOHETap CHUECATHM aMayra ONIMPHUIIIA YHHHT aHbaHAaBHU
HHCTpYMEHTJIApUJIaH (KalTa MoJWsiam cuécaTtd, MaxOypui 3axupa cHuEcarw,
ounK 0030p cuécaTu, BaOTa CUECATH Ba JEMO3UT cuécatn) (HOoNTATaHUIIT MyXHM
ypun Ttyragu. Hadakat Ttapakkuii 3TraH Mamiakariapaa (KaTTa eTTHIIHK
napinatiapu — AKII, SAnonus, 'GP, ®panuus, bytox bpurtanus, Wrtanus Ba
Kanana), 6anku YTUII MKTHCOMUETH MamilakaTiapuaa XaM aHbaHaBUH MOHETap
WHCTPYMEHTJIapAaH (HoigaiaHuIl MOHETap CHECATHU aMajira OIIWPHUIIHUHT TasHY
BOCHTAJIapH Basu(pacuHu OakapMOK/a.

Mapkasuii OaHKHUHT KaiiTa Monwsuian cuécatn Mapka3uii 0aHK TOMOHHUJIaH
TIKOpAT OaHKJIAPWHU KpeAWTIall OwiiaH OOFIMK OYyiaraH TagOoupiiap MakMyd
O0ynuo, ymoOy cuécar KyWuaard y4 XwiI KpeAuTiall ycynuaaH ¢oiagaHuIrad
XOJI/1a aMajra OIUPUIIAJIH:

1. Twkopar Oankinapuau Mapka3uii OaHK TOMOHHJIAH, YyJapPHHHT
OalaHcHIary TpaTTaIapHU KalTa X©coOTa oM Wynu OuJlaH, KpeauTIIall yCyIu.

Maskyp ycynna OepwiraH Kpeaumiap Xuco0 €K JHCKOHT KpeauTiapu
XUCOOJIaHa M, YJIApHUHT (OU3 CTAaBKacH 3ca, XUCOO EKM JMCKOHT CTaBKacH
JNEeUWITA/IN.

Mapxkasuii 6aHK xap OUp MOJUSBUN WWII yUyH OJITUHAAH TpaTTaJlapHU, STbHU
y3aTMa TIDKOpaT BEKCEUIApUHH y3Waa KalTa XucoOra oMl KOHTHHTEHTHHU
ocenrunaian. Kaidita xucoOra oOJWII KOHTHHTCHTH XKMHHHM OCiTHIIAIIAA ITYJT
MAaCCAaCUHUHT YCHUIII CyphaTH, MHQIISIHS Aapa)kacl KaOu MyXUM MaKpOUKTHCOIHMA
KypcaTKuwiap xucoOra OJMHaIH.

TparramapHu Kalta XHCOOTa OJUIIT KOHTUHTCHTHHH MaMJIaKaTJardn THKOpaT
OaHKJIapW coHUTA OYywII Mynu OwmitaH Xap Oup OaHK ydyH OelTHIIaHaIuTraH KahTa
XUCOOTa OJMIN JUMUTH CyMMAacH aHHWKJIaHaIu. by 3ca, TUMUTHU aHUKJIAITHUHT
a70JIaTIN ycyiu xucobmanaau. Yynku, ymoy ycymnaa 6apya TikopaTr OaHKIapura,

YJIApHUHT KaTTa E€KM KHYNKIINTHUAaH KaT’bI/IfI Haszap, 6I/Ip XWJI1 JIUMUT 6CJII‘I/IJIaHaZII/I.



AMmMo ymOy YCYJHHMHI KaMUMJIWTH IIyHJakd, OyHAAa TIWKOpaT OaHKIapu
aKTUBJIApU MUKAOPHU YpTacunaru ¢apk HaTHXKACKIA F03ara KeJlaJuraH JIMKBUJIU
Mabmarmapra Oynran tainad ypracuaaru Gapk Xxucoora oTMHMANTH.

2. Twxopar Oanxnmapunu Mapkasuii OaHK TOMOHHUJIAH, YJIAPHUHT
OamaHcugarn KAMMATIM KOFO3JIapHU TapoBra OJHIN Hyau OWiIaH, KpeauTIall
YCYIH.

Ymly ycynna 6epuirad kpeaumiap JoMoapa KpeauTiapu O0Ynul, yaapHUHT
(dhou3s craBKacu 3ca, JJoMOapa CTaBKaJlapH JICHIIIAIH.

3. Twxopar OanknapuHu Mapka3uii GaHK TOMOHUIAH TYFpHUIAH - TYFpPU
KpeIUTIaNl YCYIIH.

Maskyp ycynma OepwiraH Kpeawtiaap oBepapadT, OBEpHAWT, KYHJIHK Ba
MYAJATIN KpeIuTiaap makiuaa oynamu.

Mapka3uii OaHKHMHT OBepApadT KpeauTiapu TKopaT OaHKIApWHUHT
MuMi Banmtotagaru “HocTpo” Bakmwiuk XucoOpakamuaa ro3ara KejraH myi
MaOJIaFIapy eTHIIMACIUTA MyaMMOCHHH XaJl KWJIHII MaKcaauaa Oepriiaam.

OBepHailT kpenutiaapu Oup cyTkara OepuiauraH Kpeautiap O0ymuo, ymap
THKOpaT OaHkiapuia (aBKymoama ro3ara KeNaJuraH J>Kyla KUCKa MYIAaTiu
JUKBUUTIINK MyaMMOCHHU XaJl KWJIUII Makcaauia Oepuiaiu.

Kynnu kpenutnap Oup ornepanyoH KyH aBomMuja Oepuiaam.

Jynéaunar oup Katop mamiakarimapuaa (ILlBernus, Poccus Ba GomIK.) KyHIHK
Kkpenutiaap Mapka3uii 6aHKIap TOMOHHJIAH KUMMATIU KOFO3JIApHU TapoBra OJiraH
xoJaa gouscus Oepuiiaay Ba yliap MIJUIAKA TYJIOB TH3UMHHH KYJUTa0-KyBBaTJIAIl
MaKkcagua Gepuaany .

Kaiin stumm sxou3ku, TapakkKuil 3TraH Mamjakatiapia Mapka3uii OaHKHUHT
XUCO0 CTaBKaJapWHHM Y3TrapuIl MaKPOWKTHUCOAMA OapKapoOpiWKKa, YCHII
cypbariapura OeBocHTa Ba Kywid Tabcup Kypcaraau. Macaman, AKlIga
UKTHCOJIMNA YCHIIl CYphAaTIAPUHUHT TTacalin® Oopuiura 6apxaM OepuIll MaKcaan1a
Oenepan 3axupa Tuszumu (DO3T) ToMOHUAAH XuUCOO CTaBKACMHUHT WHILIMK

napakacu 2004 wwmHuHT 30 mronumaH Oonurad 1 % xkwiuO OenTwIIaHTaH dJIu.

' Moucees C.P. JleHeHO-KpeIWTHAS MONMTHKA: TEOPHS M MApKTHKA. YueGHoe mocobue. — M.: Mockockas
(uHaHCOBO-TIpOMBITILICHHAs akagemus, 2011. - C. 723.



Ym0y nacaiuiin UKTUCOUN YCUIl CYpPbATIIAPUHUHT OIIUIIUTA OO KEIAH, aMMO
MyoMmayaJiard myJl MacCaCMHUHT XaM ommuiura cab6ad oymmu. Hatwmxkanma, ®3T
XUC00 CTaBKACMHU KECKHWH OIIHUPHIN, YHHUHT WMWK napaxacuau 2007 WHITHUHT
10 mait kyHu 5,25 % xkumb Genruaaiira Maxoyp 6y,

Cynrru Wwuiapja KaTop TapakKKui STraH MamiakaTiapaa Mapkasui
OaHKJIApHUHT XUCOO cTaBKasapuHHUHT Oekapopymru Ky3atwian. AKIIT 3T 2004
vunauar 30 wronuaan 2007 wumauer 10 maiiura kagap Xxuco0 craBkacuHu 17
mapra yaraptupau. 2004 wwmauar 30 wionmna ®3T HuHT XMcoO craBkacu 1%
napaxkacuaa oenruinaHu0, oxupru 46 Wuia MoOalHUIAru SHT MACT XUCOO CTaBKacu
xucoOmanaau. 2007 wumHUHT Mail oiimpad Oomniad ®3T HUHr xucoO cTaBKacu
5,25% napaxkacuma OeNTWIAaHAM Ba YHHHT Oy Kajgap IOKOpH OeNTrHiIaHWIIN
UHQISIUSHUHT KyTHIaETTal YCUll cypbaTi OuiiaH OOFTUKIUDP.

2011 #imnmawHT 1 saBaps Xonatura kennO, AKII ®3THuHT WmUK XHCOO
craBkac 0,5 (POM3HM TAIIKHI 3TN .

AHrmms Mapka3uii OaHKM KalWTa MONMsUIAl CHECATHIAH WHQIISAIUSHA
YKUJIOBJIAILl, YHUHT YCUII CypBaTJIApUHM OILIUIINIa WyJa KyWMaciauK Makcaauaa
daon tapsna ¢oimanananu. by aca, cyHITH Wrmiapaa YHUHT XUCOO CTaBKACHMHHU
Te3-Te3 y3raptupwimmura cabad Oynmoxma. 2002-2007 iuwmnap MmobaitHUAA
Anrnus Mapka3uii 6aHKUHUHT XMCOO CTaBKacH OWp Heua MapTa Y3rapTUpUIHO,
2007 mmHAHT 1ok otnaa 5,75 % Kunmnb GeNTIaHIn .

VTHII HKTHCOMMETH MaMIIAKaTIApU/Ia KaliTa MONMSUIANI CHECATHHUHT KATOP
WHCTpYMEHTJIapUJaH (GoHfamanuin aMaauéTd MaBxkya. MacanaH, Poccus
Mapka3uii O0aHKM TOMOHHJIAH OBEPHAWT, oBepapadrt, momOapa Ba MyAaaTiIv
KpeauTiaap OepuIl KyJIJIaHUIMOK/IA.

Kaitn stum xowmsku, Poccuss Mapkasuit 6aHkd TOMOHWIAH OepuiaéTra
ToMOapUT KpeauTiiap, pecrmyonnukaMu3 amanuétuaad Gapkiu yinapok, Hadakat
IOKOpH JUKBHIUTM XyKyMaT KUMMATJIA KOFo3japu OwuiaH, Oalkd pernyTamusicH

IOKOpHU 6?.]11" aH Poccus KOMIIAHUAJIAPUHUHIT Kap3 KUMMATJIIN KOTO3JIapnu OomIan XaM

? http://www.federalreserve. gOV CaliTH MabJIyMOTJIapU aCOCUAA YMYyMIIAIITUPUIIAN.
3 http://lenta.ru/news/2011/01/06/rate/ caiitu MabIyMOTJIApU.
4 http // lenta. ru/news/2007/08/01/rate/ caiitn MabITyMOTIIApH.




TabMUHIAHMOKJ1a. By aca, Poccus denepanusicn Mapkas3uii OaHKMHUHT JJoMOap/1
KpeAuTJIapy XaKMUHH OIIMPHUIITa UMKOH OepMOKAa.

PecnnyOnukamu3 TrokopaT OaHKJIIApUHUHT OajaHCHIa FOKOPH JTUKBHJIN
KMUMMATIM KOFO3Japra KWIMHIaH MHBECTHLMIIAD MUKJIOPHUHHHI HUCOATaH Xyaa
KHYHMKIUTH MamJIakaTUMU3 Mapka3uii OaHKM TOMOHHJIaH Oepuiiagurad JioMoOap/I
KpEeIUTIapy XaKMHHM OLIMPUIITra SKUIIUNA Tap3la TYCKHMHIUK KHJIMOK/A.
Macanan, 2012 iinnausT | SHBaph X0NaTHTa, ¥Y30€KHCTOH PecryGmukacy THxopart
OaHKIapW TOMOHHJAH IOKOPH JIMKBUJIM KHMMATJIM KOFO3Japra KHJIWHTaH
WHBECTULMSTIAD YMYMUW MUKIOPUHUHT OpYTTO aKTHBIAP XaKMUIArd CaJIMOFH
aturu 0,1 ¢owusnu tamkun kuagu. CYHITH Huiiapaa pecrnyOluKaMu3 THXOpaT
OaHKIApUHUHT  IOKOPHM  JUKBHIJIM  KUMMATIM  KOFO3japra  KWJIWHTaH
WHBECTULUSJIAPUHUHT OpYTTO aKTHUBJIAP XaXMHUAArd CaJIMOFUHUHI Iacaluil
cypbatu Ky3aTunmokaa. Yynonuwn, 2003 tinnga Oy kypcarkud 0,7 Gon3HM TalTKum
STraH 31u’.

PecniyOnukamu3 TmwkopaT OaHKIApUHWHT IOKOPH JUKBHIUTM KAMMATIIA
KOFO3JIapra KWJTaH WHBECTULMSUIAPU MHUKIOPH Japa’kaCHUHUHI MACT SKaHJIUTH
Mapxkasuii OaHKHUHT JIOMOAp] KpeIuTIapu XKMHUHH CE3WIapiiu JIapakana
OILLIMPHILI UMKOHUHU OepMasIiay.

Kynumnuk Xopwxuil AaBiariapia FOKOPH JUKBUIM KUMMATIM KOFO3japra
KWIMHTAaH WHBECTUIMSIIAD TWHKOPAT OaHKJIAPH aKTHBIAPUHUHT YMYMHH Xa)KMHIIA
ceswnapiad  Japaxaaa IOKOpYM  CaJIMOKHM drawiaiinn. Macanan, Poccus
Oenepanmsicuna 2012 vnmHUAT 1 SHBaph XOJaTWra, TIDKOpAT OaHKIAPUHHHT
XYKYMaTHUHI KUMMATJIM KOFO3JIapUra KWIraH WHBECTULMSUIADUHUHT YMYMUN
mukaopu 1496 mupn. pyonnu Tamkwin >tau. bynna Poccust tTikopar GaHkimapu
TOMOHHUJIaH KUMMATJIM KOFO3JIapra KWJIMHIaH MHBECTULMSUTAPHUHT YMYMUI MUKIOPH
4676 mapa. pyOJIHH TalTKUI sran’. Jlemak, Poccust THKOpaT OaHKIapyu TOMOHUIAH
XYKYMaTHUHI  IOKOPM  JIMKBW/JIM ~ KUMMAaTIM  KOFO3JIapura  KWJIMHTaH

WHBECTULMSUTAPHUHT yJap aKTUBJIApU XaKMUAAaru caaMmoru 3,7 QousHu, OaHKIap

> V36exucron Pecrybinkacu Mapkasuii GaHKHHHHT CTATHCTHK MabIYMOTIAPH acOCHIA MyalUIH(Iiap TOMOHHIAH
XHCOOIaH/Iu.

® Bro/uieTeHb GaHKOBCKO} CTATHCTHKH Ientpanpaoro 6anka Poccuiickoit @enepanuu. — Mocksa, 2012. - No2 (225).
- C. 136.



TOMOHHUJaH KMMMATJIH KOFO3JIapra KWIMHIAH >KaMH MHBECTULMSUIApAArd CaIMOFU
sca, 32,0 ¢ousHu Tamkun 3TaU. By aca, Twxopar OaHKIApUHUHI MapKasziallira
JoMOapA KPEAWTIAPUHHA OJIAII WMKOHHUSTHHU CE3WIApiIN Japakaja OIIMPHINTa
XU3MaT KWJIaIH.

Tapakkuii »TraH MamJjakariapJa XyKyMAaTHUHT KUMMAaTJId KOFO3Japura
KWIMHTAaH WHBECTUIMSIIAP TWHKOPAT OaHKJIAPH aKTHBIAPUHUHT YMYMHH Xa)KMHIIA
ce3usiapiii Jlapakajia IOKOpU CaJIMOKHM Jrauiaan. Macanan, 2012 dunnaunar 1
SHBaph Xosiatura, byiok bpuranusauar ‘“bapknaiiz 0aHK M aKTHUBIAPWHUHT
YMyMUM ~ XaXMHJa  XYKYMaTHUHI  KAMMATIMd  KOFO3Japura  KWIMHTaH
VHBECTHIMSUIAPHUHT CaIMOFM 9,7 (OM3HM TAaIIKHN >TAH . Maskyp KypcaTknd
AKIIIunnr “BoHk o Amepuka” Gankiaa 7,9 HOM3HH TAIMIKII ST .

ByHunr ycrura, TapakkMid 3TraH MamilakamiapAa XyKyMaT KHMMATIH
KOFO3JIAPHUHT WHPUK SMHUTEHTH XucoOmaHamu. Macaman, AKlIma xummatim
KOFO3JIaPHUHI 3MUTEHTIIApU HMYHMJa XYKyMaT, SMHUCCHs XaKMHUTa Kypa, OMpUHYU
YpUHIA Typaau.

Jlemak, V36ekucton Pecrybmukacn Mapkasuii GaHKM KaiiTa MONMSNIAII
cuécatu JoMpacua aMaira OUIMPUIIAIUTraH JIUCKOHT ONepalusiIapuHIHT MaBXKY/]
SMaCiIUry, JoMOap ONepalsUIApUHUHT 3Ca PUBOXIJIAHMATAHJIMIHY, KHCKa
MyAJaTIM JaBpuil opanukiapaa, Mapka3uii OaHKHHHI THXKOpaT OaHKJIapura
Oepuianurad MyIJaTiau KPEAUTIAPUHAHT XQKMUHHU OIITUPHII WK OWIaH MIJITHMA
ccyla Kanutauiapu 0030pujaru pecypeiap Takid@ura Ba KpeIUTIapHUHT ypTadya
0030p mapakacura TabCUP ITHUII 3aPYPUATHHHU F03ara KEJITUPAIH.

Vrum uxtacommétd  MamuakaTnapuza Mapkasuil  GaHKMHHHT  KaiiTa
MOJIMSJIAII CTaBKaCHMHM Oelruiamijga acocuid bTHUOOp MHQISALUSHUHT KOpPUH Ba
KyTHIaéTraH Japakacura KapaTuiMoKaa. Yoy xonaTHu Poccus Ba Y36eKHCTOH

MHCOJIU/IA SIKKOJI KYPHIIl MyMKHH.

7 Barclays bank. Annual Report. 2011 — London, 2012. - P. 170.
¥ Bank of America. Annual Report. 2011 — Washington, 2012. - P. 148.
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2.1-pacm. Poccus ®@enepanmusicuaa Mapkasuii 0aHKHUHT KaiiTa
MOJIMSIANI CTABKACH BAa HH(ISIUSIHUHT WHJUTHK Japaxkacu, ¢gousaa (xap oup
MOJIMABMI HHJIHUHT CYHITHIATU 1apaXKacu o.mmraH)9

2.1-pacM MabliyMOTIIapWJaH KypuHaAWKWA, Poccuss Mapkasuii OaHKH
TOMOHUJIAaH KalTa MOJUsUIall CTaBKAaCUHU YpHATUIa WHQISALMUSHUHT KOpUH
napakacu xpcoOra onmHasnTH. MacanaH, 2008 finnga Mapkasuii OaHKHHHT KaiTa
MOJIMANAII CTaBKACH MH(IALMAHUAT HUILUTHK Japakacura TeHnr oymran. Exu 2011
Hunna MHQIAUMAHUHT Wik aapaxacund 2010 Hwunra HucOaTaH ce3wntapiu
Japaxkaga nacairanauru Mapkasuii OaHKKa KaiTa MOJUsUIalll CTaBKAaCHUHU
nacaTHpHII UMKOHUHU OepraH.

Kyiiugarn pacM MabIyMOTIapud OpKamM Y30eKHCTOH PecmyGmukacuia
Mapka3uii OaHKHHHT KaiiTa MOJIMSJIAIl CTaBKacH Ba WHQIAIMS JTapakaCHHUHT

V3rapummra 6axo oepamus.

? Poccuiickas skoHOMHKa B 2011 ropy: TeHACGHIMH U nepcrnektuBbl. — M.: MuctutyT Taitnapa, 2012. - C. 35,; ’
Bromerens 6ankoBckoii ctatuctuku LlentpansHoro 6anka Poccutickoit @eneparuu. — Mocksa, 2012. - Ne2 (225). -
C. 63.
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2.2-pacm. Y30ekuncToH Pecnybumkacuga Mapka3uii 0aHKHMHT KaiTa
MOJIMSJIAII CTABKACH Ba MHQISINUSIHUHT HWJUIMK Japaxkacu, pousna (xap oup
MOJIMSIBMH MWJIHMHI CYHITHAATH Japaacu oJauHraH) "

2.2-pacM MawbiymoTiapuaaH kypunaauku, 2007-2010 iwimapaa Mapkasuit
OaHKHMHI KaliTa MOJMsUIAIl CTaBKACHMHHU OapkKapop Tap3fa, SbHU Y3rapMaciaH
14,0% napaxacuga cakiaad TypWITAHJIWTH WHOIANUSIHUHT HUCOATaH TacT Ba
OapKapop Japa)kaCUHU TabMUHJIAIl UMKOHUHU Oepras.

2011 #immauar 1 sEBapunad Gouwiad, Y36ekucton Pecrybnukacy Mapkasuit
OaHKMHMHT  KaiiTa  Monusuiam — craBkacuu 2,0  Qouziam  MyHKTra
MACAUTUPUIITAHIIUTH TIDKOpAT OaHKIApU KPEeOUTIApUHUHT ()OW3 CTaBKAIAPUHH
MacaTUpPHUI Ba IIYHUHT acOCHJA XVKAIMK IOPUTYBUM CYOBEKTIApPHUHI OaHK
KpeauTnapuaan (QoigaaHuIn JapakaCHHW OUIMPUITHUHT 3apypiurd OwusaH
OenruiaHaay.

2012 wuwun pasoMuga V36ekucTon Pecnny6nukacu Mapka3uii OaHKUHUHT
KaliTa MoJuWsjam craBkacw YyiraptupmwiMacnaan, 12,0% papaxkacuma cakiiad
KOJIMH/TH.

2013 #mnga xam pecnyoianka Mapka3uii OaHKMHUHT (POU3 CTaBKaJIAPMHHUHT
OapKapOpIUTHHYA TabMHHJIAIITA KapaTWiTaH KailTa MOJUsJaml CHECATH JTaBOM
STTUPUIIATM. V36ekucTon Pecnnyonukacu Mapxkasuit 6anku borkapysu Paucu

®.M.Mymnaxonos 2013 iinn 23 aBrycr kyHu Y36exucron Pecrmy6mmkacu Ouwuit

10 ¥36exncron Pecnybmmkacu Mapkasuit 0aHKHHUHT MabIyMOTIapyu. Wwww.cbu.uz.



Maxxaucy CEHaTMHMHT YH HKKMHYH SUINIM MAXJIMCHIA OepraH Y36eKHCTOH
PecniyOnukacu Mapkasuil O6ankunuHr 2012 iungarn QaoiausiTé TYFpUCHIATH
XucoboTuaa HHQIAIMUSHN KUIOBJIAII, OaHK TH3UMHUHHHT OapKapOPJIUTHHU SHAJIa
OILLIMPHII Ba MaKpOUKTHCOAMM YcuIll OapKapOpJIUTMHUA TabMUHJIAILTA KapaTHIraH
MOHETap CHECATHU OO OOPWIHMINMHU TabKUAIaau. MasKyp XojaTiap MOHETap
cuécatauar 2013 #innra MyipkaiaHTaH acocui WyHanmmoiapuaa Y3 udogacuHu
tonraH. Xycycas, 2013 innga:

- 2013 iwmnaa WHQISIOUSIHUAT TPOTHO3 KypcaTkudun  7-9 % kwimb
OeNruiIanau;

- (ous cuécatuma acocuit bTHOOP Mya OO30PUHHMHI OAPKAPOPIUTHMHU Ba
O0aHK JEenmo3WTNIapu  JKO3MOAMOPIUTHHH TabMHHJIAIITA, OJKyMIIaJaH, axoJH
OMOHaT/Iapu Oyitmya pean (Hou3 CTaBKATAPUHUHT WXKOOUUIMTMHM CaKJ1ad KOJIMII
Xamjia THKopaT OaHKIIapH JETOo3UTiIap MopThenuaaru y30K MyIIaTiIn JETO3UTIap
YIYIIMHU ~ OLIMPUINra, IIYHUHTAEK, HWKTUCOAUETHUHI  peall  CEeKTOpHra
aXpaTwiagurad Kpeawtiaap OVinya ¢owm3 CTaBKAJIAPUHUHT MaKOYJTUTHHU
TabMUHJIALITA KapaTUiIaiu;

- Mapka3swmii 6aHKHUHT KaiiTta Monusuiam ctaBkacu 2013 ¥ maBommma 12%
apakacua cakiab KomuHamy

V36exucton  Pecnybnmkacy — JaBiaT  MyCTAKWJUIMTHHHHT  JaCTIaOKH
Hnmtapuna HHQISOUS JapakKaCHHUHT FOKOPH dKaHIuTH Mapka3uii OaHKHHM KaiTa
MOJIMSJIAII CTaBKACHHUHI OIIMpHUIIra MaxOyp kuwimu. 1994 imnna Mapkasuit
OaHKHMHT KaiTa MOJUSJIAIl CTaBKACHHMHT WWUIMK aapaxacu 150 dowusman 225
domsra kyrapuman' .

Tapakkuii 3Tran MamiakaTiapaa Mapkasuil GaHKJIApHUHT KailTa MOJUsIIall
CTaBKAaCHHU OeNTWIIaIma aCoCHi 35THOO0P MyJI MACCACHHUHT YCHUII Japa)kacura Ba
MaKpOMKTUCOJIMI YCUIl CypbaTiapura KapaTuiaim.

2.1-:xaaBaj

2012 iunma NyJI-KpeauT cuécaTujard Ba3usT Ba MoHeTap cuécaTHHHr 2013 ifmnra MyipkalulaHraH acocuil
nynamuuuiapu//bo3op, myn Ba kpeaut. — Tomkent, 2013. - Nel. - b. 22-23.

"2 AsmzoB V.V. V36ekucTon MKTHCOTHETHHUAT GapKapop YCUIIMHE TAbMHHIAIIIA MOHETap Ba (HCKAI 1aCTaKiIap
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EBpona Mapka3uii 0aHK:H MOHETAP CHECATH MHANKATOPJIAPUHUHT
o 13
y3rapuim -, ¢pousaa

HNunnap 2010 #nnga
2006 #unra
Momnerap uHIUKaTOpAAP HHUcOaTaH
2006 2007 2008 2009 2010 Y3rapuim
Ilyn maccacCMHMHT HHIIIUK
yeumu 3.4 3,1 2,7 3,7 1,0 -24
NHpASUsTHUHT HHITTAK
Jlapakacu 2,0 2,0 2,1 0,3 1,6 -04
Xucob cTaBkacu 2,0 2,0 1,75 1,0 1,0 -1,0

2.1-xanBan MapaymotriapuaaH kKypuHaauku, 2010 iunma eBpo3oHaga myn
MacCacHHHUHT WK Yeuin cypbatu 2006 imnra HucOaran 2,4 Gou3Iu IMyHKTTa
nacaiirad. by sca, kaXoH MOJUSBUM-UKTUCOANN UHKUPOZUHUHT TabCUPHU Ty ailiu
€BPO30HA/Aa PEIEeCCHs XOIATUHHHT 03ara KeITaHINTY OM1aH N30XJIaHa/IH.

[llynunraek, eBpo3oHana WHOISUUSHUHT —TaxXJWid KWIMHTAH — JIaBp
MoOaltHuIa Ce3UIapIIn Japaxkaaa macanraninry Ky3aTiwiay. by aca, ¥3 HaBOaTHaa,
MyJI MACCAaCUHUHT YCHUIIl CyphaTIapUHU MacalTaHIUTUHUHT HATHKACUIUP.

Masbaymotnapaan  kypunaauku, 2006-2007 #wmiapna EMDB  nuckoHT
CTaBKaCMHUHI OUIMPWIMILK €BpOJard MyJdl MAacCaCMHUHI VCUII CypbaTUHU
nacaiimmura oG kenmd. Y3 HaB6atuaa, EMB  JIMCKOHT —CTaBKACHHHHT
ommpuuiy AKII @3 THUHT AUCKOHT CTaBKACUHUHT OIIUPIIIMIIH OWjIaH OOFIIHK.

2006-2007 wmwmapna EMbB xuco6 craBkacuauHT 2,0 % npapaxkacuia
y3rapTUpuiMaciaH cakjiad KOJIMHTAHJIWTH Tyl MAaCCAaCHMHUHT MWWUIMK YCHII
CypbhaTiIapruHu 0apKapOpIUTHHU TabMUHIIAI UMKOHUHU OepraH.

2010 #iunpa eBponunr AKII mommapura nucbaran kaapunu 2006 itwira
HUcOaTaH OMpPMyHYa ONIM Ba Ma3Kyp XOJaT €BpOJard IMyJl MacCaCHHU YCHII
CypbhaTIapuHUHT HUCOATaH macT Oynraniauru Ouiian u3oxjaHaau. byHuHr siHa Oup
cababm - 2008-2010 wmmmapaa EBporra Mapkasuii OaHKMHUHT XUCOO CTaBKaCHHHU
AKII ®3T xuco6 craBkacugaH rokopu Oynranmurugup. 2010 itmn maBomuga
O3TauaT XMCc00 craBkacu 0,5 % napaxkacuma Oynran O0yca, EBpona Mapka3uit

OankuHHUHT XUco0 craBkacu 1,0 % mapakacuaa cakiad TypHIIIH.

13 http://www.ecb.evropa.eu caiiTuna b10H KwinHran EBpoma Mapkasuii OaHKMHUHT HHIUITMK XHUCOOOTIApH
MabJIyMOTIIAPH aCOCH/Ia MyaJUTH( TOMOHUAAH XUCOOIAH/IN.




EMb MOHETap CUECATUHUHT caMmapaopJIMrUHA TaBCU(DIOBUU
KypcaTKuwiapiaH Owpu WHQUISIUSHUHAT TACT JapakacHMHU  TabMHHJIAIITa
myBaddak OVmuHTaHmurH Xpcobmanaau. 2004-2005 rapaa TMCKOHT CTaBKacH
JTapayKaCUHUHT TacT OYITaHIUTH WHQISAIUSIHUHT HILIUK TapakacuHu 2 Gou3aaH
FOKOpH OYuimmra oJin0 KeJau. AMMO JKaXOH MOJIMSBUH-UKTUCOAUN WHKUPO3U
mapoutusia EMb xuco0 craBkacuHu Oup Heda Maporaba y3rapTHpHIITa Maxoyp
Oynau. ByHuHr acocuil cababu HIyHAAaKd, €BPO30HA MamilakaTliapuaa THXKOpat
OaHKIApW J>KOPUH JIMKBUUTMIIMK JapakacMHU WYKOTHO KYHaHW, SbHH yiapia
JUKBUUTWIUK PUCKU TTAKI0 OYIIIH.

2.1-xanBan MabayMoTiIapuaan Kypunaauku, 2006-2009 iunnap mobaitHua
mynr maccacu eBpo3oHana 0,3 ¢owmsnu myHkrra omau. byHuHr ca®abu mryHmakw,
KaXOH MOJHSIBUI-UKTUCOIUI WHKUPO3M HATHXKACHIA €BPO30HA MamilaKaTIapH
THYKOpAT OaHKJIapUAa TUKBUIJIWIMK PUCKHHUHT YyKYpJIAlTUIIH 103 6epau. byHunr
HaTwkacuaa EMbB Tuwxopar OaHkmapura kKarta MHKAIOpAA KpeauTiap Oepuinra
MaxOyp Oyau.

Kentupunran xaaBal MablyMOTIapUIaH KYpPUHAJIWKH, TaXJWI KWJIWHTaH
naBp MoOaiHWIa HWHQISIMUSHAHT WWUIMK CyphaTHHU OapKapop JapakacuHU
cakiad Ttypuimra wmyBaddak OynuHran. BbyHuHr acocuit ca®abu 1IyHIaKw,
€BpO30Hara KMPyBYM MamJjakaTiap Y9yH WHQISIUSHUHT WILIUK JapakacHHH 2
dbousman omupMaciuk MaxOypusTu rokinaHamu. Iy ca6abmu, eBpo3oHana
UHQIAUSHUHT YpTada WAUIMK Japakacu TaxJ M KWJIMHTaH JaBp MoOaitHuma 2,0
dhousnk MebEpHA Tapaxanaad ce3naapin GapK KHIMau.

V36ekucron PecryGnukacu Mapkasuii GaHKM —TIKOpPAT —OGAaHKIAPHHU
KpeauTianm XaKMHWHHA OIIUpUIN Wynu OwjnaH OaHK KpemuTiapu  Qous
CTaBKaJAPUHHUHT Japakacura peajl TabCUp OTHINM Ba IIy acocaa axoid Ba
KOPXOHAJTApHUHT OaHK KpeauTiapura OynraH TanaOWHU KOHIMPUII JAapakacHHH
Xama THXOopaT OaHKJIAPWHHUHT >KOPHHA JUKBHUTHIINK MapaKacCHHU CE3UJIapiH
napaxkaja OMMpHUIIH J03uM. By 3ca, mupoBapa HaTukazna, CYMHUHT ¥pTa Ba y30K
MYAJIATIA TaBpUi OpajuKiIapaa OapKapOpIUTHHUA TAbMUHIIAII YIYH 3apyp Oynran

I/IKTI/ICOI[I/Iﬁ MYXHWUTHH r03ara KCJITHUpaIu.



Ymly ypunma TaOuuii OMp caBOJ TYFWJIMIIM MYMKHH, S’bHU Mapkaszui
OaHKHUHT KalWTa MOJHUSUIAIl CHUECATH OPKAIM THXKOpAT OaHKIAPUHUHT KPEIHUT
OMUCCHSICUHN parOaTIaHTHPWIMINKN MyOMalagard IyJl MAaCCaCMHUHT KECKHUH
OIIMIINTAa Ba IIYHUHT acocHja WHQIAIMUSHU KydaluIura oiu0 KeaManaumu?
Uynkn M.OpuaAMEHHUHT TyJI-KPEAUT KOHIEMIHUACHIATH MYXHM KOHJajap/aH
Oupu OYnmO, TkopaT OaHKIApPW KPEAUT HMHUCCHUSICHHHHT KECKHH OIIUIIN
MyoMajiaJard IMyJl MAacCACHHUHT OIIUIINTa Ba IIYHWHT acocuaa WH(IAIUSHUHT
Kydaiumura onubd Kellaau, JeraH Koujga XucoOmaHaaw. AMMO OW3HHHT
dukpummzua, M.OpunMeHHHMHr ymOy KomMmacH Y30eKHCTOH PecryGmukacu
UKTUCOAMETH PUBOXIIAHUIIMHUHT XO3UPrd JaBpuaa Y3 UCOOTHHU TOIMAMIIH.
ByHuHT cababu 1mIyHIakW, XO3WPTH JaBpla, PecryOIuKaMu3aa WKTHCOIUETHUHT
THKOpAT OAaHKIJIApH KpEIUTIIapu OWIaH TAabMUHJIAHMII Japakacll YHYATIUK IOKOPU
sMac.

2.3-pacM MaBJIyMOTIApHJaH KYpPUHAIUKUA, PECIyOJMKaMHu3aa THKOPAT
Oankiapu kpenutiaapuHuHT SIMMra HucOaTaH caaMOFH KypcaTKWYd KHECIIaHTaH
naBiaTiapra HucOaTan cesunapiu gapaxana nact. lly cababmm, umoHu OwnaH
alTUII MyMKUHKH, THXKOpPAT OaHKIApH KPEAUT KyHHJIMadapd XaKMUHUHT OIIUTITH

MyJl MACCAaCUHUHT MHQISAIUOH YCUIIUTa OTHO KeTManIu.
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V36eknucton PecryOnukacu XykKanuK aManMéTHIAa MHIUIMA  BaOTaaa
AMHUCCHUSI KWIMHTAH TpaTTajlap MyOMaJaCUHUHT MaBXy]l SMACIUTU MaMJIaKaTUMU3
Mapka3uii 0aHKU TUCKOHT CHUECATHHU IIAKIUTAHTHPHUII UMKOHUHU OepMmaiimu. by
aca, ¥3 HaBOaTua, V36ekucton PecniyOonukacu Mapka3uii 6aHKH KaiTa MOJIMSUIAIT
CMECATMHHUHI MyoMajaJard IyJd Maccacura Ba MWUIMA — BaJIOTaHUHT
OapKapopurura TAbCUPUHU MAabIyM JAapakaa macauTupau.

Mapka3uii OaHKHUHI KalTa MOJIMsUIAIl CTaBKacH ccyla KaluTauiapu
0030puaaru eno3uTiiap Ba KPEAUTIAPHUHT 0030p CTaBKajdapura TabCHp ITYBUH
MOHETap WHIUKATOpJIapJaH Oupu OynraHnurud ca®aliau, YHUHT MabliyM JIaBpUi
opanuKlapia Yy3rapTUpuwiMaciaH cakjiad Typuwiuilu OaHK Kpeautiapu Qous
CTaBKaJAPUHHUHT OapKApOPIUTUHUA TabMUHIANIAA MYXUM axXaMHsIT KacO 3Taju.
Twxopar Oanknapu Kpeautiaapu (ous CTaBKaJapUHUHT  OapKapOpPIUTHHU
TabMUHJIANI WKTUCOMUETHUHT peasl CeKTOPUMHU KPEOWTIIall >KapaéHura WKOOWi
TabCUp KypcaTaJy, KOPXOHAJIAPHUHT KPEAUT TYJIOBIAPU MHUKIOPU OIIHO
KETUIIMHUHT OJAWHU OJIa/Id, KahWTa MOJUsjall CUECATUHUHT MaKpOUKTHCOIUN
OapKapopIMKKa TAbCUPUHU aHUK OaxoJsall UMKOHUHU OIIUPAIIH.

Mapka3uii 0aHK KailTa MOJUSJIAIl CTaBKACHHHUHT OapKapopiuru Oopacuia
Snonus Mapkasuii OaHKUHUHT TaXKpUOACH MYXUM aMalluii axamusT KacO STaju.
2006 iunHUHT HOsIOp oiuaa fnonHus Mapkas3uil GaHKMHUHT XHMCOO CTaBKacH
CYHITH Oel T nauaa GUPHHYM MapTa Y3rapam .

AWHM BakTIa, NIyHU YBTUPOQ ITHUII KOU3KH, CYHITH Hiapaa Oup Katop
PUBOXKJIAHTAaH MamJjakaTiapja Mapka3uii OaHkmap Xuco0 CcTaBKaJIApUHUHT
HOOAPKApOPIMK JapakaCMHU omTamiura Ky3aTwian. Macanan, AKIIT ®3T 2004
vunauHr 30 uronuaan 2007 wumauer 10 maiiura kagap Xxuco0 craBkacuHu 17
Mapta omupan. 2004 vmmauHT 30 nroruaa ®3T HUHT XUc00 cTaBKacu 1% Kuimb
Oenrunanrad 3au. by aca, cyHrru 46 itnnn MmoGalHUIAru HT NacT XUC0O CTaBKacu
sau. 2007 vimmauar 10 Mak kyan ®3T HUHT XHCcOO cTaBKacu 5,25% mnapakacuia
oenrmwiangu. by sca, Hucbaran KopH Aapaxaaard XMcod CTaBKacH XHCOOIaHaIH

Ba yHHHT Oy Kamap rokopu oenrunanumu AKII ®3T paxdapu ben beprankeHuHr

'S http // lenta. Ru/news/2007/02/21/japan/



¢ukpura kypa, WHQISIMUSHUHT KyTHIA€TTaH YCHUIN CyphaTHra KapIik Kyparl
qyopacu xucobnanaau. UyHku sHepropecypciap 0aXOCHHUHT FOKOPH SKaHIIUTH Ba
yii-)koi 0Oo30puaaru TYPFYHJIMK OKHOaTHaa WHQIAIUS CYPHATUHUHT YCHIIN
KyTHIMokza' .

AHrmms Mapkasuii 0aHKM TOMOHHJAH amalira OIIUPIIIaéTraH KanTa
MOJIMSITAIT CHECATH YUYH XaM XHCOO CTaBKaJAPHHUHT HOOApKapOPJIHWTH XOC.
Cyurru ontu #un wMobailHMAa YHUHT XHMCOO cTaBKacu Oup Heya MapTa
Varaptuprwiay Ba 2007 HHITHUHT WO OMHTa KeJTMO YHUHT WHJUTMK cTaBKacu 5,75%
KAIUO 6eJIFI/IJIaHI[I/Il7. Anrnmuss Mapka3uii OaHKUHUHT pacMui 0aéHOoTHAA XHCOO
CTaBKACUHUHT OINMPWINIIK WHOIAIUSHUA OJKWIOBJAIl MakKcajuaa amalra
OIIMPHJITAHIIUTH YTUPO( ITHIITAH.

PecryOnukamuzna OaHKIIapapo KpeauTiiap 0030pUHHUHT
pUBOXJIaHMarammrd ~ Mapka3uii  0aHk  KalWTa MONMSUTal  CHECATHHHUHT
TabCUPUYAHJIMTH, CaMapaJopJIrura cajOuil Tabcup Kypcaraiaw. byHuWHT cababu
IIyH/IaKW, OMpUHYHIAH, OaHKIapapo KpeauTiaap Oo30puaaruHa Jero3uTiap Ba
KpEAUTIApHUHT 0030p 0axOoCH aHWKJIAHAAW Ba KPEIUT pecypciapura OyiaraH
Tana® Ba TaKMM()HUHT aMangard XOJATHHW Oaxoyaml Ba IMPOTHO3JIAIl UMKOHHU
103ara Kelajau, WKKHHYWAaH, Tagad Ba Takiau@ acocwaa IMakulaHTad Qous
CTaBKaCUTHMHA CCyJa KanmuTaIlapu XapaKaTHHH TapTHOra COJUIIHHHT 0030p
PEryIATOPH XUCOOIaHAIH.

banxmapapo kpeautiap 6030pu pUBOXIIAHMAraH IapouTna Mapkasuii 0aHk
TOMOHHJIaH TIDKOpAT OaHKIapura OepuiaguraH KpeAWTIAPHUHT MHUKIOPUHU
OIIMPHUIIT WYIM OWIaH MWJUTMH BaJIFOTajard mysuiapra OynraH tayiabra Ba yiap
Taknmudura TabCHpP OTHINHUHT aXaMUATH ommamu. JIekuH OyHUHT Y4yH,
OupWHYMJIAH, THXopaT OaHkiIapw Mapkasuii OaHK KpEIUTIApWHH KHUCKA BaKT
WYHUIa, TE3KOp Tap3Ja OJIUII WMKOHHUTA 3ra OYJIWIUIapU JI03WM; WKKUHYHIAH,
Mapka3uii 6aHK KaiiTa MOJIUSIIAI HHCTPYMEHTIAPUHUHT (JToMOap i KpeauTiap,

OBEpHAWT, MYIJATIA KpEeOuTiIap, AUCKOHTIM KpeauTiap, oBepapadT) Aespiu

' http // lenta. Ru/news/2007/08/01/rate/
" http // lenta. Ru/news/2007/08/01/rate/



Oapuacura sra Oynumm J03uM. AKC xoi1a, Mapkasuii OaHKHUHT KaliTa MOJHSIIAII
KpeAUTIapy XaKMUHU ONIMPHUIN WMKOHHUATH dYerapanaHu0® Kojaaw. MacanaH,
X03UPru faBpaa Y3zbekuctoH PecryGmukacu Mapkasuil GaHKHHHMHT JUCKOHTIIH
KpEAUTIapu MaBXKyJa dMac, JoMOap/uid KpeauTiapu MUKIOpU Kuuuk. By sca, ¥3
HaBOaTHuma, THXKOpaT OaHKIAPWHWHT JUCKOHTIM Ba JIOMOApIM KpeauTiapra
OynraH TayabaapuHN KOHAUPHIMAaK Kojuiura cabad oymamu.

AlipuM YTHUII HMKTUCOOUETH MamilakaTiapuja Mapka3zuil OaHkmap KaiTa
MOJIMSUTAITHAHT KaTOp HMHCTPpYMEHTIapuaaH (QolgataHul aMaMuéTHHA Wyra
kyiumra myBaddax 6ynaunap. Macanan, Poccusa @enepauuscu Mapkasuii 6anku
JoMOap] KpeauTiapu Oepulll, OBEpHAUT, oBepApadT, MyIAaTIu KpeauTiap OepHii
aManuéTuHU JKopui stumra MyBaddak Oymau. bupruna 2011 #wmima Poccus
Mapka3zuii 6aHKM TOMOHHJIaH THXKOpaT OaHkiIapura 76,8 mipa. pydos MUKIOpUIa
nomOapn kpeauTiapu Ooepunau. by aca, 2010 wwinarura Hucbaran 78,6 ¢owusra
Kyn  geMakmup' . ByHuHr ycrura, Tmkopar Gankmapu Poccus Mapkasuii
OaHKMHMHT OWp HWiIrada MyJJaTiF KpeauTiIapuiaH Xampaa oBepapadt Ba
OBEPHAUT KpeAUTIapuIaH (oiIaIaHIIIl UMKOHUSTUTA TaIUP.

[yaucu xapakrepiauku, Poccuss Mapkasuii 6aHKM TOMOHUAH OepuiaéTran
noMmOapau KpeauTiaap HadakaT FOKOPU JUKBHIUIMIIMK XYCYCHSITHTa 3ra OyiraH
Xykymar Ba Mapka3uii OaHKHUHT KHUMMAaTJIA KOFO3Japu OwiaH, Oallku FOKOPH
uIoH4Yra 3ra Oynran Poccusi KOMmaHUWSUIApUHWHT Kap3 MaKOypHsTIIapu OwiiaH
XaM TabMUHJIAHMOKIA. byHuWHT Hatmwkacuma Poccuss Mapkasuii OaHKWHUHT
JoMOapT KpeauTiapu OSpUIll HMKOHHUSTH STHaJ1a OIIMOK/IA.

Xamkapo Mukécma ToOopa uUyKypiamub —OopaérraH  riobaianryB
X)apaCHaapu MapKasuil OaHKIApHUHT MYJI-KPEAUT CHUECATHHU amMajra OIIMPHUII
WMKOHUATIApUTA CE3WIAPNIH Japakaga TabCUp KypcaTaaw. byHuHT cababu
IIYHJAKWA, XajdKapo TJI00A/UTamyB >KapaCHIApUHUHT YYKYPJIANTyBH XOPHKHMA
BaJroTaap OKUMUHHUHT MaMJIaKaTiiap Vpracumaru XapakaTIaHUIIN
HOOAPKAPOPIMTUHYN KydaWTHpaaw. DByHUWHT HaTwxkacuga Mapkasuii OaHKIap

oJIIMJ1a KyHuJarua MKKd MyaMMo fo3ara KeJiaJiu:

'8 "onosoit oruer Banka Poccuw 3a 2011 rom. — Mockaa, 2012. — C. 283.



— OupuHYMJAH, Mamjlakatra KUpUO Kena€TraH XOpWXKUN —BajroTajap
OKMMUHUHI  KyYallMIIM  HATHXKacuJa XOPHMXKUM  BallloTajapAard  HETTO-
AKTUBIIAPHUHT MWUIMK BaJioTa Kypcura HucOaTaH fo3ara KelaJuraH TabCHpHUTa
Oapxam OepuIll MyaMMOCH;

— WKKAHYUJAH, MamJakaTJaH dYuKUO KeTa€TraH XOpWXKUU BatoTajap
OKMMHUHHMHI Ky4YalMIIM HaTH)KAaCHJAa XOPMXKMM  BalltoTajlapAard  akTUBJIAp
MUKJIOPUHUHI ~ KaMaWuIIM Ba I[IYHUHT acoCHJa MWUIMM  BaTlOTaHUHT
KaJpCU3JIaHUIINTA WYJT KYUMACIMK 3apYPHUATH r03ara KeJIaau.

bupunun Mmyammonu xan kwiuin Mapkasuii 0aHk ToMoHUJaH ¢daosn Tap3na
CTepUIM3alusa ONEpalUsICUHMA amajira OLIMPUIIHKA Ba KalTa MoJHsUIall
KpeauTIapy MHUKIOPUHU KYMAWUTHUPUIIHU TaKO30 3Taau. AKC XO0J1a, XOPWKHI
BAIIOTAJIAp TAKIU(GUHUHT KECKUH OIIMIIM HATHXKACUJAa MIUUIMNA BaTlOTaHUHT
HOMHUHAJ ajJMallyB KypCH IOKOpH CcypbaTiiapfa YCUIIM Ba IIYHUHI acocCHja
MamJlakaT dKCIOpPTUTa HUCOATaH Kywid cajiOuii TabCUp t03ara KEJUIId MYMKHUH.
Maskyp myammoHu xan kuiumiga Poccus, HopBerus xabum HHpUK MUKIOpAard
Bapkapopnamtupum — donyiapura  3ra  OynraH  HePT OIKCHOPT  KWIYBUYH
MaMJIakaTiap OOIIKa MaMJjlakaTiIiapra HucOaTaH MabliyM YCTYyBOPJIMKIApra Srajup.
UyHnku ymOy mamiakatiapaa HeT >kaxoH OaxXOCHMHUHT OIIUIIM HaTHXKacuaa
r03ara  KelnraH  KyliuM4ya  3KCHOPT  TYUIYMUHHUHT  aCOCUM  KHUCMH
bapkapopnamrupum donaura tymanu. Hatmwkana bapkapopmamrupuimn GoHau
MYJI SMUCCUSICUHU CTEPWIN3AIUS KNI (QYHKIUSICUHU OakapaJiu.

bapkapopnamtupum (ouaura Ba pUBOXKIAHTAaH MONHs Oo30piapura sra
OynMaraH Mamiiakatiap/a XOPHXKHH BalioTalap TaKIU(UHUHT TyJd Maccacura
TabCUPUHU KaMaWTUpHUII Makcaaujaa Mapka3uid OaHKHUHT KaWTa MOJMsUIall
cuécarunan (polgagaHUI MyXUM aMajui axaMUAT KacO 3Taau Ba OWp BaKTHHUHT
y3us1a 00bEKTUB 3apypUSIT XUCOOTaHAIH.

Mamiakatnad YMKUO KeTaéTraH XOPYKHA BaaoTajaap OKUMUHHHT KyJalHIIy
HaTIWKacuJa MWUIMKA BajlloTa HOMHUHAJ alMalllyB KYPCUHHHT OapKapopiIurura
HHUcOaTaH ro3ara KejaJuraH cajOuil Tabcupra OapxaMm Oepuin OwiaH OOFIHK

OynraH WMKKMHYM MyaMMOHHU XaJl KWJIUII, IOKOpUJA TabKUIIad YTraHUMU3JCK,



Mapxkazuii OaHKHUHT KaiiTa MOJMsIIall CUECATH OPKAJIM KOPXOHAJIAPHHUHT TYJIOB
KOOWJIUSTUHU parOaTIaHTUPUIITHU TaKO30 ITAJIH.

2008 #innma OonnIaHTaH KaXxOH MOJIUSIBUN-UKTHCOIUN HHKAPO3UW Mapkaszuii
OaHKJIApPHUHT MOHETap cH€caTh MHCTPYMEHTIapuaaH (GoiiaaaHu MEXaHU3MUHU
Ba yHHHI TaKTHK MAaKCQ[UIApDUHHW TaHJAlml >KapaCHJIapura  Ce3usapiu
VY3rapTUpHILIapHd KUPHUTHIIHA 3apyp KWIWO Kyinu. XycycaH, TapaKKWW JITraH
MamJIaKaTJIapHUHT OaHK amanuéruyna Mapkasuil OaHKHUHT KpeauTiaapu THUXKOpaT
Oankiapu GaoNHMATHHU MOJMSUTAIITAPUIN MaHOaw OyiIMaciuru Kepak, Iy
cababnu, Mapkasjiamiral KpeauTiap >Kyaa Kucka myaaaTiu Oymub, daxaTruHa
THKOpAT OaHKIAPWHUHT JIMKBUUIMJIUTHHA TabMHUHJIAII MaKcaauaa OCpHITHIIN
JI03UM, JIETaH IyJI KOUJACH MaBXy/I d/IH.

KO3 Gepran xaxOoH MOJUSBUN-UKTUCOAUN MHKUPO3M HATHXKAcHIla Mas3Kyp
myn kouaacu Oy3winn. SIpHN, Mapkasuii 6aHKIap THXOpaT OaHKIapura MyaIaTin
KpeauTiiap Oepa Oomuiaaunap.

2008-2009 #wmmnapga AKII ®enepan 3axupa tuzumu (O3T), Espomna
Mapxkazuii 6anku (EMbB), Anrnus, Belinapus Ba fInonust mapkasuil OaHKIapu
600 MIpa. eBpojaH OPTHK MHKIOpJA KalTa MOJMSUIANl KpEIWUTiIapw Oepwuiira
Kapop kwigu. 2008 #wunravya OynraH  gaBpia  XaM  TapakKWid - 3TraH
MaMJIaKaTJIApHUHT Mapka3uid OaHKIapu TOMOHHMJAH TIXKOpaT OaHKIapura
MYAIATIA KpeauTiap Oepull aMaauéTH MaBXya SAu. AMMO ymlOy KpeauTiiap
Kyoa KUCKa MyagaTid OynauO, ¢akaT Twkopar OaHKIAPUHUHT — SKOPHM
JTUKBUUTWIINTUHY TAbMUHJIAII MaKcaaura Oepuiiap d7u.

2007 wwrarHT nekadp ovmaa @3T Tmkopat OaHKIIapuTa JaBpH OJITH Oirada
OynraH mynagarra Mapkasiairal kpeaumiap oepumiau 6onuianu. EMbB aca, 2008
WumHUHT 16 OoKkTAOpMmaH Oomuiad, TrkopaT OaHkiIapura 6 oirada Oynrax
MYyJJaTra MapKas/alran KpeauTiap Oepa Gomwraam .

Kaitn stum xousku, EMB Tmwkopar OaHkimapura KAMMATINH KOFO3JIapHH
rapopra KyinuO, KailTa MOJUSIAll KPEAUTIAPH OJUII HUMKOHUSTHUHH OUIUPJIH.

Awran, EMb mapkasnamrad KpeauTIApHUHT TapoB TaAbMHHOTH cHdaTuaa Kaoyi

1 Anpprome C., BypiaukoB B. JleHe)HO-KpeIUTHas MOJIMTHKA U TITI00aNbHBIH (PUHAHCOBBIH KPU3UC: BOIPOCHI
MeTofoiorun U ypoku aist Poccnu // Bonpocst skonomukn. — Mocksa, 2008. — Nel1. — C. 39.



KWIMHAJUTAH KUMMATJIA KOFO3JIADUHHUHI COHUMHHM omupau. KaxOH MOJIUSBUM-
UKTHCOMUM wuHKUpo3ura Kamap EMbB ¢dakar xXykymaTinapHUHT KUMMATIA
KOFO3JIapMHM  XamjJa KOMIAHWsUIap Ba OaHKIAPHWHT AaKTHBJIApW  OwWiaH
TabMUHJIAHTAaH OOJIMTalMsJIApHUTHHA Y3UHUHT MapKaslalliraH KpeauTiapu Y4yH
rapoB cudaTtuaa KadyJ Kyiap 3.

KaxoH MOJUSBUH-UKTACOANN WHKUPO3WHHUHT CAIOWH Tabcupu Tydaiiim
TIKOpAT OaHKIAPUHUHT JIMKBUJUTWIMK JlapaKaCUHU KECKUH TacaWTaHJINIU
Hatmwkacuga EMDB TomoHMmaH wmapkaziamraH KpeauTiap XaKMWUHHU OLIAPUII
3apypussTUHU ro3ara kentupau. Hartwkama, EMDB kopnopatuB axkuusiap Ba
UIIOTEKAa OOJUTAIMSUIApUHUA TapoB 00bekTH cudaTtuaa TaH onud, 2008 #unma 8
MHHITa GaHKKa JIOMOAP,T KPSAMTIAPH OJHII HMKOHUHH OSpIi’ .

Anrnus Mapka3uii 0aHKM >XKaXOH MOJUSBUI-UKTUCOANN HWHKUPO3UHUHT
OonanFud ¢azacuaa KalTa MOJUSJIAN KPEeIUTIapy XaKMUHHU OIIMPHIN HYTUHU
TyrMagu. AMMoO AHriust 6aHKW OyHTra KaJap XyKyMaTHHUHT KUMMATIu KOFOo3Japu
Xamlia KOMMaHWsUIap Ba OaHKIAPHUHT OONHWranusyiapd Xamja HIIOTeKa
obnuramnuslapuHi TapoBra OJuIl Wynu OwiaH TuxopaT OaHKiIapura KaiTa
MOJIASIIAIT KPEeIUTIIapu OepHIll aMaIuETUTra 3ra HJIH.

KaxoH Monus UWHKUPO3W IIAPOUTHAA MOHETap CHECaTHU amaira
OILIMPUILITHUHT MyXHUM XyCYyCUSTIApUAaH Ooupu 0ynuo, MOHETap
WHIWKATOpJIApHUHT Oekapopiuru xucoOnaHamu. Macaman, Xwutoi Mapkasuid
O0anku, EBpoma Mapkasuit 6anku, AKII ®3T 2008-2009 #wmnapna xucod
CTABKACHHHM GHp HEYa MapTa ¥3rapTHpIN .

Xanmkapo amanu€TaaH MabIyMKH, Mapkasuii OaHKIApHHHT  XHUCO0
CTaBKaCWHU y3rapTUPUIIIA aCOCAH KyWHIaru UKKA OMUJI XUCOOTa OJUHAIN:

— UHQIAINS JapakacH;

— 0aHK TU3UMUHUHT JIMKBU]TUIUTH.

['mobanm  MonusBHM WHKAPO3 JaBpUAa WKKHHYA OMKJI  Mapkasuid
OaHKJIApHUHT XUCOO CTaBKACHHU Y3rapTUPHUII 3apypUSTHHHU l03ara KEeITHP/IH.

byHuHr cababuw myHgakd, ailHaH WHKHPO3 TabCHPHUAA TIKOpAT OaHKIApWHHUHT

20 European Central Bank Report 2007. —Ft/M., 2008 Mab1yMOTIapH.
2 http://lenta.ru//mnews/2010/12/22/ japan caiiTu MabIIyMOTIIapH.



JUKBUUIWIIMK ~JapaKaCMHU KECKUH TymHO KeTuiu ymap ¢aonusTuaaru
JUKBUUIWIIMK ~PUCKUHUHT  YYKYpJAIIUIl MYaMMOCHUHHU  fo3ara  KEJITUPAU.
Harmwxkana, Mapka3uii 0aHKIap XUCcOO CTaBKACMHHW MACAUTHPHIN Ba aHa Iy IMacT
CTaBKalapja MapKasJjalliraH KpeAauTiap Oepuill iynu OwiaH OaHK TU3UMHUHUHT
JTUKBHUTWIINTUHU TAbMUHJIAIITa MKOyp OV IH.

Jlexwn, mry Ounan Ompra, rio0an MOJMSIBUN WHKHPO3 JaBpuiaa Mapkaswid
OaHKJIApHUHT XUCOO CTAaBKACMHU KECKUH MacalTUPWITAaHIUTH UHQISAIUS XaBPUHU
ro3ara kentupad. Hatwkana, Oup-Ompura kapama-kKapmid OYiaraH HMKKH XOJiaT
103ara KeJjjau: Oup TOMOHAAaH, XUCOO CTaBKAJIAPUHUHT MACAUTHUPWIMIIUA THUXKOPAT
Oankiapu GaonuATHAATA JTUKBUUIMIMK MyaMMOCUHU OapTapad 3THUIll UMKOHUHU
Oep/; MKKMHYM TOMOHIAH 3ca, Mapka3uii OaHKIApHUHT XHCOO CTaBKaJlapUHU
MAaCaUTUPUIINIIN, SBHU “ap30H NyJulap’ CHUECATUHUHI aMaira OLIMPWINILN
MyoMajaJard TyJd MaCCaCHHHHT OINWIIHMra onaud Kemagu. busra mabmymkw,
nyJiap TaKIU(GUHUHT IOKOPHU CypbhaTiapjia oMU UHQISIUSHUHT KydaluIura
OJINO Keau.

Keituaru yu iiun (2000-2010) naBomuaa SAnonus neduasiuus MyamMMoCcHAaH
KyTyna oimMaétup. byHuHr Hatmxkacupa Snonms Mapkasuii OaHKH HOJUIMK
JUCKOHT CTaBKacuJaH (Qoigananuira Maxoyp Oynmoxaa. by aca, Tuxopar
OaHkapura xxyaa Kyn kenaau. Uynku, ynap SAnonust Mapkasuii OaHKUHUHT ap30H
KpeauTinapuaan  (oimaTaHuIl  OpKAIM  JUKBHIUIMIIMK ~ MYaMMOCHHH  Xai
KWINIILIapH MYMKHH.

Poccus Mapkasuii 6aHku 17100271 MOJUSBHI WHKHPO3 JaBpHIa Mamjakat
THOKOpAT OAHKJIAPWHUHT JTUKBUUTFIIMTHHA TAbMHUHJIAI MaKCcaauaa MapKasarad
KpEIUTIap XaKMHUHU KECKUH OIUPAU. AMMO HUHQOISAUUS Aapakacu IOKOpU
Oynramnmuru cababmm, Poccmst Mapkasmii 6aHKM XpCOO CTaBKaCHHU CE3WIIApIIU
Japaxkaja rnacatupa oJMau.

yancn xapakrepnuku, Poccusma Oomka wmamtakatiapaan Qapkim
yIapokK, THKOpaT OaHKJIAPUHUHT JTUKBUJIUIUTH Ba KalUTAJJIAIIMIIT JapakKaCUHU
OWp BAKTHUHT y3WJa OIMMPHUII UMKOHWHH O€pajuraH ycyll KYJJIaHWITU. YOy

yCyII THXKOpAT OaHKIapura cyoopauHap KpeauTiaap Oepull ycynu, 1e0 atanau.



2007 - 2008 iumnapna Poccus @epepallusiCMHUHT THXKOpaT OaHKIIapura
1500 mupa. pyOas MUKAOpUAA Mapkaziamrad kpeautiap oepunau. Lyaunr 950
MJIpA. PyOnMuMHU CyOOpIWHApP KpeAWTIIap TAIIKWI 3Taad. Maskyp cyOopawHap
KpeauTiap TuxopaT Oanknapura 12 iun myanatra, spHU 2020 Huiraya Oynran
MYyIaTra, MUK 8 GOM3IM cTaBKaxa GeprTan’ .

Poccus Mapkasuii GaHKHHUHT TIKOpAT OaHKJIapura CyooparHap KpeauTiiap
Oepumi  UMKOHMATH yeknaHran. Iy cabGabmm, Oepunran cyOopauHap
KPEAUTIAPHUHT ACOCHA KUCMH MaMIIAKAaTHUHT WUPHK TIDKOpAaT OaHKJIapwra,
xycycaHn, «COepbOaHk», «Buemroproank», «Poccenbxo30aHk»aapra OepuiIy.
Macanan, «Coepbank»ka 500 muapa. pyOon MHUKAOpUIArH CyOOpIAUHAP KpPEIUT
oepuiay.

[ynucn axamMHUSATIWMKHA, MapKas3jlalraH Kpeaumiap Oepumpga Poccus
Mapka3uii 0aHKH THXKOpaT OaHKJIAPUHUHT MaMJIaKaTHU WKTHUMOWN-UKTHCO AN
PUBOXKJIAHTUPHUILIAATH YpHUTA alloXuja axamusT kapatau. LIyHuHr yuyH Xam,
Poccus Mapkasuii OaHKM TOMOHHWJAH OEpWIraH MapKasJalmrad KpeauTiap
yMyMuid cyMMacuHUHT 90 ¢ou3gaH OpTUK KUCMU MaMJIaKaT y4yH CTpPATEruK
axaMmusITra sra OyJnraH KOMIaHUWsUIapra KpeauT XH3MaTH KypcaTa€TraH Ba axOJH
nyn MaOjaFflapuHU JENO3UT XucoOpakamiapura (aos xand »Ta€rraH TUXKOpaT
OAHKJIAPUHUHT XUCCACUTa TYFPH KEJIN.

Kaitn stum sxomsku, Poccus Mapkasuii OaHKMHMHT KalTa MOJIHSIIAII
KpeauTiapu Oepuill MMKOHMSTH uekinaHrad. Iy caGabiu, y JUKBUAIWIMK
MyaMMOCHTa Iydop OYyiraH KaTop KHYMK Ba ypTa OaHKIapra Mmapkaszjialirad
KpeauTiaap 6epa ojMay.

2008 #unga OoIUIAHTaH >KaXOH MOJUSBUU-UKTUCOAUN HMHKUPO3U JTYyHE
MaMJIaKaTJIApUHUHT HKCIOPT CAIOXHUATHTa HHUCOATaH KYWId CalOWid TabCUPHH
to3ara kentupau. Xycycan, Anonusna 2007 #un HosOpaan 2008 HosiOpraua
GYiIran gaBpaa SKCIOpT Tymymu 26,7 housra kamaign™ .

Ymly tabcup AyHE MUKECHIA TOBapiap Ba XuU3Marjapra OYiraH yMyMHH

TaJa0HUHT TIACalWINM HATIDKACHJA fo3ara Keiaau. VIHKUpo3 TabcUpHIa yMyMUN

22 Jle Tpetu 61omKkera // BemomocTu. — Mocksa, 2008. — Ne99. — C.3.
2 Snonckuit SKCIIOPT COKpATHIICS Ha ueTBepTh. http://lenta.ru//news/2008/12/22/ japan caliTi MaBIIyMOTJIApH.



TajJaOHUHT KECKWMH TacalraHIuTd HILIA0 YUKAPUIT XKMUHUHT XaM KCECKUH
KHCKapHIITUTa 0JM0 Kelau. bru3ra MablyMKH, UIIUTA0 YUKAPHUIIT XAKMUHU YMYMHH
Tamab Genrwtaiimu. Y3 HaB6AaTHAA, SKCIOPT TYIIYMUHHHI KaMAHTAHIHTH KATOP
MaMJIaKaTiapJa MILIAN BATIOTAaHUHT KaJIPCU3JIaHMII CYphaTHHH OLIUIINATA OJTUO
kenau. Okmbarna KYNMUWIMK Mamilakatiapja JeBajbBallisd MYyaMMOCH Fo3ara
KEJIIH.

JIeBaNbBAIIUSTHUHT MYXUM CaJIOWi OKuOariapugaH OWpH [IyHIAKH, Y
KOMITAaHUSJIAPHUHT WUMITOPT TYJIOBIAPH MHUKIOPWHUHT OIIUIINTa OJHO KeIau.
bynngan Ttamkapu, MWUIMH BaJIOTAaHUHT JeBajIbBallMsJIAHMIN JKapaCHUHUHT
Y3IYKCH3  JIaBOM OTHUIIM  XOPWXKJAH O Kal0 dATWITaH HWHBECTHIMSIIAPHH
MOJIMSUTAIIITHPHUII CaMapaJopiIMTura Xam cajOuii TabCup KypcaTau.

TynoB OamaHCHHWHT XOJATHHH CEMOHJIAIIMAIIN MWILIMH  BaJIOTAaHUHT
alIMaIryB Kypcura HUCOATaH Kywid Ta3WUKHU fo3ara KeNTUpaad Ba MIJUIHHA
BaJIIOTAHUHT JICBaJIbBAIUSIIAHHINN YUYH KUIHNA XaB(HU 103ara KeITHPAIH.

Iy VypuHma, AcBaNbBAIMSIHUHT  OKCHOPTHU  parOaTIaHTUPUILNIATH
aXaMHSITHHH 3BTHOOPJaH KOYMPMACIUK JIO3UM. [7100am MOJIMSBHE WHKUPO3
TabCUPHUJA KOMMIAHFUIADHUHT OKCIIOPT TYNIYMHHH KaMaWuIl HaTWKacuaa
KYpWITaH 3apapjapHUHT MabJIyM KHCMH JICBAJIbBAIlAS HATWKACUAA KOTUIAHUIIIH
MYMKUH. SIbHM, MWUIMHA BaJIIOTAaHUHT JICBAJIbBAIMS JapayKaCUHUHT OIIUIIH
SKCIIOPTEPIAPHUHT BaTIOTA TYIIYMHUHU CYMIArd MUKIOPWHUHT OIIWIIUTA OJUO
KeJau.

JleBaNbBAIIMSTHUHT WKKWHYMA aXaMHUSTH JCBAIBBAIMSIHA MaMJaKaT HYKH
BalfOTa 0030pHAa XOPWKHHA BalOTallapra OYiAraH TajaOHU KaMaWTHPHII
UMKOHUHU Oepuinaa Hamo€H Oynmamu. Macanan, 2009 #unHuHT Oomiujaa
Kozoructonga tenre 25 dowusra neBaiabBaiius KAJIUHAM Ba OyHWHT HaTIDKachaa
W4yKkd 0030pHIa XOPWKHK BajoTanapra Oynaran Tamad ce3uapiu Japaxkasna
KHCKap/Iu.

JKaxoH MONMHMSIBUH-MKTUCOIUH WHKUPO3MHUHT MaMJjlakaT OaHK TU3WMHTa Ba
UKTHCOMUETHTAa HUcOaTaH cajlOwmii Tabcupura OapxaMm Oepuin Oopacuma XHTOU

Map1<a31/1171 OaHKMHHMHT Ta>1<p1/16ac1/1 MYXUM axaMUATTa ora.



Xuroit Mapka3uii 6aHku MaMjakaTaa HHQIAIUSHUHT Kydalummra oapxam
Oepuill Ba WKTUCOAMETHU “KU3MO KeTuimnw'ra OapxaM Oepull Makcaguja
MaXOypuii 3aXvpa MebEpPIapy Ba AUCKOHT CTABKACUHU OMIMPUO OOpHIIT CHECATUHU
KYJUIaMOK/1a.

2011 #mmaAHET 25 MapTuaad 6onutad Xuroir Mapkas3uii OaHKHHHHT THXKOPAT
OaHKJIApUHUHT KaJI0 KWJIMHTAaH pecypciapura HucOaTaH OeNTUiIaHTaH MaXOypuit
3axupa craBkacu 20 % xunu6 Oenrmnanau. 2010 HuaHuHT OommaaH Oonuiad
Xutoli Mapka3uii OaHKMHUHT MaxOypui 3axmpa cTaBKach & Mapra
y3rapTHpHIIN .

V36exucron Pecny6nmukacu Ipesunentu U.A. Kapumos y3unmar “XKaxon
MOJIMSIBHII-UKTHCOAUII HMHKHPO3H, Y30EKHCTOH LIApOWTHAA YHH OapTtapad
STUIIHUHT WYIIapyu Ba Yopajapu’ HOMIM WIMHN pucojiacuaa riodana MOJIUSIBHMA
WHKHPO3 IMIAPOUTHAA WYKH Taa0HU parOaTIaHTUpHINTa KapaTWITaH CUECATHH
amManra ONIMPUIN WynMM OWIaH J>KOPHA KOHBIOHKTYPAHMHT EMOHJIAIIUIIH
HaTW)KacWa ro3ara KeJaJuraH cajiOWii TabCUPHH IOMINATHIN 3apypJIATHHH
acocnmab Oepau. By »sca, ¥3 HaBOatuma, MamjIakaTUMHU3[a WYKH TallaOHU
parOaTIaHTUPUINTa KapaTHJIraH MOHETap CUECATHH aMalira OUTUPHUII 3apyPUSTHHU
103ara KeNTHpPaIn .

Xynoca Kunb aiTranna, Kaiita monusutam cuécatu Mapkasuii OaHKIapHUHT
MoHeTap cuécarujaa y3ura xoc ypuH tyraau. Ly Omman Oupra, 2008 iwmima
OollTaHTaH >KaxOH MOJUSBUU-UKTUCOANN HMHKUpO3W Mapkaszuil OaHKIapHUHT

KauTa MOJUSIIAII CUECATUIA KUAAUN Y3TrapUIUIAPHU K03ara KEITUP/IN.

2.2. Max0ypuii 3axupa cuécatu

MaxOypuii 3axupa cuécatn Mapka3uii OaHK MyJI-KPEAUT CHECATHHHHT
aHbaHABUN WHCTPYMCHTIApPUJaH OWpH XHCcOOJNIaHamu. byHma y4 Xl TymryH4Ya
KYJUIQaHWJIA N

1. 3axupa Tanabnapu (reserve requirements).

2 http://lenta. ru/2011/27/05/news/ caiitu MabIyMOTIIApH.

» Wuku TanaGuu parGatmamtupuin Mapkasuii GaHK TOMOHHZAH SKCIAHCHOHHCTHK MOHETAap CHECATHM aMaira
OLIMPHUIIHM Tajxad 3Tagu. ByHUHr ca®abu IIyHJaKkd, WYKH TaTaOHM parOaTIaHTHPHUII Y4yH IyJ MAacCaCHHUHT
MYJIbTUIUIMKATHB KeHraHNIIMHY TABMHUHIIAII Tajaal 3THIIaIu.



2. Munuman 3axupaiap (minimum reserves).

3. MaxOypuii 3axupanap (legal reserves).

MaxOypuii 3axupa cuécaTd MOHETap CHUECATHHHT WHCTPYMEHTH cudaruia
nactinad AKII denepan 3axupa tuzumu (DP3T) ToMoHUIaH Mamiakat OaHK
TU3UMHUHHHT JIMKBUUTHIIUTATA TABCUP ITUII MaKCAANIa KOPUH KUITHHTAH ]IH.

Xo3upru JaBpra KenuO MaxOypui 3axupa cu€caTd MyoMaiajard IIyi
MAaCCaCUHU TapTHOTa COJMINHUHT, MWUIMA OaHK TH3UMHUHHUHT JIMKBUTHIUTHTA
Mapxkasnii 6aHK TOMOHHJIAaH TahCHUP ATHUIIHUHT MYXHM, TabCHUPYaH BOCHUTACHTA
alaHgu.

Mapxka3uii OaHKHUHT MaXOypuil 3axupa cuécaTu KyMuaaru yd (yHKUHUSHU
Oakapau:

— THKOPAT OAaHKIAPUHUHT KPEIUT SKCIAHCUSICHU >KUJIOBIIAIII;

— MU 0aHK TU3UMHUHHHT JIMKBUUTAIIUTUATA TAbCUP ITHUII;

— TWxopaT OaHKM OaHKpOT OYyJiraH IIApOUTIA YHUHI MakOypusTiapu
103aCH/IaH XUCOO A,

Myomananara myl MacCaCHMHUHI aCOCHM KHUCMH THXOpaT OaHKIApUHHUHT
KpeIUT SMHUCCUSACH HaTWXacuaa Byxyara kenamau. [y ca6abmu, myomananaru myi
MacCaCMHU TapTHOra COJIMIIIA aCOCUU bTUOOP THUXKOpPAT OAHKIAPUHUHT KPEIUT
SKCIAHCUSACMHU KWIOBJNamra Kaparunaau. by sca, ¥3 nHaBOatuma, Mapkasuii
OaHKHHMHT THIKOpAT OaHKIIapW KPEIUT AIMHUCCHUSICHTa OEBOCHTa Ba TE3KOp Tap3ia
TabCUP KWIAJUTaH MOHETap MHCTPYMEHTIapra Oyiaran »XTUEKUHU Io3ara
Kentupaau. MaxOypuit 3axupa TarabHoMacH, OOIIIKa MOHETap HHCTPYMEHTIIap 1aH
dbapkim Ymapok, THKOpaT OaHKIAPWHUHT KPEIWTIIAIl CAIOXHATHUTa OCBOCHTA Ba
TE3KOp Tabcup 3Tl xycycusitura sra. Ly ca®abnu, puBOXJIaHraH caHoaT
MaMJIakaTIapu Mapka3ui OaHKJIapu XaM Ma3Kyp HWHCTpYMEHTHaH (oimamaHuin
amanuérugad Bo3 keuumiumarad. bynra mucon kw6 AKII ®3Tuu, EBpoma
Mapkazuii bankuan (EMbB) kentupuin MyMKaH.

[Iyaucu  XapakTepJIMKH,  YTUII  HMKTHCOMUETH  MaMJIaKaTJIaPHWHHHT
KYIMUAIATHAA, XycycaH, Y36ekucTon, Pocerst Ba YkparnHaa o4nk 6030p cuécarw,

KaﬁTa MoOJMsUIall cuécaTh KaOu aHbaHaBUM MOHCTAp MWHCTPYMCHTIIapAaH



doimanaHuil MeXaHM3MU TaKOMWJUIAIMarawiuru cababmu maxOypuil 3axupa
cuécaTHJlaH acoCUil MOHETap MHCTPyMEHT cudatuna doipananwiagu. Maskyp
MamlakatiapAa MaxOypuil 3axupa cTaBKajapu OoIIKa MamilakariapJarura
HucOaTaH ce3wIapiy Japaxana IoKOpUImp.

2.2-:KaaBaj
EBpona Mapxka3suii 6anku, Poccusi, Ykpauna, Kozorucron Ba Y30eKucTOH
Mapka3suii 6aHKJIapu MaKOypHi 3aXupa CTABKAJAPUHUHT YpTaua

zlapamacn2
(bounzaa)
Mamakat 2005 T. 2010 . 2011 r.
EBpomna Mapka3zuii 6aHku 2,0 2,0 2,0
Poccus 3,0 2,5 4.5
Ykpanna 2.7 5.5 5,0
Kazaxcran 6,0 2,0 2,0
V30ekucran 13,3 12,5 12,5

2.2-KajBal MabIyMOTIApUIAH KYPHHAIUKH, Y30eKHCTOH Pecry6imkach,
Poccus Ba Ykpamna Mapka3uii OaHKIIApUHUHT MaKOypWi 3axupa CTaBKaimapu
HucOaTtaH rOKopuaup. by 3ca, Ma3kyp MamiakaTiapja MaxOypuil 3axupa
cu€caTuiaH MyJuIap TaKIu(OUHA TapTUOTA CONHINIA aCOCHH MOHETap HHCTPYMEHT
cudarnna porimanaHmTaéTraHIUTHIaH J1aI0J1aT OepaIH.

MaxOypuii 3axupa cm€caTd KaM COHJIM JIaBiariapaa IyJI-KpeauT
CUECATUHUHT WHCTPYMEHTH cudaTuga KyUulaHuaManau. bynpait paBmatiap
cadwura Kanana, SImonwust, bytok bpuranus, [lIBerus kabu gaBiaTIapHA KHPUTHII
mymkuH. Iy OGunan Oupra, eBpo3oHa MamilakatTiapujia Xam MaxOypuil 3axupa
CUECATUHUHT MOHETAap MHCTPYMEHT cudarugaru aXaMUSTUHUHT
nacaséTraHIuruHu YbTUPO(d dTHIT Makcaara MmyBopukaup. YyHonun, EMb HuHT
MaxOypuii 3axupa cTaBKacu Oapya Typaard jAeno3umiap yuyyH 2 % Kb
GenrunaHras’ .

Mapkazuii  6aHK ~ MOyJI-KpeauT  CHECATUHUHT  WHCTPYMEHTIIApHUIaH

(I)OﬁHaJIaHHm aMaJIuETH TaKOMMUILIAalIMaral MamJiakatiaapaa, XyCyCaH, KS'/HLII/IJ'II/IK

26 Myamnudnap TOMOHHIAH Ma3Kkyp Mapkasuit GaHKIApHUHT HHIUTHK XUCOOOTIapH MabIyMOTIAPHIAH OJTHH/IH.
z European Central Bank Report , 2011. —-Fr/M., 2012.




YTUII UKTUCOAMETH MaMJjlakaTiapuja MaxOypui 3axupa cuécaruynan Mapkazuid
0aHK NyJa-KpeauT CHUECATUHUHI acOCHl WHCTpyMEHTJIapujaH Oupu cudaruiga
doiinananaan. byHWHT OoWMcH IMyHJIAKW, OWPWHYWIAH, YTHUII HWKTHCOIUETH
MaMJIaKaTJIApUHUHT KYTMYWIATHIA MOJMS 0030pjapu puBOXIaHMaraH Oynuod, Oy
X0JIaT MapKa3uii OaHKJIApPHUHT OYHMK 0030p CHECATHUHH, KaliTa MOJUSJIAII CUECATH
Ba BallOTa CHUECATHHH PHUBOXKIAHTHPHUINTA TYCKUHJIMK KWIAIWd; WKKUHYHIAH,
MaxxOypuii 3axupa cu€caT MyoMaiaard myJl Mmaccacura OeBOCUTa Ba T€3 TaAbCUP
KWJIWII XYCYCHSATUTA 3Ta; YYMHYHIAaH, MXOypuil 3axupa Taiadiapura THXKOpaT
OaHKJIapyu TOMOHHJAH PHOSI ATWIAETTAHIUTH YCTHAAH HA30paT KWIMII OCOH.
Bynunr cababu mynnakd, Mapka3uii OaHK THXopaT OaHKJIApUHUHT OajaHC
MaBJIYMOTIAPUHHN JOMMHUN Tap3fa oiubd Typuin amanuéTura sra. MacanaH,
V36exucron PecnyOmukacuna Mapkasuii GaHKHMHT —TIDKOPAT —OaHKIApUHH
TUIEH3UsATIAI Ba ynap (aonmusTmHM TapTHOra CONMWIN OWIaH MIYFyJJIaHAJAUTaH
JenapTaMeHTH XOAUMIIApU THXKOpaT OaHKIAPUHUHT OallaHC MabIyMOTJIApUHU
JOWMHI Ba TE3KOp Tap3[a OJIMIIAAN Ba YIIOY MAbJIyMOTIAp acoCHIa THKOpaT
Oanknapu (aoauATH YCTUAH HA30pAaTHU amalira OLIMPUILIA/IH.

MaxOypuit 3axupa cuécatn Y36ekucron PecryOmukacu Mapkasuii Ganku
MyJI-KpeIUT CUECATUHUHT aCOCUM, aHbaHaBUW WHCTPYMEHTIApUIaH Oupu
xucobnmanaau. AilHuKca, pecnyOnuka Mapkasuii OaHKHUHT OYHMK  0030p
OTepanusUIApUHUHT  pUBOXKIAaHMarannurd, JlaBmar Oromketn IeUIIMTHHUHT
MaB)XyJl AMacClUTH, PE3UJEHTIIAp TOMOHUJAH YUKAPWUITAaH KUMMATJIM KOFO3Jap
WHBECTUIIMOH  KO3WOATOPIMTUHUHT TACT JKaHJIUTH MaxOypui  3axmpa
CUECATHHUHT MOHETAap WHCTPYMEHT cH(aTHIard axaMUATHHU SHaJa OUINPaJIH,
ned xucoOnamus.

Bu3s Kyiumard skagBal MabIyMOT/IApU OpKAmH Y30eKkHcToH PecryGmukacu
Mapxkazuii 0aHkM MaxOypuil 3axupa CHECATMHMHI acOCHM TamaldnapuHu Kypuo
YUKAMU3.

2.3-:xanBaJ



K30ekucTon Pecny6amkacu Mapxka3zwmii OQHKMHIHT
MaskOypuii 3axupa TamabHomamapn®®, housga

Jleno3ut typu 20051, | 2006i1. 200711. 200811.
Tpaucakguon 15 15 13 15
JA€o3UTIAP
Kamrapma nernosutiapu 15 15 13 15
Mynnatiu aeno3utiap 15 15 13 15
XOpHKUW BaTIOTaaru
JIeTIO3UTIIap 8 8 13 15

2.3-KanBay  MabBJIyMoTilapujaH  kypuHaguku, 2005-2006  iwuiapaa
V36exucron Pecry6mukacy Mapkasuii GaHKMHHMHHT TIDKOPAT OAHKJIAPHHUHT
cCymMaaru Ba XOPWKHN BaOTIapaard MaxOypwil 3axupa CTaBKajapw IOKOpH Ba
Oapkapop Aapaxkaja cakjiaHuO KOJJIH.

Pecnnyonmmka Mapkasuii OaHKWHUHT MaXOypui 3axupa crtaBkamapu 2007
WWIHUHT CeHTSOph oimaa yHU(HUKAIMS KUIUHAA Ba THKOpAT OaHKIAPUHWHT
Oapua nero3uTiapu ydyH sroHa 15% xumu6 Oenrwnanmu. 2008 #wn HosOpaaH
oouutad, Mapka3uii OaHKHUHT KaiiTa mMojusutaml craBkacu 2,0 Qousnu MyHKTra
OILIPHIIIH.

2001-2005 wnmnap mobaitHuma peciryosmka Mapka3uii OaHKUHUHT THXKOPAT
OAHKJIAPUHUHT CYMJAru JAeno3utiapura HucOaTaH Oeiruiaarad MaxoOypuil 3axupa
CTaBKaJAPWHHUHT CEe3WJIapiu Japaxkana macaiinb Oopumum Ky3atwiad. by oca,
XOpPWXKHMM BaioTanapra HucOaTaH TPAaHCAKIMOH JAEMO3UTIap IIaKiIuaa lo3ara
KelaJgurad Ttanad CyMMAacHUHHU Ce3Wjapiu Japakaja OLIMIIWra ojn0 Kenau Ba
MaXOypuii 3axupa TaTaOHOMAaJapUHUHT THXKOpPAT OaHKIIAPUHUHT — JICTIO3UT
0azacura HucOaTaH cajaOuil TAbCUPU CaKJIAHUO KOJH.

V36exucron Pecnybnukacu Ilpesunentuauar 2009 iimn 28 monmaru I1K-
1166-connu “Twmxopar OaHKJIApUHUHT VHBECTULIHAS JOMMXAJTApUHU
MOJIMSUTAIITUPUINTA HYHAITHPWITAH Yy30K MYAIATIN KPEOUTIApH  YITYIIHHH
KYNaUTUPUILIHU  parOaTaHTUpHII  Oopacujard KylmMMm4a yopa-Taadupiiap

Tyrpucuma’u  Kapopura MmyBoduk, VY3zbekucton PecrmyOnukacu Mapkasuit

2 Wamsan V36exucron Pecrybmukacu Mapkasuii GaHKMHHHT PacMaH SbIOH KHIHHTAH MabIyMOTIAPH acOCHIA
MyaJutiQ TOMOHUAAH TY3MIIIH.



OaHKMHUHT MaXOypuil 3axupa ctaBkanapu 2009 iminuHr 1 cenTsi6puaan o6omnuiad,

JEMO3UTIAPHUHT My JaTUra OOFIUK TabakanamTupuian (2.4->xaasan).

2.4-sxanBan
K30ekncTon Pecnyb6amkacnu Mapxaszwmii OQHKMHIHT
tabal lamamran MaskOypuii 3axupa craBkaaapu>’, pousma
Jlero3ut Typu 2009 i. | 2010 i. 20111. 2012 ii.

1 vimirraga myggarra
HKaJno [ mianHrag
A€mo3UTIap 15 15 13 15
1 iunpgan 3 uaraya
My1aTTa a0 KUINHTaH
JIeTIO3UTIIap 12 12 12 12
3 nad OpTUK My aTra
JKaJIO KWJIMHTaH
JIeTIO3UTIIap 10,5 10,5 10,5 10,5

2.4-xanBan  MabiaymoTiapuaaH  kypuHaauku, 2009-2012  lunnapna
V36exucron Pecry6mukacn Mapkasuii GaHKHHHHT MaxOypHii 3aXupa cTaBKaaapu
THKOpaT  OaHKIIapy  JEMO3WTIIADUHUHT  MyAnaTtura  OOFIMK  paBHINIA
TabakanamTupwigyd. byHnan ky3maHran makcaj — THXKOpPAT OAHKIAPUHUHT Y30K
MYAJIATIHA pecypc 0a3acHHM MyCcTaxKamJiIara KyMaKJIaIIxIIL.

EBpo myomanara kuputmwirynra kanap Espoma Urrtudokura (EW) ab3o
OynraH MamJIaKaTJIApHUHT WYWJa MaXOypwi 3axupa craBkacu HUcOaTan Wramus
Ba Hcnanusana roxkopu O0yimm6 (20 dowusrava), wHQIAIMS WWILIAK JapakacUHU
yimoy ukkaia mamakaraa EVMIHMHT Oolika MaMiiakaTiapura HUCOaTaH ce3mnapiu
napaxkaza IOKOPH SKAHINIH OWIAH M30XJIaHAAM. Y30EKHCTOHA 3ca, MaxOypwHil
3axMpa CTaBKAJIAPUHUHT Jlapa)kacuHU Oenrwmiaimiga uHGISIMS OMIIMHE Xucoora
ONIMIITa 3apypusIT WyK. YUyHKH MamilakaTuMu3Aa WHOISIUSHAHT MYBTaIul
napakacMHU TabMUHIamra MyBaddak OynauHran. Macaman, HWHQISIUSHAHT
vk papaxacu 2012 dunga 7,0 dousHM Tamkua ATAU. XOJMOyKH, yHIOy

kypcarknd 2001 irna 26,6 GOM3HY TALIKAI YTap I .

¥ Wamsan V36exucron Pecrybmukacu Mapkasuii GAaHKMHHHT PacMaH SbIOH KHIHHIAH MabIyMOTIAPH acOCHIA
MyaJutiQ TOMOHHIAH TY3UJIIH.

30 ¥36exucTon Mapka3uii OaHKMHHMHT NyJI-KpeAuT cuécaTH sKyHiapu Oyiinya HWWIIMK — XHMCOOOTIapH
MabIyMOTJIApH.



2007 #wunauar 1 ceHTsOpuman Oouuiad, V36ekucron Pecnyonukacu
Mapxkasuii OaHKUHUHT XOPWKHH BATOTAJard JEMO3UTIIapra HUCOaTaH YypHATraH
MaXOypuii 3aXxupa CTaBKaCHMHU 5 (OM3IH IMYHKTTa KECKHH OUIMPUIUIINA THKOPAT
OAHKITAPUHUHT JUKBHIMJINTUTA HUCOATaH KywIM CalOMi TabCUPHHW FO3ara
KEeNTUPAIW; WKKAHYUAAH, TWKOpAT OaHKIAPUHUHT XOPIDKAW BalltOTajIapard
MyAJaTId Ba >KaMfapMma Jaenosutiapura (ows Tyjgam WMKOHUSTHHH KECKUH
nacaiitupu® rbopangu. by 53ca, axonu Kyaugard Ba KOpPXOHajap KOPHM
xucoOpakamirapuard BajaioTa MaOJjarIapuHd OaHKIIADHUHT MYAJATIN JETO3UT
XUcoOpakamyiapura >kaji0 OJTHII >kapaCHUTa SKUIAWA TabCHp KypcaTalu.
HNxrucoquéTan MonepHU3anusiam OOCKAYMIA axOolW Ba KOPXOHAJap KOPHM
XucoOpakamiIapuIard BaJlfoTa MaOJarjlapuHu TIKOPAT OaHKJIAPUHUHT MYIIATIIN
Ba OKaMFapMa JICMIO3UT  XHCOOpakamyiapura okaja® dTUII  Ba  yJIapHH
UKTUCOMUETHUHT YCTYBOp HYHaIMIIIApWra KpeauT cudaruga WYHATTHPHIIT
MWUIMA WKTUCOMUETHU PUBOXIIAHTUPHUIIHUHT YCTYBOp Basudamapugan Oupu
xucobnanaau. Ym0y BazugaHu Xajl dTHUII, Y3 HaBOATH/1a, XOPWKHUI BaroTanap/a
OaHkapra >xajad STWITaH MyJJATid Ba KamMFapMma JICTIO3UTIapura TYJIaHaJIuTaH
¢dbon3 cTaBKaJapWHHU OIMIMPHUII WyIH OWIAaH Ma3Kyp ACTIO3UTIAPHUHT axOJH Ba
KOpPXOHAJIAp YUYH KO03U0QIOPIUTHHH OIIUPHUIITHA TAaK030 ITA]IH.

IOxopunaru BazudanapHu amanra OMMUPHIN Y9yH Mapka3uii OaHK XOPYOKHAN
BAJIIOTAJIApJAry  JeNo3uTiapra HucOaTaH OenrwiaHraH MaxOypwil 3axmpa
CTAaBKaJApPUHNM MUHHMAJ JapaXkara KeJITHPHIIH 3apyp. Y36ekucToH Pecry6mkacu
Mapka3uii 0aHKH XOPWKUIN BaJTFOTAIAp/ard Jeno3uTiapra HucOaTan OeNTIanral
amMaiard 3axvpa CTaBKACHHW OIIWPHIN WYIW OWIaH pecrmyOMKaMu3 THXKOpaT
OAHKJITApUHUHT XOPWKHUIA BaTIOTaNIapAard MyJIaTid Ba KaMFapMa JIeTTo3uTIapura
dhou3s TYnan UMKOHUSATHHN KECKUH MTacauTUPaIH.

Xankapo OaHk aManuETHIa THKOpaT OaHKIAPWHHHT XOPYOKUW BallOTajaru
Jeno3uTiaapura HucOatan Mapka3uii 0aHK TOMOHHJIAH YpHATWJITaH MaXOypuid
3axypa CTaBKaJApUHUHT ce3wiapiu aapaxana (5-6 ¢ousnu nyHktaan 80 dousnu
MYHKTraya) OINMPWININHN, OJaTAa, MamJjakaTra XOPIKHAW BalioTalap KHPHUO

KCIIMIITUMHWHT quaﬁnum OKI/I6aTI/IZIa MaMJIaKaTHUHT TS‘/J'IOB 6a.HaHCI/II[a KaTTa



MUKAOpAA WXOOWUW CampJOHMHI a0 OYIuIM Ba XalKapo 3axupaiap
MUKJIOPUHUHT KECKUH KYTIaWUIIM HATUKACUA aMaJira OIIUPUIIaIIH.

[[Iynucnu xapakrepnuku, aiipum MJIX maBnatnapuna (Poccus, Ko3orucTon)
CYHITHM Huiulapa Mapka3uid OaHKIIApHUHT MaXOypui 3axupa CTaBKaJapUHU
nmacain® Oopumm Ky3aTuiaMmokaa. Macanan, Poccus ®eneparmuscn Mapkaszuid
OaHKH TOMOHH/IaH THXKOPAT OaHKIapUHUHT pyonnaru JIETIO3UT
XucoOpakaMIIapUHUHT KOJIIMKJIapura HucOaTan MaxOypuit 3axupa craBkacu 2011
vnmauHT 1anpenumaan 6onwiabd 4,0% kwmb Oenrunanan. Xonoyku, 2004 imiaa
MaxOypuii 3axupa ctaBkacu 7 gous S

Xankapo O0aHk aManuéTuaa MaxkOypui 3axupa CTaBKaJlapuHHU Oesrmiamiia
TPAHCAKIIMOH JCTO3UTIAPHUHT XOPWXKHHM BaJioTanapra OyiaraHn Ttamabra Ba
MaxOypuii 3axupa CHECATUHHHT THXOpaT OaHKIApUHUHT JIETIO3UT Oa3zacura
Tabcupu Macanajgapu mHoOarra ommuHamau. Macaman, AKlllxa 2007 vinmauar 20
nexkabpuaan 0onuiad TpaHCAKIIMOH JICTIO3UTIap Oyitnya Tabakanamrad Maxxoypui
3axXMpa CTaBKalapu Kyhujaaruda Oyiaumm Oenrmiad Kynuiam:

— 0 AKII pommapunan 9,3 mun. AKII mommapuraya 6ynran TpaHCaKIIMOH
neno3utiapra uucoaran 0 %;

— 9,3 mun. AKII npommapuman optuk Ba 43,9 muu. AKII pomnapuraua
OynraH TpaHCAKIMOH JIeno3uTiiapra Hucobara 3 %;

— 43,9 miua. AKII monnmapuman opTUK OyiIraH TpaHCAKIIMOH JIEMO3WTIapra
HucOartan 10 %.

Tavskupnam so3umku, AKllma 1990 #mn 20 nexabppan Oy€H MymaaTin
NETO3UTIAp Ba XOPWKHMA  BaJiOTagard JCHO3WTiIap MaxOypuii  3axmpa
TaTaGHOMATapUIaH TYIIMK 030 KAIMHTAH .

AKII wmuconmmma KeATUPHIITAaH MabJIyMOTJIApJaH KYypWHAJIWKH, HHUcOaTaH
KaTTa MUKIOpJArd TPaHCAKIMOH JeNo3uTiapra HHcCOATaH IOKOpU 3axupa
cTaBKayapu Oenrwradran. UyHKW yiap XOpWKWW BamroTaigapra OynraH Tamabra
KyWwIH TabCcUp Kypcaraau. Tuxopar OaHKJIAPUHUHT MYIJIATIN JCTO3UTIApU dca

MaxOypuii 3axupa TarabHOMaJapuaaH 030]] KWIMHTaH. byHUHT OoWcH IIyHIaKH,

3 Marepuanst bronnerens 6akHoBckoii ctaructuku LlentpansHoro 6anka Poccuiickoit @enepaunu.
32 http: // www.federalrezerve. gov/ monetarypolicy/ rezervereq. htm.



MYAJATId  JENO3UTiap THXKOpAT OaHKIApUHUHT acocuil pecypc ManOau
xucobaHa Iy Ba yjapra HUcOaTaH IOKOPH 3aXxupa CTaBKaJaApUHHUHT KYJUTAHWIHIIN
TIKOpAaT OaHKIIApUHUHT pecypc 0Oazacura HucOaTaH KywId CajJOWil TabCHUPHU
103ara KeJTupau.

bytox bpuranus, fAnonus, Kanama, JlrokcemOypr, IlBerusma maxOypuit
3axupa cué€catunaH Mapkasuii 0aHK MyJI-KpeauT CHUECATUHUHT WHCTPYMECHTH
cudaruna dolgaTaHWIMACIUTUHUHT acocuil cababu, ¢GukpuMHU3yua, Mas3Kyp
MaMJIakaTiapa Mmyl-KpeauT CuECaTUHUHT OYrK 0030p cuécatu, KaiTa MOJHIIAIT
cuécaTH, BaltoTa cuUEcaTu KaOU aHbAHABHM HHCTpYMEHTIapujaH (oilnamaHull
aManuéTUHUHT Takomwutamranuruaup. Iy cababnu, mMaskyp Mamiakatiapaa
MaXOypHii 3axXypa CTaBKaJapHu OPKAIHM THXKOpaT OaHKIApWHHHT JICTIO3UT Oa3acura
TabCUp KWIWII WYynmu OwuiaH yJAapHUHT KPEAUT SKCHAHCUSCUHU >KUJIOBJIAII
3apypHUSATH MaBXKYy]l IMac.

[llynucu xapakTepivku, MaxxOypuil 3axupa CTaBKAJIApUHU JCTO3UTIAPHUHT
CyMMacu Ba MyJjarhra OOFJIMK paBulAa TabaKaJIalITHPUIN  3axupa
TajabHOMaJIapu MUKJIOPUHU XHUCOOJNAll Ba YHUHT TYFpU XUCOOJaHAETTaHJIUTU
yctugad Mapkasuii 0aHK Ha30paTHHHA amajra ONIUPHIIHM KAUWWHIIAIITHPAIH.
AMMO KUWMHYWIMKIAH KOYMO, 3axupa CTaBKaJapuHH TabaKaJlallITUPMACITUK
MaxOypuii 3axupa cuécatujaH (oNUJATAHUIT aMATUETUHA TAKOMUWIIAIITHPHUIL
WMKOHWHHU OepMaiiIu.

Opatna, TkopaT OaHKIAPUHUHT XOPYDKHUM BaitoTaiaplard Jeno3uTiapura
MaXOypuii 3axypa TaJaOHOMAJIAPWHU KOPUN ITHIN TYJIOB OaJaHCHHHHT HUPHK
MUKIOpJArd TpoGUIIMTH MaBXya OyiaraH mapouTAa MWUIMH BaTIOTAHUHT
peBabBalIUsiCATAa WY KyMaciauK  Makcaguja  amajra  OLIMPUIaIu.
MamiakaTUMU3 HMKTUCOAUETH PHUBOKJIAHUIIMHUHT XO3WPrH OOCKMYMIA dca,
peBanbBaIsl MyaMMocu MaBxkyna smac. 2005 #wnman 2012 dwira xkagap cym
HOMHHAJI aJMallyB KYpPCHHHMHT €TaK4yd XOPWIKMH BaltoTajgapra HucOaTaH
MacauIg Ky3aTHIIN.

Xynoca Kb adTrasaa:



— Mapkazuii OaHKHMHT MaXOypuid 3axupa TajaOHOMacw THXKOpAT
OaHKJIAPUHUHT KPEAUTIAII CATOXHUIATUTa OCBOCHTA Ba KyWIH TabCHP KypcaTajiw,
my cababmu, 6030p XapakTepura 3ra OyJIraH MOHETap MHCTPYMEHTIIApJaH (OYHK
0030p cuécaT, OUCKOHT cHEcaTH, BaoTa cuécatu) GoijamaHuIl aMaaTueTH
TaKOMWJUTAIIMaraH MamJjlakaTiapia MaKOypuil 3axupa TaiaOHOMalaph THKOpaT
OaHKIapW KPEOUT OKCIAHCHUACWHU SKWJIOBIAITHUHT OSHI KyJdail BOCHUTAacH
XucoOJIaHaIu;

— KaTop pUBOXKJIAHTAH JaBiatiapaa Mapkasuii OaHKHHHT MaKOypHid 3axupa
TaJTa0HOMAJIAPUHUHT THXOpaT OaHKIapu pecypc Oazacura HucOaTaH cayiOuit
TAbCHUPUHHU  OJJMHU ONHUII Makcaguna MaxOypuil 3axupa CTaBKaJIapH
JETO3UTIAPHUHT CYMMAacCH Ba My/JIaTuTa OOFJIMK paBHINIa TabaKalallTHPUITAH;

— V36ekucron Pecny6mmkacuma Mapkasuii  6aHK  MaxOypuii  3axmpa
CTaBKaJapUHU JETIO3UTIAPHUHT MyIaTura OOFIINK paBuIa
TabaKaNAIITUPUITAHINTH TH)KOpAaT OaHKIApUHUHT Y30K MYAJATIA Pecypc

0a3acHHHUHT OapKaApOPIUTHTa MKOOWH TabCUp KypcaTaIH.

2.3. Ounk 6030p cuécatu

Mapxkasuit 6aHKHUHT O4uK 0030p cuécaTH JeraHjia, ogatiaa, Mapka3uii 6aHk
TOMOHHUJAH KUMMATIu KOFo3Jlap 0o030pujia KUMMATIH KOFO3JIApHU COTHO
OJIMHUTIH €KW COTWIINIIYU TYITYHUIA]IH.

Mapkaszuii 0aHKJIApHUHT OYMK 0030p orepanusiiapuaa OJlJu-COTIU 00BEKTH
cudartuaa, acocaH, KyiHuaara KUMMAaTIN KOFo3iapaaH GoiaTanuIaIn:

— Xa3uHa BeKCeJlapu;

— XYKYMaTHHHT OOJIMTalUsIIapH;

— XYKYMaTHHHT ypTa Ba Y30K MYJJIATIN Xa3uHA MaXOypusTIapH;

— KOpPTOpaTUB OOJIUTAITHSIIAD;

— THXOpaT OaHKJIAPUHUHT JIETIO3UT cepTUdUKATIapH;

— KOPXOHAJApHUHT THXKOPAT BEKCEIUIapH.

Ma3kyp KUMMAaTiu KOFO3JIap Tydl 0030pu Ba KamuTaa 0030pura TEruIuiv

0ynn0, MKKUIaM4Iu 0030p/IaH COTHO OMMHAAN EKM COTHIIAIA. XYKYMAaTHUHT KHCKa



MYAJATId OOJUTalusuiapy, Xa3uHa BeKceutapu Mydl OO030pUHUHT MOJIMSBUN
MHCTYpMEeHTJIapu XucoOnaHagu. KopropaTuB oOnuramusiiap 3ca, Kanurtamiap
0030pHTa TETHIILTUIUD.

AMMO kymuuiauk Mapkasuii OaHkiap o4MK 0030p onepalsUIapuHU amalra
ONIMPHINIA XYKYMAaTHUHT KHUMMATId KOFo3napuaaH (oipananuiman - ad3at
Oowmmany. byHuHr cababu ImyHjgakw, OWpUHYUAAH, XYKYMAaTHHHT KAMMATIH
KOFO3J1apy UIIOHYIM MHBECTUIUSIAII OOBEKTH XUCOOJaHAIW; WKKUHYHJIAH,
ylapra KWJWHTaH  WHBECTULMSUIApJAH  OJIMHTaH  JapoMajyiap  COJIMKKA
TOPTWIMANIN; YUUHUU]IAH, XYKYMAaTHUHT KUMMATIU KOFO3Japura Xap 1ouM (GoH]
6030puja Tanad MaBxKy/I.

bup katop puBoxJIaHraH caHoat aamiaTiapuaa, Macaiad, AKII, I'®P, byrok
bpurtanus, Uranus, ABcrtpuss Ba @pannusaa Mapkazuil OaHKHUHT KUMMATIH
KOFO3HU OMpiiaMuu 0030pJlaH COTHO ONMINKM OYHK 0030p omeparusacu cudaruaa
9bTUPOG OSTWIMaMaM, Oalku KpeauT omnepauuscu xucodbisaHaau. Macanan,
XYKYMaTHUHT KAMMATJId KOFO3JIapuHU O€BOCHMTAa XYKYMATHUHT Y3WUIaH COTHO
oyt JlaBnaT Oro/KETH XapakaTiapuHu Mapkasuii 0aHK TOMOHUJAH KpeauTIIalll
xucobmanamu. Ammo 2008 #wmnma OomUIaHTaH KaXOH MOJIMSBHA-UKTHCOIA
WHKHAPO3M JaBpUJa TAapakKUK 3TraH mamiakamiapaa, wmy skymnanan, AKIllna
Mapkaszuii 6aHknapra KAMMATIA KOFO3HU OE€BOCHTAa AMUTEHTHUHT Y3UJIaH COTHO
OJIIILITa pyXcaT TUIIIN.

Mapxka3zuii 0aHK TOMOHHUAAH OYMK 0030p cuEcaTH JoHpacuia KAMMATIU
KOFO3JIApHUHT COTHO OJWHWINK, OWPWHYWAAH, MWUIMA BaTIOTagard IIyl
MAaCCaCHHUHT KYMaWuIINra; MKKHHYUIAH, THKOpaT OaHKIapy JIMKBUIIAIUTUHUHT
omunmura onub kenaau. Ly cababnu, puBokianran nasiatiapaa Mapkasuii OaHk
ounK 0030p omepanusyIapuaaH TIKOpAT OaHKIAPUHUHT JUKBHUIJIWINTUTA Ba
MyoMajiaZiary myJj Maccacura TabCHp 3THIL BocuTacu cudaruaa Goigananaiy.

Munnuit 6aHK TH3MMH PHUBOKJIAHWUIIUHUHT alpuM JaBpUH OpaJIMKIapHia
THKOpAT OaHKIapuia OPTUKYA JTUKBUIJTMIMKHUHT TYTUTAaHUIIH 103 Oepaau. YHU V3
BakTHIa OaHK THU3UMHUIAH OJMMO KYWMaciWmK MyoMajajard IIyJl MaccacH

XAZKMHWHHUHIT OIIIWIIINTAa Ba HaTHXKada I/IH(I)JISII_[I/I}IHI/IHF quaf/inmnra 00 KEJIMIIN



MyMKUH. byHaait mapoutaa Mapkasuii 6aHK 04uK 0030p oneparusIapuHi amaira
OIIMPUII Wynu OuiaH, SbHU KUMMATIU KOFO3JapHH THXKOpaAT OaHKIapura COTHUII
OpKaJli MaMJIakaT OaHK TH3UMHUJATH OPTUKYA JTUKBHUUIMIIMKHY OJHO Kysau. AMMO
OYHUHT YYyH 3apyp LIapT-IIApoUTiap MaBxya Oymumum kepak. JKymmnanaH,
TIKOpaT OaHkiIapuaa Mapka3uii 0aHKKa, IMyJI-KpeIuT opraHu cudaTuma, KaTbui
WIMOHY  OYnumM, WHOIAIWS Ba MWUIMA BadioTa KYPCHUHUHT TEOpaHMINN
HaTIKacUIa KUMMATIIN KOFO3JIapra KUJIMHTaH WHBECTUIUSUIAPHUHT peall KuiMaTu
nacaiiMaciury JI03uM. AWHHUKCA, YTUII UKTUCOAUETH MaMIIakaTiapuaa HHQISIHS
JTapaKaCUHUHT FOKOPH Ba HOOApKApOpJIMId Ky3aTwiaau. ByHUHr HaTWxkacuja
WHBECTOPJIAPHUHT OYHMK O0030p omepanusuiapu OO0bEeKTIapu OYiIraH KUMMATIU
KOFO3JIapra KIJIMHTaH WHBECTHIMSUTAPUHUHT peast KuiiMatu nacasau. [1lyHunraex,
MUJUTMH BaTl0Ta KQJAPUHUHT CYpPYHKAIM Tap3/1a nmacaiind OOpHIly HaTHKACH]IA XaM
MWUIAKA ~BalfOTaga AMHUCCHS KWIMHTAH KUMMATJId KOFO3JIapra KWJIMHTaH
MHBECTUIMSUIAPHUHT pean KuilmMaTu nacasnud. bymapHunr Oapuacu, mupoBapi
HaTWKana, Ma3Kyp KUMMAaTId KOFO3Jap WHBECTHIIMOH KO3MOaTOPIUTUHUHT
nacaiuInmra ojub Kenasu.

Mapka3uii 6aHk ouyuk 0o030p omepanusuiapuHud amaira ommpuniia PEITO
onepanusuiapuaan keHr ornananaau. Ukku xun PEIO oneparnusicu MaBxys:

— 1yrpu PEIIO;

— teckapu PEIIO.

Tyrpu PEIIO neranma, Mapka3uii 6aHK TOMOHHJAH KUMMATIN KOFO3JapHU
KaiTa COTHO OJIUII IapTH OWJIaH COTHII TYIITYHUIQIH.

Teckapu PEIIO neranma, Mapkasuii 6aHK TOMOHHIaH KUMMATIIA KOFO3JIapHU
KailTa COTUIN MapTu OWIaH COTUO OJIUII TYITYHUIAIH.

Mapka3uii 6aHK OYHMK 0030p omepanusuiapu OOBEKTIAPH COHUHHU OITHUPHIII
uynu Ounan ouuk 0030p cu€caTH camapaJopJIMTUHU OIIMPHUIITN MyMKUH. ByHna
KUMMATIM KOFO37ap Kypciapu OapKapOpiUTWHM TabMUHJIAI Macajiacu o3ara
Kenanu. Xankapo OaHk amanuéruna Mapkasuii O0aHK TOMOHHUJAH KUMMATIIU
KOFO3JIap KypCHMHH Oenrmmamija acocaH HWKKH ycylnnaH (oigamaHuIMOKIA.

bupunun ycynna Mapka3uil 6aHK KUMMATIu KOFO3JIApHU KalTa COTHUO OJUII



mapTi OWjaH COTaJy Ba COTUO OJNMII KypcH aHUK Oenrwinal kyhunaau. Ukkuaun
ycynma 3ca, Mapka3uii OaHK MHUHHMall KypCHU 3BJIOH KWIaad Ba THXOpaT
OaHKJIApUHUHT KUMMATJIM KOFo3yapra OyiaraH TajmaOumaaH Keaud YWKKaH XOJIJIa,
COTHII KU COTUO OJUIIT KYPCUHH OCTHIai .

[lyaucyn xapakTepiwiKd, Xap KaHmgailh Mapkasuii OaHK o4uuK 0030p
omepanusUIapuHy aMajira OIIMPHINIA Y3UTra KOHTPAareHT, S’bHH XaMKOp TaHiao
onmamu. Macanan, AKllna Hsio-Hopk ®enepan pesepB GaHkM o4nmK 6030p
onepanvsutapuan 20 Ta OPUIMK IAXC MaKOMWTra J3ra OyiaraH “‘OmpiaMyu
awiiepiap”’ OwiaH amanra omupaad. bupmamum mgwiepnap Mapkasuii OaHKIaH
OJITaH JIMKBHUTA MaOJIaFnapiHHy GaHK CeKTOPHra KaiiTa TaKCHMITAm .

SAnonms Mapkasuii  Oanku, [lIBemmstHMHT PukcOankum ouyuk  06030p
ONepanusUIApUHUHT  OOBEKTH  cHdaTHIa MOJHMSIBHH  BEKCE/UIapAaH  KCHT
doiinamanca, Xanyouit Kopes, Poccus Mapkasuii GakHiapu oOnuranusuiapaaH
KEHT (o 1aaHuIIaIH.

Poccuss Mapkasuii 6aHKH O4rK 0030p OmeparusIapruHu aMmalira OUTHPHIIIA
KOHTpareHTJIapHU  TaHjaMaiau, Oaiku Oapua OaHKIapra O4Y4MK 0030p
OTICPAIMSIIAPUHA AMAJITa OIIMPHIITA PyXCaT M .

V36exucron  Pecnybnukacu ~ Mapkasuii  GaHKMHHHT — OUMK ~ 0030p
omepanusuiapuaa OJAU-COTAN OOBEKTH OVIMO XYKYMATHUHT KUCKAa MYIJIATIH
obnuranusyIap Ba YpTa MyIJIATId Xa3WHA MaxOypusTiapuaaH ¢oimganaHay.
AmMmo 2010 #unga AaBIATHUHT KUMMATIM KOFO3JApUHUA JMUCCHUS  KUJIUII
6yTymait Tyxtatuian. Y36ekucron Pecry6mukacu [pesunentaaunr 2011 i 30
nexabpmaru  ITK-1675-conmu  “V3bekucron Pecrmy6nukacuuunr 2012 fimiru
aCOCHii MAaKpOWUKTHCOAMHA KYpCaTKAWIApU TPOTHO3M Ba JlaBmat OrOKETH
nmapamMerpiapu Tyrpucuna’tu Kapopura mMyBo(dHK, JaBIaTHUHT ypTa MYyAAaTid
xa3uHa MaxOypusitiapu 2013 ¥ungan Oonuiad Myomalnara YMKapUJIMaauraH
6yaan. ByHumHr Hatmkacuma Y30ekucToH Mapkasuii GaHKMHHHI OYHK 6030p

orepanusiapy ae-ope Ba ae-pakTo TYXTaIu.

33 http://www.newyorkfed.org/markets.
3 http://www.cbr.ru.



Arap YNMapHUHT SMHCCHS XaXMH OIIMPWICA Ba HMKKAJIAMYH KAMMATIIN
Koro3yap 0o30pHujaa SpKUH OJJIM-COTAW KWIMHHUINK TabMUHJIAHCA, Oy XoJaT
MaMJIaKaTUMU3[la FOKOPH  JUKBHIJIM  KAMMATJIM  KOFO37Iap  OO30pWHUHT
PUBOXKIIAHUIIIMTA 3aMUH sSpaTaJIy.

XyKyMar KAMMATIU KOFO3JIapu OO30pHHH PHBOMIAHTHPHUIIIHHUHT 3apypuid
maptiaapugad Oupu OYnmmO, XyKyMaT TOMOHHMJIAaH HWHBECTOPJIAPHUHT XYKymaT
KHMMATIH KOFO3JIapura KWJIMHTaH WHBECTHUIMSUIAPH CyMMacu Ba (hOM3JIapUHUHT
¥3 BakTHJa Ba TYJHK TYJIAHWUIIN XUCOOJIaHAIW. AWpUM YTUII HKTHUCOIUETH
MamJyakaTiapuaa laBiaar OropKeTH AapoMaJIapUHHUHT €TUIIMACIUTH MYaMMOCH
MaBXKyJl OViWIIM MyMKHH. byH&mai mapoutna XyKyMaT KAMMATIH KOFO3JIapH
Oyiinuya MaKOypUSTIIapHU ¥3 BakTHAa Oakapa oJIMai KOJIMII XaB(u ro3ara Kejrau.
Arap xykymat ymOy xaBhHU ¥3 BakTuaa OapTapad sTa oamaca y Xoijaa, XyKkymar
KHMMAaTJIM KOFo3yapy 0030pura HucOAaTaH KydiId WUITOHUCH3IHMK Kau(pUATH r03ara
KeJaau Ba Oy WIOHUYCH3IIUK MMHUPOBAp]] HATHKaga MamiakaT (oHJ 0030pUHUHT
PUBOXIJIAHUINMTA Ky4Iu 3apOa Oepuimm MyMKuH. ByHWHT Hatmwkacuaa Mapkasuid
OaHKHUHT OYHWK 0030p CHECATHMHUHT CaMapaJopiIuTrd XaM KECKUH IacaniuIm
MYMKHH.

Bu3 KylHmard jkaaBal MabIyMOTIApH OpPKalH Y30eKkucToH PecryGmukacu
THKOpAT OaHKJIAPUHUHT OaJlaHCHUJATd XyKyMaT KHMMATIN KOFO3JIapUra KUJIHHTaH
WHBECTHUIUSIAPHUHT Japakacura 6axo Oepamus.

2.5-kaaBan

Y30exncToH Pecnydnkacu TukopaT 0aHKIAPUHUHT XyKYMATHHHT
5
KHMMATJIH KOFO3JIapUra KMJINHIaH MHBECTUIIUAJIAPUHUHT napamacn3
(MOJTUSIBHI HUJTHUHT CYHITH CAHACHUTA)

Kypcarrorinap 20071 | 2008 11| 2009 i | 20101 | 2011 #

1. Tuxopat OaHKJIAPUHUHT
OpyTTO aKTUBJIAPH, MIIP/.
cyMm 9276 | 12065 | 15703 | 20739 27453
2. Twxopat GaHKJIApUHUHT
XYKYMaTHUHT KHMMAaTII|
KOFO3J1apHura KWINHTaH
WHBECTULIMSIIAPH, MIIPI. 37 36 37 42 30

35 V36exucron PecrybaMKacH THKOPAT OAHKIAPHHUHI UMK XHCOOOT MabIyMOTIAPH Ba «Y306EKHCTOH
UKTHCOANETH» OIOJUIETEHH MAbIyMOTIIAPH acocuaa Myauaap TOMOHHIAH XHCOOIa M.



cyM

3. XyKyMaTHHHT KUMMAaTJIH
KOFO3J1apura KUJIMHTaH
WHBECTUIUSTAPHUHT
OaHKJIApHUHT OPYTTO
AKTUBJIAPU XXKMHIArU
CaJIMOFUHUHT y3rapuiid, % 0,4 0,3 0,2 0,2 0,1

2.5-xanBan  MabigymoTnapuzaH — kypuHaamku, 2007-2011  swnapna
PECIIYOIMKAMH3 THXOPAT OAHKIAPUHUHT Y30EKHCTOH XyKYMATHHHHI KHMMATIA
KOFO3JIapura KWJIMHTaH WHBECTHIWSIAPY YIAPHUHT OPYTTO aKTUBIApU XAKMHIA
KAYMK CAIMOKHM drajutaraH. ByHWHT ycTura, TaXJui KWJIWHTaH JaBp MoOaitHHMIa
y0y KYOPCaTKUIHUHT MACANHII TeHICHIUACH Ky3aTHIITaH.

Ma3zkyp xonarnap pecnyonukamu3 Mapka3uii OaHKUHUHT OYHMK 0030p
oTepanusiapy Xa)XMUHU OIIMPHUIITA TYCKUHIUK KATa IH.

V3 HaBGaTHa, THKOPAT GAHKIAPMHMHT XyKYMATHHHT KHMMAT/IH KOFO3JIapHra
KWIMHTAaH MHBECTHIMSUIAPHHUHT KUYMKIUTH MamuiakaT Jlapnatr Oromxerunu 2005
Hnnaan 0yeéH nmpodunut Omnan 6axapruiaaéTraHIuTrd OWIIaH U30XJIaHa M.

V36exucron Pecnybnukacy Mapkasuii 6aHKM TOMOHMIAH CYHITH HHIUIapia
¥3 oOiuranusuiapgHd  AMUCCHS KWIHMII Ba YIapHH Oupnamum  0o3opaa
KOWTAIITHPUII Hynmu OWinaH MyoMmamnajard Myl MAacCaCHHUHT YCHII CYpbaTHHH
MacaluTHPHUII yCYIHIaH (orTaTaHuIMOK/IA.

V36ekucron Pecrybnukacn Mapkasuii GaHKM OOJIHTaIUANApH SMUCCHS
X@KMUHHUHT KUYUKIUTH, aCOCaH, yIapHU THxkopat Oankinapu “HocTpo” Bakuumk
XucoOpakamapuaara mysl Mabjaariapy MUKIOPUHU KaMauTHPUII, STHHU OPTHUKYA
JUKBUTAIMKHA OJTMO KYHUII MaKcaJauaa YNKapuiIaéTraHaIuru OuiiaH U30XJIaHaIu.

Mapka3uii OaHKHUHT OYHMK 0030p CHECATHMHHM aMajra ommpuiiga Mapkasui
OaHKHUHT CaBAO XaMKOPJIAPUHU TAHJAINIHUHT XalKapo amManuéraa KaoOyi
KAJIMHTaH TPUHIUILIAPA MaBXKy/. Xalkapo amanuéraa Mapkasuii OaHKHUHT OYUK
0030p omepanusyapuIa MINTAPOK OTYBUM TIDKOpAT OaHKIapuHU  (CaBIoO

XaMKOpJIapu) TaHjala Kydiuara MKKy TpuHIUnaaH ¢oiiaaianuiaiu:



1. Arap Mapka3uii 6aHk o4k 0030p olepalusiiapuHu JOUMUM paBUIIIA
amaJra omupmaca (Macanas, Xadraga Oup MapTa aMmaira omMpca), y Xoiaa, yumoy
omepanusuIapa 6apya THXKOpAT OaHKIAPH UIITHPOK dTUIIAIH.

2. Arap Mapkaszuii 6aHk O4MK 0O30p OmnepanusulapuHd JOUMHI paBHIIIA
amaJra omupca, SbHU Xap KyHH €KU Oup KyH/Ia Oup Heya MapTa amaira omupcea, y
xoJima, Mapkasuii 6aHK yHYa Ky COHJIM OYyJIMaraH Oup HedTa TrKopaT OaHKWHU
TaHJIaNIN.

AvipuMm Xomutapaa, Mapkasuii 0aHK mysap Takiudura Te3 TabCUp KUIHII
Makcaguaa OuTra TKopaT OaHKM OwiaH WUPUK CcymMmara oO4HMK 0030p
ONepaIMACHHN aMara ommpand. OukpuMusda, Y36ekucton Pecriyonukacy GaHK
TH3UMH PUBOKJIAHUIIIMHUHT 3aMOHAaBHH OocKuuuaa Mapka3uii OaHKHUHT OHWTTa
THKOpaT OaHkM OwjgaH oOdYMK ©0O030p ONEpPalMsACHHU amajira OIIWPHIIH,
pecnydMkamMu3 OaHK aMaIMETH 1A COFJIOM paKko0aT MyXUTH TYJIHMK IIaKJTaHMaraH
XO3UPry MIAPOUTAA, Ym0y OaHK MOHOIOJ MaBKCWHUHI FO3ara KEIUIIUra OJuo
KEJTUIIA MYMKUH.

Mapka3uii 06aHK TOMOHHMJAH OYHK 0030p oOmnepanusylapuHy  amajira
ONIMpPHINIA THIXKOpAT OaHKIapura HUCOATaH aHWK MeE30HJIapra acoClaHTaH
MaxOypusTiap OenruiaaHuiy Jio3uM. by Oopaga ounk 0o30p cuécatu Oyiinua
KaTTa Taxpuba Tymiuaran Mapkazuil Oankmap (Anrnus Mapkaszuii 6anku, ['OP
bynnec6anku, AKII ®3T) HUHT ounK 6030p OmneparusIapruHu aMajira ONIHPHUII
TapTUOMHM YpraHuIl Makcaara MyBopukaup. Macanan, AHms Mapkasuit
OaHKMHHMHT amajjard Ttajabura kypa, Mapkasuii OaHKk OwiaH o4uK 0030p
omepanusuiapuia WIITHPOK OSTYBYM TIDKOpAT OaHKIIapH KyHUAard Me30HJIap
6yitnda Tanabra skaBoO GEpHIILTIAPH JIO3UM :

— ONEpalusHU TYIHK Ba XaBPCH3 PEKHMIa amalra OIIWPHII WMKOHHHU
OepaauraH gapaxcaja TEXHHK UMKOHHUATIIApPTa dTra OYIIUIIH JIO3UM;

— Typau Oozopiapaa JMKBUUTMIMKHA Tanad KWIMHAIWUTAH —Japakana
Yy3rapTUpHUILl Y4yH 3apyp OVyiaran Mukéciaa omnepanusuiapHd (aon Tap3ga amanira

OIIIMPHII UMKOHUSTUTA dTa OYIUIIN 3apyp;

36 “The Bank of Englands Operations in the Sterling Money Markets” (L.: Bank of England, 2002) mabaymotiapu
acocua MyaJutind TOMOHNIaH YMyMITAII THPHUIIIH.



— oyHuK 0030pAaru onepanusiapaa JOMMUI Tap3a UIITUPOK STULIH JIO3UM;

— Mapka3uii 6ankHu 06030pjAa ro3ara KejiraH HIApOUTIAp Ba TEHACHUUsIIAp
TyFpucuaard (QoWgaaTu MabayMOTiIap OWIaH JOMMHA paBHUIIIA TabMHHIA0
TYPUILH 3apyp.

Tapakkuii 3TraH MamjiakaTiiap Mapkasuii OaHKIApPWHWHT TaXpUOacH NIyHU
Kypcataauku, Mapka3uii OaHKHHHT OYHMK 0030p cHEcaTh YHUHT KalTa MOJIMSIIAII
cuécatu Ba MaxOypuil 3axupa cuécatu OmIaH MyBO(PUKIAIITUPUITAH Tap3/a oJu0
OopwiraHmardHa KyTWJITaH caMmapaHu Oepagu. YmoOy (QUKPUMUZHUHT JTaJIATIA
cuparuna AKII O3T TomMoHuMIaH amanra omMpuiIagTrad o4uK 0030p
oTepalsUIAPUHU KEJITUPUIIT MyMKHH.

AKII ®3THHUHT 0unK 6030p cHécaTh «IUCKOHT OMHACH» OPKAIH KPEAUTIIAII
onepauusiapu Ba MaxOoypuii 3axmpa TanabHOMaapu ounax
MYBOMUKITAIITHPUITAH Tap3daa oiau0 Oopwiaaw. Ydana cuécarT Toupacuaard
onepanusuiapud  MyBodukiamtupuin - bomkapyBumnap Kenramm Ba  Oumk
O0o3opmaru omepanusmiap Oyiimua kymura (KymMura) TOMOHMIaH —amanra
OIIUPUIIAIN.

Kymura y3uHumHT Xap 6mp Maxiucugan keitmn Hpro-HMopkmarn ®emepan
3axupa Oankura (P3b) kelMHrH Makiaucra Kajgap Oo4uK 0030p omepanusIapuHU
amaira ONIMPHII TYFpHcHIa KypcaTma Gepamu. Kymura Heio-Mopknarn ®3buu
OYHK 0030p oleparysjIapuHy aMajira OIAPHUIN OYiinda areHT cudaTuaa TaHIaraH.
[Hyaunr yayn @3B HUHT IOKOpU JITaBO3UMJArd MaHCaOAOp IIaxcilapuaaH OupH
W4YKH 0030p/1a amalira OMUPUIAJNTaH OYHK 0030p OTIepaUsIIApUHA OOIITKAPa/IH.

@®3T oumk 6o030p omepanusIapu IOMpacHUIa KUMMATIU KOFO3JIapHH COTHO
oJiraHja y3ura HucOaTaH YEeKHW E€3MII Wynu OujaH TYJIOBHU amajra OUIMpPajIu.
CoryBunHUHT O0aHKW YyekHH onuimm Owitad yHH P33T ra TYI0BHA aMajra ONIMPHII
yuyH y3atagu. @3T coryBunHuHr Oankunu ®3b garu 3axupa XxucoOpaKaMUHUHT
KOJJUFMHN  Kynmautupuimn Wynum OwimaH dekHu  aknenmiraaun. Llyaucn
XapaKkTepJIMKW, KUMMATJIM KOFO3HM COTYBUYMHUHI OaHKMHH XHUCOOpaKaMu
KOJIMFUHUHT YCUITU OOIIKa OaHKIAaryd 3aXUpaHUHT KaMaWuIIHAra o0 KeIMaIu.

Jlemak, Mapka3uit 6aHk KUMMaTJIM KOFO3JIapHU COTHO oJica MIJUTUNA OaHK TU3UMU



3axXupajJapuHUHT YMyMUM MUKIopu omanu. by sca, Mapka3uii 6aHk o4uK 0030p
CUECATUHUHT MYXUM XYCYCHUSITH XUCOOTaHaIH.

®3T oumk 06030p cuécaTu AoupacHuIa KUMMATIW KOFO3HHM COTCa, OYHHHT
HaTwKacuja coTud onyBUYMHUHT OaHkuHM D3b narm 3axupa XucoOpakaMUHUHT
KOJJUFH Kamasau. YmoOy kamadum Oomka OankHuHr O3B garm 3axwmpa
XucoOpakamMu KOJJIMFUHUHT KyTaiumura on6 kenMaiau. Jlemak, @3T kummatim
KOFO3JIapHU COTCa MUJUIMH OaHK TU3UMH 3aXUpPAIApUHUHT YMYMUUW MUKIOPU
Kamasijiu.

Mapkas3uii OaHKHUHT O4YMK 0030p oOmepanusuiapy MWUIMKA OaHK THU3UMU
3axXUpajJapyuHUHT MHUKIOpUra OeBOCHMTa TabCUp KWIMII WYIM OwWwiaH mysuiap
Taknudura Ba TIWKOpAT OAHKIAPUHUHT KPEIUT dMUCCHUACH XAKMUTA XaM KydJIu
TabCHUp KypcaTaaH.

AKII wkkmramun 0o030puaa XyKymaT KAMMATIM KOFO3JIapH MyoMaslacu
XQKMUHUHT HuxosTaa karra skawnmurn AKII xykymaru Tamika Ba WYKH
Kap3WHHUHT KaTTa MUKIOP/Ia SKAHIUTH OWIaH N30XJIaHaIH.

JlaBnaTHUHT Kap3u MHUKIOPUHHUHT KaTTa SKAHJIUTU YHU KUMMATJIH KOFO3Jap
OMUCCHUSICHHH OIIMpHINTa MaxOyp Kuiaau. byHuHT HaTmkacumga, OMp TOMOH[IaH,
XYKYMaTHUHT Kap3UHU HOMH(IIAIMOH iy OuiaH €NuIll UMKOHUSTH 103ara Kelaju;
MKKWHYMA TOMOHJAaH, Mapka3uil OaHKHUHT OYHMK 0030p oOmepalusuiapu OpKalu
MyoMaJafary myJ MaCCaCHHH TapTHOTra COJHII UMKOHUSTH OIIa/IH.

[llynucu xapakrepinku, Mapka3uii OaHKHUHT O4YMK 0030p CHUECATH OpKaJd
THKOpAT OAHKIIAPUHUHT MOJIUSBHA MHKUPO3 XOJATHIaH YHKUILIAPUTa UMKOHUST
apatuil MyMKHH. OUKpUMU3HUHT ucOoTMHH Anonus Mapka3uii OaHKHHUHT
MHUCOJIUIA SIKKOJ KYPUIITUMU3 MYMKHH.

SAnonus Mapka3uii Ganku paxOapustd 2007 HWHITHUHT OKTSAOp OWHMIaH
oomiad 3,6 tpaH. wedH (30 mupa. AKI npommapu) Mukmopuaard KUMMATIU
KOFO3JIap MIAKJIMAard aKTHBJIAPDUHHU COTHIN TYFPUCHAA Kapop KaOym kuinau. by
KMUMMATIu Koro3napHu SAnonust Mapxkaszuid O0aHku TwxopaT OGankinapugan 2002
rnnaan 2004 Winnrada 6yaraH gaBpUd OpallMKAa, MaMjlakaT THKopaT OaHKJIapUHU

MOJIMSIBUA MHKUPO3JaH Cakjgad KOJMII Makcajauja, cOTUO oyiraH »Au. SnoHus



Mapkazuii O6aHku pacMui axOopoTHlia TabKUIJAHUIINYA, Ma3Kyp KHMMATIIU
Koro3iapau cotumn 10 ¥un mobaitHuaa amanra ommupwiaau Ba 2017 WuIHUHT
CeHTS0p oimma Huxosicura eragu. KuMMatinm KorosnapHu Oy Kazap y30K JaBp
MOOaiHKU1a COTHIIMILIMHUHT acocuil cababu ¢ona 0o3zopunaru tanad Ba Takiudra
KHUJJIUN TabCUP KYpPCATMACITUK XUCOBITAHAMH .

2002-2004 i#wmmmapna SnoHms Twkopar OaHKIIapuaa KaTTa MHKIOp/a
aKnusuIap TYIJIAHUO KOJIUM Ba Ouplka WMHKUPO3HW MIApOUTHIA YIIOY akiusiap
0030p 0aXOCHMHHWHT KECKHMH Tacaium XxaBpu ro3ara kenau. by aca, ¥3 HaBOaruja,
Snonust THkoOpaT OAHKIAPUHUHT MOJIUSIBUM MHKHUPO3ra YUPATHUIIU MyKappap SAHu.
Snonus Mapxkasuit 6anku aHa 11y xaBgra 6apxam Oepuill MakKcaauaa 2 TpiIH. UeH
capdnabd akIusIapHU COTHO OJITH.

Xynoca Kuaub aitranga, Mapka3uil OGaHKHUHT oOuMK 0030p cuécaru
MaMJIakaT OaHK TH3UMUHUHT JTUKBHJIMIINTHTA TAhCHP ITHII, MyOMajaJard Iy
MacCaCHUHU TapTUOra COJMUIIIa MyXUM POJb YHHANHIH.

V3  naBGatuma, Mapkasuii GaHKHHHT  O4YMK  0030p  CHECATHHU
takommuammarawury yHuHr PEIO onepanusiiapu opkainiu CYMHHUHT aJIMalilyB
Kypcura Ba MWUIMKA OaHK TU3UMHMHUHT JUKBHUIMIIATA CE3WJIAPIW Japakana
TabCUp OSTUI MMKOHMHU Oepmaiiau. by sca, mupoBapa HaTuxkaga, MaxOypuit
3axupa cuécaTu kKabu MabMypHUil MHCTpyMEHTJIapJaH (oiianaHuIll 3apypUsSTUHA
Ky4dauTupaau.

Mapkazuii 06aHk ouyuK 0030p omepanusuiapu OO0BEKTIapU COHUHHU
KYTIaWTUPHII, YIAPHUHT WHBECTUIIMOH >KO3MOAIOPIUTHHU OIIMPHII, OYUK 0030D
cuécaTMHM KalTa MOJuWsIam Ba MaxOypuil 3axupa cumécatm OwuiaH
MYBOQUKITAMITUPUITAH  Tap3ga  amajira  OMUpUIl Ym0y  CHUECATHUHT

caMapaJOpJIUIuHN OIIUPHUIITra XU3MAaT KUJIaau.

2.4. Baawora cuécatu

37 SInonckmit [enTpobaHK M30aBUTHCS OT CBOMX aHTHKPU3UCHBIX MUJLTHAPA0B. http://lenta.ru/news/2007/ 07/31/



Mapka3zuii OaHKHUHI BajioTa CUECATH YHUHI aHbAHABUM MYyJI-KPEeaUT
MHCTpyMeHTNIapusiaH Oupu xucoOmanaau. Illly cabGabnum, BamioTa CHUECATUHUHT
MUPOBAp MaKCaAX MUAJUIANA BaTt0Ta OapKApOPIUTUHN TAbMHUHJIIAIT XUCOOTaHAIH.

Mapxka3uii OaHKHMHI BajlfoTa cH€cCaTd JOMpacuaa amalira OIIMPHIIaTUTraH
BaJfOTa ONEPAlMAJIAPUHUHT y4 aCOCHH TypH Xalkapo OaHK amanuéruaa KEHT
KYJUTAaHWIMOKAA. YJiap Kyduaara oneparusiap/ian noopaTaup:

1. BamtoTa MHTEpBEHLUMSICUHUA aMmajira OLIMPHII MakKcaauja YTKazuaaauraH
oreparusiap.

Bamora wuHTEpBEHUMACH Joupaculia amajra OIIMPWIAJUIaH BajioTa
onepanusuiapu XOPWKUN BallOTaHU MUJUIMM Bajtorara COTHO OJIMII Ba COTHII
omepanusutapugad  uOopataup. PecnmyOnmkamMu3na WHTEPBEHIMS — BOCHUTACH
cudatuaa nnuatwiaérrad 6azasuil Bamora AKI gonmapu 6ynrannuru cabadmy,
Iy Makcanana amanra ommprinaérran onepanusuiap AKUI gommapuam cotu6 onmuimn
Ba COTHILI onepanusuiapuaa HOOpaTIup.

Opatna, Mapkaswii OaHKJIAp BaJIOTa HMHTEPBEHIUSACH CamMapajOpIUTHHU
TabMUHJIAI MaKcaJuia UHTEPBEHLUU (POHAMIAH COTUITAaH XOPHXKUN BalIlOTaAaru
MaOJIaFTapHUHT MUKIOPWHU Ba MHTEPBEHIHUS XUCOOAPKAMUHUHT KOJJAUFUHU CUD
Tyranuiap. byHUHr ca®abu IIyHIaKkH, BajlOTa MHTEPBEHLUSCH CaMapagopiiuru
JleraHjia YHUHT BOCUTAcCHJa MWUIMKA BaJIOTAaHUHI XOPMXKMM BajltoTara HucOaTaH
aIMaIryB KYpCHHHUHT (aBKyJoJJa Ba KECKMH TeOpaHWIMra Oapxam Oepwii
xucoOmanaau. Arap XyKaJluk IOpUTYBUM cyObekTinap Mapka3uil 6aHK TOMOHUIAH
XOPWIKUW BaJIFOTAHW COTHI XKMHUHHHT YCHO OOpHWINM IMApOUTHIA MUILIAN
BaJIFOTAaHUHT KaJIPCHU3IAHMIIN JTAaBOM STaETTaHJIUTUHU Ce3u0 Koscanap, Oy xoiar
BajtoTa 0030pHa NCUXOJOTHMK BaXMMa XOJATHHH f03ara KeJITUpaau Ba OYHUHT
HaTIWKACHJIa XOPKHKM BaJlFoTara OyjaraH Tajad KeCKWH OPTHINM MyMKHH. bByHra
XaJIKapo aMaluMéTAaH Kymuad Mucouiap KelaTHupuil MyMKUH. Macanan, 1992
HnmHUHT ceHTsA0p oimma Fapomit EBpomamarm Bamtora Oo3opiiapuia 103 OepraH
MHKHpo3 Hatwxkacuna bywox bpurtanus ¢yHT crepaunru Ba Wranus nupacu
HOMHHAJI ajMallyB KYpPCHHHMHT KECKHH Iacain0 KETUIIM HaTWXacuaa yiap

EBpona Bamtora tuszumupgan (EBT) uuku® xernu. ByHuHr cababu uryHjakw,



Anrmus Ba Urtanus Mapka3uil 6aHkiIapu ¥3 MIUIUN BaldlOTalIapu KypCJIapHHUHT
¢daBkynonna TeOpaHMILINMIa BAJIOTA UHTEPBEHIUACH OpKaldu OapXaM OepHUIIHUHT
yaJgacuaaH YuKa onMmaawiap. Macaman, Anrims Mapkasuii OaHKH BaltoTa
untepBennusicu aoupacunga AKII gommapunu coTUI XaKMUHU OLIMPUIIN OUIaH
Jlonmon Bamora 6030pu umrtupokumiapu Tomonmman AKII momrapuau cotnb
OJIUII XaKMH XaM omu0 Oopau. ByHWHT okubOaTtmma BajtoTa WHTEPBEHIIMACH
camapa Oepmaau. UyHku 0Oo030pla ICHUXOJOTMK Baxuma Kywid 3au. by oca,
603opaa AKII gomnapura HucOaTaH Kyw€In TaJaOHU r03ara KeITHP/IH.

Bamora UHTEpBEHIMSCMHU amajira OIIMPUIITHUHT MYyXUM  3apypuit
maptiapugal  Oupu Mapkaszuii OaHKHUHT eTapiid Japaxaja OJTHH-BaJIioTa
3axupanapura sra oynumm xucoOmanaau. by epaa erapnu napakana nedniIranaa
Mapka3uii 0aHK OJTHUH-BAJIIOTa 3aXUPAJAPUHUHT MWUIMM  BaJlOTaHUHT
daBKynoaaa KECKWH TeOpaHWIIHWIa OapxaMm OepWinra eTaJuraH gapakajiard
MUKJOpPH Hazapja TYTUIMOKJA. YOy 3apypuii mapTHU OaKapuill UMKOHUSTU
XO3UPrH JaBpia Y30ekucTon PecmyOmukacn Mapkasuii GaHKHZA MaBXKYIL.
V36exucron Pecrybrmmkacn Mapkasuii GaHKMHHHT MabIyMoTIapura kypa, 2002-
2006 #mmiapaa TalmKy caBIo ailTaHMACUHUHT MXKOOWH CallbJIOCH WWIUIMK YpTada
1,1 mupa. AKII nomutapu mMuknopuaa OYind, OJTHH-BAIIOTA 3aXUpaTAPUHUHT
xaxmu 5,8 Oapobapra kymaiau Ba YHUHT Xakukataaru Mukgopu XBOHUHT
JaBJIATIAPHA TYJIOBTa KOOWJUTMK JapakaCMHU OCITHUIIOBYM MEebEpUIaH 5 OGapaBap
KYTaup .

2011 imaga Y36ekucTOH Pecrmy6GmMKacH TAIIKH CaBIO AiIaHMACHHHIHL
mwkoobwmit campaocu 4 mupa. 500 mua. AKI mommapuaan omau. Mamiakar Taniky
Kap3u 3ca, AVMmuunr 17,5 dhousnHn Tamkun 3TI[I/I39. by sca, MmamnakatHu erapiu
JTapakaza BaJI0Ta 3aXUPaJIaPUHM dTa SKAHIUTHIaH JaJIoJIaT Oepan.

Bantora MHTEpBEHIUMACUHN amalira OIMIUPUITHUHT UKKWUHYM IMIApTH OYiIuo,
Mapka3uii OaHKHUHT MWJUTMH BaJlfOTa ajaMallyB KYPCHHH XOPFDKHM BajtoTara

HUucOaTaH MablyM HHUcOaTga cakiaad Typull MaxOYpPUSATHHUHI MaBXYyIJIUTH

* @, MynnaxonoB. Y36exucron PecrnyGmukacun Mapkasuii GaHKMHUHT MYCTAKMIUTMK HUIUIAPUIATH TAPAKKUET
iynu // bozop, myn Ba kpeaut. — TomkeHT, 2007. - Ne8. — B.6.

392012 #tun Batanumus TapaKKUETHHU SHrH OOCKUYra KyTapajgurat iun 0ynaau. — TomkenT: Y36ekucron, 2012. -
b.6-7.



xucobnanaau. boikaua kunub aifTranjga, MUUTHMN BallloTa OeNTUiiaHTaH Kypce
pexuMu €k OOIIKApUIIAJAUTaH CY3UIl peXuMUra sra Oynumu Jio3um. JlekuH
IIyHJIai TTapajokcan XoJiaT XaM MaBXKYJIKH, yHTa Kypa, Mapka3uii OaHK eTapiiv
OJITUH-BAJIIOTA 3axWpajapura sra OynMaca, y XoOJja, YHUHT SPKUH CY3HUII
peXUMHUTA YTHIIAH OOIIKA WIIOXKH KOJIMAMIH.

2. XyKyMaTHUHT TalllKd Kap3WHM TyJam Oyinda Mapkasuii 0aHK TOMOHHUIaH
aMaJira OIIMPWIAJUTaH BaltoTa OoNepanusiapy.

MasbiyMKH, pUBOXJIAHTaH caHOAaT MamJjiakaTiapuaa, xycycad, AKII, I'OP,
OpanHmusaga XyKymaT XOpWXKUN BajroTajgap/a 3axupajiapra sra 3Mac, YyHKd Oy
MamJlakaTjiapJia JlaBjiaTra TeTUIUIHM Oapya OJITMH-BAIIOTa 3axupanapu Mapkazuid
OankHMHT OajaHcWra KOHYHHMM acocia YTKaswiraH. byHmai 1mapoutna
XYKYMaTHUHT TalllKKM Kap3u Mapka3uii OaHKHUHT OallaHCHUJIard OJTHH-BaIIOTa
3axupangapy XUCoOuaaH Tyanaau. TYIIOB amanra omuprirasaan cyHr, Mapkasuid
0aHK, XOpIWKHUM BaJdlOTaga TYJIAHTaH MAaOJIaFHUHT MWUIMM  BallloTajlaru
DKBUBAJICHTUHUW XYKYMATHHHT JKOpMHA XHCOOpaKamMHIaH dYerupud oamu.
XyKyMaTHUHT Talllkl Kap3ura Xu3MmaT KYpPCaTUIIHUHT Ma3Kyp IIAKIU
XYKYMaTHUHT TallKd Kap3 OOTKorura O0THO KOJWIIaH cakiaigun. YyHkn
Mapka3uii 0aHK XYKyYMaTHUHT TYJIAHMIIMA JIO3UM OYJIraH Talmku Kap3WHUHT
MWUITMH  BaJIOTAJard dSKBUBAJIGHTU MaBXKyj OyiaMmarad IIapouTaa TYJIOB
TONIIIUPUKHOMACHHA KaOynm kuinMmaiau. [y Vypuama Tabkugiam KOW3KH,
XYKYMaTHUHT TalllKM Kap3ura Xu3MaT KYpCATUIIHUHT Ma3Kyp TapTuOuIaH
doiinamaanmma Mapka3uii  OaHKHUHT HMKTHCOAMN Ba CHECHHA  JKMXATIaH
MYCTaKWIJIMTUHUHT TAbMHUHJIAHTAHIUTH MYXUM poJl yilHaau. YUynkn Mapkazuit
OaQHKHUHT MYCTAaKWUIMTH  TYJIMK TabMHUHJIAHTAH  [IApPOWUTIAruHa  YHUHT
[IpesnneHTrn XyKyMaTHUHT TaIlK¥ Kap3WHW KOHYHUH TYJAHWIIUHA Tanad Kuiia
onamu. Akc xonja, Xykymar Mapka3uii OaHKHU TalllKd Kap3HH Tyjalira Maxoyp
Kwiaad. bynapali mrapoutna xXykymar Mapkasuii O0aHK KpeauTIapuiaH TaIlKy
Kap3HU Tynamniga Mmanoa cudartuaa ¢oilialaHuilg MyMKHH.

3. Mapkasuii OaHKHUHT OanaHCHUAArW OJTHH-BAIIOTA 3aXUpallapuHU

OOMIKapHII OTIepaIHsUIapH.



Xankapo OaHK aManuéTd TaxpuOallapuHU YpraHUIl HaTIKaJIapu MIyHU
KypcaTaauku, XO03Upru AaBpnaa, Mapka3uil OaHK Y3MHUHT OallaHCHUJArd OJITUH -
BaJII0Ta 3axXUpajapuHA OOITKAPHINIA aCOCAaH KyHuaaru ycymnapaan Goiigananaim:

— BaJIIOTA 3aXUpajapyuHu AUBEpPCUPUKAIIUS KWW YCYIIH;

— BaJIIOTaBUH CBOM ollepanusuiapuaad GO TaIlaHuIII;

— "o cBom oneparusapuaan GoiaaaHu;

— OYHMK BaJOTa MO3UIUSIIAPUHU KUCKAPTUPHIIL

Bamtora 3axupanmapuHn auBepcHUKAIUS KWJIUII JeTaHga TapuxaH Oup
BAKTHUHT y31/1a OMp HEYTa €TakuyM Ba OapKapop BatoTalapja 3axupaiap TallKui
ki TymyHwiaad.  [lyHuHTAEK, BallloTa 3aXWpajapuHUHT  TapKUOWHU
HOOapKapop BaTIOTAJIApDHU COTHUIN Ba YJIApHUHT YpHUTA OapKapop BaTOTaapHH
coTuO onuil Wynu OwiaH SHTWJIANI ONepalusyiapd XaM BallloTa 3axupalapuHu
TUBEpCU(PUKAINS KATUII JeHUITa TN,

Bamtora 3axupanapuHUHT TapKUOWHM OJIU-COTIW ONeparusiapu OpKalu
SHTWJIANl BAIOTA 3aXUpATAPUHUHT AWBEpCcU(DHUKAINS NapakaCUHU OIIUPaad Ba
BAJIIOTA 3aXUPAJIAPUHUHT PUCKKA yupalll XaBQUHU MacCAaUTUPHUIITa XU3MAT KUJIa Tu.

V36exucton  PecryGnukach — MKTHCONMETMHM  PHBOMJIAHTHPHIIHHHT
3aMOHaBUW OOCKMYMIIa MWUIMKA BamoTa 0030pUla OJAU-COTIU OOBEKTU
Bazudacuau AKI nomnapu OakapaéTraHinru, XyxKaliuK IOPUTYBUM CYOBEKTIAp
XOpWKUK Bamoranaru 3axupanapuHuar 80 dousgan optuk kKucmuam AKIHI
JoJIJTapyuia MIAKIJIAHTaHINTY, MaMJIaKaTUMU3 THXKOpAaT O0aHKJIapyu TOMOHHUIAH 4YeT
a1 Bamotacuaa OepwiraH KpeauTimapHuHr acocuid kucmuan AKII pommapuma
Gepmramnurd - Y30ekucton PecryOnmkacu  Mapkasmii  GaHKM — XOPIDKHIL
BAJIIOTAJIApJATH  3aXUPAJAPUHUHT JUBEpcUPUKAIUS Japa’kKaCUHU  OLIMPUIITa
TYCKUHJIMK KHJIMOKJIA.

V36ekncron Pecnybimkacn Mapkasuii GaHkM BamioTaBmii cBom Ba o cBom
omepanysUIapd  OpKAIM MWIJIIMH BajioTa OO030pHJArd XOPWKAM BaJlFOTaJIap
takudura pear Taps3a TabCUpP OTUIM MyMKUH. YyHKH, OUpUHYMIAH,
V36eKHCTOH ONTHH Ka3HO YHKapyB4M Ba coTyBud 10 eTakud JaBiaTiaH OHpH

xucobnanaau, Oy 3ca Mapkasuii OaHK AaKTHUBIAPUHUHT CE3WJIApJIM KUCMUHU



OJITUH/A IMAK/UTAHTUPHUII UMKOHUHH Oepajiv; MKKUHYMIaH, Mapka3uii OaHK CBOII
omepanusUIapuHy amajira OIIUPHUII y4yH TEXHHK Ba MOJIMSBHH WMKOHUSATIApTa
9Ta; YIMHYMIAH, MIKH BalltoTa 0o30puaaru onepanusiapaaar 90 ¢pousuman opTukK
KHUCMH pecnyOirka BalroTa OuMplkacuja amaira omupuiaaau, 0y sca, Mapkasuii
O0aHKKa XOPW)XHH BajroTajapra OyjaraH TaTaOHWHT Y3rapWIIWHHA JOMMHUK Tap3ia
camapajii MOHUTOPUHT KWJIMIII UMKOHUHU Oepau.

OntuHHU Xankapo oJtuH Oo3opnapuaa (acocan Jlonmon Ba [lropux
0o3opiapuma) Kynaih 6030p Oaxomapuja COTHIN MajaKald MyTaXacCHUCIApHHUHT
MaBxXyJl OVJIMIIMHU Tako30 3Tajau, Mabono, pecnybiukamu3 Mapkasuii OaHku1a
OyHIall KaJIpJIapHUHT, SbHU OJTHH CaBIOCHU OWJIaH IIYFY/UTAHYBYH KaJIpJIapHUHT
ETUIIMACTUTA MyaMMOCH MaBXya OVyica, y xonga ['ona cBom omnepanusiiapuHu
XaJIKapo XUCOO-KUTOONMap OaHKM OpKajdd aMaira OIIMPHUII MYMKHUH. XallKapo
Xuco0-kuToOap OaHkW Mapkasuid OaHKIapra BajloTajap Ba OJTHHAATH
3axypajJlapHd  CBON  IMApTH  OyiWWuya  JKOWIAIITUPHWIN,  JIEMO3UT-CCyaa
OIECpALMSIIAPUHYU aMaJira OIIMPHILIA aMaliiii €épAaaM KypcaTaau.

Iynunraek, Mapkasuii GaHK Y30eKHCTOH XyKYMAaTHIa, YHHHT XOPUKHIl
WHBECTHIMSIAP Ba XallKapo KpeauTiap OVinmda OepraH kKapuumkiapu Oyinda
MaXOYpHSTIApUHHU OakapHIa, I o1 CBOIT onepanusiiapi OpKajau aMaiuid Epaam
KypcaTuiid MyMKHH. SI'bHU, Mapka3uii 0aHK XYKYMaTHUHT XOPH)KUH BaTFOTAIary
TYJNOBIApU YYyH 3apyp OVynran MuKIopAard TYIIyYMHH OJHII WMKOHWUHU
OcpaauraH MHUKJOpIArd OJTHHHH CIOT IapTH OyiWdya coTagu. XOPHKHMA
BAJIIOTa/Ia OJIMHTAH TYIIYMHH 3ca XyKymarra Oepamu. YHIaH KEWWH 5ca,
Mapkaszuii 0ank Omian XykyMar ypTacuja Ty3WITaH TYJIOB IIAPTHOMACHHHUHT
MYyJJaTHAaH Kenud YMKKAH Xojaa, Mapkasuii OaHk Xopuxui OaHkK OwuiaH
¢dbopBapa BamOTa MAPTHOMACHHU Ty3aau. DopBapa MAPTHOMACHHUHT MYIIaTH
Tyramm OwnaH VY36ekucToH PecrmyGmukacm Mapkasuii Ganku  XyKyMataaH
OJIMHTAH XOPWXHUHA BaTIOTAJard TYIIYM XHCOOWIAaH OJTHHHHU (opBapa KypcH
Oyiinua coTHO Onaau.

[Ily ypuHaa BamrOTaBUK CBOI ONEpAlMSIIAPUHMU KYJUTAll IIApTHUTa AHUKJIUK

KUPUTHUIIIHA Makcaara myBouk, ned xucoOmaitmus. UyHku Mapkasuii OaHKiap



WYKK BaimoTa 0o030pWaa Ba Xalkapo MoJMs Oo30piapuia BallOTaBU CBOM
onepanysIapUHN aManTa OIMpauap. ¥Y36ekucton Mapkasuii 6aHkn 3ca, dakar
XalKapo Moiusl 0o30piapuia CBOIl OINEpalMsUIApUHU aMalira OIHhpa OJaJIu.
BynuHr caGabu mryHmaku, MamiiakaTUMU3[a XO3Upra Kajaap Myagatiun Gopsaph
mapTHOMaapu 0030pH MaKaHMaras. by sca, MaMIakaTUMU3HUHT MYKH BaTiOTa
0030pua hopBapa onepanusIapuHN aMaira OIMIMPUIIT UMKOHUHHA OepMaiTu.

V36eknucton PecnyGmukacn Mapkasuii GaHKM TOMOHMJAH — THXKOPAT
OaHKJIAPUHUHT OYMK BaJOTa Mo3uIusIiapura HucOatan 2005 WWUIHMHT —aBTYCT
oitan Oonuiad Kyiuaru 4eKiIoBiIap YpHATUIIH:

1. Twkopar OaHKWHUHT OMTTAa BaJTIOTaJard OYWK BaJTIOTa TO3HIIMSICHHHHT
MUKJIOPA YHHUHT pPeryisiTHB KanuTamuHuHT 10 domsumgan ommb KeTMaciIuTrH
JIO3HM.

2. Twxkopar OaHKMHUHT Oapya BaJioTajgapaard SIKYHHH HETTO BajoTa
MO3UIUSACHHUHT MHUKJIOPH YHUHT PErylIsaTHUB KamuTaauHuHr 20 (owusuman omuo
KETMACIIUTH JIO3HM .

Twkopar OaHKIAPUHUHT OYMK BaJIOTa TO3MIMUIAapUra  HucOaTaH
OenTHIaHTaH Ma3Kyp YEKIOBJIAPHUHT MEBEPHUHA Mapa)KacWHU TYpJW JaBlaTiapaa
Oup-OupuaaH KeckuH (apKIAHMACIUTUHUHT ca0abu IMIyHAAKd, THXKOpaT
OaHKJITApUHUHT OYWK BaJIOTa MO3HUIUSIIAPUHHA TapTUOTA COJHUIN MaKCaauaa UIniao
YUKWITAH METOJIWKAHUHT Myaumnduapu O0ynu6 xamkapo bazenb KyMuUTacHHUHT
sKcIepTIapu xucobnanamu. PecryOnmkamu3 OaHk amanuéTuaa KyJIaHWIaéTraH
YCKJIOBJIAPHUHT MebEpuid mapaxacu Ownan FapOuii EBpoma mamimakaTiapuia
KYJUTaHWIaETraH YeKJIOBIAPHUHT MEbEPHUI Napakaapuia SKHHIUK MaBXKY/I.

Muuiii BaJIfoTa KYPCHHUHT UCTEHMOJI TOBapJIAPUHHUHT Oaxocura HUCOaTaH
103ara KeJIWIIA MYMKWH Oyiran canOwmii Tabcupura OapxaM Oepuin MapKaszuid
OaHKITApHUHT BaJIOTa cHEcaTHIa MYXUM YpuUH Odrauiaiad. byHuHT Oowch
ITyHJaKd, WHOISAIUS Ba BaOTa KYypCH YpTacwaa y3BHM aTOKAIOPIUK MaBXKY/I.
Opatna, MWUIMA BadloTa KypCUHUHT TAacaluImM Kearycuaa WHOISIUSHUHT

Veumura onu6 kenmaan. MHQISmuoH Ta3iuk (ons cTaBKaJapuHUHT YCUITH OWIIaH

40 ¥36exucron Pecrybmukacn Mapkasuii Ganku Bomkapysunmar 2005 iinn 28 maitzarm 610 — comm “Ounk
BaJIFOTA MO3UIMUIAPUHU IOPUTHINI KOUJAIAPUHU TacTUKIam TyFprcuaa’ T Kapopu. — Tomkent: Y3P MB, 2005.



CycallMlli MYMKHUH, amMMO (OU3 CTaBKaJApPUHUHI OLIWIIM HWHBECTHLIMOH Ba
WUCTEHMOYHM TATAOWHUHT TacaluIura OO KEIUIIM MYMKHH. Arap MHJUIHHA
BaJIFOTAaHUHT KAJPCU3JIAHUIIN XYKAIUK IOPUTYBYH CYOBEKTIAPHUHT WHBECTHIIHS
NOpTHETUHUHT Y3rapuiy HaTuxkacu Oyica, y xoJsijga, OyHIal KaapcHU3JIaHWLI
IOKOpH Japaxaaard WHQISIUSIHA f03ara KeITHpUIT MyMKuH. byHnai mapontna
¢bon3 CTaBKATAPUHUHT YCHUIIWHU TabMUHIANI WHQIANMUSHA SKAJIOBIAITHUHT
OKWJIOHA HYynu XucoOiiaHaau. Arap MIWUIMM BaJIOTAaHUHT KaJpCU3JIAHUILIU TaIlKH
CaBJI0 IIAPTIAPUHUHT Y3rapuiiyd oKuOath Oyica, y Xohga (ou3 cTaBKajapu
nacauTUpUIUIIN J103uM. YyHKH OyHIall mapoutaa cod SKCIOpT Ba yMyMHM Tanabd
KHCKapaJiu.

[[lyaucn xapakTepiauKd, MWIUIMKA BATIOTAHWUHT KaJIpPCHU3JIAHUIIA YMYMUN
TadaOHUHT KUCKApHUIIMra Oju0O KelraH mapoutaa Mapka3uil 0aHK TOMOHHJAH
PECTPUKIIMOH MYJI-KPEIUT CUECATUHUHT KYJUIAHWIWAIIN MWUIAA UKTHCOTUETHIUHT
pUBOXKHra casiouil Tabcup Kypcataau, AVMMHMHT YUl cypbaT CeKMHIIAIIAIH.

V36ekucton Pecny6iImMKacH MKTHCOAMETH PUBONIAHWIIMHUHT  XO3UPTH
naBpuga (ous craBkamapu Ba UHQISIIMS YpTacuaa OeBocHTa alOKAAOPIIUK
MaBXyn oSmac. Macaman, 2003-2006 #wmwrapga  TEoKopaT  OaHKIIapu
KpEAUTJIApUHUHT YpTadya TOPTHITaH (pOU3 CTaBKACUHUHT MMACAWUIIN TEHICHIUSICH
Ky3aTUJIMOKAA. ByHUHI HaTWXacuaa THXOpaT OaHKJIAPUHUHT KPEIUT IMHUCCHSICH
XKMH CE3UJIapiu apakaa OUIUINY, HHQIISIIUSTHAAT YCUIITH KY3aTHIUIIN JTO3UM
sau. Jlekun Oy xonmatmap 2003-2006 Humiapaa ky3aruamanu. Macanan, 2003
Hnnaa MHOIAIASHAAT HHJUTHK Japakac 3,8 (Gou3HM Tamkw dtraH Oyica, 2004
nunaa - 3,7 ¢omsnu, 2005 vinnga - 7,8 ¢ousnu, 2006 finnaa - 6,8 GousHU TAIKIIT
STIIH.

dous craBkajgapu Ba HHQIAIHUS YpTacuaa OEBOCHTA aJOKAJIOPIUKHHHT
MaBXYJUIUTH Ky3aTHJIMaraH LIapoOWT/Aa, MWJUIMKA BaJIFOTAHWHT HOMMHAJ Ba pea
aIMaIlyB KypCIapUHUHT WMIIOPT KHJIWHAETTaH TOBApPJIAPHUHT Ba OKCIIOPT
KUJIMHAETraH TOBapJapHUHI 0Oaxocura TabCHUPUHU TaxXJWil KWIMII Ba lo3ara
KCJIMIIM MYMKHH OyiraH canbuil TabCHPHMHT OIUHH OIMII Y3GEKHCTOH

PecniyOnukacu Mapka3uii OaHKMHUHT BaJlt0Ta CUECATHIa MyXUM YpUH TYTaIH.



Mapkas3uii OaHKHMHI BaJlfoTa CUECATH, aHbaHABUW MOHETAp WHCTPYMEHT
cudarua, MOHETap CUECATHUHT OpAJIMK Ba MUPOBAP]l MaKcaJjiapura Moc KeJIuIu
JIO3UM.

Mapka3uii OaHKHUHT BajlOTa CHECATH Joupacujia Xaidl STUIUIIM JIO3UM
Oynran wmacanajapfaH OWpH XOPWKHHM BaOTAJapJard pPacMHA  BaJIOTa
3axXHpajapuH JTUBepcU(PUKAIMS KWIHMII Macajacu XucoOmaHaau. byHuHr Gowncu
IIyHJIaKu, BaJlOTa 3axupajapuHu JuBepcudukanusuiam Mapkasuii OaHKHUHT
OamaHcuIard pacMHi BaIOTa 3aXHpAJAPUHU  BaTIOTAa PUCKHUIAH  XHUMOS
KWIMIITHUHT UITOHYIM Ba KaM YUKUMIIU YCYJIM XUCOOTaHAIH.

Jyné wmukécuma, xankapo 3axupanap xaxmuaa AKHII nommapuna
WAKJUIAHTUPWITAH  3aXMpPAJApHUHT  CaJIMOFU  IOKOPWIMIMYA  KOJIMOKJA.
®ukpumnzya, OyHUHT acocuil cababmapu cudartuga KylugarujiapHu axpatud
Kypcatum MyMmKuH: OupunHuupad, AKII pgomnapuamHr OomKa eTakdu
BaJlIOTaJIapra HUCOATaH HOMHMHAJI ajJMallyB KYPCUHUHI TEOpaHUIN JUaNa3OHU
katTta omac; wukkuHuugaH, AKII pommapuga smuccus kxwinHradn —AKII
xykymatuHuHr Ba ®enepan GOHUIApUHUHT KUMMATIU KOFO3Japu IOKOpHU
JUKBHUUTM Ba WIIOHWIM WHBECTUIMSUIANI OOBEKTIIApU XUCOOJIaHAAW; YIYUHYHIAH,
X03upra Kajap JIyHEHUHT Kyruiad MamilakaTiapuaa, Iny xym