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KUPKtl
-

XXl acp wuntugocupaa «MOHETAPU3M 3aHXMPU» KYPUHULLMAA KaXoH
UKTUCOAUETUHMHT TapaKkMET cTpaTerusicura XuaauMm tabcup atub, xankapo
MonusBUMIA  MyHocabaTnappa KanuTannapHUHr  aHWK  WyHanTupunrad
MakKcaanu xapakaTuHu u3gaH uukapub bopraH MonuaBuA-UKTUCOAUIA
MHKWPO3 XK3XOH MOMUKR-OaHK TUSUMUHUHI Tapkubuid xuxargan mykamman
TyaMnMara sra amMacnuru Ba yHAS XUALUA HYKCOHIMAp MaBXyAMIMHKA AKKON
HamoéH 3Tub Gepaun. Hatuxkaga, Maskyp rnoban MyaMmoHu «Cakkuanuk» Ba
«/vrvpManuk» MamnakaTnapu goupacuaa Kapopnap Kabyn  kunuvw
6unarruHa 6apTapad 3TU6 6ynMacnuru aéH 6ynub Konau.

CyHITi unnapga «KynrvuHa Tapakxuid TornraH mamnakarnapaa BasvsT
KaHaan Tyc ONMUWKMHW OnauHAaH anutub 6ynManguraH sa Typnu xasd-
xarapnap caknaHu6 xonaérrar 6up wapouTaa AaBnaT kapanapy Ba Aagnar
Gropxetu Takuunnuru To6opa opTmO Gopmokaa. Ly GunaH Gupra, XaxoH
3axvpa BsanwTanapuHuHr Gekapopnuryn, Monua-6aHK  TM3UMWU  KPEeAUT
KOOUNUSTUHUHT  KeCkMH NacaivuM Ba WUHBECTULMABMIA  DAONUKHUHT
Cycaidwm OunaH GoFnuk Mypakkab MyamMmonap kynna6 japasnartnap
WKTUCOAUETUHUHI TUKMAHUMW Ba YCUW cypbartnapura canbuit Tabevp
Kypcatmoxga».!

Bykyara kenrad ywdy Kkantuc Ba3usTAa Mamnakatnap Munnui
UKTUCOAUETHUHI 6apkapopnalwysuHu TabMuHnawga XKuaaun
KWiAMHYMnMKNapra ayy kengu. YyHku, Maskyp Aasp kynna6 gasnarnap yuyH
«UHKUpoO3naH Tapakkuétra» (uHr. from crisis to development), 6ypunuw
Hyktacu 6ynub, aiHaH ywoby xapaéHga OKW/IOHA NYN-KPeAUT CUECATUHU
onvb GopunuiuM, MyKamMan Wuiiall MeXaHU3MUHW TalKun 3TMNMWK Ba
Gockuuma-6ockuy  amanra OWMPUNULLM  IOKCanuW, akcuHya 6ynraHaa
HaeBaraaru uHkpo3 GockuunHu Genrunab Gepulin MyMKUH 344.

Fnoban monussuiA MHKUMPO3 LLAPOWTUAA MNYN-KPESUT CUECATUHWUHI 3HF
fon3apb myamMmonapuaaH Bupu MonusasuiAz akTuBnap 6axocUHUHT MyHTa3aMm
¥cub Bopuwm HaTukacuaa yHUHE pean Ba HOMUHAN KMAMaTnapu ypracuaan
HUCOaTHUHr KeckuH pasuuga owub ketuwm 6yngu. AwHu, Gupxa Ba
GupxagaH TaluKapyu KOTUPOBKANAPHUHI LOUMUI YCYBYM TEHAEHLIMACK KyyMac

! Kapumos W.A. 2012 énn BaTaHUMU3 TapakMéTHu sHru Bockuura kyTapagurad wun Gynapm. —
ToukenT: Y36exucton, 2012 1. 8-6er.
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MynK xamaa c¢oHa 6osopuaa TabMWUHNAHMAaraH MOSNUSIBAA KYNUKNapHUHT
103ara Kenuwura 3amuH spatau. by aca y3 HasGaTuga, xaxoH monusa-6aHk
TH3UMUAE NUKBUANTUAUK MYSMMOCUHUHI Kyyaluwuura, rapoB TabMWHOTUHU
cotvwra Ba nuposapauga GoHg 6030puHUHT TaHassynura onubG Kengu.
ByHaaH mabnym OynavkW, puBoXnaHraH MamNnakaTnapHUHT MapKa3wi
GaHknapu nyn-kpeaut cuécat AoMpacuaa UHKUPO3ra KapLiv Kypawuil y4yH
eTapnuya sa camapanu BocuTanapra ara amac. KOaara kenraH ywby sasusT
Hadakar mapkasuiA OaHKNapHWHr yHKUMA Ba MEXaHW3IMIapuHU KaWTa
6axonaiuga, 6ankM MoHeTap CU&caTu UHCTPYMEHTNapW, Makcal, MeToj Ba
YHU amanra owmvpu yenybuétnapuaa xam MyBoUK yarapuiunap KURULLHK
Tako3ao aTapu. lyHuHraek, «unrop xankapo Taxpubaga xynnaHunagurad
UHCTPYMEHTNapAaH doWaanaHraH xonga nyn-kKpeaut cuécatuHu sAHapa
TaKOMUNNAWTUPULL, LWYHVHFAEK BanoTaHu Taptubra conuiiga 3amoHasuit
6o30p MexaHusmnapuHu  Gockuuma-BocKUM  KOPUIA  3TUW,  MUNNUA
BanTaHUHr BapKkapoprMivHW TabMuHNawWw»? KyH Taptubugarn ponsap6
Basudanap xucobnaHagu.

LUy xuxataaH, UKTMCOAUETHU MOHeTap CUécar opkanu TapTubra conmw
aManuétu Ba YycnybuéTuHu atpodnuua ypraHu Xamaa MOonUABUIA-
UKTUCOAUA UHKUPO3 SHMMYa TYC ONraHW XONAa «MUHTaKaBuid Xypyx»
KypuHUWLMAA HamoéH OynaétraH OyryHru KyHAa Maskyp coxara owug
MyaMMOonapHW Ha3apuid Ba METOAONOMMK XUXaTAaH YYKYp TAAKUK aTULLHUHL
3apyprnurn  ywby WnMuA MOHOTPaUSHUHT UNMUA-aManuiA - axaMusiTUHK
owmpagu.

MoHorpagusiHuar  6upuHus  6o6uga MoHeTap cuécatHu amanra
OLLMPULLIHUHT Ha3apPUIA-KOHLIENTYAN acoCnapuHu YpraHull MaKcag KUnuHraH,
yHAa MoHeTap cuécaT Ba yHM amanra ouwwupuwl Gopacuparu Hasapuid-
KoHUeNnTyan é&HAalYBNap, MOoHeTap CUECATHWHM  TaluKunuiA-ycny6ui
KUXATNapy, MycTakun YaBeKMCTOH MOHETAp CUECATUHMHT  XyKyKWid
acocnapuHy WaknnaHum Ba Takomunnawys 60cKkuunapu éputunra,

UkknHum 606aa Monussui nubepannailys wapoutuaa Y3GekucToH
MoHeTap CUECATUHUHI amanaaru xonatu Yypranunrad. WKTucoguétHu
MOAepHU3aumanawl Ba gusepcudukaLmuanalia MoHeTap CUECATHUHN TyTTaH
ypHU Ba axaMuUsiTU  WYHUHrZeK, MoHeTap cuécaTr jJacTaknapuisaH
thoiAifanaHuLL amManvETUHUHI XOPUik XonaTu Taxnun atunraH Ba Camapanu
MOHETap cuécaTHU amanra OWMPUWIHUHT  axonu  bapoBOHNUIMHU

2 Y3BexuctoH Pecnybnukacu MpesuaeHTurunr 2017 imn 7 despangan “Ysbericron PecnySnukacuhu
AHaja puBoXNaHTUpuL! GyWWda xapakaTnap cTpateruacy TyFpucuaa™ Nd-4847-coHnu Sapmonn. 6-6eT.
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TabLMUHNAWRArU axamusaTy oumb Sepunrat.

YunHuu 6ob6aa Y3bekucToH MOHETap CUECATUHM TaKoMMANAaLLTUPUL
Gyiiuua unmuii Takmucbnap wwunab uukunrad. byHaa, moHeTap cuécar
acocuaa vKTUCOAUA GapkapopnuKHA TabMUHNALLHUHI XOpUX Taxpubacu
cucpatuga Xutok MoHeTap cuécatu Taaxuk stunrad. LUyHuHraek, MoHeTap
CUBCATHUHI UKTUCOAUETHWU TapTubra comuuinary Tabcupu 3SKOHOMETPUK
mopennap acocuga Kypub uukunraH, MoHetap cuécaT socuTanapugaH
camapanu (poiigananmuigary zon3apé MyamMMmonap aHukKnaHraH xamaa
V36eKUCTOHAa MOHeTap CU&CATHU amaira OWWMpULl  MEeXaHU3MUHU

o

TaKOMUNNALTUPKLL HyHanuwnapy kypcatnb Gepurran.
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| BOB.
UKTUCOAUA UCNOXOTNAPHU NUBEPANNALUTUPULL
LWAPOUTUAA MOHETAP CUECATHU AMANTA OWUPULLHUHI
HA3APUU-KOHLIENTYAN ACOCMAPU

=T

1.1. Monerap cuécar Ba yHu amanra owmpuw

Gopacuaaru Ha3apur-koHLenTyan éHaalysnap

YTraH aCpHUHI WKKUHYM yoparuaa (1929-1933 ir.) to3 GepraH «Byrok
Avnpeccusi  MOHeTap CuMécaTHM amanra owMpull Ba  UKTUCOAWRA
BapkapopnukHU TabMUHNaw Gopacuaaru Hasapuia-ycnybuil énpawyenapsa
6ab3u KOHUENTyan MyaMMONAapPHUHI MaBXyA[UMMHU SIKKON HaMoéH 3Tub
Oepan. BUpOK, CYHITU WKKM acp [aBOMMAA €Takyu WUKTUCOAYUM onumnap
TOMOHMAAH alHU MyaMMOHW eudll Makcaguiga wuirapu cypunradH Ba
atpocbnuya acocnaHrad Typnu xwil yaura Xoc KapawinapHWHT TynakoHu
Lapaxajaa Mykamman aMachum Ba ynapaa y3apo HOMYTaHOCUGUKHWHK
MaBXyAnuru Maskyp MyaMMOHUHT ByryHrv KyHaa xam aonsapb axamuaTt kact
atuwmra onub kenau. Kyimaa WKTMCOZWETHU MOHETap CUECaT opkanu
TapTubra conuw xapaésu Ba GyHaa AaBnatHuHr apanawysu Gopacuaaru
KaTtop yaura xoc xampa Oup-OupuBan capk Kunyeyu Kapawnap Ba
éHpawyenapra mygaccan Tyxranub ytamus.

MoHeTap cu&caTHUHr Mamnakarga to3ara KenaguraH MONUABWIA-
UKTUCOAUA MyaMMONapHU xan 3TUWAarM ponu Ba axaMusiTh LUyHUHTAEK,
Maskyp kapaéHnapfa AaBnaTHWHr apanawysu Mmacanacu unk  Gop
A.CMUTHUHT UNMWA  U3naHuUInapuaa xycycaH, «Xanknap OGoWnuruHUHr
Tabuatu Ba cababnapuHu Tagkuk 3TUW TyFpuckaa» (1776i.) Homnu
WXKTUMOUIA-UKTUCORMIA acapuga atpocrnivya Tagkuk aTunraH 6Yynub, yHUHr
Kapalunapu 3aMupuaa apkuH 603op ycynnapiut opKkanu UKTUCOAUET Y3uHu yau
Taptubra conuwm kepakmru awTupod aTunagu. ynunraex, A.Cmur
xycycuii ToBap wwnab uyukapysuunap Goaopu Aasnar HasopatupaH TYNuK
0304 6ynuLM kepak AeraH pUKpHU unrapu cypaau.®

A.CMUT  ¥3UHUHT  UNMUA  TapkukoTnapw Hatukacupa JAasnaTHUHT

3 A.Smith. “An Inquiry into the Nature and Causes of the Wealth of Nations” / http://en.wikisource.org / —
1776y. =528 p.
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MOMUABUA-UKTUCOAUM  xapaéHnapra MabflyM gapaxaga apanawysd
nupoBapauaa hakaT BasuaTHU Mypakkabnawmupagu AeraH xynocara Kengu.
MacanaH, pasnar TOMOHUA aH 6enrunadran TawKu casjo
MyHocabatnapugaru YeknoBnap MUNAUKA  ucTebMonyunapra 3apap
KenTupaau. XycycaH, WUMNOPT onepauusinapura ypHaTunrad  oKopu
Aapaxaparu DO TYNoBW TaluxM caBao MyHocabatnapuja munnuiz uunab
4YMKapyBuMnapra ceaunapnuM  ycryHnuk 6epub, ynapHUHr  XOpUXUA
xamkopnapura HucbataH pakobaTnawys K0OUNUATUHU oMpaaU. BasnusaTHu
OyHaaid AaBOM aTULLM AKYHAA vLLNEa0 YMKapull xapaxarnapuHuH 1Kopu
cypbartnapaa ycuwura B8a TOBapnap CUMAETUHUHI NacT AapaxacuHu
caknaHub konuwuura onub kenaau. Hatuxaga, mMunnuA uctebMonuunap
cudarceus Ba KMMMar TosapnapHu cotub onutura maxoyp 6ynagunap.

BuaHUHr  dbukpumuada, A.CMUTHUHT Ma3Kyp TagKUKOTUAA Kyliuparu
KaMuunuknap MaBxya:

BupuHuupaHn, xycycuid Tosap uwwnab uukapysuunap 6o3opu  roKopu
anacTuk xycycusitura asra 6ynub, maskyp 6ozop haonusTUHM Aaaenar
TOMOHUAAH WKTUCOAWMA pacTaknap épjamupa Taptubra conub Typunuiu
oBvexTus 3apypuaTaaH kenub-yukub amanra owMpunaau.

WkkuHunpaH, A.CMUTHUHI f[aBnaT Tawku casno MyHocabatnapura
HUchGaTtaH unrapu cypraH 6€HAalyBMHU pUBOXNaHaérraH Mamnakatnap
VKTUCOAMETU UHKOP 3Taau. YyHKW, PUBOXNaAHA&TTaH Mamnakartnap acocuit
3bTMBopMHM  aeBano, Maxannuid uwnab  uMKapuw  KyBBaTnapuHu
PUBOXMTAHTUPULL  OPKANW  UYKM  UCTEBMORHU  parbaTnadTupuLura
Kapataagunap. ByHaal wapoutaa aca, U4ku 5030pHK xuMoAnaLw Taabupnapu
taon Tapaga onuné Gopunaau.

Hasnat Ba ukTUCOAUET ypTacuaaru myHosapanu xonartnap Gopacupa
camapanu Tagkukor onu6 OopraH onumnapaaH 6upu 6y XK.KewHc
xucobnaHagu.

M. KeitHc Hasapusicu AaBNaTHUHT UKTUCOAUETAArW PONWUHK OLUMpULLra
KapatunraH unfop kapawuapra acocnaHagu. X. KenHC Y3uHUHT «BaHAMuK,
dous Ba NynHUHr yMyMui Hasapusicu» (1936i.), HOMNU acapupa pasnar
uckan (FasHa) Ba NYN-KPEAUT CHMECATU OPKANU KAMUSTHUHI ANMK TanabuHu
parbatnanTpuiun Ba Oy opxkasm  axonu GaHANMIMHKM - TabMWHNALLK
3apyprauruHu Tabkugnanaun.? LWyHunrgex, «©KaHob YepuenHuHr MKTMcoauin

4 Keyns J.M. “The General Theory of Employment, Interest, and Money" / Rendered into HTML on
Wednesday April 16 09:46:33 CST 2003, by Steve Thomas for The University of Adelaide Library Electronic
Texts Collection. —1936 y. ~263p.
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okuBaTnapu» (19254.)° Ba «Myn TyFpucuparu acap» (19301.)¢ Homnu
MoHOrpadgpusinapuaa AasnaT TOMOHWAAH Yy3nyKcu3 pasBuLLiia UHKUPO3ra
KapLm Yopanap AacTypuHuU Uwnat Yukunuwm, yHuHr canbus okubarnapuxu
GapTapad 3TUNUWK Ba WUKTUCOAUIA YCULIHWHI LUMKNUK TeBpaHyBYaHNUruHmu
roMwaTUW Kabu gonsapb Macananap xan atanuum nosuM 6ynraH ycrysop
pasuchanap cudatupa kapanagu. byHga, Kei#iHC 6Gosop  uKTUCOAMIA
MyHocabaTtnapu TU3UMU Tapkubui xuxaTaaH Mypakkadb TyaunmMara ara aKaHu
Ba Y Y3MHU-Y3u MycTakun paeuwiga TapTubra cona onmaiiaun gerad xyriocara
kenau. lly cababnu y makcuman gapaxagsa GaHanukHu Ba Gapxapop
UKTUCOAUI YeuiiHU hakaT AaBNaTHUHT WKTUCOAWETTa baon apanawysuruHa
TabMUHNAEW ONUWUHU Tabkuanaau. Hatukaga, KeWHCHUHr «ljasnam acocull
mancup amysvu oMun 6ynUIUY Wapm» feraH 8Hgallysu yMyMui 6aHaNMKKa
acocnaHrad jasnaTt TOMOHWAAH parbaTnaHTupunagurad Tanab «camapanu
manab» KoHUenumsacu HOMUHU onau.

Pukpumusva, KeiiHc ToMoHuaaH onub Gopunran TagkukoTnapaa 6abau
MyHO3apanu xuxarnap masxyh. MXymnapaH, KeAHCHUHT MaKpouKTUCOAWA
Taxnun MoHeTap 6ynuwu MyMKUH 3Mac, AeraH Xynocacu TynuK acocnu amac.
YyHkn, uwnab uvkapuwl sa GananUKHUHE YMyMUIA XakMUHK Genrunosuu
OMUANapHU  aHuKnauna xamga ynap  ypracugary  GOFNUKNUKHU
MaKPOUKTUCOAUN Taxnuil Kunuwga MOHeTap éHpalys 3apyp OMUI
xucobnanagu.

UKTUCOAMETHU Ty3unMasuiA waknaHTupuw Ba Taptubra conuwipa
XK.KettHc Ba yHUHr Tapadaopnapu acocuit aeTMBOPHU dbuckan cuécar
AacTtaknapuiaH ¢aon Ba camapanu Tapsga coijanaHuwra kaparaunap.
LLiyHun 3xTUpod STULL NO3UMKK, XK. KeWUHCHUHr YTKUp Kapalunapu Herusnaa ys
unTuaocuHu TonraH ywby énpawys 1930-1850 wunnappa KEeCKMH
Kapwiunuknapra Ay4 Kkenmagu. AmMo, XX acCpHUHT  UKKUHYM  sSipMU
Aebouvacupa Heonubepan Hasapua Bakunnapu 3aMOHABUA EHJawyB Ba
nubepan kapawnap acocuja pAaBnaTHUHI WKTUCOAWETra apanaluyBu
Gopacupaaru saHM4a KOHYENUUSHLX UNrapyu cypaunap.

KeHC Hasapuscu UKTUCOAWIA XapaéHnapha AasnatHudr  caon
apanawyeuHu MabKynnaca, Heonubepanusm Bakunnapu aca, 6y Gopapa
AaenaTtHuHr  HucbaraH  YeknaHraH — apanawyBuHU  ycrysop  Aeb
xucobnanaunap. LWy ypuHaa, HeonubepanuaMHWHr xam Oup Heurta
OKUMNapra 6YNUHULLMHK TabKuanat No3uMm:

5 Keyns, J.M. “The Economic Consequences of Mr. Churchill’ (London: XXX), 1825. pp. 10-13.
8 Keyns, J.M, “Treatise On Money V1: The Pure Theory Of Money” (1930) Paperback — August 31, 2010.
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— ®paibypr makTabu sakunnapu — B.OykeH, [1.3pxapa, B.Pebke;

— TNoHpoH MaxkTaby Bakunnapu — J1.Musec, ®.Xaiek, J1.Pob6uUHC;

— Yukaro maktaby «mMoHemapu3m makmaGu» Bakunnapy — M.®puameH,
A.lllsapy Ba Gotukanap.

HeonuGepanuamuudr Gpaitbypr Makrabu sakunu Mioasur 3pxapaHUHT
avTUpod atumua, «Pakobar — mymkuH 6ynrand 6apya BasuaTaa, TapTubra
conuw - cakar 3apyp 6ynranpa».’” LyHuHrgek, J1.OpxapA AaBnaTtHuHT
WKTUCOAWETAErN MWLLTUPOKU ueKnaHWLM Hatwxacuaa, TaabvuprkopnapHUHT
3pKMH Ba MYybTagun aonUAT OPUTULLMIA UWKTUCOAUWA MYBO3aHaTHU
TabMUHNALLHWUHI aCOCUIA LLIapTU cudpaTnuaa Kkapaniu.

1973-1975 WMnnapfa XaxoH WKTUCORWUETU LMKMUK WHKUPO3HW BoiugaH
keumpau. Ywby munnapaa AKlliga wwna6 uukapuw xaxmu 1,8 dousra
KUCKapraHu xonaa, uHdnauua aapaxacu 10,3 gousraya ycau, LUyHUHrAExK,
MHBECTULMOH aKTUBnap Xaxmuaa 11 dousrada KUckapuLL Kysatunau. AiHaH,
MasKkyp AaBpAa KeWHC Hasapusich acocuga WKTUCOLUMETHU XOHNaHTUpULL
Bopacuga amanra owMmpunrad yopa Ba Taabupnap KyTunraH camapaHu
Gepmanun. Hatwkaga, AHMM4a TabcupYaH Ba camapanu éHpawys cudartuaa
Yukaro yHusepcutetv npodeccopu, Hobens mykodotu naypaatu MuntoH
®puameHHUHr «MoHeTapusM» Hasapusicura Mypoxaart aTUnau.

M.OpugMeH TomoHupaH uwnrapu cypunraH Heonubepan MoHeTap
KoHUenuuara acocaH UKTUCOANETHU TapTubra conuvilga nyn, nyn xaxau sa
nyn Myomanacura anoxuaa asTubop kapatunrad 6ynub, yHra Kypa acocuii
camapanu TabcupudaH BOCUTA [aBnaT TOMOHWAAH KaTTUKKYN Ryn-kpeauT
CuécatuHmu amanra owmpuwl xucobnaHagu. LUyHuHrgex, M.dpuameH ytuil
UKTUCOAUETW AaBnaTnapuia MyoManafary nyn XaXMUHA MyHTasam Wunnuk
3-5 tous arpodmga owmpu6 6Gopuwra Mamnakataary UHONALWUAHM
Xunosnawra xuaMaT KunyeuM aHr Makbyn ycyn cudatuna kapawau. YHuHr
TabKkugnawmya, Myomanagaru nyn XaxXMUHUHT YCULLIK KM KUCKapULLIK uinab
YMKapuw coxacu xampa Hapxnap aapaxacura dakart 6-8 oWpaH cyHr ys
TabeupuHu kypcatagu. Ly xuxatpaH, myoManagaru nyn XaxmMuHu LOWMUWIA
Hasopat xunuw Ba TapTMora conuwl MKTMCOAUETHW TYPNU KyTUNMaraH LMKInK
MonusBuA TebpaHuwnapfaH XxXuMoAnall XaMmAa amanuértaa Hapxnap
GapkapopnuUruHM TabMUHNAL UMKOHWHUM Gepaau. Maskyp EHAaLLyBHUHT
Wkobuie Ba canbuit XuMxarnapuHu 1.1-pacMaa Kypuil MYMKUH. FbHu,
Myomanagary nyn MaccacuHuHr Aunnuk 3-5 gouara youum mamnakataan

7 F'opopetikuit B.B. McTopus SKOHOMUUECKUX yueHUI. YueGHoe nocobue. M. UHGPA-M, 2008.-178c.
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Hapxnap OGapkapoprnuruHu TabMmuHNaraH Xonfa WHMNALMHW Xunoenall
UMKOHUHW OGepuwmt MymkuH, ammo Oy wwuna® uyukapuwugaru aiknanma
MabnarFnap TakMUNNUIVMHUHE  103ara  Kenuwuvra Ba  AapoMagnapHUHT
Kuckapuimra WYHUHraex, nuposapavaa MKTUCOR UM YCULLIHUHT
CekuHnalysura onub kenagu.

ot

MoHeTap gacraknap Mowor
OPKATM PECTPUIGIMON Viktucoawer OHeTap Aactaknap
cuécaTHy onub Gopui nyn Gunas OPKAMM IKCNANCUOHUCTUK

cuécaTHu onub Gopuws

\

1

i

I

3aPYPUATH 103ara *, TyMUHaAU !
Kenaam K SAPYPUATU fo3ara kenaau | g
| I SO . I

| ! I

I 1

1 Undpnayus Nynnap w‘s:;"uﬁa 1

I 25% “""“d”:‘ alinarna !

mﬁ;:’;mn' Mmabnafnap H

i FAMRHT »unosnaHaau Tamu:l::ar:umara I

H § ounnux youwu 1

I (2-6%) 1

i I

1.1-pacM. PuBOxnaHraH mamnakaTnapAa 3KCMAHCUOHUCTMK Ba
PECTPUKLIMOH Nynnap TaknUPUHUHI MKTUCOAUIA YCUwra Tabeupm®

Oukpummada, Mapkasuid GaHk 3KCNaHCUOHUCTUK MOHETap CUECATHU
amanra OWMUPULLHK PecTPUKUMOH pactaknapfaH ¢aon dpoiaanaHuw
amanuétn 6unaH mysoduknukaa onub Gopuiln HOKOpU camapara 3pullnw
WMKOHUHU Bepagu.

M.dpuameH Nyn MaccacUHUHr ycul KYpcaTkKUYUHU MOHETap CUECATHUHI
acocui TakTuk mMakcagu cudatuga kypagu xamaa nynra 6ynraH tanab sa
xapaxatnap dyHkumsicunu 6apkapop ae6 xucobnanau. Ly cababnu, y nyn
MaccacuHU MoHeTap CUECATHUHI TakTUK Makcagu cudatuga kabyn kunuuwl
Makcagra MysoduK, peraH xynocara kenagu. YwOy Hasapus acocupa

8 TagkukoTNap HaTUXacKuaa Myannud TOMOHUAEH ULINAG YMKMITaH.
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M.®puaMeH Ba yHUHr uagownapy Mapkasuid 6aHknap dpaonusaTuHu Ty6aaH
WCNOX KWMULLHK Taknudy Kunapunap. YnapHuHr dukpura kypa, Mapkasuii
6aHK XyKyMaTHUHI UKTUCOAUIA cuécatuHu Kynnab-KysaTnalunapm WwapT amac.
Wy Tydaiinu, ynap Mapkasun BaHKk XyKyMar  xapaxaTnapuHu
MONnUANaLUTUPULL XapaéHuia yMyMaH ULWITUPOK 3TMachukiapu 3apyp, geraH
FOSIHW Unrapu cypagunap.

dukpUMM3Ya, YTULL MKTUCOAMETU MamakaTnapu yyyH unrapy cypunrad
ywby éHpayBAa Kydunpar KaMuunuK Ba YeKnosnap Maexya:

— Mapkaauii BGaHkHWHr HOTWXOpaT MyaMMONapHu Xxan 3Tvlaaru
HokoGUnUATNUNUIKM (Mamnakar aanua Ba Myaodaa coxacuaa MyBoPUKAUKHA
TabMuHNAaWAarn BaKONaTCU3NUK, LUYHUHFAEK, WKTUMOWIA (papOBOHNKWK xampaa
3KONOruK MyaMMorapHu xan ata ofiMacnuk);

- Typnv Kartnamaaru axonu AapoMafjnapuUHUHr AEeMOKPaTUK XaMUs\T
Makcaanapura Moc pasuLLia TakCUMaHMaraHnuruy;

— HOMyKaMMan MexaHW3Mnap acocuia LaknnaHTUpunraH MonusBuiA
GosopnapHUHr camapacua HOMoHeTap omunnapra 6orFnaHut KonuLLy,

- WWCU3NMK Ba  Hapxnap  AapaxacuHuHr  Gekapopnuwru  —
MaKpOUKTUCOA Wit TUsUMZaru HoGapKkapop omMunnap cudaTtuga
udopanaHagu.

YMyMaH onraHpa, roKkopuga HoMnapu KefTupunrad UKTUCoAYM onumnap
TOMOHMAAH unrapu cypunraH Knaccuk éenpawuysnapgaa Ouwp-6upura 3sug
Kapawnap maexys 6yncaga, ynapaaru unrapu cypunran cdukpnap skyHga
AroHa Maxcaz TOMOH UHTUNaauW.

3aMOHaMU3HMHIT €Tak4 WKTUCOAYM ONUMNapu TOMOHUAaH MOHeTap
Cu€catra HucOGaTaH wunrapu CypunraH 3aMoHaBsuii KOHLienuusnapaa xam
Yaura xoc éHpawyBnap MaBXya. XycycaH, M.MankuHaHuHr coukpura Kypa,
«MoneTap cuécar ~ Mapkasuii 6aHk TOMOHMAAH Myomanagarv nynnap
XakMn Ba kuitMaTMHU Gollkapuiura kapatunraH vopa-raaéupnap Maxmyiiu
6Ynu6, yHu amanra olwmpuLLAaH NUPOBapA Makcaj MaMnakaTaark Hapxnap
Ba Munnuii BamoTaHUHr GapKapOPNUIMHU TabMUHNAW XamMAa MWKTUCORWIA
YeuwHv par6aTnaHTpuw xucobnaHaaus.®

UyHuHraek, C.MouceeBHUHI Tabkupnawmya «MmoHeTap cuécaT By —
A8BNATHUHI UKTUCOAUETHU TapTvbra conuw 6opacuaaru CUECATUHUHT MyXUM
I7'?Harwu.unapw]a|-| 6upu 6ynu6, nyn Gosopuparu Tanab Ba Taknud yHUHr

® Mankuva M.IO. 3KOHOMUMECKAR NOMUTUKA B coBpeMeHHo# Poccuu. TeopeTuudeckWe OCHOBLI U
Pobremus apdexTuBHOM peanusaLyu: MoHorpadiua /i~ H. Hosropoa: HUCOL, 2012, - ¢ 5.
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o6bekTu xucobnaHagu».'©

MoHeTap cuécaTHUHI Hasapui-KOHLIENTYan XuXaTnapuHu Taakuy 3w
Tyfpucupa cy3 ketap akaH, Oy Gopaga adpum MaxannuiA WUKTUCOAuM
ONMMNapUMWU3 TOMOHWAAH UNTapu CypunraH €HAAWYBNapHU Xam 3bLTUpod
3TWL NO3UM.

XymnanaH, A.Baxabos TomoHupan onub GopunraH UNMUA TaAKUKOT
vwwunapu Hatuxacuga, «Mapkasuid BaHk MoHeTap cuécaT joupacuia
Tuxopar OaHknapura cybBopauHap kpeautnap Oepuwt opkanu 6aHk
TUSUMUHUHT NUKBUANUAUMMHW TabMUHNALUW 3apyp»IUrU TabkuanaHraH. '

O.HamosoBHUHIr  WNMUK  wunapupa  3ca, MoMeTap  cuécar
Aactaknapupad doiaanaHiw yenyOuéTuHiA TaKoMUNIalTUpULL, MoHeTap
CUECaTHU XYKyMaT MaKpOUKTUCOAWW CuécaTUHUHI Makcaanapura MyBoduk
xonaa onub Gopuw GYiAMNa UnmuiA Taknug Ba aManuii Tascusinap wunab
yukunrau, 12

HOxopuaa HoMNapu KenTupub yTunrad MKTUCOAYM ONUMNAPHUHT UNMKA
éHfalwyenapuHu ypraHuw xampa Mapkasuiz 6aHk TOMOHMAaH MoHeTap
cHécaTHWU amanra OWMPULL MEeXaHWU3MUHWHT OyryHru KyHaarm samoHaBui
XONaTUHU TagKUK ITULLMMU3 HaTxacuaa MoHetap cuécatra Hucbatax
Kyiuaaruda TabpudHu wWaknnaHtupuwra mysaddak 6ynauk: yHra kypa,
MoHeTap cuécat 6y — Mapkasuii 6aHKk TOMOHUAAH caMapanu pgacraknap
acocuaa nynra 6ynrad Tana6 Ba TaKnUgHU MyBOUKNAWTUPUIL XaMAaa
UKTUCOAUET TapMOKNApPUHU MHAUBKUAYAN PUBOXNAHTUPMIL opKanu
MUITUEG BanloTa GapXapopnuruHM TabMUHNaWra KapatunraH uopa-
Tapbupnap Maxmymaup.

MoHerap cuécar duckan cuécarra kaparaHga WUKTUCOAWETHU KUCKa
MyaAaT uuvaa BapKkapopnaiTUpULLIra 3pULLIALL YNYH 3HT Kynai MOorvssui
MexaHusMm xucobnaHann. Maskyp MexaHUsMHUHI (DaosuAT HPUTULLM 3ca,
Kyavparv makcaanapra wyHantupunrangup: Monetap BocuTanap opkanu
Bapkapopnawrupuw  (MHDNSUMAHKW  XunoenaraH xonga, nacr Hapxnap
AapaxacuHn TabMuHNail); Tabuuii BGapkapopnalTupyl (MKTUCOBWIA YeuLura
spumLL).  OMKpUMU3Ya, HKopuaa KypcatwiraH maxkcagnapaaH OHupuHu
anoxupa TaHnad oUW KYyTUNraH Hatukara 3puLLnL UMKOHUHU Gepmanau.

0 Moucees C.P. JeHeXHo-KpEAWUTHaA NonuUTUKA: TEOpWUA W NpakTuka: yueb. nocobue / M.: MockoBckas
$BUHaHCOBO-MpOMBILNEHHan akafgemus, 2011, — ¢ 21. .

" Baxabos A.B. MHKkMpos wapoutupa Bank Tuaumu GapKkapopnuruHn TavMuHnaw // YaberucToH
WKTUCOAUA axGopoTHoMacu. — TolwkeHT, 2009, - No 4 —246,

' Hamoso O.lL. MoHeTapHas nonuTMka B NepexcaHOW 3KOHOMMKE: KOHLENTyarbHsie NoAXoAst
fporpaMmHble Hanpasnerwn. JQucc. Ha couc. yu. cT. A4.3.H. — TawkeHT, 2001, —¢. 32-34.
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lly cababnu ynapHuM onTUMan paapaxaga yWryHnawTupuil - opkanu
6upranvkaa Kynnawu ycrysop Basuda caHanagu. ByHuHr yyyH 3ca MoHetap
CUECaTHUHI opanuk Makcagnapu 6enrunab onuHaau (1.2-pacm).

I'I n — Myn 6a3acu,
Taxnyu bu . nyn 6Ga3acu KOMNOHeEHTNapH,
; A nyn arperatnapu
‘ Mﬁcbﬁsiiqu‘nuhurk anni ®ou3 cTaBkacy (barknapapo €xu
— nportos C JaBnar xucka MyaaaTnu
Opanuk |_| KypcaTkuumM i muua'rnu Kofo3napu Gyituva)
MaKcaa 'u O e ! Bamwota casaru,
‘ Bamg;a P MW BanioTaHUHT
kyp o] pean anMaluuHyB Kypcw :
Xankapo
3axupanap

1.2-pacM. MoHeTap cuEcaTHUHI opanuk makcaau's

ByHAaH TalKapu, MoOHeTap cuécar XyKyMaT WUKTUCOAUA CUECATUHUHI
Tapkubuik kucmu cudpaTuna GaHANUK fapaXacuHu ONTUMANNaWTUpULL kabu
YMYMUKTUCOAUWA MaKcaanapra spuliuwira kapatunrasgup. by sca, MoHeTap
cuécaTHM HadakaT WKTUCORWMETHU MOHETap Bocutanap €ku Tabuui
6apKaPOprlaurrmpmu.l kabu ycrysop Makcagnap opkanu TapTubra conuw
Ganku, UKTUCORUIA XapadHnapHUHT Typnu coxanapura UHAMBWAYan Tabcup
KYpcaTuwl, yHUHr anoxuaa yHcypnapura Huc6arad siHaga Mypakkab Tabeup
3TULL MeXaHU3MUHU Xam ugogananau.

Bup kaTtop caHoaTu pusoxnaHraH MamnakaTtiapia MOHeTap CUECATHUHN
XaKUKMA Ba HOMMHAN WKTUCOAWM napamMmeTpnapra Tabcup YTKasaguras
BOCUTANapuHUHr AWFUHAUCU y3aTMa MEXaHU3M &Ky TPaHCMUCCUSI MEXaHWU3MU
(transmission mechanism) ges TankuH aTUNaau. Maskyp MexaHuaMHu siHaaa
aHuKpoK xonga nynra 6ynraH TanabHUHI yMYMUIA xapaxaTtnapu €k yMyMuii
SMuccusira GynraH TabCUPHUHr camapacu cudatuga xam TacHudnalu
MYMKUH. ByHpaH Talwkapy, nynra 6ynraH TanabHuHr Gow Mman6acu Mapkasui
Bank XucobnaHraHnury, ymymMuii 3MUCCUS Xa8XKMUHUHF aca, AWM opkanu
UdboganawiHuHr MYMKUHIATA Y3aTMa MEXaHW3M opKanu MoHeTap CuécarHu
;KT“COAMF! (haonnukka Tabcup yTKazagurad KYNNapuHU aHUKNaLl MMKOHUHM

Epagu.

13
TaAKMKDTnap HaTuxacuga myannud TOMOHUAGH WWNat vukunras,



14 Lyckobunoe YmudxoH lilapocduddurosuy

Mynra 6ynraH Tanab Ba yMymuiA 3aMmuccua ypracupa GOFNUKIUKHA
aHUKNaLLHWUHI 3Hr COAAA YCYNU YLWIBY KYPCaTKUYNapHUH Y3apo KoppensuuoH
GoFnuKNUrMHK aHuknatl xucobnaHagu. Maskyp MoHeTap &Hpallys HadakaT
nynra 6ynraH TanabHWHr yMymuii xapaxaTtnapura O6ynraH TabcupuHM
aHvKknaiy, 6anku ynap ypracuaary anokaHuHr MaBXy4rMruHu acocnaty kabu
MaKcaanapHu y3 onaura Kysau., XakukataaH Xam Typnu jaspnap YuyH
pakaMnu mabnymMoTNapHu MyaisH TynnamuHu TaHnab onuil opkanu, nynra
6ynran Tanab Ba yMyMuUit aMUcCUa YpTacugaru KOpPEnaUMAHA SMIUPUK YN
6unaH amHuKna MyMKUH. BUPOK, KOPPENSALMSHUHI MaBXyANUNY, aiHWKca
y3aTMa KaHannapHwHr UWKTUCOAWMW MOXUSTUHU SXWKU aHrnab eTMaraH
Xonnapaa, y3apo anokaHuHr Masxyz aKaHnMruaaH gapak 6epmangu.

Onu6 GopraH AUCCEPTaLMOH TaAKUKOTNapUMU3 HATUXACcUAa Y36ekMCToH
Pecnybnukacua MOHeETap CUECATHUHI Y3aTMa MEeXaHU3MU KaHannapvHu
KyWUAar yqTa rypyxra axparauk:

Bupunyu kaHan — nynra 6ynran Tanab ¢ou3 cTaBkacura Tabcup aTtaau,
6y y3 HasbaTuaa WHBECTUUMOH XapaxaTnapra, KeWMHYanuk aca yMymuii
aMUCCUA EKM YMYMUIA XapaxaTnapra Tabcup KypcaTtaau.

Dp it AP

By epaa, M — myomananaru nyn xaxmu;

i — douna craekacy;

| = uHBECTULMSINAED;

Y ~ yMyMUiA 3MUCCURA EKM YMYMUI XapaxaTnap.

Baban xopvKAUK UKTUCOAYA ONUMNAPHUHI UNMUA-TAAKUKOT Uwnapuaa
XaKUKUA boua cTaBKacu MOHETap BOCUTanapHUHI yMyMul Tanabra Tabcup
KypcaTULKM opxanu LuaknnaHuwm Tabkuanab yrunraH. Maskyp sasuataa,
UCTEBMOI Ba UHBECTULIMA XaXXMUTa KEUMHYAMNUK 3Ca, YMYMUA AMUCCUAra Xam
TabCoUp Kypcaragurad kKucka Ba y3o0K MyaaaTnv pous cTaBkanapuHunr
caMapajopnuk xonaTvHW xucobra onuw Hasapga TyTunagu.' dous
cTaBkacu GunaH UCTEBLMON ypTacupary ysapo GoFnuxnuk akaTruHa ysok
MyAfaTha donaanaHunagurad TosapiapHu xapua KUnuw xamaa xocunasui
(aapomagnunury uctukbongarn AaspAa aHWknaHyBuu) OGoWuw  HykTaum
HasapuiaH Tafkuk 3Tunagu. XycycaH, UCTebMOoN KpeAUTUHW ap3oHNallyBura

“ WHpycTpuan pWBOXNaHTaH MamnakaTnap aManuéTuaa yTkasma MexaHWsMm ypTa Mygaatrv dous
CTaBKanapy opKarm Y3uHUHT ONTUMAN KYPUHULIMHUA KEHMPOK HAMOBH aTau.
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3aMMH  SpaTyBus  OM3  CTaBKacuHWHr  Macaivwuum  nuvposapauaa
ucTebMoN4unapHu y30K Myaaaraa donganaHura KeTapuraH
xapaxartflapuHu owmpaau, Oy aca MabnyM KAAMAarfary yMymuid 3Muccus
XaKMUHUHF Joulura onué kenapu. Y3 Hasbarupa, xocunaeuii Goluw
MonuABWiA  pecypcnapHM  (OAatAa  OBAWA  akuusnap  kypuHULwMpa)
udoganaitgu. ByHaaH Kenub YUKaAUKW, akUWA HapXWMHUHT owwmwmra onud
Kenys4u Myomanagaru nyn XaxMmUHWHT YCULLIM UcTebMonuunapra Tervilmm
6ynraH MonusiBuiA pecypcnap KUAMaTUHUHT oWULIWra Ba WANnNap jasomMuaa
mMabnarnap XaXMUHUHI kKynaiuwmra onnb kenaan, 6y aca UCTebMONYUHKA Ba
YMyMUIA aMUccUsiiu parbatnaHtTupasn.

Xocunaeuii Golnw KynuHYa NIMKBAGNUK camapacu Bunan Gornavub, y
Y30k myanatha dpoipanaHunaguradH TopapanapHu UCTEbMON Kunuw Ba
oHa B6o3opuHUHT ¥3apo anokacuHu Genrunab 6epaau. Monuaeuii akTusnap
HapXnapuHUHI OLWMWIK Xamaa MOMUABUWA MOXaponapHuHr pyi Gepuw
ATUMONU  AapakacUHUHT  Kamaiuiy  nupoBapaupaa Y30k  Myaaataa
doitnanaHunagurad ToapanapH UCTebMON KUNWW YYyH capgnaHaguraH
xapaxartnapHu kynaitupagu. By aca y3 HaeGatuga, WUKTUCOAUETHWHT
Gapkapopnawyseura onu6 kenaau. BUHOGapuH, MONUSIBUIA MHKUPO3NAPHUHT
coavp 6YNULL aXTUMONMUK fapaXacUHUHT NactT GynuwM, ucTesLMonyunapra
HOKOpYU NUKBUANK MONUABWN aKTUBNap/AaH BO3 KeYuwra Ba ¥3 oMoHaTnapuHm
Y30k Myanatha doiganaHunagurad ToOBapaniapHU Xapup KUNUW  y4yH
WyHamTpuLLIra uMkoH Bepaau.

Ukkunyu kanan — BanOTaHWHT pean anMaluMHYB KYPCUHWA OLLUMLLIKA
MaxannuiA  MmaxcynoTnapHuM  UMNopT  Maxcynotnapura — HucbGaTaH
ap3oHnawysura cabab 6ynagu. By 3ca, akcnoptra 6ynraH ymymuii Tanab sa
YMyMuit amuccunHu parGatnaHTupaau. Maskyp BasuaTha HOMUHaN samoTta
Kypcu cous craBkanapuHUHr NacanvK B8a CapMOASAPHUHT  MISNUA
BanwTaaamn Aenosut xucob pakamnapupaH XOpuxui BanioTanarm Aenosur
XWUco6 pakamnapura KySMpUnuLIK 2Ba3ura nacauTUPUIALLIK MyMKUH,

Myn umnynscu (nynra Gynraxd Tanab, ¢oua craskanapu xamaa sasnioTa
KYPCUHUHr MyalisH pasp opanwWrugarv yaapo KopennsuuoH BoFnuknurv
OpKanu aHuknaHagu)HW KOKopuaark UKKWTa KaHannap opKanu aHuKnallHuHr
BaKT opanuru ogataa TaxMuHaH 6Gup WMNHU Talkun aTagu.

Monemap cuécamhuHz y3amma MEXaHUIMUHL YYUHYU KaHanu ymyMmuld
Manabnu parbamnaHmupuwea KapamuneaH kpedumnaw aonuamu
Xucobnanadu. Y3 Moxustura Kypa y dous craBkacu opkanu TpaHCMUCCUOH
MexaHuam 6unax yxwiawamp.
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Myomanagaru nyn XaXMuHuHr optuwu  Oepunrad  kpeguTnap
MUKLOPUHUHI Kynawuwmra onub kenagu, By aca uHBecTULMANEP OKUMWUHU
KEHrauTvpraHu xonga WMKTUCOAWETHUHT Oapkapop cypbartnapia YCULLMHU
TabMUHNAaL UMKoHWHU 6epaau(1.3-pacm).

Myomanagaru nyr MacCacMHWHI ycullu
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1.3-pacm. Y3bexuctoH Pecnybnukacupaa Myomanagaru nyn
XOKMUHUHI UKTUCOAUMN YCULITa TALCUPUHU y3aTMa MexaHusmu'®

MoHeTap cuécatuHWHI MUPoOBapA MaKcaguHW aHuknaw Gopacugaru
Mynoxasanap uKTucoaui jcuw sa Hapxnap 6apkapopnuruHu ékn ynapHuUHT
onTUMan yWryHNUruHW Tasnaw Gopacuparu AKyHWA TyxTamaaHd mboparavp.
Yktucoguin youwHW  parbatnadTupuliia  MoHeTap CUEcaTHUHr y3aTMma
MEeXaHW3MUHU MaBXya 6ynraHnuru kabu, MoHeTap CUECATHUHI WHPNAUMSTa
TabCup KYpcaTyByu yHCypriap TYNnaMu Xam Maexys,.

MoHeTap CUECATHUHI UHDASLMAra TabCup KYpcaTysuu SUpuHUM yHCypu
naBnar Mukécuga Hapxnap gapaxacy 6unad GorFnuk 6ynraH ymymui Tanab
xucobnaHagu. tOkopugaa uU3oxnaHraH MoHeTap CUEcaTHUHr y3aTMma
MexaHuM3Mu acocaH yMmymun Tana6 éppamupa AAMra 6ynraH TancupHU
kypub uukagn. ByHaa, SAUMHUHr xopuit xonaTtura HucOatad ymymuid
TanaBHWHr 3ca, Kucka Ba ypTa Myaaarnu aaspnapura HucbataH éHpallys

15 TaguuKoTRap HATUXACKAS Myannud TOMOHKAAH UWNEB YMKUNTaH.
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onub Gopunagu. LyHu Tavkuanall NO3UMKU, Maskyp BasUsTAa HOMOHeTap
OMUNNAapHU y3uaa akc 3TTUpYBYM noTeHuman AWM  kypcaTkuuu xam
MaeXyaaup. MNoTteHuman sa xopui AWM ypracupary hapKHUH WyHUHFLEK,
6eBocuTa yMyMuiA TanabHWHr Yo pasnat Mukécuia UHNALMSHUHT
to3ara kenuwura cabab 6ynuwn MyMKuH. UHpnsums uwinab uqukapuil
XOKMUHUHE  OlLUMUIM  HaTWkacuga uwnab uJukapul  xapaxaTtnapuHuHr
KynadiMra xamaa KopxoHanap TOMOHWAAH HapxnapHW olmpura onub
kenysuu TanabHuHr yeuwu GunaH usoxnaHagu.

MoHeTap cuécaTHUHT UHpNAUMAra Tabeup KYPCaTyBUU UKKUHYM YHCYPU
ONAUHIU YyHCypAaHn kenub uukkad Xxonga, uwnad uukapuw xapaxarnapu
kaHanu ne6 HomnaHagu. By epAa U XaKu Ba XOMalLEHW UMMOPT KWnuLwra
KeTaauran capdp-xapaxarnap Hasapaa Tytunaau. Munnui sanoTa anmailys
KYPCUHUHI  nacaiuily  UMMNOPT  KUNWHaguraH Xxomaweé 8a Tanép
MaxcynoTnapHuHr kuMmmMarnawwuiiura onub kenagu. bByHaaH Tawkapw,
JeBansBaLya UCTELMONYUNapHU Tynosra KobunnuruHu nacantTupaau xamaa
MW XaKUHK OLLMPULL 3apypaTuHK KenTupub yukapanu.

MoHeTap cuécaTHUHI UHMNALMATa Tabcup KypcaTysuu Hasbargaru
YHCYpU UHbRSUMOH TapreTpnaw xucobnaHanu. V3 Has6atuaa, AaBNaATHUHT
UHDNALMSAra Kaplum Kypawuw cu&caTuHu cycalivium Tydainu pyir GepraH
UHDNAUMOH XaTapnapHUHT OLWULLM UKTUCOAUMA DaoNMUKHUHT  Kyuaiuwm
Xamaa uuku Hapxnap AapaxacuHUHr youiura onué kenagu (1.4-pacm).
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LLyHuHrAEK, MOHeTap cuécaT y3aTMa MeXaHUIMUHUHI Knaccuk MoHEeTap
éHaawlysn xam Maexya 6ynub, y nyn Myomanacu KOHYHW opkanu
udoaanaHagu. YHra Kypa, Myomanagarv nyn Xxaxkmu 6unaH nynHuHr
avnaHuw Teanury KynauTMacu Hapxnap gapaxacy bunaH ymMyMua ammccust
XXKMUHUHUT  KyniadTMacura moc kenagu. LUyHuHraek, kypub udukunraH
MOHETap cUécaTt yHCypnapu Kaih japaxaja arunysyaH xucobnaHagu sa ynap
MOHETap CUECATHUHI OpasMK Makcajnu KypcaTkuunapura Kawucu BakTaa
TaLcup 3Taau Kabu casonnap anoxuaa axamusaTra sra.

Y30k MyARaTnvM jaepfa nyn WUMNynbcu axarruHa uHEnAuMs sa
HOMMHan anMaluMHyB Kypcu Kabu kypcaTkuunapHu xampab onaau. Y
HadakaT xaKukuiA napamerpnapra (MacanaH, AM Ba ULLICM3NUKKa) Tabeup
3™MbruHa Konman 6anku, XakuMKWiA BanioTa KypCUHUHI ypTada gapaxacura
XaM ¥3 TabCUpUHW YTKas3anu. Kucka Ba ypTa MyAAaTnv Aaspaa MoHeTap
socuTanap opkanu uHpNAuMAra Kaplum Teskop cuécatHu onub Gopuw
Makcaara Mysotuk caHanagu. WHdnauusira Kapww cuécat Makcapnu
KypcaTtkauynapra kypa WKKM Typra GYynuMHULLM MYMKUH. KaTTukK WUHDASAUMOH
cuécar (nMpoBapa Makcaanu  Kypcatkud —  UHPNALMAHUHT  MakbByn
Aapaxacura SpuLLULL), IOMLLOK WHNAUMOH cuécaT (MUposapa Maxcagnu
Kypcatkud — 6apkapop UKTUCOAUIA YCULLIHW TabMUHIIALLY).

YMyMaH onraHga, wWHhNAUWoH TapreTpnawt (wHr. inflation targeting)
AeraHpa uWuKM - Hapxinap  yarapuwmHuHr - uctukbonparu  makcaanu
MymXannapuHu YpHETULLHU TYLWYHUL MYMKUH., UHNAuMsHU TapreTpnaw
nyn arperatnapu RuHamukacu Homopauli omunnapra Gornuk 6ynrad 6up
BaKTAa XaKWKWA WHPNAUMA cypbatnapuHu xap Aoum xam Benrunab Gepa
OfIMAcUrM  MyMKUH, YWby MexaHUSMHUHI MOXUsTU Kyiuparu Gewra
Koupanapaa axc atagu:

1. bouwKa (MHPNALMA Aapaxacy ByHgaH MycTacHO) HOMUHAN MOJTUSABUNA
nadrapnapHUHr AYKNUry.

2. Bapxapop Hapxnapra apuiumwe 6yliuda gasnat Max6ypusTnapuHUHE
MaBXxyanurua.

3. MoHeTtap MaKcagnapHuHr GHOAXET-MONUABUN  MaKcaanapaaH
YCTYBOPIUIr.

4. WHdnaumoH TapreTprallHu amanra OlMpULL  YYyH MoHeTap
AacraknapHu TaHnalHWHN MyTNaK apKUHNUCW.

5. Onu6 OopunaétraH WHMNAUMOH CcUECATHUHr Luaddopnury Ba
WLLIOHYNUIUTA.

Kattuk uHdnsuuoH tapretpnaw (strict inflation targeting)Hunr knaccuk
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KYPUHULLL Y3UHUHT WKoBUi xuxatnapu GunaH Gup katoppa 6ab3u canbuii
XycycusTnapura xam aragup. MacanaH, UKTUCOAUETU OuMUK XapaKkrepra ara
6ynraH pasnarnap aManuétuaa UHPNAUMOH TaprerTpnaw CUECaTUHUHE
TE3KOP MEXaHU3MU 1OKOPUAA U30XMaHraH BanioTa KYPCUHWUH y3aTMa KaHanu
GunaHrMHa uveknaHagu. Ma3skyp BasusitAa MamnakaTt Mukécuaa y éku Gy
cababnapra kypa uHcbnsuMs Aapaxacu ycub Oopca, XyKymar BantoTa
KYpCUHU  yarapTupuwl wynu  Guniad  UCTELMON Hapxnapu  UHgeKcu
AnHaMukacuHu GapkapopnawTvpuwl  Makcaaupa 3KCnopT Ba  UMNopT
HapxfiapuHU yarapTvpulura xapakar kunagu. Onub GopunraH ywby cuécar
aca, y3 Hasbatuga doua cTaBkanapu, BanOTaHUHI HOMWHANM Ba pean
anMallMHyB KypcnapuHu yarapuwmra onub Kenuwm LUYHUHIAEK, UKTUCOAWIA
yeuw Gapkapopnurura xamga axonu ¢apoBoHnUrura canbuii Tabcup sTULLK
MYMKUH,

IOMwok uHbnsumoH TapreTpnaw (flexible inflation targeting) cuécaru
Hadhakar UHPNAUMAHUHT MakByn aapaxacura apulivwra, 6anku UKTucoaun
UknnapHu  Gapkapopnawrmuvpuwira kapatunrad 6ynagu.  Amanuétaa
UHODNAUMAHUHr  Makcagnu  napameTpura  ukkd-yd  vun  mobaithuaa
Spumnaan, kucka MyaaaTu aaBpnapAa aca GenrunadraH Makcaanu
WHNALUMA fapaxacuaaH ofvwnapra Wyn kywunagu. Maskyp éwaallys
KyIMHYa BamoTa kypcura smac Ganku, nynra 6ynraH ymymuii TanabHuHr
y3artma kaHanura TasHagu. LyHaaH kenub YukkaH xonaa aiTul MyMKUHKK,
MOHeTap cuécaTHUHr yCTyBOp WyHanNWWM cudaTUaa 1OMLLOK WHNALMOH
Tapretpnaw cuécatuHun onu6 Gopuw HucBataH camapanu  ycyn
XvcobnaHagu. UHNAUMAHUHT MakByn Aapaxacu 6unaH yMyMuiA 3MUCCUS
ypTacugaru §3apo MyBOGUKNIMK altHUKCA XaxoH CaBAo Ba MONUS TU3UMUAAru
KyTunmarad kucka Mypaatnm TeGpaHuwnap xamga rnoban MonusBui
TYNKUHNap lwapoutuaa gonsapb axamuaTra ara 6ynagu. YMymaH onraHaa,
IOMWIOK  UHGNAUMOH TapreTpnaw CUECATUHUHT  acoCWii  Xuxarnapu
Kydwaarunapaa HamoéH 6ynagu:

1. Mapkaauit 6aHK uHDNAUMSHUHT MakByn Aapaxacu Ba  yMyMuii
SMUCCUAHUHI  MaKcagnu  KypcaTKuunapuHu  YpHaTagu, ammo  ywby
NapaMeTtpnapra spuwMWL yyyH BaKT opanasu OUp Heya WMN AaBOM 3TULLU
MYMKUH.

2. MoHeTap opraHnap xap 6¥p MyxuM Kapop kaGyn KMNULLAaH aBsan
(Macanan, Xap ©up uJopakaa) TaHnaHraH MOHeTap CuU&caTHUHr y3aTMma
MexaHusmura Kapab WKTUCOAMETHUHr XOpuUW xonaTuHu 6GaxonaniuM Ba
OMUHraH HaTwkanap acocupa GawopaTnapHd Tyaub, yHAa uHBNsUMS Ba
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YMYMUA  SMUCCUAHUHT MEKCaanW KypcaTkuunapura 3spuluMwLIra  xmamar
KWITyBYM MOHEeTap cuécar gacraknapunu 6enrunab onagu.

3. Mapkaauin 6aHK XyKyMaTHUHr UHMNAUMS Ba YMYMUK SMUCCUSIHUHT
y3apo MyBOOMK Aapaxanapura SpUWMWL  yYyH  capdnaHagurad
XapaxaTtnapuHu KaMauTupaauraH xamaa YHU MOHETap CUECATHUMI Y30K
MyAAaTnn cTpaTeruk Makcagnapura Moc kenagurad Tagbupnap MaxMywHu
uwinab wukagu.

4. Mapkasuin 6aHk y3 pactypnapuHy Tatéuk aTUW MaKcaauaa MoHeTap
cuécat pacTaknapuHu TaHnauau. Maskyp gactyp MyxuM axamusitra ara
6ynraH Haebataaru AHM KapopHu kabyn kunuw 3apypaty naugo 6ynryHra
Kapap amasnra owmpunagu.

Bua maskyp naparpacdaa MoOHeTap CUECATHWHI MOXUSTW, opanuk Ba
nupoBapa Makcagnapu Xxamaa MoHeTap CMEécaTHU amanra olumpuira
KapaTtunraH knacccuk Ba 3amMoHaBuUW E€HpawyenapHu atpodnuvya Taxnun
sTvwira xapakar kunauk. Hasbartgaru naparpadga aca, MoHeTap cuécaTHu
amanra oLUMPULLIHWHI TALWKUAWA-ycnyBuld acocnapuykv Tagkuk 3Tub yTamua.

1.2. MoHerap cuécaTHM aManra OWUPUIIHKHT TaWKUNKK-YCNYyBuin
acocnapu

UKTucopnétHn MoHeTap cuécar pactaknapu opkanu TapTubra conuw
MeXaHU3MU Kyn xonnapga Mamnakartga LaknnaHtupunrad 6aHk TU3MMu Ba
GaHKnap $aonvATUHWHI Kau Aapaxaga Talwkun 3TUW WyHanuwnapuaa
xamaa Mapkasun OaHkHWHr TuxopaT OaHKnapu yctuaaH camapanu
HasopaTHW ypHaTUWMAa LIYHUHrAEK, ynap ¢aonusTuHW TapTtubra conuwra
KapatunraH Yyopa sa Tagbupnap maxmyuaa HamoéH 6ynanu.

Busra MabnyMKu, caHoaTW Tapakkuid 3TTaH MamnakaTnapHUHr gespnu
6apuyacuga (Espona Mapkasuii GaHkugaH Gowka. EMBHUHr Gow makcagu
Espoxyayanar UHONAUMAHKW Xunoenawaup) Mapkasuid 6aHKnapHuHr 6o
MaKcaau Munnuii Baniota 6apKkapopnuruHu TabMUHAaLLra kapaTtuiram.

«Y36ekucToH  PecnyBnukacuHuHr Mapkasuii  GaHku  TyFpucuga»ru
KoHyHra MyBoguK Y36eKucToH Pecnybnukacu Mapkasuin 6aHku nyn-kpeaut
cuécaTMHUHr xam 6ol Makcagu MuUnnuiA eanoTaHuHr 6apkapopnuriHu
TabMuHNawaaH uboparaup.'’

Maskyp MaKcanaaH kenub uukub, Yabekucton Pecnybnukacy Mapkaauii
GaHKku Kyimugaryu acocuii BasudganapHu 6axapaau:

Y7 YaGekucToH PecnybnukacuHuHr “VabekucroH PecnybnukacuHuHr Mapkasu BaHKM Tyrpucupa’ru
KoHyHu. TotkeHT. 21.12.19954. | 6ynum, 3-Mopaa.



Monemap cuécam MexaHUIMUHY maxoMmunnawmupuw dynnapy 21

— MOHETap cMEcaTHW amanra OWWPUW METOAOMNOMUACUHU Uwnab
yukaau, kabyn kunapu Ba amanra owupaawy;

— VYabekucrton Pecnybnukacuga xucoB-kuTobnapHUHr - camapanu
TU3UMUHUW TaLLKN 3T2AU Ba TabMUHNaUaW;

— 6GaHknap ¢aonuaTUHU SMUEH3MANaUaM xampa Taptubra conagw,
GaHKnapHW Ha3opaT KUMagu, KMMMaTnW KoFo3nap KyniopanapuHu uinab
YMKAPULLHWU NULIEH3usinanau,

— Y3bekucroH PecrybnukacuHUHT PacMuil ONTUH-BanioTa 3axvupacuHy,
wy >XymnagaH kenuwys Gyiuda XyKymar 3axupanapuHu Caknaigu Ba
Tacappyd ataau;

— A[aBnaT GHOAXETUHUHr Kacca WkpocuHu Monus sasupnurn Gunad
OGupranukaa Tawkun aTaau sa 6.

Lily 6una+ Bupra Mapkaswit GaHk BantoTa Kypcu Ba oous cTaBkanapuHu
okMnoHa Genrunaw opkanM  UHNALMAHM  Xunosnaw, KpeauTnal
€amapafopnurubM  OLMpULL Ba UKTUCOAUETHUHr Oapkapop YculuHU
TabMUHNALW Kabu ycTyBOp BaaudanapHu Xam aManra owmpaau.

Mapkasuit GaHk TOMOHUAAH MOHeTap cuécaTHM amanra OoLMpUIULLIU
yamna ukkm UyHanWWHW aKc 3TTMpPaaW. BUPUMHYM WyHANUW — KpeauT
akcnaHcusicu 6ynub, ywby Tanbup nynnap TaknuduHu parbartnaHTupul
acocuaa onub Gopunagu. Maskyp xapaéH mamnakarga wwnab udukapuLl
Cypbarnapu nacairaH BakTAa UKTUCOAUETHWU XOHNAHTUpULL opkanu 6o3op
KOHBLIOHKTYPACUHW  PUBOXNAHUALIMIa Tabeup 3Tagu. UKKUHYM WyHanuw —
KpeauT pectpukumacu cuécatu 6ynub, y uktucogui yeuw gaspupa nyn-
KPeauT aMUCCUACUHUHT KUCKapuLLMra acocna+aau.

MoHeTap cuécaTHUHr nNMpoBapsA Makcagura Xamga Mamnakar
Makpouktucoauit  kypcaTkMunapuHuHr  BenrunaHraH  papaxanapura
SpULIMWHK TabMuHNawpa YsbekuctoH Pecnybnukac Mapkasui Garku
MOHeTap coxafa Kyhuaaru Jopa-TaabupnapHu aManra owupaanu.

1. MoHeTap cuécatHu mckan cuécart 6unaH yiryHnukaa onub Gopaau.

2. Mapkasun 6aHk fyn arperarnap¥ AUHaMUKaCUHW XOpPUIA Ba
KYyTunaéTtraH UHGNAUMS papaxacura xamja Baniota kypcu 6yiuda kysaa
TYTUNraH kypcaTkuynapra Moc pasuLlga Taptuéra conub Typagu.

3. MoHetap cuécaTHUHr Teskop KypcaTkuunapu cudaTvga 3saxupa
fynnap, Mapkaauit GaHk TOMOHUDaH xyKymaTra sa Twkopat GaHknapura
Gepunapuran kpegutnap 6enrvnanaaun. By kypcaTkuunap 6yiuya Yopaknuk
Ba olnuk yerapasuii mymkannap ypHatMnagu 8a ynapHuHr Gaxapunuium
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AOUMUIA HaszopaTra onuHaau.

4. Mapkaauy 6aHK KaiiTa Monusnall CTaBKacuHW NacarTUpuLL opKanu
unad YuKkapul TapMOKNapUHWUHT KpeauT pecypcnapura 6ynrad tanabuHu
KOHAUPaAM Ba Tapkubuid yarapuwinapHM TabMWHNawra uyHanmupunrad
WHBECTULMS AacTypnapuHu ycTysop pasuwaa MOMUANALUHU
paFbarnaHTupagu.

5. Mapkaaun GaHKHUHI KaWTa monusnaw craeskacu nyn Gosopuparu
Tanab Ba TakwmdaaH xamga KOpUA Ba  KYTWNAETraH UHPNALUA
AapaxacugaH kenub yukub 6enrunaHagu.

6. Mynnap TakNUUHWA HasEpaT KUIMW Makcaguaa OaHK TUIMMUHWUHT
AVKBUANUNUTA XamAaa Nyn 6asacuHUHr WaknnaHuwm yeTuAaH MOHUTOPUHT
vwinapuHu onnb 6opaaum.

7. Y3bekuctoH Pecny6nukacu MpeanaeHTu dapMoHnapy Ba XykymaTu
kapopnapu acocufa 6aHKk TUIUMWHM AHARA SPKUHNALWTUPWLL Ba WUCNOX
KWNUWIHK  YyKypnawmupuwira kapatunrad daon TtasbupnapHu amanra
owmpanu.

8. MapkasuiA 6aHK MoHeTap CWE&CcaTHUHr camapafophiurMHA OLUMPULL
Makcagupa ouuk 6o3opAary onepauManapHu, XyMnagaH UKKunamuu
6o3opaarv onepaumMaAnapHu AHaaa pueoxnaHTupagu. LLyHUHraeK, axonuHuHr
6y mabnarnapuHn TUXopaTt GaHknapu opkanu monusa 6osopura %and atuw
xamaa Tvxopar 6aHknapura 6ynraH ULWOHYHW OLLMPULL YopanapuHK Kypaau.

Mapkasui 6aHK TOMOHMAAH MoHeTap cuécar Aacraknapu xamga
TapTubra conuwl YCYNNapuHWHr TYFPU TaHMaHUWM NUPoBapAUAa HKOPU
camMapanopnukka aputunil GorFnuKaup.

Buara Mmabnymku, MoOHETap cuécat Kyuaaru MesoHnap acocuaa amarra
oLmpunagu:

- Tabeup aTul obwbekTura kypa, (nynnap Taxnudu éku nynra 6ynran
Tanab);

— Tabecup 3TULL MyaAaTura Kypa, (KMcka Ba y30K MyAsaTtnu);

- Taptubra conull §NYamnapuHWHT XyCYCUSTUra Kypa, MUKLOPWIA
(MacanaH, TwxopaT OaHKnapuHu KpeauTnalw uerapanapu} Ba cudgar
(KPEAUTHUHT Hapxu);

- Tabeup 3TULL Waknura kypa, (6esocuta sa GunsocuTa);

— oBbeKTNapHUHr CoHUra Kypa, (yMymuit Ba capanatl).

Y3 HaB6aTAa MOHETap CUECATHUHT MaKCaanapura SpuLLMLL yWyH 3ca,
TapTnbra CoNULUIHUHT TYPNu ycynnapu KynnaHunagu: MasMypui (Gesocuray),
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ukrucoaui (buneocura) Ba apanatl.

1. [JaBnat TOMOHWAaH MOHETap cuécarHuHr MmabvMypuii (6esocuTa)
TapTMbra Conul ycynnapu AaBnatT €KW YHUHr eTakyu MOMUSBUA opraHu
TOMOHMAAH Nyn-kpeauT MyHocabartnapu cybbeKkTnapu yyyH WKpO 3TUNWLLM
WwiapT 6ynraH Mebép Ba HOPMaTUBNAPHU YPHaTUNULLIUIa acocnaHanu.

Maskyp Mevépnapra KyinaarunapHu MUcon KUnub kenTupuLl MyMKUH:

- WPUAWK Laxcnap ypracupary Hakg nyn  xuco6-rurobnapuHuHr
JYerapaeui Hopmacu;

— OPUAUK Waxcnap y4yH Xap 4opakfa Xampa ull KyHU sKyHuaa fasHa
KONMUAKNAPUHUHE “erapasui yrnyaMnapuHu XXopuit aTunuwmn Ba 6ouskanap.

Ormv6 OGopunraH TagKUKOTNAP HAaTUKacK KypcaTafukd, MoHeTap
cuécaTHuHr Mabmypuii (GesocuTa) TapTubra conuw ycynnapu nyn-kpeaut
MyHocabatnapu cybvekTnapura HucBaTaH wukTucoauit Gocum  YTKasuwra
acocnaHagu. lyHn Tabkugnaw Kepakku, 0030p Xxykanuru wapoutuaa
OyHaai Taptubra conuw ycynnapupad KeHr doiganaHunuwmu canbui
oxubatnapra onub kenuin MyMKuH. yHkU, maskyp ycynnapga 6Gosop
WKTUCOAUETUHM TaLLKMN STULLHUHE acocuii Tamoliunnapura aua Xuxarnap
Maexyn 6ynu6, ynap cod pako6ar MyXUTUHW LLAKNNEHTUPUNULLMHA UHKOP
aTaaum, .
2. Bo3op wuKTUCOAMETM LIapOUTUAA Nyn MyomanacuHu Jasnar
TOMOHWAaH TapTuBra COMULLHWHI WKTUCOAUK (BunBocuTa) ycynnapuaad
doitganannw HucHaTaH acpaan xucobnaHaau.

MoHeTap cuécaThuHr ukTUcoamMii (Buneocra) ycynnapuaan (oifanaHuil
MabNym pacTtaknap opkanu amanra owumpuniagun. YKaxoHHUHI akcapusT
Mapkasuii GaHknapu §3 amanuétmaa kyiuaaru uktucoauwii (6uneocta)
ycynnapaas goiganaHaau:

~ RnekoHT (xnco6) cuécaty;

— Max6ypuit saxupanap Tanabnapu;

- Ouwuk Go3opaaru onepausnap;

- BantoTta cuécaru;

— [enosur cuécartu.

3. MabMypwit Ba WKTUCOAMW YCYNNapHWU yisFyHnukaa onub Gopuw
(apanaw xonaa TapTubra CONUL yCynu) Kyn xonsnapaa HoM34un pasuuigaru
TapTubra conuw xapaéHuaa, sbHU TapTubra conuw xapaéHugars roKopu
&Kn  Kyiin YEKMOBMapHUHT MaBXyAnwr Liapoutuaa, OyHgad Tatukapu
Yeknoenap Gynmarad Xxonaaru TapTubra conuWHWHT Mmakcas Ba
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Basuganapura kypa y éku Oy parGarnap aman xunaétrad BakTaa
KynnaHunagu.

WyHunraex, Mapkasui 6aHk moHeTap cuécatHuHr HadpakaT BesocuTa Ba
funsocuTa ycynnapuaaH Gankuv, yMymuii Ba capanawl ycynnapupaH Xam
oiganaHagn. MoHeTap cuécaTHu yMyMuid ycynnap opkanu amasnra
OLLIMPULL KYN xonnapaa 6unsocuta pasuvwa to3 6epagu sa 6y ymymuii nyn-
Kpeout 6Gosopura y3 TabCUpuHM YTKaszagu. Capanaw ycynnapu 3ca,
KPEAUTHUHT aHuK Oup TYpuHU TapTubra conagu Ba akcapusiT Xorsiapaa
TaBCcUABUI xapakTepra asra Oynagu. Maskyp ycysnapHu Kynnaw acoca,
MyaiisH TuxopaT GaHKnapu TOMOHUAaH UMTWE3NK KpeauTnaw daonuaTUHU
onub6 Gopuw kabw TOp JAoupagary Ba3udganapHu Oaxapwu GunaH
6ornukaup.

bo3op uKTUCOAWETH WiapouTugary mamnakarnap Mapkasuii GaHknapu
MOHETap CUECATHWHr capanaw ycynuaaH donganaHraiga Kpepur
pecypcriapUHW MapkasnawraH xonja Kauta Takcumnaw BasudpacuHu 3
3UMMacupa Kongupaau. YyHku, Mmaskyp kpeawtnap Gosop HapxnapuHu Ba
pecypcnap TakCUMOTUHW HOTYFpu OGenrunanuwwmra cabab 6ynaawm,
LyHWHraeK, monusa 6o3opugarn cod pakobaTra TYCKUHIMK KUaau.

Mapkaauii 6aHknap TOMOHWAZH MOHeTap CWECaTHWHT apanatiu
ycynnapuaad oijanaHuil LMKNUK TaHassynra Tywu xamba Takpop
vwinat yukapuwl HucbatnapuHunr keckuH OyswnraH wapoutuga onub
GopunaéTtraH uKTMCoaUW cuécaT poupacua amanra oumpunagu. LlyHu
TabKuAnaLl Xou3ky, MoHeTap cuécart opkanu TapTubra conuwnuHr 6esocuta
ycynnapuaax Gunsocuta ycynnapura ytuw 6apya caHoaty pusoXnaHraH Ba
I0KOpU cypbaTnapia pyueoxnaHagTraH Mamnakarnap y4yH Xocaump.

Yabekucron Pecnybnukac Mapkaauii 6aHk4 TOMOHMAEH XaMm amanra
owmpunaérrad MoHeTap cuécar Tagbupnapu coxara o MebEepUn-XyKyKun
HopMaTuenap Ba KOHyH-Koufanapra acocniaHagu. YHra kypa, YaGeKkucro
Pecnybnukacn Mapkasun ©aHku MoHeTap cuEcaTHW acocaH Kyuaaru
AacTaknap SbHW, KauTa MonusnawTUpuul cuécati, maxOypuih 3axupa
Tanabnapu, ouuK Gosopgarv onepalusnap, BanolTa Ba AeNO3UT cnécatu
opkanu amanra owupagu.

PusoxnaHaétraH mamnakatnap Mapkasuihi 6aHknapu 3sKCMaWvcuoH Ba
PECTpUKLMOH CUECATHWU amanra owMpuil 3apypusiTufaH Kenub uukub,
MOHeTap cuécaTt facTtaknapu opkanu «Kummar nynnap» sa «Ap3oH nynnap»
cuécatmiu ormb Gopagu. Bynpa, Mapkaawit 6ank  «Kummart nynnap»
cuécatMHu Myomanagaru fnyn maccacuHu yarapTupmaraH xonaa, cous
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craBkacu (KaWTa Monvanall craskacu)Hu TeOpaHTupuw opkanu amanra

oLMpULLIHY Ky3naiiau (1.5-pacm).
R Kummam nynnap Hngpnayunnuna
] 3 Sm MaKxcadnu Kypcamiuvu
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1.5-pacm. PuBoxnaHaérrad mamsnakatnapga Mapkasuii GaHKHUHT
«Kummar nynnap» cuécatu'®

1.5-pacM MabnymoTnapugaH KypuHagukn, kpeautnap Oyviudya dous
CTaBKaCMHUHI YCULLM Xamaa Myomanagaru nyn XaXMUHUHT MyausH Myaaar
AaBoMuaa yarapman TypuilM Hatukacuaa nynra 6ynrad tanabHuHr owmum
t03ara kenagu. By sca, Mapkaauh GaHkka ywby aaspaarv nynra GynraH
TanabHu KMMMaT nynnap opkanu KOHAMPWLL UMKOHWUHW Gepaaun. Hatuxaaa,
Mapkaauit Gavk mMyomanagaru nNyn XaXMuHW yarapTupmaraH xonaa
VHDNAumMSHN xunoenalura apuwagn. AMMO, Y30K BakT nasomuaa «Kummar
nynnap» cuécaTMHUHr amanra owmpunuwin ANM XaXKMUHUHT YCULLUHK -5
douagaH 5 doua opanuFuaa KeCKMH TebpaHuwmra xamaa XyKyMarHuHr
Anpuk UHBECTULMA NoMnXanapy XaxMUHWHT YoutuuHu napabona kypuHuwiaa
Yarapuwmra onu6 kenaau.

ByHuHr HaTWkacuga, Mamnakataa wuwnab  uukapull  cypbarnapu
nacasgu xamga XyKyMarHUHr WMPWK  WHBECTULMA  NOAMXanapuHWHT
Gaxapunuwmhm cexunnawaau. Ly cababnu, puoxnaHaéTraH Mamnakarnap
Mapkaauit GaHKnapy MoHeTap CUECATHUHI Ma3kyp ycynuiiaH (hakaT mMunnui

1 TaakuKoTNap HaTUXACUAS Myarning TOMOHMASH UWNAG YuKkMNTaH,
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BanoTa KYPCUHUHI KMCKa MyaaaTaary KeckuH TebpanuLmHu Taptubra conuvw
Makcaauaa downganaHagu.

Y3 HaB6atupa, kpeautnap 6yiuia (pou3 CTABKACMHUHT OLLIMPUAMLLM
Kyiuparu xonartnapra cabab 6ynagu: BupuHuuBaH, TuxopaT GaHknapu
KpeauTnapu xucobugaH MonuANawmuMpunaguraH nowuxanap coHW Ba
KpeauTtnap XaxMu Kuckapaau, WyHUHraek, (ous CTaskacHUHT OWMPUIULLIK
HaTUxacupa nouuxanapHuHr peHTabennuru nacaimb, Mamnakartaaru
XYKaIMK opUTYBYU CyOBLEKTNAPHUHT UHBECTULMABWIA baonnury cycasaum;

UKkuHUMpaH, xykanuk oputysuu CyGbeKTRapHUHr SHTM Ba MasXyA
vwnab uJuKapuw KyssaTnapuHU MOAEPHU3auMs kunuw Gyhnya noiuxa
Xapaxarnapu KECKUH opTaau;

YyuHuugaH, ¢paonuaTu noiuMxa sa Kpeaut mabnaFnapu xucobupad
Monusnawmupunagurad, UWnNat YMKapuM  3KCopTra  WYyHaNTUpUITTaH
KOpXoHa Ba TalKWNOTNap 3KCNOPT CanOXUATUHWHT KEeCKUH nacauun
HaTuxacuaa, XopuxuiA BanoTa TYLUYMU KUCKapaau,

TYpTUHUYMAAH, WKTUCOAUET TapMOKNapuHU MoOAepHU3aLManall Ba
AusepcudukaLpanalira kapatunraH nouxanapHu UMTUEINU KpegwuTnawl
TanbupnapuHmu KamTa kypub YKULL 3aypypaTty to3ara Kenaau;

BelumHunaaH, TuxopaT OGaHknapura kpegut nopTdenu Tapkubuparv
Y30K Myafatnu  UHBECTULMABWMIA  MONUANALITUPWW  ynywura Kapab
Tabakanawmupunrad craskanap 6yiiuda dolaga conuFuHu TYnaw toaacuaaH
GepunraH UMTHéaNap KauTa kypud Ynkunagu.

Maakyp xonatnapaaH kenub kb aitTuw MyMKUHKY, <Kummar nynnap»
cuécaTufiaH akaTruHa UKTUCOBUETU Ku3ub keTuw xasdu Masxyn Oynrad
KaM coHnu Mamnakatnap Mapkasui GaHknapu Tes-Te3 oiganaHud Typaau.
XKymnanan, Xutoi Xank PecnybnukacuHM XaMm Maskyp Mamnakarnap
cvpacura KUpUTULL MyMKUH,

PusoxnaHaétrad Mamnakatnap Mapkaswd GaHknapu TomoHWAaH
«Ap30H nynnap» CUECATWHU amanra oLMPUNULIM nact ¢ou3 CTaBKaCUHU
yaraptupmaraH xonaa nynnap TaknuuHW parbaTnaHTMpULL opkanu nynra
6ynraH TanabHU KOHAUPWULWHW Hasapia TyTaau. Maskyp 3KCnaHCUOHWUCTUK
cuécat gespmv G6apua 6030p MKTMCOAMETU MamnakaTnapuaa daon Tapaga
KynnaHunaau. YyHkM,  caHoaTM  puBOXNaHa&TTaH  Mamnakarnap
UKTUCOAMETUAE MOHETU3IAUMA KO3 dULMEHTH HUCBaTaH nacT, nynra 6ynraH
Tanab sca rokopu fapaxana 6ynagu. «Ap3oH Nynnap» cUECaTUHM amarra
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OLLUPWUNULLIK HaTKKaACUAA UKTUCOAWET apaoH Nynnap GunaH TyiuHaau. by ya
Hasbatuga, 6up ToMoHAaH UwNat yuKapull cypbartnapuHu owmpea, Sotka
TOMOHAaH UHbRAUMSHUHT XKapannawysura cabab 6ynaau (1.6-pacm).

Hnchnayusnune
Do MaKcadnu Kypcamiuyu
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1.6-pacMm. PuBoxnaHaéiraH mamnaxatnapga Mapxa3ud GaHKHUHI
«Ap3oH nynnap» cuécatn®

1.6-pacM MaboymoTnapuaaH Kypuil MyMkuHkM, Mapkaswi  GaHk
TOMOHUgaH ap3oH nynnap  TakMuduHUHT  parBatnaHTupunuLn
Kyiiuparunapra 3pulLmMLL UMKOHUHU Gepagu:

BupurumgaHd, mamnakargarv uMwnat dukapuw cybbektnapu  Tynuk
Kyeear ©Ounan cpaonusT opuTaau. Mamnakatpary uumnab  uuKapuw
XaXMuHUHr Gapkapop yeuwm AWMHWHT WUnnuK yeuw cypvatuHu 5-15%
GYMuLMHM TabMUHNaRAW. ByHWHr Hatuxacwia, Tosapnap ApaTyBuYaHmuru
OpTUS axonuHUHr Maxannui Gosopnapaary 3XTUEXK KOHAUPUNaAW.

WkkuHumgaH, ¢oua CcraekacuHMHr nact fjapaxafa  CcaknaHWu
HaTuxkacuga THXOpAT Baxxnapu KpeauTnapu xucobuaaH
MofiusnawTupunaguraH noWMxanap coHM Ba peHtabennurn opTagwm.
WyHuHraex, wmamnakathgary  XyKanuk  OPUTYBUM  CyGbexTnapHUHT
YHBeCTULMABUIA paonnuri owaau.

YuuHuuaaH, xyxanuk HopuTyBuYM CYGBLEKTNapHWHT SIHTM Ba MAaBXyjh

19
Tagxuornap HaTvKacKaa Myanimd TOMOHUAGH UWNAG Yukvnrau,
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uwnab uYukapuw KyssaTnapuHu MogepHusauus kunuw O6yduda  nolinxa
xapaxarnapu Kuckapagu.

TypTuHUMpaH, daonuaTu noruxa sa kpegur mabnarnapu xucobupaH
MonusnawTupunanurad, wwnat JuMKapuM - 3kcnopTra  WyHanTupunrad
KOpXOHa Ba TalKWUNOTNAPHWHI TYNIWK KyBBaT GunaH uwinallM Hatuxacuaa,
YNapHUHr 3KCMopT CanoxXuUATU KEeCKUH olaau Ba Oy XOpWXuiA BanTa
TYLWYMUHUHT oLuuiMra onub kenapu.

BeluimHunaaH, XykymaTtHuHr UpUK UHBECTULMOH nolinxanaphu amanra
OLLIUPULL UMKOHUSITU KEHrasiAu Ba camapanopiiurv opTagu.

LWyHu anoxupa TabKuanall Kepakky, «Ap30H nynnap» CU&CaTUHWHr
amanra owmvpunuum Mapkasui BaHkgaH Xyaa 3XTUETKOpOHA EHAallyBHU
Tanab atagu. YyHkW, MasKyp MUKLOPUM loMaTMW LuapouTuaa Mapkasui
6aHK TOMOHWAAH OKUNioHa MOHeTap TaabupnapHWHr amanra oWMPUNULLIA
HacakaT Monus cekTopu Ganku, AXNUT UKTUCOAUET yuyH TapakKUET UYNuHM
6enrunawm, akcuH4ya 6ynraHga aca MONUABUIA MHKUPO3 GocKUYMHM Gownab
SepuLLn MyMKUH.

«Ap3oH nynnap» CU&caTUHW amanra OWMPULLHWHI fHa 6up Ho3uK
XUXaTU Mamnakatgar Hapxnap gapaxacuHuHr youb ketumaup, By kabu
wapoutaa Mapkasuin 6aHKHUHT MoHeTap cuécaT Aactaknapujad camapanu
donganaHum Tanab atTunagu. ByHaa, nynnap Taknucy Ba nynra 6ynraH
Tanab ypracugary MyBOUKNUKHU TabMUHNAW Jonsapb axamuat kach
aTaguw.

Yw6y naparpagaa Y3BekUCTOH amanuétura TaTouk STUIMLLK Taknug
aTUNaéTraH UNMWA SHIMNUKNap dakat ycnyouid XuxataaH TaakuK aTUMraH.
KetimHrn Bobnapaa Maskyp sHrunuKnap amanuié mMabnyMmotnap acocupa
YyKyp Taxnun aTunub, unMui acecnab Gepunran,

1.3. Mycrakun Y36eKucToH MOHeTap CHECATUHUHT XYKYKui
acocnapuHM WaKnaHvuy Ba TakoMUnnawys 6ockuunapu

Mycrakunnuk wannapuaa MamnakaTumuaga MaKpOUKTUCOAUN
BapKapopnuKHW TAbMUHNALL Ba PUBOXNEHULLHUHT t0KCaK MappanapuHu 3a6T
3TUW makcaaupa Oolika coxanapga ©ynraHu kabu GaHk TMaUMMaa Xam
amanra owMpunasTraH KeHr Kkynamnu WUCnoxotnap XapaéHu sHaaa
Jykypnawmupungy.  byHaa, nNyn-kpegut coxacu  XycycaH, MoHeTap
BocuTanapaaHd oaanaHuw amanuéTuHU Takomunnawrupuw Gopacuaaru
ucnoxotnap MyxuMm axamust kact atau. Ly ca6abnu, Mapka3uih 6aHKHUHr
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MOHeTap CuécaT gacraknapuiaH oWganaHull amManuéETUHUHT  XYKYKUA
HervanapvHy LUaknnaHWwM Ba YHUHI TakoMunnawmt SopulimHu Taakuk
atuw gon3apb axamuaTra 3araaup. YUyHKW, XYKYKWiA acocnapHuHE xankapo
cTaHgapTnap acocuga, 3amoH Tanabnapura MOC pasuLLga pMBOXNAHTUPUE
GopunulM NUPOBapAUAa, MOHETap CUécaT CamapagopnurUHK olMpuLIra
xuamatT kwnagw., By a3ca, 6yryHru Kyngaru  6aHK  TM3UMUHU
nebepannalwTypuyLL WaApoUTUAA SiIHaAA axaMUATIMAUP.

YaBekuCTOH ucTUKnonra apuwray o6bLeKTUs 3apypusitra kypa, pybnb
XyAyaupa xonraHnuru cababnu myctakun MoHeTap cuécaTHu amanra
OLWMPULLHWUHI 3HI MyXUM LuapTnapuaaH 6upu 6y ya munnuii BanoTaMusHU
Myomanara kvputunuiim agu. By ¥3 Hasbatuza, aBBano Mebepuit-XxyKyKum
acocnapHu WaknnaHTupu opkanu Sockuuma-Gockuy paBuLLga MYCTaKun
NYN-KpeRUT TU3UMUHM TaLLKUI STUNULLMHK Tanab atapaw.

V3BeKUCTOHHU  MYCTaKUMNUKHUHE  Aactnabku  uunnapuga pybnb
XyAyAuaa 6ynuium mamnakatuMusHuHr cobux Utmmdiok pecnybnukanapu
6unaH wnrapu maexys 6ynraH UKTUCOAWNA anokanapuHW acTa-CeKUHNWK
GunaH puBoXNaHraH Mamnakarnap TOMOH UYHaNTUpULW UMKOHWHU Bepapau.
HyHku, cobuk WrTudoK pecnybnukanapuHWHT akCcapusitu Xam Cuécuid
MyCTakunnukka apuwraH 6yncanap-fga, ynap sroHa pybnk WKTUCOAUW
MakoHWaa daonusaT Kypcatapau. by xonar asca oKopu papaxana
MyBOMDMKNALLTUPUNraH WKTUCOAUMA CcuécartHU Ba HAroHa nyn MaKoHW
Aovpacuaa nyn-kpeauT cuécatuHu onut GopuiHu Tanab kunapgu.?

By aca, nyn-kpeauT TUSUMUHUHT 3CKU MEBLEPUI-XYKyKiuit BazacuHu Kucka
BakT uumpa Kauta kypub uMKWLIHW Tako3o atau. HOsara kenraH ywby
Mypakka6 wapoutga YabexucToH PecnyBnmkacvHuHr BupuHum MpeanaeHTy
Ucnom Kapumoe Tawabbycu ocTwaa MycTakunm  nyn  TUSUMUHU
WaknnaHTvpuLl Ba YHUHT MebEpUR-XyKYKWA GasacuHW MycTaxkamnatll
Gopacupa Xap TOMoHnaMa nyxTa yiinadraH Teakop yopa-tanbupnap amanra
owpunau. Vsﬁemcrorma MYCTakun MOHETap CUECATHUHI  XYKYKUM
acocnapu xam aHa wy Tanbupnap Heruavaa LWaknnaHau Ba Kapop Tonau.

Bus MoHorpagusHUHr Maskyp naparpaduga wucTuknon uunnapuaa
MOHeTap cuécaTHUHr MebEPUA-XyKykuid 6asacuHUHr WaknnaHuwmM Ba
TakoMunnaiwys GockuunapuHu Myannudnuk EHaaLLyBnapyu acocuaa TaaKkuK
316 yramua.

z? Mynnaxonos ©.M. Ba 6owk. YsGekncTor PecnyGrivkaci 5aHK Tusumu / TYNAMPUITaH UKAHUM HALWPW.

T. Y3bexucron, 2011. 27 6.
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Mamnakatumus monus-6aHk  TuauMuga onué GopunraH  XyKykui
WUCNoxoTnap govpacuga MyaisH gaspaa 6enrunab onvHraH acocuis Makcas
Ba Baaudanap XaMmaa ynapaa wnrapu cypunrad 60w Foanap unMMin Tagkuk
STUNraHWU %oN4a MyCTakun MOHETap CUECATHUHI MEBLEPUIN-XYKYKUl GasacuHu
LWaKNNaHWWM Ba PUBOXNAHULLA KyWnaaru 6ockuunapra 6ynuHaun:

BupuHun Bockuu, 1991-1994 HunnapHu y3 wuura kampab onub,
Maskyp 6ockuuga MycTakun 6aHk TMaUMUHK Bapno aTUNULWKAA XYKyKuiA acoc
OynraH 3Hr  MyxUM  XyXxatnapgaH OGupu  AbHU, Y36ekucToH
PecnybnukacuHuHr «baHknap Ba 6aHk aonuaTu TyFpucuaa»r KoHyHu
Kabyn KunuHAW. AHaH MasKyp KOHyH MycTamnaka TysymuaaH xanoc 6ynu6
3HAWMMHA UCTUMKNON LUYKYXWAAH 3pKMH Hadpac onaétraH &l MammakaTHUHE
MapkasnaiwraH pexanu uKTucoguéTgaH 6030p WKTUCOAWETUra YTULW
wapoutvaa ywa gaepra Moc OynraH Mycrtakun 6aHK  TU3UMWUHU
LWaKNNaHTUPULLHUHE acocuid WyHanuLinapuHv 6enrunab 6epau.

YKymnapnaH, ywby KOHYHHWHI 3-MoaAacuaa Y36€eKUCTOH
Pecnybnukacugary GaHknapHuHr aonuati «bawknap Ba 6aHk thaonusitu
TyFpUCUAartM xamaa «YabekuctoH PecnyBnukacuHuHr Mapkasuii 6aHku
Tyrpucuga»ru KoHyHnap, wyHuHraek, Gowka KOHYH Xyxokatnapu opkanu
Taptubra conub Gopunuwm Genrmnab xykunan. ByHaaH TalKapy, KOHYHHUHN
5, 10, 11, 12, 13 xamaa 14-Moaganapuaa Tvxopar GaHKNapuHU pyiixatra
ONUW Ba ynap (GaonuUATUHM NULEH3WANaLW, WYyHWHRAEK, 6aHK ouuw yuyH
onauHaaH Mapkasuin GaHKHWUHI pyxcaTHOMacuHu onuw TapTubnapu Ba
MyanaTh, 6aHknapHU pyixaTra onuliHW Ba ynapra nuueHsus 6epuwHv pan
atuw xamga 6aHk onepaumMsnapuHK amanra owupwull yyyH 6Gepunrad
NuyLieH3usHK Yakupu6 onuw cababnapu aHuk kypcatub Gepunau.

Mapkasuii GaHK 4eT 3n kanutanu uwTupokuparn GaHknap ongura
Kylumua Tanabnap kyuuw, wy XxymnanaH uvet paenatnap GaHknapuiad
ynap yanapu xownaituraH Ba pyWxatra OnuMHraH epAarn TeKWwWMpye opraHu
Ha30paTyh 0CTUAA KAHNUKNZPUHUHT TACAUKHOMACUHU Tanab KUnuLL xyKykura
ara akaHnuru «banknap Ba 6aHK dpaonuATU TYFpUcUAE»t  KOHYHHWUHT
15-mopaacu, 1-6aHauaa y3 upogacuHu Tonrax.

Y3bekuctoH Pecnybnukacuga WCTUKNOMHUHT  WNK  AMNNapuaaHoK
AEno3nT cuécatura karra 3bTUOop Kapatungu. XycycaH, GaHKnapHWHr
BapkapopnuruHy TabMUHAAEW XaMga OMOHATHMNap Ba KpPeauUTOpRapHUHE
MaHgaaTnapuHu XUMOs Kunulw Makcaguga OaHknap Mapkasuii  HaHk
TOMOHUAAH JenosuTnap Gyinva 6enrunaHaguraH UKTUCOAUIA
HOpPMatuBnapra KaTbWA pUOA 3TULINAPW, HOPMAaTUBNEpHU XMco6-kuTob
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KUAULW ycrybura yarapTULLNapHUHE KUpUTUNUWK xamaa Mapkasuin Gaqkaa
MaxGypuii 3axvpanapuHy caknawinapy WapTaury xycycuaa KOHyHHUH 24 Ba
25 moaaanapuaa Tyxranub yrunraH.

Kermmupub yTunraH moaganappaad kypuHaguku, 6yHaa acocuid anTubop
MycTakun 6aHK TU3UMUHK LAKNNaHTUPULL Ba nNyn TU3UMUHU TapTubra
conuura Kkapatunau. >Kymnapad, 1992 wun 2 uwonaa Y36eKuCTOH
Pecny6nukacu Onuit KeHrawm TtomonupaH «baHknap Ba GaHk chaonusitu
TyFpucupaastu KoHyHra Kuputunrad KyluMmMya ea yarapTupuwinapra MyBogux
aHAWNuKAa Myctakun YabexucrtoHga Mapkasuit GaHk Ba  TUxopaT
Ganknapugad ubopaTr WKkM nNoFoHanuM 6aHK TU3UMU  Tawikun  TONAMW.
Hatwxapna, Va6ekuctoH Pecny6nukacn [asnat GaHkv  Y36eKUCTOH
Pecnybnukacu Mapkaauit GaHkura awnaHTupurian sa yHra gaenat 6aHku,
amuccuor 6aHk 8a 3axmpa 6aHku Maekeu Gepungu. LLynaad cyHr, kMCKa BakT
waaa Mapkasuid OaHk BakonatnapuHu aHuk OGenrunawl Ba  YHWUHT
MYCTaKUnnUK MaKOMUHW XYKYKUIA KuxatpaH MycTaxkamnailira Myxum
3bTubop kapatunau. XycycaH, 1992 wun 8 Aekabpaa xabyn Kunudrad
Ya6ekucToH Pecnybnukacu KoHCTUTYLIMACUHKUHT 124-moanacupa
V36exucToH Pecny6nukacunmHr 6aHK TUsUMMUHU pecnybnuka Mapkasuia
BaHku Gowwkapum Genrmnab Kyiuunau.

Mamnakarga myctakun nyn Ba 6aHK TUSUMUHUHE LLAKANAHTUPUITULLIMHUA
yiia pasppar o6bekTVB 3apypusiTAaH Kenub-umku® amanra owMpunau.
AbHu, pybnb 3oHacuga MyTnak aMUCCUMOH MaBKera ara Poccus Mapkaauit
Oavkv pybnb Myomanaga 6ynraH Gapya fgaenatnap Xxyayauaa nyn
6apkapopnuMHM TabMUHNAWra KapaTwuiraH yopa-TagbupnapHu amanra
oumpuw mMaxOypusaTuHu onraH agu. MapkasnaluraH-pexanu WKTUCOAWET
WHKuposu WwapouTuaa ywby sasuda gacrtnab amanra owmpub 6ynaguraqgex
KypuHcana, aMmo Gosop MyHocabGaTnapuHWHT Kapop Tonuwm 6unan GoFnuk
Hapxnap nubepanusauusacy xapaéunapu pecnybnukanapapo caBao
annavmacuaa HoMyTaHocuGnuknapHu kentupu6 uukapau. HaTtuxana,
Pecnybnukanap yanapuHWHr Tawkw casno Ganadcnapupard KamoMaauHu
Hatbakar sKcnopT HapxnapuHW y3rapTupul xucobura, Gankvu TosBap Gunad
Ta@bMUHNaHMaraH nyn aMuccusacyu xucobura xam monusanalTupuiwra maxosyp
S¥naunap. Yw6y omunnap Tabcupuaa pybnb 30Hacv govpacuaa nyn-kpeauT
MyHocabatnapu wu3gad uuka Oownaau, pecnybnukanap ypracuaaru
WKTucopuit MyHocabarnappary HoMyTaHocuOnuknap aex ongu, Hatwkaaa
UHDNALMOH xapaéHnap Hasopar kunub 6ynMac Aapaxapga kyyas Gownaau.

MakpoukTucoaMiA KYpCaTKUINapHUHE canbuil ToMoHra yarapub ketvium,
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UHQNSUUAHUHT  CyHBUA paBuliaa  nNacauTUpUivWKM, MyoManaga Haka
nynnapHuHr  xagfad  3aén  kynammd Gopuwn, Konasepca  HaHK
onepauusnapuHM amanra owMpuill yyyH 3apyp TexHomorusnap Ba Tynos
TU3UMUHUHT, XaTTOKA OAAWA KOMMBIOTEP TEXHUKACUHUHI Xam MaBxya
3Macnury, LWyHWHIrAEK, SHIM TapTubaa camapanu paonusT Kypcara onys4m
HOKOpPU Manakanu 6aHk coxacu paxbap Ba MyTaxacCcUcnapuHUHT TakyunmMru
KyH Taptubugarh xan aTtunuwm 3apyp OynraH gonsap6 macananap
xucobnaHap aau.

1991-1993 wmnnapaa Y3bekuctoH Pecnybnukac TOMOHUAEH XOMalLé
Ba ToBapnap Gyi#uuya 3KCNOpT onepauusnapuHUHr CanmoKnu Kucmu 1961
Wun HamyHacuparu pybnb acocupa amanra owwupunap sau. BaxonaHkw,
1992 immnra kenub pybnb  3oHacuparu  Gup-KaTop  MycCTakun
pecny6nukanapaa 1961 un HamyHacuaaru pybnb MyomanaaaH Yukapunuo,
acocuit aLTUGOp acku pybnb acocupa haon UMNOPT oOnepauusnapuHA
amanra owwupuwra kapatungu. ByHUHr Hatwxkacupa, Mamnakatumuara
pybnb 3oHacuga KucMaH MyomanagaH YMkapunraH aMMo Mamnakarumuaga
amanga myomanaga 6ynraH acku pybns nynnapy OKMMU KeckuH optub, Ha
XYKYKUA Ba Ha MOMUSIBUA-UKTUCOAUI TabMUHOTTa ara 6ynmaraH acku pybnb
B6aHKkHoTanapu 3Basura pecnybnuka XyayauaaH AApUK kuMarpara xomawe
Ba ToBapnap onvb 4ukub ketuna GowinaxHgn.

LyHW Tabkuanaw Xouskw, pybnb 3oHacu aoupacuaa Y3BekWcToH
Pecnybnukac Mapka3sui 6aHKM MycTakun MOHeTap cuécaTHu amanra
owupa onmac aau. MycTakWnnukHuHr aactnabku aaepuaa Y3BekucToH
MoOHeTap cuécatu Xanu acocaH cobuk Uttudgok Jasnar 6aHku TuauMuaa
MaBxys 6ynraH Koupanap acocuja amanra owuvpunap agu. 1991-1993
Aunnapgary mamnaxataa onub GopunraH Ryn-KPEAWUT CUECATU XaM AroHa
pyb6nk 30Hacuaa 6ynuw acocnga LwiaknnaHraHgu.

Myn-kpeaur Ba MOUABUMA HOMYBOPUKIIUK HaTwxacuaa
MaMmnakaTuMU3fa UKTUCOAUN axBOSIMHWHI OFUPMallyBU OPanuK BankTaHu
Myomanara KupuUTUW 3apypusiTuHM kentupub uuxapau. Opanuk saniota
xucobnaHraH cym-KynoH MyoManara kuputunraH Baktaa 6apya cobuk coser
pecnybnukanapy annakauoH yanapuHuUHr MUNNUWA BanoTanapura ara sgu.
Y36eKUCTOH  TOMOHMAAH  CYM-KYNOHHWHr  Myomanara  KUpUTUNULLM
HaTwkacuga, amanga pyone Xyayau ¥3 UHTUXOCUHU TONAW.

Y3 MUNMUiA BANKOTaMU3HA MyoManara KUpUTUIULLM XYCYCUAa cy3 keTap
akaH Gy Gopapa, Y3bekucToH PecnyBnukacuHWHr BupuHuu TpesuaeHTu
Hcnom KapuMoBHUHT KyWWAaru cyanapuHmn kentupub yTuwl YypuHNugup: «SHr
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assano, Oolika paBnatnapfAaH WKTUCOAUA MycTakun O6ynuwm  ydyH
pecnybnuka y3 nynura, Y3uHUHr MUNnWiA Banmtotacura ara 6ynuiin nosum. by
Xxap KaHgaw paenatra xoc 6ynraH Genruruka amac, wy Gunad Gupra,
UKTUCOAMIA MYCTaKUIMKHUHT acOCUA WapTnapuaaH Gupmn xamavp».?'

Myomanara opanuK BaloTa SAbHW, CYM-KyNOHHUHI  KUPUTUNULLIK
uxTUCOAUETAAr Ba uctebMon 6o3opuaary BasMATHUHI Gapkapopnaliysura
onub kenau. YabekuctoH Pecnybnukacu TNpeswgeHTuHuHr 1994 iun
16 wioHpary «YsbekuctoH Pecriybnukacy MUNNWiA BanioTacuHu Myomanara
KUpUTULL T¥Fpucuaart dapmonn acocuaa 1994 vuvn 1 wonaad Gownab y3
MUNNUIA  BanioTamua «cyM» Myomanara Kuputunau. By VYabekucToH
UKTUCOAUMA pUBOXNAHUWMAA cndar xuxaThaH SHITU f[aBp - MYCTakun
MOHEeTap CUECATHU amainra OLLMPULL 4aBPUHUHT MNTUROCK 34U,

Munnuin - BanioTaMU3  «CYM»HU  XKOpUA  3TUNULLIM  MamnakaTtparu
BanNOTaHUHI anupbouinaly KYPCUHU aHuknaw METOAUKACUHU
nubepannawysura onub Kenau. FAbHKU, «CyM» Myomanara KUPUTUAryHra
kagap 1992-1993 iunnapaa YsbekuctoH Pecny6nvkacu Mapkasuit 6aHku
TOMOHWAAH pybGnHuHr auupbolwtnaw: Kypeu ywa jaspaa  Poccus
®enepauuscu 6unaH ysapo MaeBxya 6ynraH kenuwysra mysoduk, Mocksa
GaHknapapo sanioTa 6upxacugary caeponap Hatuxacu Gyiiuda Poccus
GaHKku ToMoHMaaH ypHaTUNaguraH Kypc acocuaa GenrunaHap aau.

Y36exuctoHpa Banota GO30PUHWA PUBOXNAHTUPULL XaMAa OMTUH-
BanioTa saxupanapuvtu wwaknnaHTupuw Gyiiuda kypunraH yopa-tagbupnap
HaTuxacupa, 1994 iun 15 anpengax Gownab Ya6ekuctoH PecnyGnukacu
Baniota Gupkacupa AOWMWUA  CaBAONApHU  yTKasulura  KUpULLMAAW.
YabekucroH Pecnybnukacu Mapkaauit 6aHkM 3ca, BanwTta Gupxacupa
yTkasunran caBgonap HaTwkacu Oyiuya CYM-KYMOHHUHF, KEWUHYanuk 3aca
CYMHUHI XOpuUXWit BamoTanapra HUCOaTaH KUAMATUHW 3BMOH  KUMULL
UMKoHusiTura ara 6ynau. By ¥3 HasBatuaa, Mapkasuit 6aHKHUHT XyKYMaTHU
Pacmuii areHTu cudpaTuaarv maBKkenH AHaQa MycTaxkamnasu.

Y3bexucron MOHeTap CUEcaTU XYKYKWIA acocnapuHUHr LLaknnaHULLMHK
BupuHUM Gockuumaa pecrybriMka Xykymatu TOMoOHKAaH acocuit 3uTuGop
UKTucoauir mycrakunnukka apumiu Gopacuia Katbuit Yopa-TagbupnapHm
amarsnra owMpULL, aiHUKCa, UKTUCOAMET TapkubuHu TyGAaH UCNOX KUMULL, Ly
XyMnafaH aHbaHaBUIA CEKTOPNAPHW 3aMOHaBUANALLTUPULL Ba Mamnakar
Uaa HucBataH roKopu Aapaxafaru KywunraH Kwimar Xocun kunuwra

2 - .
199; *ﬁ};uuos WU.A. Yabexucron Gosop MyHocaBarnapura YTULWHUHT yaura xoc uynun. T.. “YabekucToW",
, 117-6.
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KoAup BynraH sHM TapMOKNapHWU TallKui 3TULWra kapartunau. By kabu usuun
Jyopa-TanbupnapHuHr amanra OowMpUnULLKM NUPOBaPAUAA MUNAWA  Nyn
TUSUMUHU LLBKNNAHTUPULL Ba YHUHI XYKYKUIA BasacuHu MycraxkammnallHuHr
UKKUHYM BockuuuHU amanra oLuupuwira nowgesop 6¥ynud xuamar kunam.

UkkuHumu 6ockuu 1995-2002 unnap opanuruia MoHeTap CUécaTHUHI
XyKykuit 6azacuHn mycraxkamnaw Gopacuaa amanra owMpunrad yopa Ba
Taabupnap xamaa maskyp Aasphaa Genrmnab onvHraH MOHETap CUECATHUHI
ycTysop BasucbanapvHu kampab onagu.

1994 Anunaa MUNNUA BanNOTaHUHT MyoManara KUPUTUIMLLK HaTuxacuaa
faHk-Monus  TUIMMKAA amanra owMpunaeTraH  ucroxotnap  cudgar
KuxatupaH sHr Bockuura kyrapungu. by naspga Mapkasun 6aHk acocuit
3bTUBOPHU MaKkpouKTUCOAUIA GapKapopnUKHU TabMUHIAWIFA Ba Wy acocaa
UKTUCOAUWA UCNOXOTIIapHU AHaAAa YyKypnaliTUpULLIra XamMga UKTUucoaui yeuw
YYYH Kynai wapT-WapouTnapHu spaTtywra kapatau. LWyHuHraexk, Mapkasun
GaHK anHan UKKUHYY Bockuuaa MyCTakun MoHeTap cwécaTHu unad YMKuL
Ba yHU amanra oLuMpuw, TWxopat SaHknapu aonusaTuHu Taptubra conuw
Ba Ha3opar Kunull, camapanu TYnoB TU3UMUHU Wynra Ky 6yriuua
cTpaTeruk Ba TakTuK MoHeTap TaabupnapHu amanra owmpub 6opgu. byHaa,
Mapkaanii 6aHKHUHI TWxopaT GaHKnapuHW HasopaT Kunuw Gunan GoFnuk
(PaonUATUHUHI Kyiuaan acocuit WyHanuunapy KoHyH unaH Mycraxkamnab
KyAunau:

- 6aHK TU3UMUHUH xaBdcuanury, Gapkapopnwri Ba CamapagoprUiuHn
TabMUHNALY,

- BaHknap aonuATUHU INULeHausnaw xapaéHuga 6aHk coxacura
thakatruHa ULWLOHYNKU BaHKNapHUHT KUPUG KENULLMHW TabMUHNALL,

—~ TwkopaT GaHknapuHuHr Mapakasuin 6aHkka xucobor SepulumHu Ba
HasopaT XapaéHuaa 3apyp MabnymMoTNapHU OMUMK TakAUM 3TULLWHW Wynra
KyULLL,

- MyamMonu GaHknap haonusTura y3 Bak™Maa Taboup YTKasuw Ba
ynapHUHr MyammonapuHu Te3nuk 6unaH xan aTui,

~ BaHK TU3MMUAA COFNMOM paKoBaT MyXUTUHU APaTHLL;

- 3apyp xonartaa, 6aHk TU3UMUra MUHUMan Aapaxana canbuin Tasbcup
KypcaTraH Xonga anoxuaa 6aHKnapHu TyraTull 4opanapuHu kypui,2?

MkkuHum Bockuuna 6aHk TUSUMUHUHT XyKykuit 6aszacu MycTaxkamnaHub,
6aHK KOHYHYUNUIMHW TakoMunnawTupuwra ytunau. XycycaH, 1995 aun 21

zf Myrinaxomos ®.M. Ba Bowik. Ya6ekucToH Pecnybnukacy 6aHk TWsumi / TYNAUPUIITaH MKKUHUM HaLLPW.
T.: Y36eknctoH, 2011. 154 6.
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pekabpaa «YabekucTon PecnybnukacuHuHr Mapkasuii 6aHKW TYFpucuaart
xamaa 1996 wun 25 anpenga «baHknap sa 6aHk dpaonuaTy TyFpUcuaarm
KOHyHNapHWHr AHMM  Taxpupaa, WyHuHraek, 2002 wwn 5 anpenpa
«bykaponapHuHr GaHknapgarh OMOHaTNapuHW Xumosnaw kadgonaTtnapu
Tyrpucupast 360-l-connu Yabekucton Pecriybnukacy KOHYHUHUH kabyn
KUMMHUALLM ~ Y3BEKUCTOH MOHETap CUECATUHMHT  XYKYKUIA  acocnapuHu
TaKOMUNNALTUPULLAE MyXUM axamusT kach atau. Y3 HasBatuga, Maskyp
KOHYHNAPHWUHF AHM Taxpupda kabyn KUNUHUWLKM AHaAa MyXUMPOK Ba KeHr
KaMpOBNU MOHeTap TaabupnapHu XycycaH, 3amoHaBuii 6aHK TUIUMUHU
Tawkun STUW, TuxopaT OaHknapuHu Xxankapo Monus 6o3cprapura
UHTerpayuanaLlysuHu TabMUHNALL, aXONUHUHT Ba XOPUXUIA
capMmosgopnapHuHr 6aHk Tuaumura OynraH WWOHYUHU MyCcTaxkamnai,
axonuHuHr 6aHKnapaary oMoHaTNapuHK kagonarnaw, 6apKkapop UKTUCOAUNA
yeuwHn xamga xank (papOBOHMUMMHU  OLUPUNWLLMHA - TabMUHNAWra
KapatunraH ucrukbonnu WyHanuwnaphv 6Genrunab onuw Ba amanra
oLMpuuina aactyp-yn aman 6ynau.

LWyHuHraek, YaBexkucton Pecny6nukacy MpeauaeHTuHuHr 1998 iun 23
CeHTabpaaru «QKNCMOHUIA WAaxXcnapHUHr  XOPUXUIA BanwTagar
OMOHaTnapuHu parGatnaHTupuw 6Gyiivda dopa-Taabupnap TyFpucugasru
Md-2079-coHnu  hapmonura GuHOaH, xucoGpakamnapra cykaponapHUHT
BanaTa mabnarnapuHun Xan6 knuw makcaguaa sakonatnu 6aHknapra y3
MUXO3napura xamrFapManapHuHr Caknaruibiv Ba ynapHw cyacu3 pasuiliga
KalTapuw kadonarnapuHu 6epuil, XamFapmanap Gyiuua nporpeccus dou3a
CTaBkanapuHU XOPUI 3TULL, XXUCMOHWUIA LLIaXCNAPHUHE YeT 3N BanrTacuaaru
XvcobpakamnapugaH amanra owwupunaérrad onepauusnap 6yiuda 6aHk
CUPUHU KaTbUI TabMUHNAL TAaBCUS 3TUMNAW.

Yw6y dapmoHra Mysodguk Bakonarnu 6aHknap TOMOHWAAH XUCMOHUIA
WiaxcnapHuHr 4eT an BanwTacugary mabnarnapuHu oMmoHaTnapra xané
MMM parBatnaHTupuit  Gyiiuua kylwiumua  yopanap  Kypunuuiu
HaTuxacupna, 1998 wvn 1 okrsbpaadH 1999 WuNHUHT oxupura Kagap
®ykaponap TOMOHWAaH ouunraH XxucoBpakamnapHuHr coHu 1,5 MapTa
Qu_mM‘Z:i

Y36eKucToH Pecnybnukacv Basupnap Maxkamacu ToMoHuaaH 2000 vuvn
8 wonga 258-CoHnM «BaHK TU3UMKU (PAONUATU ACOCUN KYpcaTkuunapu
YCTUAGH MOHUTOPUHr ypHAaTUW TYFpUCUAa»ri KapopHUHT kabyn KUNUHWLLIK

2? MynnaxoHos ®.M. 8a Goluk. Y3bekucron Pecnybnukacy 6ank Taumu / TYAAMPUNIraH MKKMHYYM HaLLPY.
T. Y3bexucroH, 2011. 129 6.
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6aHK TU3UMU GapKapopnNUrMHA KaTLWUIN HasopaT KaNUW Gopacuaary XyKykuiu
acocnapHu aHafa MycTaxkaMnaHuLumMra Xxu3mar Kungu.

Maskyp kapop Roupacufa 6aHk coxacuaa WUKTUCOAUR WCIIOXOTNapHU
gaonnawmupuil, TWXopaT  6aHknapuHu  KanuTannawyB  AapaxacuHu
oLumpuL, 6aHK TU3UMKU DAoNUATU KYpCcaTKUYNapu ycrugaH MOHUTOPUHN onub
6opuwra KapaTunrax kyuuaaru Tagéupnap amanra oLMPUNAK:

BupuH4uuaaH, Y36eKUCToH Pecnybnukacu Mapkasuit 6aHkM ToMOHUAaH
Xankapo craHgaptnapra Mysoduk xap 6up 6aHk yyyH maxbypuin Gynrad
MKTUCOAUIA KypcaTKudinap TU3UMUHKM GenrunoBYd HOPMAaTUB  Xyxoxkatnap
xamga Twxopar OaHknapu pedTuHrMHu 6Gaxosnaw Tamouunnapu uwinab
yugMnaum.

UKKUHUMBaH, Y36eKucToH Pecnybnukacu Mapkasuin 6aHku, Monus
Basvpnury xamaa UKrucoguéTt Baavpnur TOMOHWAaH xap Gup Tuxopar
6aHkM  dpaonmaTM Ba yMymaH 6aHK TUSUMMHWMHT  acOCUWA  UKTUCOAMW
KYpcaTKU4NapuHu Xap owaa Taxnun kunub Oopuwinapy xamaa Taxnun
HaTwxkanapu OyWuda ynapHM saxwwunaul Jopa-tagbupnapuHu  amanra
owmpuwnapu 6Genrunab kyuunau. Badknap  $aonuATU  UKTUCOAUIA
KypcaTkuunapuHu axumnaw 6yiuda 3apyp uopa-taabupnapHu kypuwiga
axonu MabnarnapuHu xand aTuwra, akTMBNapHWUHT cudart XuxaTuaad
YCUWMHWA  TabMUHNawWra, UWKTUCOAWETHWHr pean  cekropura KpeauT
KyWunManapHu, LWy >XyMnagaH, XxOopuxuid BanoTagarn KyuunmanapHu
KynawWTupuwra, LWYHUHIAEK, 6aHknapHUHr pecypc 6asanapuHu
KeHrauTupuwira anoxuaa asTubop kaparungu.

YUuHUMAEH, XYCyCuii Ba XOPWKUA CapMOS UHBECTULMSNAEPU Tap3augaru
KylWiuM4a  pecypcrniapHM  xanb 3t makcaauaa,  6aHknapHuHr
Max6ypusatnap Ba aktusnap 6Gyiuya cous craBkanapu AapaxacuHUHr
MaKbyn Tapkubu xucobura guBuaeHANapHUHr OaHknap akuusgopnapuHu
XKanb 3TyBuM MUKQOPUHU TabMuHnaw wynu 6unaH SaHknapHudr doinpa
ONULL  JapaxacuHU OoWMpULW Ho3acufaH Komnnekc Taabupnap wuwnab
YMKUNAU Ba camapanu Tap3ga amainra owupunau.2

YMymMaH onraHaa, MoOHeTap  CMECATHMHr  XYKykuiAd  GasacuHu
TaKOMUNNALLYBUHUHT  MKKUHYM  Gockuumaa Y3bekuctoH  Pecny6nukacu
Baaupnap Maxkamacu TOMOHUAAH Kabyn KUNUHIaH KyWuaar Kapopnap xam
MaMnNakaTHUHI WKTUMOU-UKTUCOAUIA XaMaa MonusBuii MyHocabaTnapuHuHr
PUBOXNAHULLMAA MYXUM YPUH TYTAU:

2 Y3bexncToH Pecrybnukacu Basupnap Maxkamacurusr 2000 iun 6 uiongaru 258-coH “BaHk TMSUMU
PaoNUATY acocui KYPCATKUMNAPKU YCTUREH MOKUTOPUHT YpHaTULL TyFpucuaa’tu Kapopu.
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- 1996 nun 31 oxTsibpaaru «Pecnybnukana Hakg Xopuxui BamioTaHUHN
myomanaga O6ynuiumHu Taptubra conuw Jopa-tagbupnapuHu amanra
oLmpuLL TYFpUcuaasru 376-coHnu Kapop;

- 1997 Wun 23 sxeapaam «YabekucToH PecnyBnuKacuHUHT KpeauTra
KOOUNUATIUIMKHUHT  MyCTakun PEeuTUHIMHU  onuwura jouvp Tanbupnap
TY¥FpUcuaasty 46-coHnNu Kapop;

- 1998 tun 18 mapTaarm «Xankapo BanwoTa XamFapmacu 6GunaH
XaMKOPMUKHW YyKypnailmupuw Yopa-Taabupnapu tyrpucuga»ru 118-coHnu
Kapop;

—~ 2001 vvn 22 uoHparu «Banota 6030puHU AHARA 3pKUHNALITUPWLL
yopa-Tagbupnapu Tyrpucuaartu 263-CoHnm Kapop;

~ 2001 #un 22 aeryctaaru «MKTUCOAMETHU KpeawuTnawl MexaHU3MUHU
fHafa TakoMunnawTupuil dopa-tagbupnapu Tyrpucuparru  349-coHnu
Kapop;

- 2001 Hun 25 oktabpaary «Mukv BanoTa 6o3opupa  anmaiuys
KypcnapuHu Gupxunnalutupul Yopa-Taabupnapu Tyrpucuaantu 422-coHnu
Kapop;

- 2001 wun 25 oktabpaarn «Pecnybnvka WUKTUCOAWETUHWUHI YCTYBOP
TapMoKnapuHu aaenaT TOMOHUAaH Kynnab-kyssaTnauwl vopa-tagbupnapu
TYFpucugarru 423-coHnu Kapop;

~ 2002 wwmn 5 asryctaaru «[yn mabnaFnapuHuWHr GaHkgaH Tawwkapu
MyomanacuHu siHaja KuckapTupuwl Jopa-tagbupnapu Tyrpucupasru 280-
COHNKU Kapop.

HOkopuna «kypub yTunraH Kapopnap Ba ynapaa 6enrunaHran
BasucpanapaaH LyHAaik xynoca KUnuLw MyMKUHKU, UKKUHUM Bockuuga acocuit
3bTUGop ywa paspaa xanu Gapkapop TabMuHoTra ara Gynub ynrypmarad
MUNNWA BanTamMnM3 CYMHUHI K8APUHU MyCTaxkamnail OpKanu yHU XOpUXui
Bantotanapra Huc6atax koHBepTaLMAcura Talépnawura KapaTungu.

YuuHuu Gockuu 2003 umnaH 2008 iunraya 6ynraH gaspHu Kampab
Onagu. 2003 un 30 aeryctaa Kabyn xunuHrad 530-H-coHnu «BaHk cupu
T¥pucugasru xamga 2003 iwun 11 gekabpaaru 556-1-coHnu ««BanwTaHu
TapTubra conuw Tyrpucuaar  YabekuctoH Pecnybnukacu  KOHyHWra
yarapruunap Ba kjwmmuanap KMpUTULL Xakupa» KOHyHNap Maskyp
Bockuugaru sHr MyXWM Ba cCTpaTeruk axaMust kach atraH MebEeépun
Xy}okarnap xucobnaHagu.
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LLyHW 3bTUpOd 3TULL KOU3KK, Y4UHUU BOCKUY YUMH MabHOAE MYCTaKUn
V36ekucToH BaHK  TUSUMMHWHI  Xankapo MONUSBMIA  XamXaMuAaTra
WHTerpaumsanawysuHu daon pusoxnaHuw Aaspu 6ynau. XXymnaaaH, aiHaH
ywby Oockuyga Xankapo Banwta dongu 6unad  y3apo  XamKopruvk
MyHocaGaTnapu sHana MycraxkamnaHau. LyHu Tabkuanaw ypuHnuku, XBo
6unaH MKKW TOMOHNaMa anoKanapHWUHI PUBOXUTAHULLIM Herusuaa 2002 iunaa
UM3onaHrad ¥3apo WKTUCOAUI Ba MonMsABWMIA cuécat macananapu Gyuuua
MemopaHaymaaru Makcaanap MyXaccamnaturaHaup. Maakyp
MemopaHayMAa KULUMOK XyXanwru, Hapx-Haso, TallkM Ccasjo, BanwTa
cuécat, GaHK TM3MMK coxanapuga amanra owupunuLiK nosum 6ynrad
TYpnNu ucnoxotnap kysga TytunraH Oynub, ynapHuWHr camapanu Wxpocu
MaMNakaTUMU3HKHI Xankapo sanoTa dgoHaun Ba GoLlka xanKapo MosusBuUiA
Tawkunotnap 6unaH xaMKOPIIUIMHUHE AHMM 6ocku4mnHKM Gowinab Gepawn.

Baniota TU3UMUHU 3PKMHNALLTUPULL Ba CYMHUHT XOpWA onepauusnap
6yiiMda 3pKUH anMaluMHYBUHU TabMUHNAW MaKCaauaa XyXanuk topuTysyu
CyGLEKTNAPHUHI UdKU BanioTa 6o3opuaa XOpUXKUA BaNOTaHN 3PKUH XapuUA
KMNULLWMHK YerapanoByud OWp Katop HusoMnap XykymMatvmus TOMOHWAaH
Gekop kunuHpau. LWynuHraex, XBd myTtaxaccucnapu 6unad 2003 hunpa
amanra owwupuniraH Ba Maskyp $oHp Xampaa Oowka Xxankapo Monus
TawWwKUNOTNApUHUHT  pecypcnapn 6GunaH  Kynnab-KyBBaTnaHuLA  MYMKWH
6ynraH MKTUCOAWI AaCTYPHUHI acoCUA MOASaNapuHK YA WANHWUHE Y3uaaék
vwnad uiKMW xakuga kenuwyera spuunau. By ys Hasbatupa, xankapo
MUKécaa Mamnakatumus Oark  Tusumura 6ynraH  WWOHYHWHT  SiHaja
MYyCTaxKamaHWLLK Ba XOPUXUA MOMNWs TalkunoTnapu 6unaH XxamkopnukHu
PUBOXTAHTUPULLIFA 3aMUH APaTAW.

Y36ekucToHfa BanioTa TUSUMUMHU 3pKuHnalTupuw Gopacupa amanra
owmpunraH ucnoxotnap Hatuxkacuga, 2003 wun 15 oktabpaa XBOHWHr
MUNNWIA BaMIOTaHW XOPUA Xankapo onepauusnap 6yivva KoHBepTaims
KunueuwKn  xakuaarn Kenwwyenap MogaanapuHudr VI moppacu 6yiuva
MaxGypusaTnapu kabyn kunuHau. by aca, munnuit Baniotamus «CYM»HUHT
Myomanara KUpUTUNraHuaaH CyHr TYKKWM3 hun yTUO yHUHr KoHBepTaumacura
3pULLMNraHUHWU aHrnaTapau.

LyHn 3bTupod 3TUW XKou3kM, yuuHum Oockuupa PecnyGnukamus
Xykymatu ToMOHUAEH TWkopaT GaHKNapUHUHT KanuTannallysuHy oLuputl
Bopacuaa xaMm keHr kynamnu uyopa-tragbupnap onub Gopungu. XycycaH,
Y36ekucToH Pecnybnukacu MpesugeHTUHUHr 2005 un 15 anpengaru «baHk
TU3UMUHW SIHANA WCAOX KWNWUW Ba 3PKUHNALITUPULI Yopa-Tagbupnapu
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TiFpucugartu TK-56-coHnu Kapopura acocaH fHIM Talkui 3Ttunaétrad
TvxopaT GaHknapu yuyH Tanab atunagurad 3Hr Kam yctas KanuTanuHu
Gockuuma-6ockuy owmpub Gopull opkanu, 2007 WANHUHE 1 sHBapura Kanap
Twxopar 6aHknapu yuyH 5 mnH. AKUL ponnapu Ba xycycui 6aHknap yduyH 2,5
mrH. AKW pgonnapura eTkasuw Genrunab kydunagu. By coxaga onub
GopunraH  canWu-xapakatnap Hatvukacupaa — TwxopaT  GaHknapuHuHr
Gapkapopnuru owraHu xonfa ysnapHuHr pecypc 6asacu MycraxkamsnaHau,
LWyHUHraeK, OaHKnapHUHr WKTUCOAMET TapMOKNapuHM MOSMANALLTUPULL
CanoxuUs\TH SiHaBa KeHrangu.

AKLLI ukrucoguétnaa rosara kenraH MoOsMSBUIA MyammMornap HaTuxacuaa
WMWK KMAMaTAarK TawKku Kaps Ba GIOAXeT TaK4UNNUIUHUHT H03ara KenuLum,
Xankapo caBAo aWnaHMacuga Jonnap  YAyWWHUHE KMCKapuwM  Xampa
Gexkapopnawysura ca6a6 6ynau. LUyHaaH kenub uukub, VaGeKUCTOH
Pecnybnukacu MpeawaeHTUHUHr 2007 iun 7 HosiBpaaru  «BaHK TU3UMUHK
fAHaAa puBoXnaHTUpuw Ba 6yw nyn mabnarnapuHmn 6aHk anadMacura xant
aTUW Jopa-tanbupnapu Tyrpucuaastu K-726-coHnu Kapopura acocad
2008 vmn 1 sHBapgaH MamnakatTumuafa GaHKnap ydyH 3HM KaM ycTas
KanuTanu Mukgopu TvwkopaT 6aHknapy yyyH 5 MnH. Eepo, xycycuii 6aHknap
YYYH aca, 2,5 mnH. Espo akBusaneHtuaa xucobnanuwm Genrmnab kyiungu.

WyHuHrpek, maskyp Gockuuaa TwkopaT — GaHKNapUHUHE  axonu
OMOHaTnapuHK Kadgonatsnaw 6opacugaru paonmaTy Xam XyKyKMin xuxaTtaaH
AHana  MycraxkamnaHau.  XKymnagaH, V36eKucToH Pecny6nukacu
bYKAPONapUHUHT  OMOHATNapUHU  XKaxOH  MONMUSBUA  UHKUPOSUHUHK
3XTUMONUiA canbui okubaTnapugaH XUMOSIMALLHUHT  ULLIOHYNU
KadonaTnapuHu TabMUHNALL, Mamnakat 6aHK  TUSUMWFa  axONMUHWHT
UWOHYMHU MyCTaxkamnall, axony¥ OMOHaTnapuHu TuxopaT GaHknapura
®aon xan6 kunuws makcaguaa:

BupuHuuaan, «dykaponapHuHr 6aHKnapaary OMOHATNaPUHU XUMOSMNALL
kaonarnapu TYepucupar»ru YabekuctoH Pecnybnimkacu KoHyHura Mysoduk,
XKUCMOHUI WwaxcnapHuHr TwxopaT BaHknapu Aenosut xucobsapaknapura
Xonawrupunran nyn mabnarnapu faBnaT TOMOHWAAH XUMOSNAaHAU Xamaa
dykaponapHuHr oMoHaTnapu OyiMya xaKk  TYNaWHUHE  WULWIOHYNU
Kaponatnapu KoryHaH Genrunab Kyimnam;

UKKuHUMpaH, OMOHATNAapHUHI  MUKROpUAaH KaTbuiA  Hasap,
beKaponapHMHr TuXopar GaHknapy  Aeno3uT  xucobBapaknapugary
OMOHaTnapu Gyitiuua Tyna xaxmaa xaK Tynaw TapTubn ypHaTunau;
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YunHuupaH, cdykaponapHUHr oMoHaTnapu 6yiMya TYNUK MUKAOpAA XaK
Tynaw TukopaT 6aHKUHUHT Mabnaru xaMaa KOHyH XyxokaTnapura myBogUK
TMxopaT GaHknapuHuHr  Gafannapu Ba  axparmanapu  xucobura
waknnaHtupunagurad  ®ykaponapHuHr  GaHknapaaru — oMoHaTtnapuHu
kagonatnaw doHau Mabnarnapu xucobupaH amanra  OLMPUNULLK
G6enrmnab kyuunau.

YMyMaH onraHaa, yyuHuu Gockuuaa MamnakatumMua 6aHK TUSUMU UHKK
Ba Tawku canbui omunnapra Gapgow 6epa onaaurad Gapkapop 6aHk
TWaMMUra annaHau. ByHuHT sikkon udoaacuHu TypTuH4M Gockuy aaspuaa
Xankapo MWKECAa lo3ara KenraH Hokynaii sasusiTaa YabekucToH 6Gamk
TU3VMUHUHT Talky canbuit oMunnapra kapwu Typa Ofill UMMyHUTETUZRE
KYpULL MYMKUH.

TYpTuHUM GOCKMY XaXOH MOMMABUIA-UKTUCOAUA WHKWMPO3W Ba yHAaH
KeruHru gaspnap svHu, 2009 WngaH xo3upru BakiTada 6ynraH Monua-6aHx
coXacuBary XyKykuw WUCnoxotTrnapHu y3 udura onapu. Maskyp Gockuyga
acocuin abTM6op TUxopaT GaHknapu kanuTannawysBuHW OLUMPULL OpKanu
ynapHuHr  GapkapopnuruHu  TabMuHnawra kapatunu6, ywby aasppa
XOPUXUA Mamrnakartnap Ba eTakus MoNusBUWA Myaccacanap mabnarnapuHv
xanb aTuwgpa axTuéTkopoHa énpawys onubé OGopunmokna. By 6Gopapa
Y36ekuctoH PecnybnukacuHuHr SupuHum MpeauaeHT UcnoM KapuMosHUHF
Kyiuaarm dukpnapuHu Tabkuanab  §Tuw YpuHnuaup:  «Y3BekucToH
UKTUCOAUETU XaRasn cypwvartnap 6unaH ycMokga. Conuvk-6ioaxeT Ba TaLLKU
aonusaT  coxanapuaarn  MycTaxkaMm  nosuumsi, 6aHKk  TUSUMUHWHF
Gapkapopnuri, AaBNaT KapauHWHI Kamnury Ba TawKapugaH kaps onuwra
3XTUETKOPMUK OunaH éHpawm MamnakatHu rnoban WHKUPO3HUHT canbui
okubaTnapuaaH XUMOR  KUNAW».2S  [lapxakukaT, XaxoH WKTUCOAMWA
TyaunmacuHu 6up myapat napaara conub TypraH rno6an monusBuiA-
UKTUCOAUIA MHKUPO3 okuBaTnapu kypcaTAukY, xeu BUp MamnakaT Talluku Kap3
Mabnarnapu acocufa Y3MHUHE CTpaTervk PUBOXNaHWW WynuHu Genrunaut
onmauaun. ByHu uYykyp aHrnaraH xonga, MamnakaTuMusga WUCTUKNOIHWUHF
Jactnabku uunnapupaHox «HeecTuLma honxanapuHu akaT XopuXuM
Kpeautnap xucobura mabnar 6unaH TabMUHIALW Makbyn aMacnuri, MU
WKTUCORMETHUHT Kap3 xucobura swaii onmacnur, Y3BekucToH wy KyHra

% Kapumos U.A. Bow MEKCAAMMUS — KEHr KYNaMnu UCNOXoTNap Ba MOAEPHU3ALMA UYNMHKU KATBUAT
6unaH 4aBoM aTTUpULL. — TowkeHT: Yabekucton, 2013. - B. 7.

"
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Kafap Xed KuMaaH Kapsafgop amac Ba kenaxakaa xam 6yHaai 6ynuwmra “yn
KYAMNMACITIUIU KaTbUiA aHrnab onuHan».%

2009 aunga xopwxuid MabnarnapHU xanbd Kunuw  aonUATUHUHT
Xykykud Gasacu saHaga MycraxkamnaHau.  dKymnapad, V3abekucToH
Pecnyb6nuvkacy Basupnap MaxkamacuHuHr 2009 #un 12 asryctaam 229-coH
«Xankapo  MONUSIBUA  WHCTUTYTNAp, XOPWXUA  XyKYMaT  MOMMABMIA
TaWkUMNOTNAp Ba AOHOP Mamnakatnap MabnarnapuHu xanb xunuw Ba
ynapfaH camapanu ovaanaHil TU3UMUHW TakoMUMNaWTUPKLW 4Yopa-
Tapbupnapu Tyrpucugarru xamaa 2015 Aun 23 Hombpparu  334-coH
«XanKkapo MONuWA UHCTUTYTNapU ULLTUPOKUAA UHBECTULMA noiAuxarapuHi
amanra owMpuil MexaHW3MUHU TaKOMUnnawTupuw 4vopa-Tanbupnapu
T¥pucugarrv KapopnapuruHr kabyn xunuHuwM Gy coxaparu hacnusTHU
fHaja camapany Hasopar KUl Ba TapTubra conutl MkoHUHK Gepaun.

TypTuHum Gockuuyaa kabyn kunuHraH Hasbaraary, Mebepun-XyKyKuiA
XyxokatnappaH 6upu 6y — VY3bekuctoH Pecnybruvkacu [pesvgeHTUHUHT
2009 vun 28 uonaaru NK-1166-coH «TuxopaT GaHKNapPUHUHT UHBECTULUA
NOAUXanapuHW  MOMUANALITUPULIra WYHaNTUpUnaguraH y3oKk MyAAaTnu
KPeAWUTNapu ynywuHW KynaiTupuwHW  parbatnaHtupuw  Gopacugaru
KyummMuya vopa-taabupnap TyFpucuaa»tv Kapopuaup. Maskyp kapopaa
TXOpaT GaHKNapu UHBECTULMA (HAONUATUHUHT KEHFraUTUPUAULLMHA AHana
parbaTnaHTUpULL, UKTUCOAUET TapMOKNapUHU MOAepHU3aLMANaLL, TeXHUK Ba
TEXHONOrUK KauTa Xuxoanawira uyHanTUpUnraH yaox Myaaatni UHBECTULUA
nouxanapuHu MonUAnall! XaXKMNapuHW OLUMPULL Y4YH YNapHUHT pecypc
GasacuHu mycraxkamnall kabu gonaap6 Basugpanap y3 udoaacuHu TONAU.
WynuHraek, yw6y kapop acocvaa Mwnab YMKAPULLHW TALLIKWA STULL Ba iynra
KYWMIL xamga MaxcynoTnapHu coTvliaa MyBadgakusTnu uw Taxpubacura
a GynraH Oowka WHBECTOpNap WLUTUPOKUAA SHMU TalKWF  STUAraH
KopxoHanapra Ya6ekuctoH Pecnybnvkacu [MpesvaeHTuHuHr 2008 iun
19 HosBpaaru P-4010-coHnM hapMOMMLLMHUHE 2-6aHAKAa Hasapaa TyTunraH
ConuK uMTUEaNapu TaTouK sTUNAW.

Kain aTuw Xouaku, MYCTaKWmuK wannapuaa Y3bekucToHaa Kynaii
VHBECTULIMABUAIA MYXUT LIAKNNAHTUPUIIAK, XOPWKWA MHBECTOPNAPHUHT XYKYK
Ba wmaHdaatnapuHu Xxumos Kunuw 6yiuua KoHyH @“ynu GunaH  KeHr
kKynamparu UMTHE3nNap, adsannuknap Ba Kagonatnap  TU3UMU

= Kapumoa WU.A. Buaaax osof Ba 0604 BaraH KoncuH. T, 'Vsﬁemcroﬂ”,1994, 299-6.
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6enrunasan.?’

Pecniybnuka MONMS-0aHK  TUSUMMHU  UCRIOX  KUNWWHK ¢~ siHaaa
YykypnawTupuw sa Gapkapoprivruin owwupuw, 6anknap sa 6yTyH monusa-
GaHk TusuMmKM daonuaTMra éHjawyenapHu xamaa OGaxonaw TU3UMWHK
Ty6aaH y3rapTupuL, XxamMa TOMOHUAAH Kabyn KUMWMHraH xarnkapo Hopmanap,
cTaHgapTnap ea Haxonaws kypcatkudnapura MyBoduk 6aHk aonUATUHU
Tawkun STWWLHWHT siHaAa OKOPUPOK Aapaxacura YUKULLHW TabMWHRaL
makcaguaa 2010 un 26  Hosbpaa YabekuctoH Pecnybnmkacy
MNpesugeHTUHUHT «2011-2015 Avnnapaa pecnybnuka MONUs-6aHK TUIUMUHU
ucnox KMnuw Ba GapkapopnuriHu OWUPULW Xamaa HKopU Xankapo perTuHr
KypcaTkuunapura SpuULLMLLHWHE - yCTYBOP  UYHanuwnapu TYFpucugantu
MK-1438-coHnun Kapopu kabyn wkunuHgu. Ywby kapoppa 2011-2015
vunnapaa basens KymMuTacu TomoHuaaH Genrunadrad Xxankapo craHaaprnap
Tanabnapura MyBOUK, TWXKOpaT GaHKMapuHU SIHEAE KanuTannawTupuL,
ywby coxara xycycuit kanuranHu xanbé atuw, pecypc 6asacuHu KynakTUpuLL,
aktusnap cudaTuHu axwmnal, 6aHK ULLMHKW TakoMunawTupuw xucobura
B6aHKknapHuUHr MonusieuiA Gapkapopnury Ba NUKBUANUIMHU OLLMPULL Xamaa
GaHknapHUHr KanuTanu xaxmueu 2,1 maprara kynautupuw 6enrunab
Kyuunau.

LyHuHraex, TYpTUHWM  Bockuupa  YabekuctoH  PecnyGnukacy
MpeangeHTUHUHr  GaHK  TUSUMM  KanuTannawysBuHM  owvpuw  Ba
6apKapopnUrivHN  TabMUHNALL aMarnuMéTuHU PUBOXITaHTUPUL 6bpacu,qam
Bup-katop KapopnapuHuHr kabyn kunuHuwm By coxanarn xykykuit 6azanHu
AHana MycTaxkaMmnaHuwmaa Myxum ypuH TyTau. Kymnagad, 2011 dun
11 mapraarn «Kusuk 6usHec Ba xycycuid Tagbupkopnuk cybGbexTnapura
KpeauT OepuHW  KynawTupuwra oug  Kyuwmmuya  Jopa-Tagbupnap
Tyrpucugarrm  MK-1501-coHnu, 2012 wun 9 MapTaarm  «Y3BeKucToH
PecnybnukacuHuHr TuknaHuw Ba Tapakkuér XamfapMacu aonusTuHU
AHafa TakoMUNnalmupuw Yopa-tanbupnapu TyFpucugar» [MK-1725-coHnu,
2013 iAun 30 sHsapaary «<>KUCMOHUIA Waxcnapra Xopwxuii BantoTaHu coTull
TapTubuHu sHaaa nubepannawTupuw vopa-Taabupnapu  TyFpucupar
NK-1914-coHnu xamaa 2013 un 29 Maptaaru, ««MukpokpeauTbaHKk» ouuK
aKUMAfOPMUK TUKOPAET OaHKUHWUHI KanuTannawull AapaxacuHy ompul
6yliuya  kywumda  vopa-Tapabupnap  Tyrpucuparmm  MK-1945-coHnu

% Yabekucton Pecnybrmkacu MpesuAeHtuuunr 2012 vun 10 anpenaaru 1©-4434-coHmm “Tyrpunax-
TYFPU XOPWKMIA UHBECTUUMANEP Xanb 3TWNUMHW parbaTnaHTupuilira oug Xywikmya vopa-tagbupnap
Tyfpucpa’™y  ®apmoHu. Manba: hitpiflexuz - Yabexucton Pecnybnukacu KowyH xyxoxaTnapu
MabrnyMoTriapyu Munnuil 6asacu.
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KapOPNapUHUHT Kabyn xurMHUWM TYPTUHUA Gockuupna GaHK TUSUMUHUHT
Xykykwii BasacuHu camapanu pasulia TaKOMUNNALTUPULL  UMKOHUHU
Gepau.

LyHuHraek, 2015 umun 6 wMmaiga YabGexucton PecnyBnukacu
MpeavaeHTUHUHT «Tuxopat OGaHknapuHUHr Monuasuin  HapkapopnurvHK
fiHala OWMpUWl Ba ynapHuHr pecypc 6asacuHVW pUBOXNAHTUPWLL uopa-
Tagbupnapu TyFpucugasru NK-2344-coHnu KapopuHuHr kabyn KunuHWLLK
6aHK TU3UMUHUHT MonusaBUA Bapkapopnuru Ba ULIOHYNUAUIUHU AHaAa
olMpULL, TuxopaT OGaHknapuHWHr pecypc GasacMHU Mycraxkamnaw Ba
PUBOXAHTUPULL  ydyH Kynaw LiapT-Wwapoutnap SpaTull,  ynapHUHr
vUHBeCTULMABU  chaonnuruHn  parBaTnaHTupuw,  wyHuHraek  GaHk
haonNUATUHU TalLKUN STAWHW YMyM Kabyn KUMNUHraH xankapo Mebép Ba
craHaapTnapra MysoMUK HKOpU cudaT papaxacura KyTapuwl WUMKOHUHU
Gepau. AiiHaH Ma3kyp kapopaa YabekuctoH Pecnybnukacy NpesuaeHTUHUHT
«TuxopaT BGaHKNapuHWHr MHBECTULMA NoUUXanapuHU MonuanalTupuwra
WyHanTMpunagurad ysoKk MyAA/aTnU KPeaWTnapyu ynywuHU KYnauTUpyLLHU
parbatnaHTupun  Gopacuparu Kyluumda Jopa-Taabupnap TyFpucuaay
2009 iun 28 wonparu MK-1166-coHnu Kapopu GunaH TwxopaT GaHknapura
kpeput noptdenu Tapkubuparu  y3oKk  MyaAatnuM  UHBECTULMABUN
MonuanawTupuw ynyuivra kapa6 tabakanawmupunrad craskanap Gynuua
doiiga conuFuHM Tynaw to3acugaH GepuiraH UMTUEINaPHUHN aman KUnuL
MyagaTy 2020 WANHWHT 1 SHBapWra Kanap yaautupungu.

«Y36exmctoH Pecnybnukacy Mapkasuii 6aHKku TyFpucugast KOHyHHUHT
52-moanacura acocan Mapkasuit 6aHk 2015 iun 13 asryctaaru «TwxopaT
BaHknapuHWHr  NUKBUMANUAUIMHK  Bolkapuwra  KyiunaauraH Tanabnap
T¥pucuaartu 2709-coHnu HU3oMra yarapTupuil Ba KyluMMuanap KUpuTau.
YHra 6uHoaH «BaHknap MaxOypusiTnapuHUHr Y3 BaxkTMaa Ba TYNMK
GaxapunuwMHM TabMUHNALL MaKCaauaa Naxsany Ba XOPUA NUKBUANUAMK
MebépnapuHu Gaxapuwinapu no3um» 3kaHnuru sHru GaHp cudparuaa
Kuputungu.

Xyxokataa 6aéH aTunuMya, «naxsany NMKBUANUNUK KoadduuueHTU
BaHk kaccacuaary Haka nyn sa Golka TYNOB xyxoKkaTtnapyu xamaa GaHKHUHN
Ya6exucToH Pecnybnukacu Mapkasut BaHkuparw xucobsapaknapupamnm
Mabnarnapu (6yHaaH Mapkaauit 6aHkgarv maxObypuit 3axupa xucobsaparu
Ba wMaxbypuv 3axupanap AaenosdTnapuparn mabnarnap MycTacHo)
CyMmacuHu ywby Huaomra wunosa KunNuWHraH xucobsapaknapHuHr
Konauknapu — tanab kunué onuHryHya maxoypusitnap cymmacura Huchartu
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opxanu aHuknaHagu. Jlaxsanu nukeugnunuk koapduumeHTuHKM xucobnawuaa
dakat YabekuctoH Pecnybnikacu munnui BanoTtacupary mMabnarnap
uHoBaTra onuHagWu. flaxsanu nuKkBuanUNUK KoadpduuueHtTn 2017 WAun
1 aeryctgaH Gowna6 10 dcowusgan, 2017 wun 1 HosbppaH Gownab
15 cdousgaH, 2018 un 1 sHBapaaH 6owwnab 20 douanaH kam Gynmacnurm
no3um».

Maskyp naparpadra xynoca kunub anTul MyMKUHKKU MamnakaTummusga
MoHeTap cuécatHu amanra owumpuwl Gopacuparn MebEPUN-XyKYKUH
GasaHuHr  Gockuuma-Bockud  Takomunnawub  Gopuwm  nuposapauAa
MaMNakaTUMUSHUHT  MaKpouKTUCOoAUV GapkapopnurHM  TabMUHNaw Ba
uctukbonaa WXTUMOUA-UKTUCOAMUIA PapOBOHNMKKA 3puLLMLL Kabu gonaap6
BasudanapHu xan stuwga Myctaxkam acoc cudaTtuga Myxum YpuK TyTaau.

MoHorpacusuuHr  BupuHun  G6o6u  Ko3acugad Kywmaaru xynocanap
LWaKnnaHTUpUnAu.

— Xycycuit ToBap wuwnabd uukapysuanap 6osopu OKOpU  3nacTUK
xycycusitura ara 6ynud, maskyp Gosop $aonuMsTUHWU AasBnaT ToMoHuAaH
UKTUCOAUW pacraknap épaamuga Taptmubra conub Typunuwm obbekTus
3apypuatian kenmb-uukub amanra owmpunagu.

— ACMUTHUHI aaBnaT Tawku casao MyHocabatnapura HucbartaH
unrapu cypraH éHaawysuHWU PpUBOXNAHa&TraH Mamnakatnap WUKTUCOAUETU
MHKOp 3Taau. YyHku, puBOXNaHaéTraH MamnakaTtnap acocuii aLTUBopUHU
aBsBano, maxannui uwinab YMKapuLl KyssaTiapuHu pUBOXIIaHTUPULL opKaniu
WuKK UcTebMoNHU parbaTtnaHTupuwra kaparagunap. bynaan wapoutaa aca,
nuKK 6030pHU xumosinaw Tagdupnapu daon Tapsga onud Gopunagu.

— thukpumuaya, H.KeWHCHUHT MakKpoMKTUCOAWW Taxnun mMoHeTap
OYNUWLIKN MYMKUH 3Mac, AeraH Xynocacu TYnuK acocnu amac. YyHku, uwnab
yuKapuw Ba GaHAMUKHUHT YMYMUA XaXMUHA Oenrunosyn omMunnapHu
aHuKnawaa xamaa ynap ypracugar GOFNUKNUKHU MaKPOUKTUCOAUA Taxnun
KUMULLLa MOHeTap €HAallyB 3apyp oMun xucobnaHagu.

- MOHEeTapusm EéHAallyBu acocufa puBOoXJIIaHaéTraH mamnakarfiap
UKTUCOAWETUHU TapTubra conuuia Kyinaary Yeknosnap MaesXxyh. MapKkasui
GaHKHUHr  HOTWXOPAaT MyaMMOMiapHU Xan aSTUWRaU  KOBUNUATCU3NWMIU
(Mamnakat agnus Ba Myaodaa coxacufa MyBOUKNUKHW TabMUHNaLLaaru
BAKONATCU3NUK, LIYHUHTAEK, WXTUMOMW (DApOBOHMMK Xamaa 3KONOoruK
MyaMMONapHW Xan sTa onMmacnuk), Typau Katnamparu axonu
A3pOMaanNapuHUHT  AEMOKPATUK XaMUST Makcagnapura Moc pasuiiga
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TaKkcuMnaHMaraHnuri; HOMYKamman MexaHusmnap acocuaa
LWaKMNaHTUpUAraH  MonusiBuiA  GO30pMIapHUHr  camapacus HOMOHeTap
omunnapra OoFnaHuG KOMULLK, WLICUM3NUK Ba HAapXnap AapaXacuHWHr
Gexapopnury  —  MakpouKTUCOAMW Tusumparn Hobapkapop omunnap
cutpatnaa ugopanaHasu.

— puBoxnaHaétraH Mamnakatnap Mapkasui GaHku  ToMoHUAaH
«KumMmaT nynnap» CUECATUHWUHI amanra OoWWpUnuwM uwnab yukapuwl
CypbatnapuHUHI nacadvwimMra xamAa XyKyMaTHUHr WUPUK UHBECTULMA
novxanapuHukr GaxapunvwuHA - cekuHnawyesura onub kenagu. Ly
cababnu, Mapkasuit GaHK MoOHeTap CUMECATHUHT MasKyp ycynuaaH dakar
MUNIMA  BaMOTa KYPCUHUHI KUCKA MYARatAar KECKUH TeGpaHuLWuvHU
TapTubra conuw makcaguaa goiaanaHull TaBCUA aTUNaau.

- Mapkasui 6aHKHUHT «ApP3OH Nynnap» CUECaTH NacT hou3 CTaBKacUHU
ysraptupmaraH xonga nynnap TaknugpUHU parBartnaHTUpUL opkanu nynra
6ynraH TanabHu KOHAMPWWHU Hasapaa TyTagu. Maskyp SKCNaHCUOHUCTUK
tuécar feapnu Gapuya Go30p uUKTUCOAWETH MaMnakaTnapuga gpaon Tapssa
KynnaHunanu. YyHKu, caHoat¥  puBOXNaHaétraH  Mmamnakartnap
UKTUCOAMETHAE MOHETU3aUMA KoatbduumeHTu HucbaraH nacr, nynra 6ynrax
Tanab aca toKopu Aapaxana 6ynagu. «Ap3oH nynnap» CMECaTMHW amanra
OLLMPUNALLIM HaTUXKacuia UKTUCOAMET ap3oH nynnap 6unaH TyimHagu, By y3
Hasbaruaa, GUp ToMoHAaH MwwnNab yukapuw cypbarnapuHu olmpea, Gowka
TOMOHAaH UHPNALMAHUHT Xagannawysura cabab 6ynuwnM MyMKUH.

«Ap30H nysinap» CUECATUHW aManra OLMupuW XapaéHuaaru siHa 6up
HO3UK XUxaT MamnakaTgaru Hapxnap AapaxacuHuHr ycub ketuwmaup. By
Kabu wapowtna Mapkasuii GaHKHMHT MOHETap cuécaT jaacTaknapuaaH
Camapanu doraanaHuwim Tanab atunagu. bynaa, nynnap Taknuwdu Ba nynra
6Ynran Tana6 ypracuparn MyBOIMKNUKHW TabMuHNALL AON3Ap6 axaMUST
Kach arapgu.

~ Mamnakarumus monus-6aHk  TMsMMupa onub GopunraH  XyKykuw
“tnoxoTnap govpacuaa MyaitsH aaspaa 6enrunab onuHraH acocuit Makcag
Ba Basudanap xamaa ynapaa unrapu cypunraH 6oL foanap Unmuiz TaRKWK
STUNraHW xonaa MycTakun MoHeTap CMECATHUHI MEebEPUN-XyKyKUIA BasaciHu
WaknnaHuwm Ba pueoxnaHuLLM Kyinaaru 4 Ta 6ockuunapra 6ynuHau:

BupuHUM Gockuy — 1991-1994 unnapHu ¥3 uuura kampab onub, Maskyp
Aaspna MoHeTap cuécaTHUHr MebEpUIA Bazacu LWaKknNaHTUpUNau;

UKKUHYM Bockuy — 1995-2002 WunNNapAa MUNAWA BamoTanyv XOpui
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STUNULLM Ba MOHETap CUECATHUHI MebEpui GaszacuHU MycTaxkamnaHuwu
6unax TaBcudnasany,

yuuHuM Gockuy — 2003-2008 WMNNApHU SBHU, MUNJIWA BanKOTaHUHE
3PKWMH KOHBepTauuacura apuwmnuwiMaad, rnoban MonuMABUA-UKTUCOAUA
WHKUpo3srava 6ynraH AaspHy Y3 uaura onagu;

TYPTUHUM GOCKUY — XKaxOoH MONUSBUN-UKTUCOAUA UHKUPO3W Ba yHAAH
KeWuHr1 aaspnap avHu, 2009 nungaH X03upry Bakrrava 6ynraH Monua-6aHk
coxacuparu XyKykwid UCNoxoTnapHu kampab onaau. Maskyp Gockuuaa
acocuii 3abTUGOp TUXOpaT GaHknapu KanuTannallyBuHW OLIMPULI OpKanu
ynapHuHr 6apkapopnuruHM TabMUHNaLWwra kapatvunmokaa. LLyHuHrgex, ywiby
JaspAa Xopwkuvih MaMnakatnap Ba eTakuM MOSMABMA  Myaccacanap
mabnarnapuHu xanb sTuwra aXTUéTkopoHa EHAaLLINIIMOKAA.

YMyMaH ofiraHaa MaMmnakaTuMuaga MoHeTap cuécaTHu amanra owmMpuLL
Gopacuparu Mebepun-xykykui GasaHuHr G6ockuumMa-Gockuu Takomunnawmvo
Gopum nuposapauna MamMnakaTUMUIHWHT MaKpOUKTUCOAUI
OapKapopnMUrMHM  TabMUHAEW Ba MUCTUKDONAA  WKTUMOWA-UKTUCOAWN
¢aposoHnukka 3Ipuwdwl Kabu ponsap6 BsasudanapHu Xan aTUMWAa
MycTaxkam acoc 6ynau.
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Il BOB.
MOUABUNA NUBEPANNALLYB LUAPOUTUAA
Y3BEKUCTOH MOHETAP CUECATUHUHI
AMANQAIMM XONATU

=T

2.1. UktmcoaudéTHU MOAepHU3aLuRNalll
Ba AuBepcupuKaLuanaila MOHeTap CUECaTHUHT ponu

MCTUKNONHUHI UMK KyHNapuAaaHoK MamnakaTumus Mapkaauii GaHKUHUHT
MoHeTap cuécatm OupuHun HapbaTha MaKkpoukKTUCcOAUMA Ba MONUABUM
GapxapopnukHu MycTaxkamnawra, UHONALUMS fapaxacuHu KaMmauTupuiira
Ba UKTUCOAUETAArN TYNOB UHTU3OMUHIW KYHaUTUPULLIra AYHANTUPUNGK.

Y3 Munnuit  BanoTamus «CyM» Myomanara KupuTUNWLKM Bunad
pecnybnukammus xaétuga sHUM  Gockuu GownaHau Ba Y36eKuCToH
Pecnybnukacu Mapkasuit 6aHKM MyCTakun MoOHeTap CM&CaT HpUTULL
UMKOHUsITUra ara 6ynau. 3epo, «bByryHru aHr Myxum Basudga — BanloTaMusHU
GakyeBar, ayHéaa obpynu BanioTara aUnaHTUPULLIAMP. Y 10KCaK KMAMATra Ba
KarTa Kyyra ara 6ynuwm nosum. CYMHUHI GapKapopnurMHW TabMUWHNALW Ba
Ka0pUHUA omputl — yMyMUNnuiA Baaugaaup».?® Japxakukar, MycTakunuk
v:mnnapu,qa Maskyp coxaga onub GopunraH U3uun UCNOXoTnap Hatuxacuga
YaBekucron GaHk TU3UMW Xankapo Tanabnap Aapaxacupa TaKOMUNNALLAW.
Byrynru KyHAa, Y36eKUCTOH UKTUCOANETUHUHT HOKOpPW CypbarnapAa TapaKkuii
36 Bopuwmpaa xam aitHaH 6apkapop 6aHK TUSUMKU haONUATUHUHT YPHU Ba
ponu Gemécnup‘

MoHeTap cuécar 6BaHk TUMMU  NIUKBUATMMUIMHK  TabMUHNAL,
WKTUCOAMETHM KpeAuTnall y4yH 3a3pyp LLAPOWTHW SPaTUL, MUAWiA
BanioTaHuHr anmallys KypcuHM TapTubra Convw Ba MaMnakaTaaru Hapxnap
6apkapopnurutm TabMuUHNAlWAa MyxuM axamust kach atagu. LLyHUHT yuyH
Xa8M  pecny6nukamusga 6apkapop MKTUCOAWMIA  YCULLHW  TabMUHNaW
Makcanupa wmoseTap cuécat aManuéTM MyHTa3aM  TaKOMUMNALWTUpWG
Sopunagy.

CyHriu vunnapaa mamnakaTumma GaHK TUIUMUHU PUBOXNAHTMPMLL

1 = 'fapumoa WA, “V36eKucToH UKTUCOAWI UCTIOXOTIapHM uyKyprauwTupmw Wynuaa” T.: “Y6eKUCTOH” -
995 . 218-Ger,
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6opacuaary 4opa Ba Taabupnap Kyiuparu acocui AyHanuwnap poupacusa
amanra oLwMpuNMoKaa:

- Ba3sene kymutacu TomoHupaH GenrunadraH xankapo craHgapTnap
Tanabnapura MyeBoguK, Txopar GaHknapuHu sHana KanuTannatTUpULL,
ywly coxara xycycuit KanutanHu xanté atuw, pecypc 6asacuHi KynauTUpuLL,
akTuenap cudatvHu axwmnawl, 6aHK ULWMHU TakoMUnnawTupuw xucobura
6aHknapHUHr MonuaBUI 6apkapopnuri Ba AUKBUANUIMHA OLLMPULL,

— OMOHaTyMnap yd4yH kadonartnapHu KyyauTupuw Ba Oadk Tusumura
axonu xamaa XOPUXUA UHBECTOPMIAPHUHF ULLOHYMHU AHaAa MYCTaxkamnalll,
AHMM X03uBany omoHaTnap Ba Aeno3uTnapHu TaTtouk STULL, KypcatunaéTraH
GaHK XM3MaTNapuHUHr TYPU Ba KYyNamuHWU KeHraiTupuw #ynu 6unaH axosnu
xamaa xykanuk cybvektnapuHudr 6y mabnarnapuHu 6aHK annaHmacura
KeHr xanb sTuw 6yiuda TUSUMNK Yopa-TagbupnapHU aMmanra oLuMpuLL;

— eTaK4W Xankapo PerUTUHN KOMNaHUSNapY TOMOHUAAH KynnaHunaguraH
Xankapo Hopmanap, Me3oHnap Ba CTaHfaptrnapra acocnaHraH xamjaa
anoxupa GaHknap Ba yMyMaH 6aHK TU3MMUHUHT OyTyH AyHéna kabyn
KUMWHraH siHaga tokcakpok Oaxonaws kypcaTkudnapu aapaxacura YUKULL
nynuaaH onra cumkub GopulLMHK xonucoHa Gaxonatl UMKOHUHKU Gepasurad
Tuxopart BaHknapu Ba 6yTyH Monus-6aHk TUsuMu caonusaTuHu Baxonaw Ba
Taxnun KUNULIHUHE 3aMOHaBUA TUSUMUHU KOPUIA STULL,

— Monua-0aHK (PaonuATUHUMHI HOpMaTUB-XyKykuiA 6asacuHu sHaja
TaKOMUNNAWTUPULW, 3aMOH Tanabnapu Ba Xankapo HopManap xampa
CTaHgapTnapra MyBodUK Xonaa amangary KOHyH Xyxokartnapura ysrapTul
Ba KyLUMM4anap KUpUTULL XaMAa SIHTW KOHYH Xyiokatnapu Ba Mebepuv
xyxokarnap Kkabyn Kunuw;

— TWwKopaT GaHKNapuUHUHT WHBECTULMABUIA DAONNUMUHU Ky4arTUPWULL,
MHBECTULUMS  NOUUXANapuHW  MonusNaWwTUpuULLga TuxopaT Gadknapu
ULLITUPOKUHU $HAAa KEeHrauTupuul, nNoWuxanapHu 3KCnepTu3a Kunuw Ba
xatapHu 6Gaxonaw TU3UMWUHU TakOMUNNAWTUPWW, KpeawuTnap OGyuuya
MyaMMOnK1 KapanapHuUHr xocun 6§nuwura uyn kyiuMacnuk 6opacuaa ongutHu
onuW YopanapuHu kypuw Aynu BunaH TukopaT OaHknapu kpeguT
nopThenMHUHr  MyTTacun  youwmHu xamaa cudaTu  SXUMNaHULLUHK
TabMUHNAaLY;

— HOBaHK MOMUA TalKUNOTNapW, NU3UHE, CYFypTa Ba ayauTOpnUK
KOMNaHUSINAPUHUHT  PONUHKM  sHajga  oWwMpUWl  Xamaa  TapMOFUHU
PUBOXNAHTUPULL, Xankapo HopMmanap Ba CraHaapTnapra MyBodUK ynapHUHT
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Gapkapopruri  Ba CamapajopnuruHM  TabMWHMaW, ynap TOMOHWAaH
KypCaTUNAAUraH XM3maTnap Typu Ba KyNaMuHW KeHranTupuLl, monus 6ozopu
UHCPaTY3UNMAacK UHCTUTYTNAPUHU MycTaxKkaMnaly,

- KMuMK BusHec Ba xycycu TaaOUPKOPIIMKHU PUBOXNAHTUPULLIHKA
MONUANALLTUPULLHKHE, axonu GaHgnuri Ba (PapOBOHNUMMHU OLUMPULLIHAKE
FOAT MYXUM BocuTacu cudaTtga MUKPOMONUSALL COXacy pUBOXMaHULIMHA
par6aTnaHTUpULL;

— Twxopar GaHknapuaa xucob-kutob Ba xucoboTnapHUHr AHMMYA
EHAALYBNAPUHU LUAKNNAHTUPULWL XaMAa 3aMOHaBWIA TexHONorvMAnapu Ba
yenybnapuHu  xopud  kunuw, Monua-GaHk axGopoTu caeusicu  xamaa
cuPaTUHU OLLMPUL, eTaKY¥ Xankapo pewuTuHr Tauwkunornapu tanabnapura
MyBOOUK YHAAH KeHr kynamaa onaanaHuLHA TabMUHMALL;

- pecnybnuka TvxopaTt GaHknapy Ba MONMUA UHCTUTYTNAapUHK AyHéaa
kabyn kunuHrad cradgaptnap, ycnybusitnap Ba Gaxonalw Kypcarkuunapu
TM3UMUAA uunai onagurad, npogpeccuoHan Taképnaxrad roKopyu Manakanu
MyTaxaccucnap BunaH Mycraxkamnalw, Monua-GaHk dpaonusty coxacuia
KagpnapHu Tawépnaw Ba KauWTta Taiépnaw  TU3MMWHW ¢ AIHaga
TaKOMUNIALTUPULLL.

MamnakaTtumuspa amanra owmpunagrrax KeHr Kynamnu
UCMNOXOTNapHUHT  X03upr  OOCKUYMAE  WKTUCOAUET  TapMOKNapuHu
MojepHusaumsnal Ba  Agusepcuduxauusanawiga MoHetap  cuécar
AacraknapugaH camMapanu doviganaduura anoxuna abTUGOP
Kaparunmoxaa. YyHKM, }KaxoH WUKTUCOAUETUHUHT pYBOXNAHULL
TeHheHuuanapu Tobopa cexuHnawub G6opaétraH Gup wapouTaa Mamnakar
UKTUCOAUETUHU PUBOXNAHULL CTPaTErUsiCUHU MaKCaAnu Ba TM3UMNK Tap3aa
amanra owupuLl opKanu MaKpOWKTUCOAUIA MyBo3aHaT xampa OGapkapop
UKTUCOAUIA YCULLHK TabMUHNAaLLAA MOHETAp CUécaT BocUTanapuaaH OKUioHa
boiigananuw Myxum axamusit  kac6 asTagu. byHaa, Y36eKucToH
Pecnyﬁnwkacvn Mapkasauit GaHk TOMOHMAEH MaxanMi Ba XOPWXUA
WHBectopnap yuyH GepunraH uMTWES Ba npedepeHUuAnap awHUKca
axamuaTnuamnp.

LWy ypuHaa Tabkuanaw Xouaku, OyryHrM KkyHaa mamnakarumusga
amManra owwupunaéTraH UKTUCOAMWA ucnoxoTnapHuHr Gapuacu 2015-2019
VIMnnapAa uwnab YMKapuLLHU TapkubuiA yaraptupu, MogepHu3aumManall Ba
AvsepcudukaupmsnaluHu TabMuHNaL Yopa-Tagbupnapu [acrypu govwpacvaa
6‘cDKapmnmoma. 2015-2019 nwurnnapaa Mamnakarumms caHoar
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TapMoKnapuHu TapKkubuii yarapTupuLu, MO epHU3aumanaLl Ba
AviBepcuUuKauManaHu - YyKyprawTupuw, 3aMoHaBUA  UHGPATY3unMaHu
WaKnNNaHTMpULWra kapatunrad katop Agactypnapaa 2016  iun  yyyH
MymxannaHraH Basudga Ba vopa-TapabupnapHuHr camapanu amanra
OLLMPUNULLIM UKTUCOAWUETTa NYHANTUPUAraH Kanutan Kydannmanap XaxmuHUHT
I0KOpU Yo CypbaTtnapuHU TabMuHNawra xusmar kunau.  ByHuHr
HaTuxacuga, 6apua MonusNaLLITUPULLE MaHbOanapu xucobunaH
yanawmupunrad uHsectuupsanap xaxmu 2015 iunra Hucbatan 9,6 cpousra
owraHn xonga, 2016 un skyHupa 16,6 mnpa. AKLL aonn.HU Tawkun aTau.
ByHaa yanawTvpunrad uHBecTUumsnapHuHr 53,3 ¢ousu kopxoHa Ba
axonuHuHr y3 mabnarnapu, 153 douan XOopuxuik UHBECTULMSNAp Ba
Kpegutnap, 10,3 ¢ouaun Tuxopar GaHknapu kpeauTnapu sa Gollka kapanap,
4,5 ¢dousmn pgasnar GogkeTn, 4,7 ousun fasnaTt Makcaanu xamrapmanapu
xamaa 4,7 cdousn YabekucTon Pecnybnukac TUKNAHUW Ba TapakKUeT
Xamrapmacu mabnafnapu xucobugaH monuanawTupunan.?

YabekuctoH Pecnybnukacy MpeanaeHTuHWHr 2016 un 5 okTabpaary
«Tanbvpkopnuk acnUSTUHUHI Xagan pUBONJIAHULLMHA TabMUHNALLrE,
XYCyCUiA MyNKHU xap TOMOHNaMa XWMOst KuUNuWra Ba ULWBUNaPMOHNUK
MYXUTUHU cudaT XUxaTuaaH sxwunawra Joup KylwuMda yopa-tagbupnap
TyFpucupa»mu d-4848-coHnn dapmoHu 6unaH Tacauknadrad Jopa-
Taabupnap pactypuaa Xxycycuih MynK Ba TaaOWUPKOPNUKHWHT  Xapan
PUBOXIEHULLK YUYYH 3apyp WapouT Ba WMKOHUATAAp spaTull, ynapHu
TaWkun 3TMW -Ba PaonuUATMHM Uynra Kyhuw TapTubuHu sHana
COAAANALITUPULL, MabMYPUiA Ba XUHOST KOHYHYUNUTUHK niubepannatmupuil
xucobuagaH TanOupKOpnUKKa fAHaga KeHr JpkuHnuk Gepuwra anoxuaa
3bTUOOp KapaTunraH.

bactypHn amanra owmpuul goupacuaa Y36ekuctoH Pecnybnukacu
ToBap-xomawé OupxacuHuHr mMaxcyc axbopoT nopranuM BocuTacuaa
yTKasunaguraH aNeKTpoH casaonap opkanu Tanéupkopnuk cybeekrnapuaad
Gupnamun axTuéxgary Tosap Ba xuamarnap 6yiavMya Aasnat xapuanaputu
amanra owupuuiaa cogaanawmvpunrad TapTub XOpUn KWIMHAK, SKChnopT-
UMMOPT  onepauMsinapuHu  amanra owupuiaa Tanab  3tunapuraH
XYHOKaTNapHUHr aHuK pynxatu TacauknaHwb, yHAa Hasapga Tytunmarad
XyroKaTnapHu Tanab Kunuw TasKuknaHaW, pUAKUK Waxc Tawkun atmacnad
daonusaT toputaaurad sikka Taptubparu Taabupkopnapra aonUSTHUHE

2 2016 Amnaa NyN-KPERWT COXACUAArU BRASUAT BA MOHETap cuEcaTHMHT 2017 Aunra MymxannaHraH
acocutt WyHanuwnapu // Bosop, nyn Ba kpeauT. — TolwkeHT, 2017. - Ne1.
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amanra owmpunaguran Typura OoFnuK Xonga yd4 Hadaprava vy énnail
xykysu Gepunau. ByHpan Tawkapu, YsbekuctoH Pecnybnukacu
MpesnaeHTUHUHT 2015 iun 28 ceHTsbpaary «Taabupkopnuk cybbekTnapura
«SIroHa Aap4a» Tamoiunu 6yinMua AaenaT XM3MaTnapy Kypcatuil TapTubuHu
sHana TakoMunnawTupuw Yopa-taabupnapu Tyrpucugarmu MNMK-2412-connu
kapopura Mysocux 2016 wun 1 sHsapupaH Gownab 16 Typaarv pasnar
XM3MaTnapu TyMaH Ba waxap XOKUMNUKNapu Xxysypugaru Tapbupkopnuk
cybbektnapuHu pywxartgaH yTKasuw UHCNEKuMsnapyu Hervsuaa Tawkun
kunuHrad Taa6upkopnuk cybbekTnapura «sroda papya» tamonunu 6yiuda
AaBnar  XU3MaTnapuHW  KypcaTuw  MapKasnapu  opkanu  amanra
owmpunmMoxaa.

MoHeTap cuécaTHUHr MyBOMK WHAUKATOPUHU TaHMaw Macanacu
AOUMO MOHETap opraHnapHUHr gUKKaT abTubopuaa sa nupoBapa Makcaara
3pULLMLLIAE MYXUM YpUHTa ara.

MoHeTap uHaukaTop 6axonapHUHN KECKUH OLMG ékn Tywmb KeTuiumaaH
caknaiau, Hatwkaga Mamnakat  MUNNMA - BantioTacu KUAMATUHWHE
Gapkapopnury  TabMuHnaHagu. Ly Tydaiinu  nyn-kpeaut  cuécatu
MHAUKaTOpU MyBaddakuATIM MOHETap CUECaT CTpaTerusicuHUHr 3apypui
aneMeHTU XucobnaHagu.

Xankapo amanuéTaa MOHeTap CuEcaTHUHr MWHAMKaTopu cudaruga
KylWnparunapaaH keHr poiiaanaHunanm:

BanoTa KypCUHUHI MaKcaay Kypcatkuuu (exchange rate targeting);

— NyN MaccacyHUHr MaKcaanu KypcaTtkuam (monetary targeting),

— UHONAUUAHUHT MaKcagnu kypcaTtkuum (inflation targeting);

—- Maxduii Makcaanu kypcatkud (monetary policy with an implicit but not
an explicit nominal anchor).

UWyHn anoxupa Tabkuanawl KOWU3KM, MaMMakaTUMU34a Maskyp
“HhekaTopnap acocuaa 6aHK TUBUMUHWHN acocwii Kypcatkudnapu 2011
Winpaw GysH GaxonaHue, 6apua kypcaTkuunap 6yruya mkobuin HaTuxkanap
Kaln stunaétrannuru TabkuanaHMokaa. BaMK TUsUMWAa KysaTunasTra
GyHaait ko6 HaTWxanap HadakaT xankapo craHgapTtnap Tanabnapura
Xaso6 Gepmokaa Ganku, aipum KypCaTkuunap H3acuaaH IoKopu aapaxara
Sragup.

XymnagaH, 6aHk TMaMMu GapkapopfMIYHU OLIMPUUS Ba GaHKNapHUHT
MycTaxkaMm pecypc 6asacuHW LUaKNNaHTMPUW Makcaauaa uwnab umkunraH
Y0pa-TapBupnap HaTuxacuaa, GaHK TUSUMUHUHE YMYMUIA KaNUTanm CyHImA 6
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wun pasomuga 1,8 maprara ycau. AbHW, GupruHa 2016 AMAHWHE Y3upa
Ma3kyp Kypcatkud 20,5 domsra owraHum xonga, 2017 umn 1 sHBapb Xonatura
9,4 TpNH. CYMHU TalLKUN 3TAU (2.1-pacm).
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2
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0 L 0

2011 i, 20124, 2013 @. 20144 20154 2016

ot HAHK TAAUMUHUHT YMYMUIA KaNUTanu Xakmu, TRAH. cyMAa (4an wikana)
~o—Ycuw cypbatu, ousaa (YHr wkana)

2.1-pacm. 2011-2016 Amnnapaa 6aHK TMIUMU YMYMUIA KaNUTANMUHWUHI
yarapuu auHaMukacu®®

2.1-pacm MabnymoTnapugad Kypuw mymkuHku 2012-2013 imnnapaa
6aHK TU3UMK KanUTannNawyBUMHWUHT HOMWHAN KWIAMaTy owraH 6ynca-ga, yHUHr
YCUW TeHAeHLUACUAa CeKMHNaluMWw KysatunraH. LyHuHraek, oxupru UKku
manga 6aHK TU3MMW KanuTanfawyBUHUHI XajannawraHuHu xam anoxuaa
Tabkuanab yTuwl ypuHauaup.

TuxopaT BaHKNapuHUHI KanuTannallys aapaxacuHu owmpui Gopacuga
amarnra owmpunraHd yopa-traaéupnap Hatwxkacuga, 2016 hunga 6aHK TU3UMKA
KanuTanuHUHE eTapnunuk  Aapaxacu xankapo basens gymutacuHuHr 8
dousnuk MuHuman TanabupaH kapuitb 3 GapobapgaH 3uERHM, OGaHk
6apkapopnurubu  BGaxonaw omunnapugadH Gupu  xucobnavraH  GaHk
TU3UMUHUHT XOPUM NUKBUASMAKUK KYpcaTkuuu aca 64,4 ousHu Tawwkun
Kunau.

Y36ekuctoH Pecnybnvkacu MpeauaeHTuHuHr 2015 iun 26 oktabpaaru
«BaHKNapHUHr KanuTannawye JapaxacuHu owupuw Syivya Kymmdya vopa-
Tanbupnap Tyrpucunarmv NK-2420-connu Kapopura mysodouk, 2016 iun
fasomuaa TU® Munnuit GaHkuHuHF ycTaB kanutanura 750 mnpa. cym,

0 TagkuKoTNap HATWXECWAE Myanruc TOMOHUARH UILNAG YUKUAraH.
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«ArpobaHk» ATB ycrae kanutanura 50,0 Mnpa. cjmM, «MukpokpeautBaHK»
ATE ycrae xanutanura 25 mnpa. cym Ba «Kuiwnok xypunuw GaHk» ATHB
ycraB kanutanura 25 mMnpa. cymnuk mabnarFnapHuHT XOUNaLUTMpUuLLIn
TabMuHnaHau.>'

2011-2016 Hunnapaa maMmnakarumusga ANMHUHT HOMUMHAN MUKROPU
tokopu Ba Gapkapop ycull TenaeHiusicura ara 6ynranu xonga 2016 wvnaa
199,3 TpnH. cymMHWM Tawkun 3TaW. By aca, makpoukTucopuit Gapkapopnuk
TabMWHNAaHraHNMrMAaH ryBoXnuK OepyBuM Myxum kypcartkuunapaaH 6upu
xucobnaHagn. Yw6y MakpOUKTACOAMA YCULLHW TabMUMHNAWAA MOHeTap
oMunnap myxum ypuH TyTagu. XycycaH, GyHaa TwxopaT GaHKnapuHWHC
UKTUCOAMET TapMOKnapuHU KpeauTnalwl aMmanuéTuHUHT ypHu Gexuécaup.

CyHmu unnapaa TwxopaTt GaHKnapu ToOMOHWAAH XYXKarnuKk opuTyBYM
cyGbekTnapra ma axonura OepunraH KpeawuTtniap MUKAOPU HOKOpU VoWl
cypvatnapura sra GynMokaa. By aca, uKTUCOAUETHWUHr nyn mMabnarnapu
6unaH TabMuHNaHMW gapaxacuHu xampa  wwnab  uukapunagurad
MaxcynoTnap Ba KypcaTunaguraH XMaMatnap XaXMuHU OLLMpULLra xusmar
Kunagu.

Mamnakatumuaga XykymaT TOMOHWAAH WKTUCOAWET TapMOKNapuHu
kpeautnaw aManuéTtuHu parbarnaHTMpuwra kapatunraH Jopa-tagéupnap
Hatukacuga TwxopaT GaHKNapuHUHE XaMu KpeauTnap xaxmu 2015 iunra
HucbaraH 25,1 dousra owmb 2017 Hiun 1 sHBapb xonarura kypa 53,4 TpnH.
CYMHU TalLKun 3TAM.

Amanra  owumpunraH  UNMUA  TAAKUKOTNApUMU3  HaTuxacuia
Mamnakatumuaga daonuaTr ropuTaérrad  TuxopaT OaHknapu «I;1mpw<
GaHknap» Ba «Kuuuk GaHknap» rypyxnapura axpatunau. byHaa, mebeépuii
Kypcatkmy cudbatuaa 6axonaHysun nynnap Taknupura Tabcup STULLIHKHE
¥praua TopTunraH craskacu (MTT3y,) MeToAukacu wwnab uukungu. Yra

Bax), (Bran), + Egﬂ)
kypa, T3y, = ((ma") G 4(@3) (mm) * 100 = 10% m™eToauxacy

MYalsiH GaHKHUHI MaMNakaTUMKU3 TYKOpaT GaHKNapUHUHN XaMu aKTUBM,
kanuranu, genoaut 6asacu xamaa KpeauT nopTdenugary ynywMHUHN ypraya
TopTunran kuitmaTuHu ndoaanangu.

OKopuaa KenTUpUnraH MeTOAMKaAaH KypuHaauku, «/Aupuk GaHknap»

3 2016 AMNZa Nyr-kpeauT COXacvgary BasuaT Ba MoHeTap cuécathunr 2017 Wunra MynxannaHrad
Scocui iyHanuwnapv /f Boaop, nyn Ba kpeaut. — TowkeHT, 2017. - Net.
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yUyH nynnap Taknugura Tabcup STUWHUHP YpTada TOPTUMraH crasKacu
10%paH kam Gynmacnuru sapyp. Ywby metogmka acocupa xucobnaraxga
MamnakatuMuanarn ydta Tuxopart GaHknapuga (TU® Munnui 6aHku ~
24,75%, «Acaka» ATB — 11,64% Ba «Y3acaHoaTKkypunuiibaHky ATE —
10,96%) nynnap Taknudura Tabeup ATULLHWHI YpTada TOPTUIraH crTaskacy
10%AaH 10KOPU SKaHITUIY aHUKNaHAW Ba ynap Myannug ToMoHugaH <Avpuk
GaHknap» cudpatuaa TaHnab onvHau.

[apxakukar, pakamrnapHu Taxnun aTap 3KaHMUM3 GaHK TUIMMUHUHT
acocuii TypTTa KypcaTtkMuuaa (akTuenap, Kanutan, Aeno3uT Ba KpeauT
XaKMU) ydTa WUpuk GadknapHuHr (TU® Munnuit 6aHku, Acaka ATE Ba
YacaHoaTkypunuiwbank  ATE) ynywu canMoknM  Aapaxaja HOKOpY
3KaHNUMMHU 3BTUPOd 3TUWL Xous. XycycaH, 2016 Wunaa KoKopugaru yuta
GaHKHUHI XaMu KpeauTnapu xaxmu 6aHk TM3UMKM YMYMUIA KpeguTnapuRuH
51,1 cbousuHU TatLKus aTam (2.2-pacm).
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T37a umpuk Banknap  ©24Ta kuuuk Gaxknap

2.2-pacM. BaHK TU3UMU aKTUBNApW, KanuTanu, Aeno3uTnapu Ba
KpeauTnapu xaxmuaa «upuxk Ganknap» Ba «KUuMK GaHKNap»HUHF
ynywu, dousna®? (2017 wun 1 AHBapL XonaTura)

2.2-pacmpaH KypuHaauku, 2016 iunga mMamnakatuMU3garm yuta Wupuk
GaHKNapHUHT XaMy aKTUBNapu Xaxmu 41,6 TpNH. CYMHM Tawwkun 3TraHu
xonaa 6aHK TU3UMU yMyMUIA aKTUBNapuaaru ynywiu 49,4 dousra TeHr 6ynau.
LLyHuHraek, Maskyp WUpuk GaHKnapHWHr yMyMUW kanutanparu ynywum 48,2

32 TapkukoTnap Hatukacusia Myannud TOMoHWAAH WWwNad YUKUNraH.
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choua, aMu AenoauTnapaary ynyLm aca, 43,3 (Pou3HU Talkun aTaW.

TwxopaT 6aHknapuHuHr KpeauTnaw daonuat Gopacupa cys ketap
3KaH, Mamnkatumuagarn evakuu OGaHknappaH 6upu xucobnadran TU®
Munnuin GaHkuHuHr Oy Gopagaru haonuATH MYXUM axamuaTra sraaup.
Xymnagad, 2016 wAunga TUO Munnuid 6aHKM TOMOHUZaH axparurrad
KpeauUTnap Xaxmu OaHK TU3UMU XaMu KpeauTnapuHuHr 24,4 hoUauHK
Tawkun 3TAu 8a 13 022,12 mnpg. cymra TeHr 6ynan(2.3-pacwm).

2010 %. 2011 w. 2012%. 2013%. 2014 4.  20154. 2016 W.
1302212

11 473,12

6618,18
6 062,66

3 67
2,16 35
3 147905 154846
1 262,30 s d
20711 348,75 540,39 819,69 L - - Y
43,19 56,35 73,85 124,75 190,22 22754 412
=&~-Kpenut kyliunmanapu ~f~ UHBECTULMOH KpeaUTIap

~de-Kuuuk BusHecra akpatunrad kpeauTnap  =de=MukpokpeauTnap

2.3-pacMm. 2010-2016 wunnapaa TU® Munnuili 6aHKUHUHI KpeauT
KyAunmanapu Tapkubuss, Mnpa. cymaa

Wy ypunga, oxupru ivnnapaa TU® Munnuii 6aHku TOMOHWAAH KUUMK
BusHec cybweKkTnapura axpaTunraH Kpeautnap XaxmuM cesurnapnu
Aapaxapa owraHnurHM Tabkuanaw xous. XycycaH, 2010 Wun skyHuaa
KUYUK Buanecra axpaTuUnraH KpeguTnap xaxmu 297,1 Mnpg. CYMHUA TalLKun
3TraH 6ynca, 2017 iunHuHr 1 aHBapb Xonartura 6y kypcaTkuy 1 548,46 Mnpa.
CyMra Tewr 6ynau. Onub GopunraH Taxnunnap HaTUXacu Kypcaraaunku,
2010-2016 Aunnap opanurupa uunk GusHec cybwekTnapura axparunraH
Kbeautnap xaxmu GeLw Bapobapra owrad. 2.3-pacMmra asTubop KaparaguraH
?Vncax, KM4UK GusHec cybbexTnapwura axpatunrad Kpeautnap XaXMUHUHE
YCuuwm cyHrTv yy iwnga sHaaa xaaannaras.

» Tanmnomap HaTWUXacufia Myaniud ToMoHUAAH WLnab YuKUnraH,
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2.3-pacM MabnymoTnapuaaH KypuHaauk, CyHITU wunnapga TU®
Munnmiz  GaHKUHUHE XaMWU KPeauT Kyuunmanapura MmyTaHocub pasuwina
UHBECTULUMOH KpeaWTnapy XaxMu xam Xagan cypbartnapaa ycMmokaa.
JKymnagaH, 6aHKHUHI WHBECTULMOH KpeauTnapu xaxmu 2010-2016 iunnap
Aasommaa 3,8 maprara owrann xonga 3 0039 mnpa. cymaaH, 11 473,12
MnpA. cyMra etraH. ByHuHr Hatwkacuaa, 2017 WanHUHN 1 aHBapL xonaTtura
GaHKHUHF xaMu KpeauT nopTdenu Tapkubuaa MHBECTULIMOH KPEAUTNaPHWUHT
ynyumu 88 Gou3HM, KuuMK OusHec cybwekTnapura — axpatunrad
KPEAUTRAPHUHT ynywin 12 hOU3HU WyHAEH, MUKPOKPEQUTNapHUHT yrywm 2
OU3HM TaLKun aTAU.

Mamnakarumusgaru WApUK 6aHknappaH siHa Hupu
YacaHoaTkypunuwbaHk ATE xucobnanub, Maskyp GaHKHUHI KpeauTnall
¢aonusTUra Hasap Talunacak, Kywmaaruda BasuaTra rysox Gynummua
MYMKUWH (2.4-pacm).
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2.4-pacm. 2012-2016 nunnapaa Yscawoatkypunuwbank ATE kpeauT
KYAMNManapuHUHI Y3rapuil AUHaMUKacu, Mnpa. cymaa.s

PacmaaH kypuHaguky, YacaHoatkypunuwbark ATEAa xam Xamu kpeauT
nopteenu Tapkubuaa WHBECTULMOH KPEAUTNAPHWHC YIylM canmoknu
Aapaxapa tokopu 6ynub, oxupru hunnappa maskyp kypcarkuu Gapkapop
ycuw TeHgeHuuscura ara 6ynmoxaa. >KymnagaH, 2012 i#unga GaHKHUHT
KaMmu kpeaut noprdenuaa UHBECTULMOH KpeauTnapHudr ynyuu 67,3

3 TagkukoTNap HaTUXacuaa Myanrg TOMOHUAEH ULINat YUKUNraH.
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¢ou3Hn Tawkun atraH 6ynca, 6y kypcatkud 2016 unaa 85,8 doumara TeHr
6ynau.

LyHUCH  axaMuUsTivKY, pecnyBnukamus TuxopaTr OGaHKNapuHuHE Y3
mabnarnapy Ba xanb xunuHran mabnarnapu xucobugaHn GepunaétraH
KpeAUTNAapHUHT aKCapuAT KUCMKU y30K Myaaatnu 6ynub, ynap acocan
UKTUCOAUETHUHI CTpaTerMKk TapMOKNapuHW MOAEPHU3AUMA KUNMUL, KUHUK
6usHec Ba Xxycycuit TagBupkopnuk cyBbekrnapuHu Kynnab-KyssaTnaiu
OyiMya  UHBECTUUMA noWuxanapuHu  MOMUANALWTUPUW  Makcapnapura
WHantupunmMokaa. ByHWHr HaTwkacuaa, Tuxopar GaHknapu TOMOHMAaH
GepunraH y30K MyaAatTiiu KPeAUTNIApHUHT KpeaUT nopTgenuaan ynyliu xam
optv6 Gopmoxaa. XycycaH, 2016 Aunga UKTUCOAUETHUHI pean CeKTOpWUHU
MonuUABUW  Kynnab-kyBBarnaw ydyH WyHanTMpunraH ysoK Myanariu
MHBECTUUMOH Kpegutnap xaxmu 2015 uungarura HucbaraH 253 ¢ousra
olwM6, ynapHUHr TwkopaT GaHKknapy amu KpeguT nopTtdenugaru canMoru
80 chousnu Tawkun aTaM. LyHU anoxuga TabKuAnall XOU3KW, Xankapo
«baxonaw TusuMu»ra MyBOPUK TKOPaT GaHKNAPUHUHI XaMu KpeauT
noprchenuaari y3ok MyaaaTiv KpeguTnapHuHr ynywwu 70 ¢goousfaH owiraHga,
By kypcaTkuu «:oKopy Aapaxa» cugpatmaa 6axonaHaau.

lOxopuga kenTupunraH MabhyMoTnapaaH KkypuHaguky, 2011-2016
Wnnapga pecny6nukamus Tuxopar GaHKnapu TOMOHUAAH Xanb KuNUHraH
Aenoautnap Ba ynapHUHI YMyMUWA KanuTanu MUKGOpU YCcUll TeHAeHLMAcUra
sra 6yngu. by 3ca, ¥3 Hasbatuga, TwxopaT OaHknapu KpeauT
K¥iunManapuHUHr 10KOpY CypbaTiapAa YCuLLMTa UMKOHWAT SpaTaau.

Tabkupnaw Xou3ku, axonu OMOHATNAPUHUHT MUKAOPUAEH KaTbuit
Hasap paenatr TomoHwmgaH 100 ¢poms TynaHWwM ro3acuaaH Gepunrad
kaconarnap, Mamnakatumusga yKkaponapHuHr 6aHxnapgarm
OMOHaTnapuHu kagonatnaw (OHAW camapany aonusT KypCaTaérraHm,
OMOHaTnappaH onuHraH AapoMaanap CONWKAEH 030f KUNUHraHnuru Ba
YnapHuHr mMaHGanapu feknapaums KUNUHMacnUru Kabu  XykymaTumus
TOMOHUgaH sipatunraH uMTWE3nap 6aHknapHUHr pecypc 6a3acvHUHC
KeHraiuwmra Myxum parbaTnaHTUpyBUM OMU CUPaTUAA XM3MAT KUIMOKAA.

YMyMaH onraHga, Mamnakatmua 6aHK TUaUMKAA PUBOXMNEHULLHWHE
XaXoH craMgapTnapu, LYHWHIOEK, XanKape MONUS TaLLKUNOTNAPUHUHE
Taknueg Ba TaBCUANAPUHW XOPUI 3TUW XapadHuaa Xxamaa MONUsBMiA
MyHocabaTtnapHuHr nuGepannawysu LapoWTWaa camapanM MoHeTap
CuECaTHUHr MakpoukTUCOaUi GapKapopnUKHW TabMUHMAWAArM ponu Ba
8XamusTu ToBopa opTMG GopMoKaa.
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2.2. MoHerap cuécar gacraknapuaaH goiaanaiuil aManuéTUHUHI
XOPUit xonaTu Taxnunu

CyHrru uunnapga mamnakatnap Mapkasuid 6aHKM ToOMOHUAZH acocwid
3bLTMGOp MOHEeTap cuéCaTtHU amanra OWMUpUL  UHCTPYMEHTNapUHU
AuvBepcudukaLmManall aManuéTura kapatunmoxaa. Maskyp MacanaHuHr
3bTUGOPNIU Xuxatu WyHAaky, ywby BausTaa 6ab3u Mapkasuit GaHknap
3KCMAHCUOHUCTUK  cuécaT  topuTuUlHKM, OGolikanapy aca, PecTPUKLMOH
TanbupnapHu amanra owmpuiiHKW ycTysop ae6 xucobnawmokaa.

LyHn anoxupa TabKugnaw XOU3KW, WUKTUCOAUETHU MOHeTap cuécar
opkanu TapTubra conuwl BocuTanapu Typnu-TymaH 6ynub, xoauprava
MOHeTap jgacraknapHuHr Typkymnawuwu Oopacufia siroHa 6up wyHanuu
MaBxya amac. AMMO, ByryHr KyHrada UKTUCOAYM OfiuMnap ToMoHuaaH onub
GopunraH wunMui TagkuKoTnap Hartukacu xampaa Oy Gopagarv  kaxoH
amarnuéTu LUyHU KypcaTaguku kyWuaa KenTMpunrad BsocuTanap MoHeTap
CUécaTHUHI acocuin jacrtaknapu xucobnaHagu. Bua xam, gokTopnuk
AVCCEpTaLMACUHUHT  Maskyp naparpadmaa YabekuctoH PecnyBnukacu
Mapkaauit 6aHKUHUHT Kyiuaa KenTupunraH MoOHEeTap CUECAT AactaknapupaH
oganaHnLl amManuéTuHn Taxnun kunuw Ba 6y 6opagaru Myannudnuk
XynocanapuHu LWaKnnaHTUpULLHM ¥3 onguMuara Maxcag Kunué Kyuauk.
Bapyamuara Mabnymku, «Yabekucton Pecnybnukacu Mapkasuii GaHku
TyFpucuga»rm KoHyHra mysodouk YabekuctoH Pecnybnukacu Mapkasuii
GaHkn MoHeTap cu&caTHU amanra owMpullAa KyWugarn pacraknapgaH
dorganaHagu:

Mapkasuit 6aHKHUHT Kaita Monuanaw cu&catu — Mapkasuii 6amHK
TOMOHUAaH Twxopar GaHknapunu kpeautnaw 6unaH GoFnuk TapGupnap
MaxMyu 6ynu6, Tuxopar 6aHknapuHu Mapkaaui 6aHK ToMoHUAAH ynapHuUHM
GanaHcupary TpatTanapHu kKaita xucofra onuwd Aynu GunaH kpeauTtnaly,
Tuxopar GaHknapuHu Mapkasuii 6aHk TOMOHMZAH ynapHWUHr Ganaxcugan
KUMMaTNW KOFO3NapHW raposra onuw Wynu 6unaH kpeauTnaw Xxampa
TuXKopar GaHKnapuHW TYFPUAAH-TYFPU KpeauTnalwl amanuéTuHU Y3 uuura
onaau.

KaWita monusanalwl cuécatugaH KyanaHraH acocui maxkcas Mapkasuid
6aHK ToMoHugaH TuxopaT GaHKNiapuM OpKanu KpeaMTnaW WapTnapuHA
ysrapupuw  #Wynu  GunaH nyn Ba kanutan GO3OPUHWHI  KOpWi
KOHbIOHKTYpacura  TabCup  kunuwgup.  KymnagaH,  KanutanHuHr
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hnaanamapapo 3PKMH XapakaTu pexumy Maexya Wwapoutaa Mapkasui 6aHk
TOMOHMAAH KaWTa MONUAnall CTaBKacUHUHT OLWIMPUMULLK, MaMnakaTra
XOpUXAaH BaKruHYa 6w sanoTa Mabnarnapy OKUMUHUHT KUPUG KenuwuHmn
xanannawyeura cabab 6ynagu. By aca, Tynos 6anaHcy Ba MUIuiA BanoTa
KypevHu Gapkapopnallysura onub kenaam.

Busra MabnymKky, KaiTta Mofusnawt craskacu nynnap TakivduHu
camapanu TapTubra conys4s MoHeTap socuTanappad Gupu xucobnaHagu.
WyHu anoxuaa Tabkuanail 3aapypku, UCTUKION Aunnapuaa kamra Monuanaty
craBkacu 6Hockuuma-Oockuu pasBuifa nacauTupnb kenuHau. By aca,
kpeautnap 6GaxocuHWHI nacaduliMra Ba MUKTUCORUET TapMOKNapuHu
KpeauTnaw ¢aonuATUHW Xajannaiuysura onub kengw. V3 Hae6atuaa,
TUXopaT HaHknapu ToMoHUgaH Paon KpeauT cuécatunuHr onub Sopunuiliv
UWnab YuKapuil Ba XU3MaT KypcaTUl TapMOKNapUHU PUBOXKITAHTUPULL YYYH
KEHr umkoHuaTnap spatub Gepaun. ByHUHr HaTuxacupa, oxupr wunnapaa
Mamnakartaa spaTunradH ToBap Ba xusmarnap xaxmuaa Gapkapop youil
TeHAeHUUANapY Kaitg atungu (2.5-pacm).
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25-pacM. 2010-2016 w@unnapaa KaWTa MONUANAW CTaBKacw,
UKTucoauéT TapMoKnapura #yHanTUpUnraH kpeautnap sa AUM xaxmu®s

2.5-pacM MabnyMoTnapuaaH Kypuw MyMKWHKW, WHGNSUMS Aapaxach,
Nyn maccacuHunr Ba Gollika MaKPOUKTUCOAWUM KYPCaTKUUNApHUHT MaKCaAamu

35
TagkuKoTNap HETUXACUAE Myannut TOMOHWAAH ULINAE YUKUNIraH,
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napametpnapuaad kenub Yuknb, 2015 iun 1 sHBapAaH kaWTa monusnalwl
ctaskacu Wunnuk 10 douspad 9 doousra Tywmpunau. By y3 HasbaTuaa,
TxopaT GaHKNapuHUHr kpeaut onepauusinapu 6yivda ypHatuarad cous
cTaBkanapuvHUHIr Xam nacanuwiura onub kenau. XXymnagad, 6aHknapapo nyn
6030opuna ous craBkanapUuHUHr nacanvm Twxopar GaHknapu ToMoHuAaH
WKTUCORMETHUHI pean cekTopura axpaTunaétraH kpegutnap Gyiuua dous
CTaBKanapuHUHr XaMm nacavuura xusmar kungu. Xycycad, Tuxopar
GaHknapuHuHr  KpeauTnapu GymMya  Ypraya TopTUNraH AMnNauk  cpous
cTaskacu 2015 uunparu 9,5 cdousgaH 2016 imnra kenmb 11,5 counsrava
nacaign. Kpeaut 6axoCuHuUHr 2 oon3 NyHKTTa owMpUnuLra Kkapamaw, 2016
nunga Twxopar 6aHknapy TOMOHUAaH aXpaTuiraHd Xamu KpeauTnap Xaxmu
2015 imnra HucBatax 25,1 donsra olwmb 53,4 TPAH. CYMHU TALKUN 3TAU. Y3
HasbaTuaa, UKTUCOAUET TapMOKNapura KpeauT pecypcnapuHn WyHanrupui
aMaNUETUHUHI PUBOXKNAHWULLN MaMNaKaTHUHT ULNad YUKApULL CANOXUSTUHU
owmwmra xusmat kungu. XymnagaH, 2016 uunga wmamnakat uumpa
spaTunrad Toeap Ba xu3matnap xaxmu 2015 wunra HucbaraH 7,8 cpousra
ycraHu xonaa 199,3 TpnH. cyMra TeHr 6ynau. By kypcatkud 2010 umnra
HucbaraH 3,2 6apobapra kynaup.

2016 wunga Manakar nyn 6030PUHUHT XOPWUIA KOHBIOKTYpacura abTubop
Gepagurad 6yncak GyHaa, Twkopar OaHKNapuHUHI AENO3UT Ba KPesuT
onepaipsinapy 6yumuua ypHatunraH ¢ous CTaBKanapuHWHr  nacanuil
AuHamukacura ara 6ynraHuHn kKypuw MyMkuH. XKymnagaH, 2016 aunaa xamu
Aenoautnap Oyiuua yprava TopTunrank c¢ous crasBkacu wWan Gowwugaru
6,7 dounznaH 4,9 pounsrava nNacairaH (2.6-pacm).

2.6-pacM MabnyMoTnapupaH kypuHaauky, 2016 Aun skyHuga xanb
KUNUHraH BEeno3UTNAapHUHT YMYMUA XaXMU 44,6 TPSH. CYMHU Taukun 3Ttub,
2015 iunra HucBataH 253 ¢pousra owraH. Y3 HasBarupa, 2016 hunapa
MasKyp KYpCaTKUMHUHI KECKUH OpTraHu TuxopaTt BaHknapu pecypc 6asacuHu
KEHrakTUpuLra Xuamart KunraH.

LiyHu Taskuanaw Xousky, 6aHknap pecypc 6a3acHu KeHr aUTUPULLIHUHT
MYXUM  UHCTpyMeHTU cuaTuga axonu Ba  XyXanuk  HOpUTYBYY
cybwexTnapHuHr 6yw nyn mabnarnapuHu 6aHk genoautnapura xan6 Kunuw
amManuéTuHU Tabkuanab YTuLL Xous.

S
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CT3AXpaTUNran KpeaguTiap Xaxmu, TpNH.cyMAa (YHr wkana)

E32Kanb KunuHraH fenoantnap Xaxmu, TpNH.cyMAa (YHr Wiana)

—&-Mapxa3anuit 6aHkka yTrasunran MaxBypuit 3axvupa xaxmu, Mapa.cymaa (4an weana)
—d—~UHDpNAUUA fapaxack, douafa (yHr wikana)

~~Kpegutnap G§iiuua AUnnuk ypTava ¢ous craBKacu (YHr Lwxkana)

—¢-[lenosutnap Gyiiuya dmunnux ypraua dous craBkacy (yHr wkana)

26-pacM. 2011-2016 Wunnapaa Y36ekucTOH 6GaHK TUIUMUHMHT

acocui nyn-kpegnT UHAEKATOPNAPUHUHT Y3rapuis AuHaMuKacu®

CyHrrv imnnapgpa Tuxopar 6aHknapy TOMOHWAAH axonuHuHr Tanabu sa
SXTUéXuaaH kenub unkkaH XOnAa SIHIM OMOHET TYPNapuHU XOPWUA 3TWLL
Xampa ywiby WyHanuwiaa KypcatunaérraH xusMartnap cudatuHu sHaaga
AXWMnaLy Gyivda KeHr KYNamnu MLLap amanra owupu KenuHMOoKAA.

Axonu Ba xyxanuk tOpuTyBuM cyBuektnapHuHr  Ganknapgaru
AENO3NTNapU XaMMUHUHT YCULLMHU ParBaTnaHTUpULLra KapaTunraH yopa-
Tap6upnap, xymnagaH, AOUMMWIA paBuuia Ko3ubasop OMOHAT TypnapuHu
Taknu kunww, yaoKk MyaaaTnM GaHk [enoauT cepTudMKaTRapuHu Ba
05nuraqugnapuHu Myomanara dukapuw xampa 6y Gopaga Xopuid aTunraH
“MTuésnap pa Kyfiaid wapT-lapouTnapH4 oMmasuii axbopot BocuTanapuaa

—

*
Taawkornap HaTuxacuaa Myanrmd ToMoHUASH Munat Yukunran.
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KEHI EpUTULL Y3UHUHI WKoBUiA HaTuxanapuHu Gepmokaa.

Mapkasuit 6aHK MOHeTap cuécaTuHUHI MyXUM AacraknapuhaH sHa Gupu
MaxBypui saxupa Tanabnapu xucobnanagu.

Mapkasuii GaHkHUHI maxGypui 3axupa Tanabnapu -~ 6y Mapkasuii
6aHkHUHr TuxopaTt OaHknapu pgenoaut 6Gasacura dous Aapaxacuia
ypHatunaguraH MaxOGypuii saxupanap fApartMwra HucbaTaH  kaTbui
Tanabuaup.

Buara Mas/lyMKy, Myomanaaaru nyn maccacuHy 6enrunaHraH makcagnu
napamMetpniap Ajouvpacuga GynuWMHW TabMuHNAWAa 3axupa nynnapuaad
opanuK Makcan cudarupa doiganaHunagu. Ly cababnu, saxupa
NYNNAPUHUHT Y3rapuLLMHU AOUMUIA MOHUTOPUHT KMNMG GopuL Ba camapanu
BoLKapuLL MyxuM axamusaT kach aTagu.

CyHrrn Wunnapga MamnakatTuMu3ga 3axupa  nyfanap  XaxmuHu
Gowkapuw, yHuHr Makbyn gapaxaga 6ynuimMHU TabMUHNALL BA Wy OpKany
Nyn MaccacuHUHIr Y3rapuwu guHamukacura Tabcup Kypcatuiwiga Mapkaawii
6aHK nyn-KpepuT cuécatuHuHr MaxBypui 3axupa TanabnapugaH camapany
Tapsga ouganaHunmokaa. byHaa, acocuid svTMBop GaHk TUauUMKUAA
OpTHKYa JIMKBUAMWKHU  LUAKNANAHTUPYBMM Ba WMH@NAUMOH  GOCUMHUHT
olmwmra onuG Kenuwnu MyMKMH GynraH oMWNnap TabCUPUHU HoMLLaTUWIRA
KapatunmMoKaa.

WynpaH kenub dukkaHd xonaa, 2009 wmn 1 ceHTsbpaaH uHdNAUMA Ba
nyn MaccacuHUHI Makcaanu napaMmerpnapujan kenub 4ukub xamaa Tuxopar
G6aHknapupa y30K Myanatium  pecypc GasacuHu  AHaga  KeHrauTupuil
Makcaguaa, MaxBypuil saxmpa Hopmacy, PUAUK LaxcnapHUHr Tanat kunub
ONMUHIryHva Ba 1 winrava 6ynraH Myaaarra xan KunuHraH Jenosutnap ydyH
— 15 cous, 1 aunpgan 3 unrava 6ynraH pencautnap ydyH — 12 cdous,
3 wunpaH optuk Gynrad denosutnap y4yH — 10,56 dous mukgopuaa
TabakanalTUpunraH MexaHuam XXopuii aTUNaW.

CyHrru vunnap MabnymoTnapHu Taxnun aragurad Gyncak 6Gykaa,
TUXOpaT GaHKNapuHUHT MaxOypuii 3axupanapy Xaxmu Xan6 kunuHrad
BenosuTnap  XaXMWHUHI  owmlumra  MytaHocu®  pasuuia  ycub
BopaétraHnuruHM - KysaTuid MyMKuH. XycycaH, 2016 aunaa TwxopaT
GaHknapu pecypc 6asacUHUHI KeHrauwmra Moc pasuwiaa Mapkasun
6aHkpary maxObypui 3axupanap xaxmu 644 mnpa. cymra owraH. ByHaa
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Moytemep cudcarm MoXaHUIMURU maxomunnawmupyuw dynnapy 63
MmaMmnakatumusgary Wupuk yuta 6aHknapHuHr ynyuwu 41,2 pousHK Tawkun
aTraH (2.7-pacm).
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=z [lenoautnap xaxmu, 10 Mnpa. Cymaa (van wikana)
I Mapkagui 6aHkxa yTkaaunrad MaxGypun saxupanap XaXmu, Mipa. Cymaa (Yan wkana)
~#—~Mapkaaui GaHkka JTkasunraH xamu MaxBypui saxupanapgaru ynywm, gouspa (JHr wkana)
2.7-pGCM. Mamnxatumusgaru «ﬂupm( 6aHKnap»HMHI' Aeno3urTnapu
Ba Mapkasui GaHkka yTkasraH MaxGypum saxupanapu Xaumu,
(2017 iun 1 auBapL xonarTura)

2.7-pacmpaH  KypuHaguky, OGupruHa 2016 wunga TUD  Munnwii
GaHKUHUHT Xamu Aeno3utnapu xaxmu 10 TpnH. 103 MApA. CYMHWU TalLkun
3TaH. AliHaH yw6y AaBpaa Xamu 4enoauTnapHuHr youwm Acaka ATBaa
29,1% xampa YacaHoatkypunuwwbank ATBaa 14,1%ra TeHr 6ynraHu xonaa,
YNapHUHT XxaxMu Moc pasuLaa 5 968 Ba 2 647 MNpa. CyMra TYPW KenraH.
YMYMaH onraspa WyHW ILTUPOE 3TULL JKOM3KWM, CYHITM WAWnnapga
Yabekucron Pecnybnukacu Mapkasuid 6amHku nynnap TaknugpuHu Taptubra
ConMwna  maxbypuit  saxupa TanabnapupaH camapanu  Tapaga
$oigananmokaa. UyHKKW, 3KCMaHCUOHUCTUK  KpeauTnaw  LlapouTuga
MaMnakatga Myomanajar¥ Nyn MaccacMHUHT OpTUWM Ba 6y opKanu
WHPnAums XapaéHnapu KyaaTunuiim MyMkuH. CyHrTu iunnapaa MaxGypuii
3axupa Tanabnapu opkanuM Myomanaparu MynnapHu CTepUnM3aLMsnaiu
Tan6upnapurunr ¢aon Tapaga onu6 Gopunuwm mamnakatuMusga
WHbNsLMOH XapaéHNapHUHT CEKUHNALLITUPULLE UMKOHWHW BepMoKaa.

Bu3 TagkukoT wwMMMana MamnakaTUMuaga HaonUsT lopuTasTraH
TWkopar BaHknapurm «upuk GaHknap» Ba «Kuuuk Bamknap» rypyxnapura

BKpaTraHmmus.  «Kuuuk GaHknap» rypyxura Kkupysuu 24ta  Twkopar

k___—__—
¥
TaakoTnap HaTMXacuaa Myanniud TOMOMWIaH UWNaB wKUnraH,
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GaHKnapuHUHr  4eno3uT  onepauusinapura HucbataH KynnaHunagurad
MaxOypuii 3axupa TanabnapuHuUHr amanpary MesépnapaaH 2 ¢ous nNyHKTra
nacrpok Kunub SenrunaHuin Taknug atunrad (2.8-pacm).

2011i. 20124, 20134, 2014k. 20154. 20164, 2017W. 2018k. 2019%. 2020%.
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~g— Bapua GaHknapHuHr Mapkasuii 6aHkKa yTKasagurad Max6ypui saxupanap xaxmMu, MNpg. CyMAa (van wkana)

«Kuvuk 6 poHUHr Map "6 yTkasagurad maxBypuii 3axupanap Xaxsu, MApa. cymga (van wxana)

«sem--- MaxBypuit 3axmpa Tanabnapu 2 toua nyHkTra nacadraHga «Kuumk Ganknapsvudr Mapkasui Gawkka
yTRasaAuraH Maxbypui F yarapauy MNPA. cYMaa (Narn wekana)
~ «Kuuuk Gatknap. KpeAiUTNALW CanoxXUATU, TPAH. cyMaa (YHF WKana)

-e-meo MaxGypuit saxupa Tanabnapu 2 dions nyHkTra nacadraHAa «Kuuuk GaHKNap»HUHE KPEAUTNAW CANOXUATUHK
ysrapui, TPIH. CyMAa (Hr Wwikana)

2.8-pacm. 2011-2016 wunnappa 6Gavk Tu3MMM  Ba  «KWMumk
GaHKNap»HUHI MaxGypui 3axupanapu XaxMmu xampa «Kuuuk 6aHknap»
yyyH Maxbypuii 3axupa Tanabnapu UMkku  ouM3  nNyHKTTa
nacauTMpunralfa ynapHuUHr Kpeauthnaill canoOXUAITUHU §3rapuIIMHMHY
2020 Aunraya NporHo3 Kypcarkuunapu®

2.8-pacm MabnymoTnapugaH K¥pUHaZuKu, 2016 wunpa
Mamnakatummaiary «Kuauk Ganknap»HuHr Mapkasuih  6aHkka  yTkasraH
MaxBypuid 3axupanapu xaxmu 379,3 Mnpg. CyMHW Tawkun aTtraH. Tagkukot
vwmpa «Kuuuk 6aHknapy yuyH MaxBypuid saxupa tanabnapuHu ukku ous
NyHKTTa nacaWtupumum  Bopacugaru TaknuHUHT aManuéTra TaTGuku
HaTuxacupa 6y rypyxaarn GaHknapHuHr kpeautnapu xaxmu 60,7 mnpa.
cymra ownu. LLUyHWHraek, maxOypuid 3axupanaH Texanrad mabnarnapHuHr
GaHknap TOMOHUAAH KPeAWUTnaw caonusaTura WyHanTUpUnraHnuru ynapra

3 TanKMKOTNAP HATWKACUAR MyannMg TOMOHUAAH ULNAt YKUNraH.
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kpeauTnalws daonusiTugaH onagurad cousnu aapoMagnapuHy  OLLIpULL
UMKOHWUHK Bepau.

MaxObypuid 3axupa mukgopnapuHuHr Tes-Tea yarapub Typuuin Gosop
uKkTUCOpUéTUra yTaértrad Aasnatnap ydyH xapaktepnu xon xucobnaHagu.
ByHuHr acocui ca6abu, uHpnauMs xapaéHnapuHuHr HucbataH roKopunuru
Ba Xany XyXanurmHu Tapkubuii kaita kypul 6unaH Gornuk TagbupnapHuHr
aManra owwMpUMNULLK HaTwkacuga MyoManagarv nyn MaccacuHuHr kynammt
KETULLKAUP.

3HAK, OyryHru KyHaa TafKWKOTNapHUHr gonsap0 obvekTura avinaHraH
Mapxasuis 6aHkHUHT 04nK 6o30pAar PRONUATUHU TaxXNUN KUNaMU3.

Mapka3u# 6aHkHuHT oumny Go3opgaru onepauusanapyn 6y — Mapkasui
GaHK TOMOHUAaH Nynnap TaknMguHK TapTubra conuis Makcaauaa kKuMmaTim
kofosnap GosopuAa KUMMATAU KOFO3NApHU COTUG ONUHULLK &KW COTWUINULLIU
Gunan GoFNMK MonUABMIA TaaBUpnapavp.

Xankapo amanuétpa Mapkasuii  GaHkHMHr  ouuk  Gosopaaru
onepauusnapuga ongu-cotau obbekTu cucdaTupa acocaH, Kywuparu
MMMaTnu KoroanapaaH droisanadunagm.

- fasHa Bekcennapu;

— XyKymaTt obnuraumanapm;

— XYKYMaTHUHT ypTa Ba y30K MyAAaTnu FasHa Maxbypusitnapu;

- Kopnopatus obnurauysnap,

— TWxopar 6aHKNapUHUHT 4EMNo3nUT cepTuduKaTnapu;

— KOpXOHanapHUHF TWXKopaT BeKcennapu.

Masxkyp kumMmaTnu KoroanapHuHr Gup kucmu nyn 6osopura Teruwnu
6Ynca, ukkurum kuemu kanutannap 6osopura Teruwinuaup. MacanaH, xaavHa
Bekcennapu nyn GosopuHMHr Aactarm  xucobnaHagu, Koprnoparus
o6nuraymsanap aca, kanutannap 6o3opura TeruunMaup.

Mapkaauit 6aHkHuHr ouuK Gosopparv onepaumanapu GupuHuu 6Ynub
AKLL, Kanaga Ba Bywk BputaHuaga kynnaHuna GownaHau. YyHku Gy
Mamnakatnap pusoxnaHraH KMMMaTmu Korosnap Gosopnapura aragupnap.
Keltumyanuk 6y Taptubra conuis ycynuaaH katop fapbui Espona
Mamnakatnapu xam dorganaHa Gownagunap. bBup Kkatop CcaHoOaTH
PuBOXnaHran AaBnartnapaa, macanaH, AKLL, Byiok BputaHus Ba dpaHLuuasa
Mapkaauﬁ GaHKHUHT KUMMaTNK KoFo3napHu GeBOCUTa SMMUTEHTHUHT Y3unaH
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cotub onuwmM ouuKk Bo3op onepauusicn xucobnaHmanau, Ganku Kpeaur
onepatusacu xucobnaHagu. MacarnaH, XyKyMarHUHI KUMMaTnu KoroanapuHu
GeBocuta  XykymaTtHuHr  yaupaH cotm6 onuw  [Jaenat  Giogxetu
XapaxaTtnapuHu Mapkasuin 6aHK TOMOHUAAH KpeauTnaHuLwM xucobnaHagu.
IUyHWHrAEK, XyKyMaTHUHI KUMMaTNKU KOFO3NApPUHWHI  KYPCUHW  caknaw
Makcaguaa amanra owMpUnaguraH XOpuid onepauusnap xam ouuk Gosop
onepauusinapu xucobnasmanau.

Mapkasuit GaHKk opartga, ouuk GosopaarM onepauusinapHu amanra
OWMPULL NYNKM BUnaH MUNNUN GaHK TU3UMUHUHT 3axMpanapura UKku ycyn
SunaH Tabcup KUnagu:

BupuHuupaH, Mapkaawin 6aHk TuxopaT GaHKRapUHUHE NUKBUATANUIMHA
OWMPULLHW XaMAa MUNNUA BanTagark nynnap TakNMUHU KyTapULLHW
Makcag kunub onrad 6ynca, y Xonpa, Mapkaauii 6aHk Gosopga kuMmarnu
KoFo3napHu cotu6 onysuu 6ynub uwTupok atagu. byHaa, Mapkasuyi GaHk
KMMMaTNU KoFoanapra xaTbud GenrunaHraH Kypc ypHaTtuWwmM Ba Kypc Ly
GenrunaHran gapaxara etuwun GunaH Taknugp kanuHrad 6apya kummartnu
KOFO3NapHW coTUG onuw UynuaaH dorganaHuwm MyMkuH. Ekn Mapkasuid
6aHK Taknug 3TUNraH nauTaam KypcHUHr KaHaan 6ynuwuaaH Katbuii Hasap,
MabnyM Typaaru KUMMaTtnu KoFo3napHu cotu6 onuw mukaopuHu 6enrunaum
MYMKUH,

WUkkmHuugaH, Mapkasun 6avk munnuin 6aHk  TUsUMMZarM  opTukda
NUKBUANUNUKHA KaMaWTUPULWIHW Makcag kunub onradH Gynca, y xonaa,
Mapka3un GaHk kMMMaTnu KoFoanap Gosopuga coTyBYM GYnNUG MLLITMPOK
aTanun. byHaa xam Mapkasuin 6aHk ukku UMKOHUSTra ara 6ynagu:

— Mapkasuii G6aHk MabnyM KypCHU 3bMOH KANWWLKA Ba KAMMATIM
KOFO3NAPHUHI KYPCW 3BLMOH KMMUHraH japaxara etuwu BunaH ucranrad
MUKAOPAArM KUMMAaTNU KOFO3HU COTULL MaXOYPUATUHA ONULLIM MYMKUH;

— Mapkasun GaHk KyWuMYa Tap3ga MabnyM MUKAOpAArn KUMMaTnu
KOFO3HW COTUW MaxBypuAaTUHU onuwM  MYMKUMH. ByHuHr HaTuxacuaa
AaBNaTHUHI KUMMaTNU KoFoanapuaaH Ba OoLKa HKOPU NUKBUAMU KUAMMAaTNK
KoFo3napaaH KenaguraH AapoMagnapHuUHr MUKLOPU Owafu Ba LUYHWHS
acocuia ynapHWHr UHBECTULIMOH X03nGagopnuri opTagu.

Ouuk Gosopaarn onepauMAnapHUHr sbTuBopra MONUK XuxatnapuiaH
Oupu WwyHaaku, xankapo 6aHKk amanuéTuaa Mapkasui 6ank 6unad Tuxopar
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faHknapyw ypracupa KkypcHu Genrunaw  Gopacupgary  WapTHOMaHu
UM30NaLlna KyWuaarm MKKM Xun craHgapT Maexya:

1. ®ous craskanapu Gapda TuxopaT GaHknapu yvyH sroHa craskapa
Genrvnadagu. Ywby craHgapT xankapo amanuérpa  «KpeautnapHu
TakKCUMINAWHWHI rofinaxdgya ycynu» cudartuia asTupod atunagu.

2. ®dous craekanapu xap Gup Twkopart baHkura HucbaTaH anoxuaa
ypHatunagu. Ywby craHgapT «amepukaHva ctaHgapr» 4eb aranafu.

Mapkasu GaHk ouuk Oo3oppary onepauuanapu opkanu Twxopar
GaHknapM TOMOHWAAH feno3uTnapra TynaHaguraH Ba KpeauTnapaad
ONuHaauraH ou3 craekanapura Taboup Kypcatuiuu MyMmkuH. Maskyp
TabCUp MexaWMsMu  Kywuaaru  KypuHuwra sra: Mapkasui  Bank
UKTUCOAUETHUHT HOBaHK ceKTopuaary Xy>xanuk 1oputysum cybbektnap unaH
ounk Gosopgaru onepauusnapHM amanra owmpraHga nyn 6o3opuHu
TapTubra conuul MaKcaguHu Kyanamaiiau.

fAemak, Mapkasuit GaHKk ToMOHWZAH COTUG ONMHYBYKX KuMMaTK
KoFoanap tapkubura kupmaitguraH KMMMaTnu KOFO3NaPHUHT COTUAULLM XaMm
GaHK TUIUMUHMHT NUKBMANUNMIUMHK  KamaTupaau. BywaaH Tawkapw,
Mapkasuii Gark, HOGaHK CeKTOpUAaru xykanuk ropuTyeun cybbekTnapra
KMMMaTNU KorFoanapHu cotuwiaa toxopu dousnap Genrunaw wynu Gunan,
TWXOpaT GaHknapuHUHr genoavtnapra Tynalaurad d¢ous cTaBkanapura
daon Tapana Tabevp KYPCaTULLIM MYMKUH.

Mapkaauit GaHKHUHI MOHEeTap cuécaTi TabCUpYaHNUIMHW OLLMPULL YuyH
a8Bano, Mapkasuit GaHkHUHr ouuK  Bo3opsaru  onepaumsniapuHi
PUBOXNaHTUPULL NO3UM. BYHUHI yuyH BUpuHYUaaH, pecnybnukasa kumMarnu
Kofosnap G030puUHK PUBOXNAHTUPULL YYyH 3apypuid LIapT-LLapouT ApaTuULL;
WKkWHupaH, ywra Gesocuta Ba GunBocMTa TabCcup 3TaguraH omun —
kopriopaTue GoluKapys MexaHU3MUHWA THFPU TaLLKU KWL Kepak.

Baniora cuécaTu MoHeTap cHUECaTHUHT MyxuUM Ba Aonaapb axamusaT kach
STanuraH uHCTpyMeHTW xucoBnaHagu. ByryHrM KyHAa mamnakaTumusaa
MUNNUiA BanioTa anMaluyB KyPCUHUHI KECKUH TeBGpaHULLUHN OfNAWHU OMnULL,
WHbNsLMOH XapadHnapHy XUnosnaw XaMaa Maxaniuii uwnab Ymkapysuu
KOpxoHanapHuHr Wuku Ba Tawku Gosopnapharu pakobaTbapAoLnUrnHn
|ﬁ'ﬂnaﬁ-KyesesaTnauJ aiHaH Bantota cuécatura 6esocuta Gornukaup. CyHITU
Wnnapga MamnakaTuMusga sanota 6o3opuHu camapanuy TapTubra conuw
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MaKcaguia BanwTa KypcuHWHr y3rapub Gopysuu Golukapunaauran
CTpaTervsicuH Kynnall opKanu CYMHUHI XOpWXUIA 3axupa Banoranapura
HuchGarad KypcuHUM GockuuMma-Oockuy paeuwiga nacadtupub  Gopuw
Tanbupnapu aMmanra owMpunMoKaa (2.9-pacm).
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2.9-pacm. 2011-2016 wunnapRa CYMHUHT XOPWXMIA  3axupa
BanoTanapura Huc6aTaH HOMUHan anMalMHYB KYpcU AWHaMuKacu Ba
2017-2020 viunnap 6yAnua NPorHo3 KypcaTkuunapu, cymaa®

2.9-pacM MabnNyMoTNapuaaH KYpUHaRWUKW, CYM anMalluHyB KypCUHWHP
2017 vwungarm 6 oWnuk AeBanbBaumacu AKLL ponnapu, espo, Bylok
BpuTaHua dyHT CTEPNWHM Xamaa ueHara HucbataH moc pasuuina 27, 34, 33
Ba 26 pouaHW TalKun 3TraH. 2017 un 20 uonb XonaTtura CYMHUHT Maskyp
BanwTanapra HucbaraH anMalmHyB Kypcy Kyilugarmya 6ynau:

1USD = 4042,4 UZS; 1EUR = 4613,3 UZS;

1GBP = 5295,6 UZS; 10JPY = 358,9 UZS.

BupoK, CYHMMW Wunnapgaa AeeanbBauusi cypbaThnapu XagannawraH
6ynca-ga, mamrakar uuuga UHGNAUMA fapaxacyd KeCcKUH Tyc ofiMaraH.
Bydra cafa6 cudatuga Mapkasuid 6aHKk TOMOHUAEH WHPNALMAHUHT
GenrunaHraH Makcannu  KypcatkuunapuHv TabMuHNawra kapatunrad

39 TagKuKoTRap HETUXAcUAE Myarrid TOMOHUGAH WILNGG YUKUMraH.
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MOHETap CUECATHUH aManra OLLMPUNAa&TTaHNUIMHK 3bTUPOM 3TULL XKOU3.

MamnakaTuMM3fa MUNNUA BanioTa anMawiuHyB KYPCUHWHI acocui
XOpVXWA  3axupa BanoTanapura HucbartaH pesBanbBauUANalMHYBU
Kyliugaruya uaoxnaHagu: Monusisuit Gapkapopnuk LuapouTuga  MUNNuiA
BaNOTa anMallyB KypCcuHU CYHbUIA paBuLLAa HOKOpU ywwinab Typull opxanu
YHUHr acoCuUii CaBAO XaMKop AaBNnaTtnapu BanTanapura HucbaraH pean
anMalwys KypcuHuWHr owwmb kertvwwura wyn kywub Oynmanau. 3epo, Gy
MamniakaT uuiMaa xankapo BamoTa 3axupanapuHuUHr kamawuwura xamaa
aKcnopT Tosapnap pakobarbapaownurHn Tyumb ketuwmra onub kenagu.

MaMnakaTumus TalKM CaBRO OnepaumANapUHUHE acocuii Kucmu AKLL
Aonnapupa aManra owmpunMwuHU xucobra onraH xonpa, OyryHru kyHaa
CYMHUHr Gollka Xxopwxwii BanTanapra HucbaTaH anmaiuys KypcnapuHu
Genrunawiga onepauvoH Mymkan cudgatuaa cymHuHr AKLL gonnapura
HucGataH anmMaluys kKypcugaH doiaanaHunMokaa. LLyHra MysoduK, CyMHUHT
AKW nonnapupaH 6Gowka xopuwkuA BanwTanapra HucbaraH anmaluys
kypcnapu ywby BanoTanapHuWHr Taluku BanwTa Gosopnapugarv AKW
Aonnapura HucGartaH Kypcnapu AMHaMukacu Ba uukyM Banota Go3aopuaa
CYMHUHI  AKLLI ponnapura HucbataH anmallys KypcM Tabcupu ocTuaa
WaknnaHTupunmokaa.

Y36ekucroH Pecnybnukacu TMpeaugeHTuHuHr 2013 wun 30 sHBappa
kabyn kunuHran MNK—1914-coHnm  «KNCMOHWMIA wiaxcnapra Xopuxui
BamoTanu cotuw TapTMbuHM sHapa nubepannawmupuw yopa-Taabupnapu
T¥pucuganmm Kapopura MysouUK MUNNWIA BanMOTaHWHT MakoMWHW sHaga
MYCTaxkamnaly, Haka XOopvhkuii BamOTaHWHr MyoMana [ovpacuHu TapTubra
CoOnuUwW, xuHOUIA chacnmATAaH ONMHIaH AapoMaanapHu nerannaTupuwra
Kapum kypawwmw 6Gyiivua xankapo CTaHAapTnapHu cyscus OGaxapuw,
WyHUHraek BamoTa anMalLTMpUL ONepauusnapuHy  amanra  OLMpUW
MEXEHUIMUHM TakoMUNNAWTUPULL Makcaauaa, YabekuctoH PecnyBnukacy
Mapkaauii Garku XamAaa Bakonatnu Twkopat 6aHknapu ToMoHuaaH 2013 un
1 bespangaH 6Gownab YsbexuctoH PecnyBnukacuHUHT pesuzeHTnapu
BYnran  xucmonui waxcnapra XOopwxuik BaOTaHW Xankapo TYnos
KapTanapupan cpolinanaHraH Xonaa HakACU3 LaknAa COTUL MeXaHU3MMU
XOpuii  aTMnAM. ByHMHr HaTWKacWAa, MamnakaTha Xopukuii BanioTa
XapakaTuHu TapTubra conuL camapafopnunA oM.
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Y3 HaB6atuaa, TUxopaT GaHKnapy TOMOHWAEH XOPWXWii BaroTanapHu
cotub onuw Ba coTuw Gyiuda GenrunaHaparaH anMallyB Kypcnapu ywoy
MexaHUsM acocupa LaknaHTupunagurad 6ynau. Kyuuparu 2.10-pacmpa
MamnakaTumMuagary etakuu HaHKnapHUHr XOpWXuii BanioTanapHU coTull Ba
COTUG OnULL KYpCU KENTUPWUITaH.

3550 4060
3500 4040
3450 4020
3400 4000
3350 3980
3300 3960
3250 3940
3200 = 3920
TUe _ | YscaHoarky
Munnep | Acaka ATB A;'a):i"nn 5:'::1:1'?:'5 punuuiGaHk
GaHKn ATE
=== AKIL gonnapu (CoTUG onuu) 3230 3230 3230 3230 3230
-k~ AKLL gonnapu (coTuw) 3238 3239 3239 3239 3239
& EBpo (cotub onuw) 3451 3451 3451 3464 3459
~+«#..« EBpo (COTULL) 3502 3460 3461 3514 3474
i~ GYHT CTepnUHr (coTUG onvuw) 3974 3974 3974 3989 3083
e @ QYHT CcTepnuHr (COTHLL) 4033 3983 3988 4046 3993

2.10-pacm. MamnakaTuMmsgaru eTakuM Twxopatr 6aHknapupga
MWW BanlOTaHUHT XOPWXWMIA 3axupa BamoTanapura Huc6bartaH
anmauwye Kypcu, (01.12.2016 i. xonatura, cymaa)®®

2.10-pacM MabnymoTnapuaH KypuHaauku, cymHudr AKLL ponnapura
Huc6ataH coTu6 onuLl Ba coTuw kypcu Gewra GaHkga xam 6up xun kunub
GenrunaHras. AvHKW, coTUb onuiu kypeu 3230 cym, coTUW Kypcu aca 3239
cymra TeHr. bupok, TU® Munnuit 6aHku xamaa WMnoteka-6aHKk ToMoHWAaH
6enrunab kyiunraH anmatlye Kypcura abTubop kaparagurad 6yncak, GyHaa
€8p0 Ba (PYHT CTEPNUHIHUHI COTUG onuw Ba COTMLL Kypcu ypTacuaa Gowka
6aHknapra Huc6araH ceaunapnu dapkHu KYpULLMMU3 MYMKUH,

Wy ypuHaa, WnoTteka-GaHk xampa YacaHoaTKypunuwbaHkaa dyHT
CTEPMUHFHUHT coTMG onuw Kypcu Gowka 6GaHknapra HucbataH lokopu
3KaHNUIMHW XaM Tabkuanaw nosuM. OUKPUMU3NE OKOPUAA KENTUpUNraH
6aHKknap TOMOHUAAH eTak4yu XOPWXWiA BanTanapHu coTub onuw Ba coTu
6yinua ypHaTunrad anmailye Kypcu ypracuaaru hapknapHUHr Masxyanuri

40 Myannud ToMoHUAGH Wwnab uukMnran.
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ynapHUHr acOCWIA 3KCNOPT-UMMOPT  LLIAPTHOMANApMHU Kaikcu BanTanapaa
Ty3uww gapaxanapu 6unaH usoxnaHagu.

YMymMaH onraHaa, WUCTWKnon uunnapuga mamnakatumuaga Xankapo
Tanabnapra TynuK xapob GepajuraH 3aMoHaBUit BaHK TU3UMKU LuaKnaHuG,
CyHITU Avnnapaa UHHOBALMOH FOSiNap xamaa WNMuiA TaAKUKOTRap acocupa
sHana Takomunnawub Gopmokaa. Bupok, wy 6unan 6up-xatopaa GyryHru
KyHAa MamnakaTuMuMsga ¥3 eMMMUHU KyTaétraH coxara oug 6avau Myammo
Ba KaMYUIUKNAPHUHT Xam MaBXyanuruHu Tabkugnab yTuw xous. by Gopaga
MOHOrpadPUAMU3HUHF HaBGaTAar naparpaduaa KeHrpoK Tyxranub yramua.

2.3. Camapanu MoHeTap CUECATHW aManra OWUPHULLIHUHT axonu
(hapOBOHNUIUHU TALMUHNAWLATY AXAMUATH

CyHmu unnapga MaMnakaTumusfa UKTUCOAWET TapMOKNapUHUHT
XycycaH, xu3Mmar KypcaTtuwl coxacuHuHr Gapkapop cypwatnap OSunad
PUBOXNAHAETTAHNAM 3HI MyXUM YCTYBOP WyHanuis xucobrnaHraH — axonu
GaHANUrMHM TabMuHNaw kabu fonsapb BasvuanapHU Xan 3TULLAA KeHr
UMKOHUATNap sipaTu6 Gepmokaa. PUKPUMU3YE, MasKyp KapaéHHWUHr
3bTUGopnu xuxatv Mapkasuih GaHK TOMOHWAAH axonu ¢apOBOHMUIUHM
oumpulira  WyHanmTUpunraH —camapanu  MoHetap  cuécatHu  onub
GopunaérraHnurunagup. Mapkasuit 6aHK TOMOHWAAH KaiiTa MonMANAaLL
CTaBkacMHWHr nacaWTupuO Gopunuwiv TwkopaT GaHKNapUHUHT KpeauTnap
Gyitnya ypTaya TopTUnraH UMnNnNuK pous craBkanapuHWHr XaMm nacanuwura
Cabab 6ynau. LLlyHu anoxuaa TabKuanawl Xouskv, GaHKNapHUHT KpeauTnap
Gyiiuua ¢ou3 craBKacUHW NacauTUPUULLA Hervauga axonuHUHT KpeauT
Pecypcnapu opkanu TanbupkopnuMK AONUSTUHKM Wynra  Kyuvwnapura
KyMaknawmw kaéu MaKpOMKTUCOAMIA MaKcaanap myxaccamanawraH 6ynuo,
by kabu Taabupnap CcyHrrUu Wunnapga  YsvHAHr WKOBWA caMmapacuHu
Sepmokga. XymnagaH, “2012-2016 wWunnapga xuMamarnap CcoxacuHu
PUBOXNaHTUpULW [acTypu’Hu amanra owMpunuumM HaTwkacuaa, dakatruHa
2015 BunHuHr yauna xmuaMarnap coxacuaa 14 MuHrgaH anég aHm obrekrtnap
Tawkun atungum. 4! ByHuHr Hatwkacuga, 2015 iunga mamnakatumuaga 980
'i‘“HTAaH OpTUK SHMM UW  YpuHNapu Tawkun KWnuHWG, Maskyp uw
YPvknapunuHr 60 dbousgaH 3MERUHM KULLINOK XOWnapwaa sparunraHiumm

g “ Vs_ﬁemcrou WKTcoauéT axGopoT-Taxnummin Sronnetenn. 2015 mun suBapw-gekabpes. Center for
Conomic Research., JICA. 5-6.
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MYXUM axamusTra ara.

2014 wunpa vw Bunan 6aHp axonu conu 1,9 doomsra éku 2399 MUHr
kuwra yeub, 2015 aMn 1 axBape Xonartura 13,06 MNH. HadapHU TalKun
sTau. Arap 2014 vunga gasnar cektopuaa 6aHanap yMyMuA CoHUHUHN 18,1
dounsn xamnaHraH Oynca, 2015 wunpa Oy cektop GaHanapHuHr 17,8
donsuHu 6aHp 6YnULIMHA TabMuHnagu. LLyHuHraex, Kypunuw coxacugarv
6aHANUKHUHT  ynyw yTrad wunru 94 dousaad 9.6 dousra, KWLLINOK
xyxanuruga 27,5 pouspan 27,7 cpousra, TpaHCNOPT Ba anoka coxacuaa 5,3
dousgaH 54 cousra, cagio Ba yMyMuiA OBKatnaHuw coxacuga 11,2
douspaH 11,3 dowusrava, yW-xol KOMMyHan Xyxkanuru coxacupa 3,6
tounanaH 3,7 donarava ycau.*

Y36ekucToH Pecny6nuKacuHUHN O6upuHdm TpesngeHTn Tawab6yccu
OCTUAA XyKyMaTUMU3 TOMOHUAaH &L aBnogHU Bapkamon kunub Tapbuanaly,
ynapra y3 ¢aonuATnapuHu Wynra Kyinuwnapu yuyH KeHr Kynamnm UMKOHUAT
Ba wapoutnap apatmb SepunMokna. XycycaH, 2015 Wmnpa konnexnapHUHr
480 ™MuHraaH opTuk 6GuTupysumcu uw Bunad TabmuHNaHau. Tuxopar
BaHKknapu ToMoHMAAH ynapra y3 GU3HEeCUHU TallKUNn KUnuwnapu yyyH 280
MApA. CyMra AKMH WMTWé3anu kpeautnap axpatunagu Ba 6y 2014 #unra
HucbaTaH 1,3 Gapobapra kynaup.

CyHrr unnapaa kuuuk 6usHec Ba Xycycuid Tagbupkopnuk cybekTnapu
draonuATUHK Kynnab-KyBBaTnallura KapaTtuiraH 6up-KaTop MebEPUIA-XYKYKUIA
xyxokatnap kabyn KAnuHAW. dKymnagaH, Ya6ekuctoH Pecny6nukacu
MpeanaeHTuHUHr 2015 wun 15 maiiparn Nd-4725-coHnu “Xycycui mynk,
Kudamk Ou3Hec Ba XYCyCUr TagbUpKOPSIUKHA WLLOHYMU XUMOR  KUMWLLIHU
TabMUHIAW, YynNapHW Xanan pusoOKNaHTUPULL WYNuaarM TYCUKNapHW
6aprapag aTuw 4opa-tagbupnapu TyFpucuaa’ru xampa 2016 wun 5
oktabpaarn [d-4848-connu  “Tanbupkopnuk  QaONUSTUHUHT  Kagan
PUBOXKNAHULLMHW TabMUHNALLra, XyCYCUA MYJSIKHW Xap TOMOHiama XUMOSs
Kunuwira sa UWBSUNaPMOHNUK MYyXUTUHY cudbaT XuXaThuaaH sxwmnnatura qoup
KyLnmua yopa-Tagbupnap Tyrpucuaa’mn GapMoOHNapu 3bMOH KUNUHAW. Y3
HasOaTuga, Maskyp apMOHNapHUHr Kabyn KUNWHULLK aBBano, Xycycui
MYIKHU XYKYKUIA XUXaTAaH XUMOS KWIULLIHW AHAAA KyYauTUpULIra, Kuuuk
6usHec Ba xycycuid TaaOUPKOPIWK yyyH Kynaw LiapT-wapoutnap sparvwira

42 V36eKUCTOH WKTUCOAUETH axGopoT-Taxnunuit Bronnetenn. 2015 wun AHBapb-Aekabps. Center for
Economic Research., JICA. 11-5.
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sa Xxap TOMOHNama Kynnab6-kyeBaTnalwira, LyHWHr4eK, TagbupkoprvkHU
PUBOXNaHTUPULL W¥nuaarn opTuk4a TYcuK Ba foenapHu Gaptapad atuwl
Gylivya KeckuH Ba TabecupyaH 4opa-ragbupnapH4 amanra olmpuilra
#ynantvpunrad  6ynu6, ywby coxapa Aaenar cué€caTuHuHr  cudpar
KUXATUAAH AHMM fapaxara yTuwmuaand aanonat 6epagu.

Taabupkopnuk (acnuaTHKW parfaTnaHTUpUW Xamaa KuuuK uwinab
YMKapULLHKM Tawkun 3TWWra Kymaknawuil Makcaguaa kuuuk 6GusHec
cybvekTnapura 12,1 TpnH. cym Mukgopuaa €k 2014 wunra Hucbarad 1,3
Gapobap a3vé&s kpeauTnap, LWyHWHrAek 2.5 TpnH. cyM  Mukaopuparu
MuUKpokpepuTnap axparungu. Tapbupkopnuk daonuaTuHUHr By xabu
kynnab-KkyseaTnaHuwm HaTukacuga, 2015 wunaa 26,9 MuHrgaH 3vés sHm
kMunK BusHec cyGbexTnapu Tawkun sTUnaM (2014 wunra Hucbaran — 3,3
dousra Kkyn), LWyHUHTAEK, KAuMK OGM3HeC Ba xycycui Taabupkopnuk
COXaCUHUHT ANNU WYKM MaxcynoTaamv ynywu Gapkapop ycu6, 2015 iunpa
56,7 ¢ousHM Tawkun 3TAM. Maskyp KypcaTkmunu 2000 wun 6unaH
ConuITUpraHaa kapuib 26 dpous 6aHara oLIraHNNIMHY KYPULL MYMKUH.

Wy ypuHaa axonu hapOBOHNMAMHU OLLMPULL XYCYCUAA CY3 KeTap 3KaH
Maskyp Makcaanapra spyWMLLAE aXxOoNUHUHI Ku4uK BusHec aonustu unaH
Camapanu WwyFynnaHuwnapyu y4yH skuHAaH épaam Gepull MyXuM axamusT
kach aTagu. LUyHgaH kenuG uMKkaH xonga, CYHTM uunnapga
Mamnakatumusga kuuuk GuaHec Ba xycyculd TapGupKopnuk coxanapuiaa
Wunab uyukapuw Ba XM3MaT KypcaTuwl aorMSTUHU  MONUANaLTUpULL
Gopacupa 6aHknap ToMmoHuaaH uauun Taabupnap onub Gopunau.

OykaponapHuHr y¥3 GusHecnapuHW Wynra Kyiuwnapu sa caMapanu
OpUTULINGPU  yuyH MyCTaxkam  XyKyKud  acocnapHWHr  sapaTunraHnu
Xankapo akcriepTnapHUHr Xam abTUEOpUHU TOpTMOKAa. YKymnaaaH, dKaxoH
SaHKUHUHT “BuaHec toputu — 2016" xucobotupa kermmupunrad 189 Ta
MamnakatpaH uGopaT xankapo pelTuHr4a VabexuctoH 2014 wmnm 141-
?DMHAaH 2015 wunra kenub, 87-ypuHra kytapunraH. iy 6unaH 6upra
YabexucroH “BuaHec OPUTUIWL® KypcaTkuunapuHuHr 10 TacuaaH 8 TacuHu
fAXWmnaraH xonpa, GUSHEC KOPUTUW KYpcaTKUYnapuHu sixiamnait Gyuuda
2014-2015 wannappa 3Hr AXWKM  HaTwkanapra aspuwrad mamnakarnap
YHTanurvra kupau.

Camapanu moHetap Tap6upnap Hatwkacuaa, 2015 iunga Mycraxkam
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uKTucoauin 6apKapopnUKHUHI TabMUHNAHraHW axonUHUHT  Aapomaanapu,
TYpPMyLW Japaxacu Ba cudaTuHM owmMpuaa MycTaxkam acoc 6ynau.
XycycaH, GIOAXeT TawWwKunoTnapu XOAUMMNApUHWUHE UL XaKu, MeHCUs Ba
cTuneHausnap 21,9 ¢gousra, axonu xoH GoLuura xxamu pean gapomagnap
sca 9,6 cousra owgu. AXONUHMHF Xamu jJapoMagnapu Tapkubuna
Tanbupkopnuk aonuATUAAH OnNWHTaH AapoMaanapHuHr ynywu 2010
n“unaaru 47,1 ¢pouns ypHura 2015 Aun skyHuaa 52 ousHW Taukun aTau.

CTaTUCTVK MabrymoTnapra kaparaHaa, Y3bekucToHha Aoumui axonu
coHu 2000 HungaH 2015 iunra kapap 26,1 dousra owuradH. Maskyp Aaspaa
axonu nyn papomaanapu 2377,4 mnpa. cymaad 133965 mnpa. cymra etau
(2.11-pacwm).
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2.11-pacm. AxonuHuMHr U OGunad GaHANUIrKM Xamaa nynaKK
AapOMaANapUHUHT §3rapuill AMHaAMUKACU Ba NPOTHO3U*

Y36eKMCTOHAA ax0nu COHUHWUHI MyTTacun youilura kapamacaaH, axonu
XOH OGowwmra TyFpu kenaguraH AMM XaXMUHUHT XaMm AOUMUIA youwimra
spuwunMokaa. XymnagaH, Maskyp kypcatkud 2000-2015 wunnappa 132,1
MUHT cymaaH 5475 MmuHr cymra éku 41,5 maprara, 2005 wvnra HucGaTaH
conuuTUpraHaa 3ca, 9 Maprara oLuraH.

4 ysGeKuctoH Pecnybnukacy [laBnaT CTaTUCTUKE KYMUTACHHUHT PacMui MawnyMoThapu acocuga
Myannug ToMoHWAaH uwnat yukunran
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Axonu xoH 6Gowmra Tyrpu kenagurad AUM xaxmuHuHr 6y kabu yeui
cypbaTtnapu, ynapHuWHr pean gapomajnapu xamaa xaétu cudatuHu sHapa
AXLMNAalLra 4asnart TOMOHWAAH canMoknu Mabnar AyHanTupunaétraHugaH
hanonat 6epaau (2.1-xagsan).

2.1-xapBan

Y36ekuctoH Pecny6nukacuma axonu (PapoBOHIUIMHUHE acoCuik
MaKpOUKTMCOAWIA KYpCaTKUUNapu AuHaMuKkacus

Wunnap 2015 iunpa
. 2000 iunra
Kypcarkuunap
2000 i. | 2005 . | 2010 4. | 20154, | Hwucbaran,
Mapra
Axonu coHu, (MUHT KMLLIK) 24813,1126312,8|29123,4 | 31299,7 1,26
7 .
- WTUCOMUETAR DAHANSPHUKT | gogs | 10196,3| 11628,4| 120583 | 145
YPTa4a CoHM, (MUHT KULLIK)
on
Axonu nyn napomanniapu, 23774 | 97286 | 47645,0 | 133965 56,3
|(Mnpa.cym)
Annu
1k Maxcynot, 32556 (150234 62388,3| 171369 52,6
(Mnpa.cym)
Muposa
PoBapa uctenuMon, 2623,7 |15923,4|40436,4 | 104878 40,0
(Mnpa.cym)
Axanu xon Gowmra TyFpu
1321 | 608 3| 5475, 415
kenanuran AUM, (Mnpa.cym) ’ 5 | 21843 ! !
Maxcynor muna6 uukapuu:
Catoar M
MaxcynoTnapM, 1888,9 [11028,6] 34499 | 917053 485
(Mnpg.cywm)
Kuwinok xyxanuru
KK ) 1387,2 | 5978 | 16775 | 42280 30,5
Maxcynotnapu, (MNpa.cyM)

2.1-xagBan MabNyMOTNapuaaH KypuHaaukv, axonu ¢apoBOHNUTU
AapaxacuHu ugoaanosum Gapya MakpOMKTUCOAUIA KYpCaTKUunapaa CyHrmu
¥ Gew itun AABOMUAA HOKOPU YCULLI Ky3aTUunmoxaa.

WyHn anoxupa abTMpodd 3TUW KOU3KW, CYHITU Wuvnnappa Aasnarv
Slopxetn xapaxatnapy TysunMacuaa XxapaxaTnapHuHr  WKTUMOWIA
—_—

“ oy . .
" YsGekucton PecnyGrmkacy [lasnaT CraTUCTUKa KyMUTACMMMHT PacMUil MabnyMoOTnapu acocupa
Yannug TomorugaH Tysunran.
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wyHanrasnuu  Kysatunmoxaa. byHpa, wxTumoun xapaxatnap AWMra
HucbaraH 12,4 ousHU Ba faBnaT GIOAXKETYM YMyMUA xapaxaTnapuHuHr 58,7
¢POU3UHU TaLLIKUN 3TAW.

Y36eKUCTOHAA WCTUKNOMHUHT AacTnabku KyHNapWAaHOK XaMUATHUHT
UXTUMOUK TabakanallyB JapaxacuHW KamauTvupulira anoxuga abTubop
B6epunaétraHu, abHWU, yTa Gonap xam, yTa kambBarannap xam GynMacuH,
AeraH Tamoiunra aman KMnub KenuHaETraHu MamnakaTumMuaaa axonUHUHT
ypTa KarnamuHu WaknnadTupuiga Gow  acoc  6ynmoxaa.  ByHWHr
HaTuxacupa, roptummuagarm 10 cdous TabMuHnaHrad sa 10 goua erapnuua
TabMUHNaHMaraH axofin AapoMagnapu ypracuaaru apk, SbHu “peuun
koaduueHTv” peb HoM onraH kypcaTkud  Gapkapop  nacauuwl
TeHaeHuuAcura ara 6ynub, 6y pakam 2010 wmngaru 8,5 ¢ous ypuura 2015
wunpa 7,7 ¢ousHu Tawkun atau. LyHuHraex, gapomapnap ypracugaru
dapkHu udpopa 3TaauraH siHa Gup xankapo KypcaTkud — KuHU uHaeKcH
mMamnakatummuspa 2010 uunaaru 0,390 ypHura 2015 ununaa 0,280 HU TalKun
3TAu Ba Oy HaTwka AYHEHWUHr KyNNab uWKTUCOAWW pPUBOXKNAHraH Ba
pUBOXNAaHa&TraH AaBnarnapura kaparadaa aHua nacraup.®

Axonu  [apoManapuHUHr  OpTULLM  YRapHUHT  TYPMYLl  Tap3auHW
AaxwunaHuwm Oapobapufa MamnakaTtnarm UuKM uctebmon Tanabura xam
WKobUA Tabveup 3Tagu. dXKymnagaH axonu AapoMagnapuHUHT  OLUMLLMK
HaTukacupa, 2015 wunpa YakaHa casgo avnaHmacu 15 cousgaH 3uén,
nynnuK xusmarnap xaxmu sca 10,8 dousra ycau. AXONMHUHE Y30K MyaAaT
¢onganaHunagurad Toeaprap 6unaH TabMUHNAHUW Aapaxacuja Xam
cudpar yarapuwnapu pyin 6epau. XycycaH, 2015 un skyHuaa xap 100
ounaHuHr 42 Ttacuga eHrun astomobunnap Maexya Ba Oy 2010 iunra
HucbataH 1,5 6Gapobap Kynaup, LWyHWHraek, 47 Ta ouna Laxcu
KoMnsioTepnap 6unaH TabMuHnaHradH 6ynub, cyHrru 5 Aunaa maskyp
Kypcatkuy 3,9 bapobapra owraH. ByHaaH Tawkapu xap 100 Ta ounagaH 31
Tacu KoHauumoHepra ara éku Oy Gopagaru youw 1,7 Bapobapra TeHr, xap
100 Ta ounara 234 Ta Mobunb TenedoH TYFpu KenMokaa éku 6y coxaparv
yeuw 1,6 6apobapHU Tallkun aTMoKaa.

% Kapumoe W.A. Bow MaKCaAUMUS — MaBXYA KMMMHUWIMKNGPra KapamacaaH, orub GopaéTraM
UCNOXOTNAPHA, UKTUCOAMETUMUSIAA TapKUOUt YarapulNapH Usuun RABOM ITTUPULL, XYCYCUiH MyNKSUIMK,
KWUKK Guarec Ba TaaGUPKOPNUKKA KeHr Wyn ounb Gepuiu xucobugar onguHra ropuwlgup. // Xank cijam,
17.01.2016 n.
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2015 wunga Bupnawrad Munnatnap TawwkunoTu TOMOHUAAH YTKasunraH
mMamnakaTnapHuHr y3 dykaponapuHu Gaxtnu xa&T GunaH TabMmuHNaLW
kobunuaTMHU  ucboaa aTyBuM  “BaxTMEPNUK  uHpekcu®  Maeaycuaaru
TaaKuKoTAa YabekucToH 158 Ta aasnat opacvaa 44-ypuHHu srannagu. LlyHu
anoxuaa Tabkuanai xousku, 6y kabu daposoH xaéT Heruauga V36eKncToH
Pecnybnukacu XykymMaTu TOMoHMAaH onub OopunaétraH cTparteruk
WKTUMOUIA cuécaT Taabupnapu MyxaccamnaiwraH 6ynu6, 6yHaa moHeTap
TapbupnapHUHr YpHU aiHWKca axamusTivaup. dKymnagaH, 2015 wunaa
UKTUCOAUETAArM nyn MaccacuHu camapanu Taptubra conuwra anoxupa
3bTMGOp KapaTunau. ByHWHr HaTwkacupa nynnap Taknudu  Kyimaaru
OMUIINap TabCupuaa LWakinaHau:

Bupunumpgan,  Twkopat — Gadknapyu  TOMOHMAAH — UKTUCOAWETHU
PUBOXAHTUPULLIHUHI YCTYBOp COXanapuHu MONUsBWA kynnab-kyeeaTtnaiura
Ba pean cexropaark WHBECTULMOH PaoNNUKHKM OLUMPWLLIHK  AHaRa
parbatnaHTUpULLIra KapaTunraH CUECATHUHI aBOM aTTUPUNULLIM HaTWkacuaa
BaHKnapHUHr Xamu kpeawuT noptdenu 2014 uunra Hucbartax 27,3 ¢gousra
OLLAM BA YHUHT NyN Maccacy yeuLumura Tabeupy 73 (oousHUA TaLlKKUN KUngu.

WkkuHumnpgan, mamnakar TynoB GanaHcu umkobuih  canbAOCUHUHT
TabMUHNGHUWLK  xucobura 6aHK TUUMU  CO TallK¥ aKTUBNapUHUHE
kKynaiivwm nyn Maccacu YCULLMHWUHT 27 (DOU3UHU TabMUHNAAM.

Y3 Has6aTuga, MHPNALUUMAHA KUNOBNAaLL Makcaguaa nyn MacCacuHWUHN
youum kyiiuparn omunnap xucobura kamaittupunub, makbyn aapaxara
Kentvupunau:

BupuHuupan, YabekuctoH Pecnybnukacu TuknaHvw Ba TapakkuET
Xamrapmacu xucobpapaFvra Kopuii Tywymnap xucobupaH  Kyjwmmuda
Pasuupa 910 mnH. AKLU aonn. mukgopuaa mabnarnap WyHanTUpunuuu
Xucobura nyn maccacut YCULLMHWHE ONAM ONUHAK. YwBy OMUNHUHI Nyn Mac-
CacuHu kamaiTupuLLaary ynyLwm 83 honaHu TalLKUN aTAK;

MkkuHumpad, moHeTap cuécatuHmudr  6o3op  UHCTpymeHTRapujaH
PoiinanarmnHUHr nyn Maccacu kamamuiuura tabcupu 11 pousHW TaLkun
Kungu.

Busra mabnymky, axonu PapoBOHMUIMHUHE  OLWALIMAAE  MHDMALWA
A8paxacuHWHr Tabeoupy Myxum axaMusT kact atagu. LyHaaH kenub YukkaH
Xonpa 2015 vunga Mapkaauii 6aHK TOMOHWAAH KaTbuiA Nyn-kKpeauT cuécartu
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lopuUTUNAM  xamaa Xykymatumma TOMOHWAAH MKTUCOAUETAA Hapxnap
GapKapopfuriHu TabMUHNALIra Kapatunrad TU3UMNKU Yopa-TaabupnapHuHr
amanra OLMpUIULLIM MamIiakaTuMuaga uHeNAUMAHU 6enrunaqHrad nporHos
Kypcarkuunapy goupacuga 6ynuwmHu TabMuHnagu. Hatuxapa, 2015 un
AKyHW Oyiiuya ucrtewsmon 6axonapu uWHAekcM acocupa  Xucobnawrad
WHpNsUus papaxacu 2014 iunra HucbataH 0,5 cdous GaHara nacaiimb
5,6 pousHu Tawkun 3TAW. byHaa, 03UK-OBKAT MaxCynoTNapUHUHI Hapxnapu
1,3 dousra owmb, wHPNAUMs fapaxacura Tabcupu 0,6 pousHM, HOO3UK-
OBKaT MaxcynoTnapu Hapxnapu 8,8 cdousra owmb, UHPNALMS fapaxacura
Tabeupu 2,9 PoU3HU TalLKun aTaun.

Babau ToBap Ba XU3MaTniap Hapxnapu YCULLMHUHI UCTeLMON HapXiiapu
MHAeKcUra Tabeupn 2-unosana KeaTupunraH,

2-unosaga KenTupunraH MawnNymoTnapAaH KypuHaauky, 2015 “uvnpa
UCTEBMON Hapxrapura HOO3UK-OBKAT MaxcynoTnap HapXnapuHUHT TabCupy
2,89 ou3HW, KypcaTuirad Nynnuk xusmatnap HapxiiapuHUHE Tabcupu aca,
2,12 counanm Tawkun aTraH, LyHu anoxuaa Tabkugnaw noaumky, 2015 “un
AAaBOMUAA O3UK-OBKAT MaxCynoTnapyu Hapxuaa Xuiaui YUl KysarunmaraH.
Y3 uasbatuaa, axonMHUHT KyHAanuk UcTebMon Tosapnapu Hapxupam 6y
Kabu nact youl cypbat¥ YNapHUHT UCTELMON KOOUNUATUHM AHaAa
KeHraiuwmra onub kenrau.

AXONUHUHI UcTebMonra 6ynraH TanabuHu par6aTnaHTUpULWL MaKcaauaa
onu6 Gopunrad uJopa-tanbupnap HaTuxacuga, 2015 Wunga ucrebmon
ToBapnapuHu uwnad uukapuw xaxkmu 2014 punra HucbataH 9,7 ¢ousra
ycub, 36,2 TpnH. CYMHU Tallkun 3TAU. McTebmon ToBapiiapu Tapkubuaa
O3MK-0BKaT maxcynotnapu uwnat uukapull xaxmu 2014 hunra HucbataH
17,8 gousra, HOO3UK-OBKaT MaxcynoTnapu uwnab Yikapuw xaxmu aca, 3,6
¢ousra ycau.

Bup cys GunaH aitraHga, YaBekuctoH Pecnybnukacu xykymatu
TOMOHUAAH axonu EapoBOHNUIMHU owupuw Gyiuya onub GopunaértraH
cTpaTeruk, TMsuMnu Jopa-taabupnap Ba ynapHuHr Hatwxanapu Gup-kaTop
MXXTUMOUIA-MaKPOUKTUCOAUIA  KYpcaTkuunap acocufa arpodnuya Tagkuk
3TMNUG, camapanu MOHEeTap CUMEcaTUHUHI axonu (apoBOHNUIUra Tabcup
3TULL MeXaHU3MKU NLLNAG YukUnau (2.12-pacm).

|
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4

S/ Kpeaurnap 6yiuia Bowkapuw

pouns XamFapManapuHu
cTaBKanapum TvNOpaT
nacauTipul, Ganknapura
uMTUés sa camapanu xan6
npedepeHuuanap AT
* Gepuii \ /
Kisuuk 6usHec Ba . Axani Axornu omoHaTnaph
Xycycuit — daposoHnuU o 6§iuva doua
TaAGUPKOPINKHU 1 CTaBKACWUHK KYTapuL
pafSaTnaxdTUpuL, YRGPHUAHT MY AR
AHIY WL AapoMaguHu
YpuHnapuH apaTtuw

AXONUHUHE NTNIMK
AapoMagnapuHmn
OLUMPUL, YHAPHUHT
uctebmorra 6ynran

Tanabuxu
parfarnanTupuil

TuxopaT 6arknapu

ToMOHURaH %anb
KATHIaH axonu
oMoHaTNApUHK

Ww 6unax 6axp
axoNnu COHNHN
OLUMPULL, WLLINALL
WIapOUTNAPUHK
sSxxauunal

2.12-pacm. Camapanu MOHeTap CUECATHUHI axonu (hapoBOHNUIUra
TabCUp 3THIL MEeXaHU3MU*®

Maskyp naparpagppa cyHrru aunnapga mamnakatumusfga  amanra
OumpunaétraH MOHeTap cuécar HaTtukacupa axonu apoBONMIUHUHT
Yarapuw guHamukacuHu amanuit MabnymoTnap acocuaa atpognuua Taakvk
3TUNUG, Myannudnuk EHAALLYBU acocuia camapani MOHETap CUECATHUHT
AX0NKU HapOBOHNUTUTA TALCUP STULLI MeXaHU3MUHY ULLNal YMKKNAW.

3HAK, caMapanu MOHEeTap CUECaTHU amarra owupuLl opKanu axonu
¢’apo¢ounumra PULLIMILIHK  YMYMUA  §O30p  TEHrNMUMMHWHT  CTOXacTuk

®
Myarinug ToMoHuaaH UWNat Ywkurrax.
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AvHamukacn modenu (Dynamic Stochastic General Equilibrium, DSGE)
acocupa Tagkuk atamus, DSGE Mogenu nuku 6o3opaary Hapxnap aapaxacu
6unaH opTuk4a NUKBUMANUNWKHW CTepUNU3auMaAnall ypracuaaru MoHeTap
cuécat MyeotbuknuruHM y3upa akc aTtupagn. LUyHuHraek, ypraHunaérran
DSGE-mogeny camapany MoOHeTap cué€caTHu amanta oLupuil Bopacugaru
UNMUIA-Ha3apuil acocnapra TasHraH Xonga, WKTUCOAWETHUHI (DapOBOHIIUK
BapaxacuHu mykobun MoHeTap pexumnap acocupa 6Gaxonaw xamaa
Mamnakatgary WKTUMOUA-UKTUCOLUIA XapaéHnapHUHr Jaura Xoc xuxaTtnapu
Xycycuga TYMK MabiyMoTra ara 6ynuil UMkoHuHK Gepaau.

Opataa yu Xyxanuknapu Bakunnapu yanapuHUHT SOUMUA KyTUNrau
HadnMAUKNapuHu MakcuMannaluTUpuLL makcaguaa Kyhauaarv
KypcaTkuunapHu TaHnainaunap (1). uctesmon (C,), Hakg nyn (M,), U BakT1
(L) Ba MuKkU (B,) xamaa xopwxuii (B;) obnurauums Kyiunmanapu.

oo

”t Lt“’
W = E Ll + — s
E t=0 B { nCt d)mln Pt ! 1 I n} (1)

KaTsuin GroaxeT cuécatuHu amanra oLUMpUIULLK LIapouTUAa MaremaTik
udoaa xyiungaru KypuHuiLra ara Gynagu:
M, B.+eBy| 0, B _\
CGt—t———— |1+ —|— <
e+ g 2 * 2 \B re, ¥

My, R B,y +eR[ By 1 D
e P S S e Y
P, P, P

w.l, + 2)

6y epaa, e, — HOMUHanN auvpGBoLunall ctaBkacy; w, — pean W xaku; B,
Ba By, - YW XYXanuKNapvHUHT UMK Ba XOpuxuie obnurauusnapu; R, Ba R; -
W4KA Ba XOpWkuiA obnurayuanap yuyH Wunnuk coua craekacu; D, — yW
X{KANUKN2APUHUHT aKLMSAOPIMK KaMUSTNapuaaH 0raH HOMUHAN AUBUAEHA
MuKkaopu. E — udoaacu MaTteMaTuk KyTunuul oneparopu xucobnaHagu. g €
(0,1) — cy6nekTuB BUCKOHT omunu, ¢, >0 Xakukuid nyn GanaHcu yuyH
ucrebmon Maccacu, ¢, >0 6y BakT yuyyH ucrenmon Maccacu, n >0
vnaHraH coarnap YY4yH Teckapu duwep anacTuK uMauru. (2, — nopTtden
TapkubuHy TapTUOra COMULL  xapaxaTtnapu MUKIOPU. P —  Xycycuid
obnuraunanapHuHr Xamu 6axocuga udKM obnuUrauusinap ynylwuHU aKc
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m; cgMm MEXaHUIMUNL MaKoMunnal gy

aTTMpaan.
Kateuit GlogxkeT cuécaTuHU amanra owmpuwi(2) yuyH Jlarpaqx

KynaifTyBumMcuHK® A, Gunad, pean nyn GanaHcu MUKAOPUHU m,:t—ﬁ;-tE aeb

GenrvnaMua Ba Kyiuaarm ontuman nynra 6ynrad tanab udoaacuHid xocun
KMnamma:

¢ R, -1
Atmt Rt

Axonu bapoBOHIUIMHUHE acocuit kypcatkuuy 6y camapanu uildm Kydu
xucobriaHanm. LyraaH kenub YukkaH Xornaa, camapany ulukm kyqura 6ynran
TanabHu Kyiuaaru udoga opkanu aHuknab onamus:

Wy = ——. (4‘)

meMMﬁ obnuraumsnap Tapkubuga uuku obnarauusinap noptdenu Y, =

gm e 5—— 6unan udopganaHagu.

ByHpa, B, Ba B, ypracuparu onTuman TaHnoB Kyuduaaruda
Wdoaanaragu:

ﬁAt+1 1 €re1
— |R, — R{ —|, 5)
ey ¢ €t

Qy = (wt IP) E,

Oy epaa, m.,, —5;—‘ ugoga t AaH t+1 raya gaepgarn UHGNALMA
t

A3paxacu. Maskyp Mgoaa yMyMuii KonnaHMaraH (pous CraskacuHU
“dbopanaiigu. Arap nopTden TapKUGUHU Y3rapTupuLL KUAMaTh HOMra TeHr
S¥nca (macanan, 0, = 0), uoaa Ky#MaarM KyPUHULLIFA ara Bynanu:

0=l 1 |Re - r: 22| ®
Ap Teaq €
(6) maTemaTuk ugpopa KonnaHmaraH (Pou3 CTaBKacuHWHr CTaHAapT
Xonar waknu 6ynus, y Hucobuii cpous crasxkacu GunaH MUNNUA BaNKOTaHUHN
KYTUnMaBuit KaapCUaNaHULLIMHUHT YIAFYHNALLYBUHN aKe STTUpaat.
KonnaHmaran ¢omM3 craBkaCUHUHI XOPUA XxOnaru uuku obnuraumanap
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rnoprdenura (yP,) GoFnuKk BynraH sHMM tUAPTHY Y3 UYMra OndlM  YuyH
yaraptupunuuwm  nosum. AbHu, (5) maremaTuk udogara Kypa WuKu
obnurauusnap noprdenu wudku ous craBkacu OunaH Xxopuxuii ous
cTaBkacura Tyrupnasrad auup6ouinail kypcu ypracugaru wxobuid cnpapra
G6ornukaup.  LlyHpa  kunu6, Maskyp Marematuk  UORA  MNKK
obnurayusnapra HucbartaH arpu TanabHuHr nacauwuHu udopanabd, Uuku
obnurauuanapHuHr HACOMA Gaxocy Tywrasga yi XyKanuknapuHUHC WUHKU
obnurayuanap 6yrivya ynyLwMHUHE OLLIMLIMHKA Hasapaa TyTaau.

XykymaT “uku BanoTa obnrayusanapuHn aMUCCUs KuNaau Ba XOpuKuUi
BanwTaHu 3axupa cudpatupa caknarvaun. Taxpuba moaenuaa, Mapkasuii

6aHk HOMWHan auupGowmnall KypcuHW yarapMac Kypcaa (fo:=ye)

Gaxonawra pyxcar Gepafu Ba KanuTanm Xxapakatura ueknoBHu caknab
Konaau.

Kanutannap xapaxatura kyiunrad veknoega Mapkasuih 6aHK xopuxui
aKTUBnNapHA Nyn Taknug KUNULW ék WMuKM obnurayusnapHu cotmé onuu
opkanu Monusnaurupaan. byHaga, Mapkasuin GaHk nyn  okummugaru
JeKnoBnapra gy4 Kenuwm MyMKuH:

et(B,?t - R;—lBg,t—l) <B; =Ry By + Még - Mts-v (7)

Gy epaa, B;, — Mapkaauit GaHkHUHr xopwxuid obnuraumanapu. B, —
Mapka3uin 6aHK TOMOHUAAH MyoMarnara Yukapunran obnuraumsnap.

Xap 6up aaeppa, arap MamnakaT Xopui onepaumsnap xucotupa
canefo Kaih KUNUHCa, yHAa XOPWXWUW KanuTan mamnakarra kdpagu. Arap
akcuHva xonar 103 6epca, yHaa kanutan MamnakaTaaH uYMkub ketagu:

B; - Bt‘—i

n ®

ca; = e,

Mapkasuit BGaHkHUr camapanu MoHeTap cuécaru xucobra onuHraHga,
UKTUCOAMETAArM MyBo3aHaTnu Gaxonap KeTMa-KentTuru {P.,w, qn.. e, R.},
ANK MUK Opnap {Ct, Ye, Tt Tnes Upey Xy Ly My, M, By, B, ;,,B;,} Ba Gaxonap
P.(j) xampa xap Oup uvakaHa casfo upmach Y4YyH MuUKLopnap
{(Y:(H, L) T:(j)} ©yHpa je€[0,1] 6ynraHga, GupuHuugaH, KenTupunrad
G6apya GaxonapHu xucobra onraHaa yi XyXanuknapuHuHr HadpnUIUKHA
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MakcumannawTupu 6opacuaary MyaMMOCUHU evany; UkkuHUMAaH, 6axo Ba
Takcumnawt xap 6up d4akada caBfo dupmacu ydyH qroHa Tapudaa
6ynraHaar ongaHy MakcumannatiTUpuL MyaMmMOCUHWA eYafu; YYUHYUAaH,
Takép Maxcynotnap, WLIMM  KydW, opanuK Mmaxcynotnap, nyn Ba
obnuraupmanap 6osopuaary waddodrimk opranu.

Boszop waddodnuu kKyivparu Matematuk wudopa épaaMuaa
aHuknaHaau:

Y, =C+T + X, +=2{——1 B2 2
t = L+ lpe + 4 ( ) t P, 2

2 (2 =9 @

M=Lh®@ ©)

1
n=£nw# (10)

M, = M¢, 11
Bi = By + By, (12)

6y epaa, (8) TaWép maxcynotnap, (9) uwnu Kyuw, (10) opanuk
Maxcynotnap, (11) nyn Maccacu Ba (12) xopwkuii obnurawmanap.

bus pean AWMHU WUCTebMmOT Ba cod 3KCNOPT vuFMHAUCU cudpaTuia
Wdbonanai opkanu Kywuaary udoaara sra 6ynamus:

GDPt = Ct + Xt - qtrft. (13)

Tabkugnaws xouaku, pean AUAMHM (13) xucobnawipa xapaxarnap
ycynupan dpoitgananunrad. Yik xikanuknapu GrogxeT ueknoenapu (2) Ba
XYKYMaTHUHT Nyn OKUMW YeknoBnapuuu (7) KylumMis Xampa Xopui Xucob
Pakam 6unaH XOpWXWA KanWTANHUHT Mammnakatra Kupull okumu  (8)
Y’p‘racvl,qam MyHocabaTt HaTuxacuaa Kyimaaru ucdoaa xocun 6ynaau:

D, B;+eB, 0
GDP, = C, + X; — qcTpe = WL, +o o
Py Py 2

(e = 9)% (14)

6y epaa, pean AUNM xamu Munnui gapomas oMUNU (ML XaKW
KYPuHMLWMAaru napomag Ba cboinaa) Ba noptgen TapkubuHW yarapTupuil
Xapaxarnapura TeHr.



84 Lycio6unos Yuudxon Us, uddurasuy

WxTumonnt hapoOoHNUKHU TagKUK 3TULL YYYH UKkM Bockuunu ycnyGaaH
donganaHunagu. BupuHduM Hasbatpaa 6U3 Pamcet MyaMMOCUHKM e4amua,
yHra kypa Mapkasun G6aHk (1) ugogaaa kentupunrad yhu xyxanuknapu
ab30NapUHUHI (papoBoHNUIHU (W) Xycycuih CeKTOpPHU ONTUMU3EALMANALL
wapTtnapuHu xucobra onraH xonga owwupaaw. LyHuHraek, yi xykanuknapu
ab30NapUHUHT HAPNUNUK OMUNUHU UKKUHYM @HAALLYBra acocnaHrad xonga
dapaBoHnuk fapaxacuHu GaxonayiMua. LLyHu Tabkugnab yTuw xousku,
ywby éHpawys Pamcer pexacu Oyiivya e4MMHU TONUL YuyH 3mac, Ganku
(hakat dapasoHnukHK Gaxonall yuyH KynnaHunagu. BUHUHF dUKpUMU3YaE,
Maskyp ycnybra kypa Pamceli pexacu Hapnunuk oMWnNU yuyH xap KaHaaw
éHpgawysHu Kabyn kunuwigaH asean Yy Xxyxkanuknapu apoBOHNUMUHK
Makcumannawtvpagu.

Pamcel TakcuMoTHra Kypa hapoBOHUK fapaxacuHit aHuKaw yqyH yid
XYKanUKNapuHUHC HacbnUNWK AaBpyU  DYHKLMACUHU aHUKNaLl Makcaauaa
Ky’iuaaru ugogara apuLLIaMu3;

Uy = Cot Oty = & (1L, + 2107 ) + O, (15)

6ynaa, X, yarapyBuu, X, Pamceil EYUMMUHUHT NOrapudMUK OFULLMLL
Kypcatkuum 6§rm6, yHUHr kuiimatu Gapkapop xonataa Ba [|o|l® yuuHun éxu
yHRaH tokopu OynraH papaxacuHu 6ungupagu. UlyHu Tabkupgnat yruw
KOU3KkKW, uctenMon Ba pean nyn GanaHck Gyruda norapuMUK HagnNUNUK
dapa3n, Ha@NMNUK OMURM  YuyH WKKMHuM EHpawys €, Ba i,
KYPCaTKUUNAPUHWHT  KBaApaTWUHM Y3  uuura onMmanau.  Hadbnunu
(byHKLMACUra TYFPU Kenagurad keagpar TywyH4acu dakaTruHa mexHaT
coarnapw (L.) kypcaTkuumura Moc kenaau.

Y3 Hasbatuaa, Hapnunuk AaBPUHUHI YEeKCU3 AUCKOHTNaHraH MUKLOpH
6ynraH kuAMaT QYHKUMACUHUHT LLIEPTCU3 3XTUMONUHWU MaTemarTuk ucpoaacu
Kygaruya;

(- /;)EZ BLU, = —¢1127-L”'1var(7:), (16)
t=0

6y epaa, var(L) wapTcna MexHaT coatnapu Bapuauuscu 6ynud, 6apya
uMaMKnu  norapudMuk  yarapyeu X, YydyH EX, =0 MyHocabataaH
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doipananunau. GapoBOHNUKHA UCTELMON BUpNUrMAa UoAanall y4uyH, 6u3
KMiMaT dyHKuuscuHu Bapkapop xonataa GaxonaHraH UWCTEBMONTHUHT
MapxuHan Hadnunurura 6ynamus sa ywGy (papoBOHNUK KYpCATKNUHM \Y)
neb 6enrunab onamus. Hatwkaga Kyhinaaru opMynaHu Xocun KunaMus.

V= _E_i-ﬁ ~(D,%L"’lvar(i), a7

LLyHWUHT yayH ¢papaBOoHnuK Xap Gup pexum aovpacuaa xucoGnanagw, 6y
3ca Mogenaarv waprcus U 6unaH TabMUWHNAW BapuaLmaCcuHn xucobnatwu
YYyH eTaprnuaup.

MoHorpauUsHUHE WKKMHYM GobBuaa UKTUCOAWETHU MOAepHU3aLusnatl
Ba AvBepcucuKaLpMsnaluaa MoHeTap CWECETHUHT ponuv, Mamnakarumuana
Mapkasuit GaHK TOMOHUASH MOHeTap cvécaT AacraknapuiaH (onaanaHuL
aManuéTUHUHI GyryHMM KyHAarh 3amoHaBuii xonatu xycycuaa Taxnmnuia
TaaKkukoTnap onub GopunraH Ba Ly acocuaa Gup-katop Xynocanap wwinab
SMKWNraH, :

1.MoHeTap uHgmkaTopnap 6axonapHWHr KeckuH OwmG &ku Tywmb
KeTiiugan caknailgu, HaTWKaga MamnakaT MUNNuiA BanoTacu KUAMATUHUHT
Sapkapopnuru TabMuHNaHaaw. dUKPUMU3Y4a, MOHeTap cuécar
WHaukaTopnapu MysadakuaTIM  MOHETap cuécar  CTpaTerusCUHKHI
3apypuit anemeHtnapu 6ynuG, y3 wuura KyWiaarunapHu onagu. saniorta
KYPCUHUHI  mMmakcagny  KypcaTkuum  (exchange rate targeting), nyn
MaccacuHuHr Makcaanu KypcaTkuun (monetary targeting); WHGNAUMAHWHT
Makcaanu kypcatkwum (inflation targeting); Maxdpuin Makcagnu kypcarkud
(monetary policy with an implicit but not an explicit nominal anchor).

2.ByryHr kyHaa OGaHK TM3UMUHWHT acocuii TYpTTa Kypcarkuuuaa
(a”“Bnap, KanuTan, AEMOo3uT Ba KPeaUT XaXmMu) ydyta AMPUK GaHKnapHWUHr
(TU® Munnuis Gamkw, Acaka ATE Ba YacaHoaTkypunuwbaHk ATB) ynyum
Canmoxknu hDapaxapna toKkopuavp. Xycycan, 2016 wunaa rokopupary yura
SaHKHUHE wamu KPEAWTNapN XaXmu GaHK TU3UMN YMYMUA KDEAUTNAPUHUHT
51,1 douamHM  Tawkun aTradH. ByHaaH Tawkapw, 2016 wunaa
MaMnaxamMua.narm yuTa ApuK GaHKNapHWHT XaMu aKTUBNapyu Xaxmu 31,8
TPIH. GjMHM Tawkun sTraHu xonaa 6aHK TU3UMU YMYMWA akTuenapuaaru
Ynyum 49,4 dousra TeHr 6ynawn. LLyHUHTAEK, Maskyp AMPUK GaHKNapHUHT
YMymuit KanuTanpar ynyum 48,2 dous, xamu aenosutnapaary ynywm aca,
43.3 homanm Talukun 3TAW.
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3. TagkvMKoTnap HaTWkacupa, cyHrmu wunnapaa 6adk  TUSUMUHUHE
xycycaH, «Aupuk GaHKNap»HMWHr yMyMUW KpeauT nopTdenuaa  ysok
MyAAaTAM  WHBECTULMOH  KpeauTnapHuHr  ynywu opTub Bopmoxaa.
XKymnapad, 2016 AMnaa MHBECTULMOH KpeauTnapHuHr ynylum TUO Munuwi
GaHkuaa 88 ponsHy, YacaHoaTkypunuwbaHkaa sca, 85,8 hOU3HM Talkun
aTraH. 3ObTubopnucu WyHAaku, 6GaHknap TOMOHWASH aXpaTunaéTraH
VHBECTUUMOH KPEAWUTNap YCTYBOp PpaBuLLBa MWKTUCOAWETHUHr  CaHOAT
TApPMOKNapUHA  MOAEPHU3EUMA KAMWW, 3aMOHaBUA  WHMPaTy3UnMaHu
WAKNNaHTUpULL Ba PUBOXNAHTUPUL, XYAYANapHU WUXTUMOWUA-UKTUCOLUNA
KUXETAEH 1OKCANTMPULL Xampa SHMM UW  JpuHNapu Tawkun aTuwra
Kapatunrad  pactypnap  AovpacMpard  UHBECTULMOH  NoiuxanapHu
MOJSUANALWITUPULLIa AYHANTUPUITIMOKA A,

4. MaxOypuiA 3axMpa MUKBOPMapUHUHT Te3-Te3 y3rapub Typuwum 6030p-

UKTUCOAWETUra yTaéTraH faBnarnap ydyH Xapakrepnu xon xucobnaHagu.
ByHuHr acocuii cababu, UHnAuMa xapaéHnapuHuHr HucbartaH Kopunum
Ba XanK Xy>KanuruHu Tapkuoui xauta Kypuw 6unax Gornuk TaabupnapHuHr
aMasra owMpWUNULIM HaTuXacuga Myomanafaru Nyn MacCaCUHWHI KUCKa
JAaBp uuupa Tes-Tes yarapub TypuLumamp.

5. Mapkasuid GaHKHUHI MOHeTap CUMECATU TabCUPHAHIIMIUHU OLLKMPULL
yyyH Mapkasuid BaHKHUHT OuYMK G030p onepauusnapuHu PUBOXMAHTUPULL
nosuMm. ByHuHr yyyH OGupuHuupaH, pecnybnukaga KUMMaTNU KoFo3nap
6030pMHM  pUBOXITAHTUPWLL  Y4yH 3apypuid  LIapT-WapouT  sApaTul;
MKKMHYKAAH, yHra GeBocuta Ba GunBocuTa TabCUp 3TaguraH oMun —
KopriopaTus 60LIKapyB MEXaHU3MUHU TYFPU TaLLKUS KWL Kepak.

6.byryHrv KyHAaa MamnakaTUMu3fa MUITMA  BanoTa  anMaluuHys
KYPCUHUHI  acOCMiA  XOpUXUW  3axvpa  BanioTanapura  HucbaraH
AeBanbBaUMANalLMHYBU  KyWuparunap Ounad  U3oXNaHagu.  MOMUsiBUMA
6apkapopnuk WIapouTUAa MWUMNWIA BanioTa anMalyB KYPCUHU CyHbLUW
paguuia 1oKkopy Ywnab Typuwl OpKanu YHWHr acOCUA CasAo XamKop
AaBnaTnapy¥ BanTanapura HucGaTaH pean anMaluyB KypPCUHUHr olub
KeTuwmra uyn kyumd 6ynmanau. 3epo, Gy Mamnakar uumuaa xankapo saniota
3axvpanapuHuHr Kamanumra Xamaa akenopr ToBapnap
pakobatbapaownurukn Tywnb ketuwura onud kenagm.

7. «Mvpuk  Ganknap» opacupa TUD Munnuit  6aHKM TOMOHMAEH
6enrunab kyiunrad eBpo Ba (PyHT CTEPNUHIHUHT coTUO onuw Ba coTul
Kypcu ypracuaa Gowka GaHknapra HucbataH ceaunapnu dapk maexyq. by

|
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aca, 6aHK TU3UMUHUHT XOPWUXMWIA 3axupa BanioTanapura HucGataH yprava
TOPTUAraH anMatuys KYpPCUHUHI owniumra cabat 6ynuwin MyMmkuH,

8. Yabexucton Pecnybnukacn Mapkasuii 6aHkn TOMOHUAAH Xap WANK
Kap3 KUMMAaTnu KorFo3napW, XymnajgaH, y3oK Myaaatnu obnurauvsinap
AMUCCUSICMHW  amanra  OWMupULl  MOHETAp  CUECaTHWHI  YCTYBOP
iyHanuwnapuaax 6upy cudpatuaa GenrunaHagu. AMMo, xoaupaa Mapkasuin
BaHK TOMOHMAAH MUNNWA BanTa GapKapopnUrMHU TabMuUHNaLLAa MyXuUMm
Aacrak  xucobnaHraH o4uk OGosoppar  onepauusnap  Aoupacuja
obnuraumanap ammuccusacyu aMmanra owmMpuUnagTraHm nyx.

By xonar monusBUA-UKTUCORUW XapaéHnapHu nubepannalmupuwra
kapatunraH ucnoxotnap Lwapoutuaa nynra 6ynrad vana6 Ba nynnap
Taknmcu ypracuaarm MyTaHOCUMONUKHW TabMUHNAELLLA MOHETap cuécar
AactaknapupaH organaHuwl aManuEeTUHUHT 3audnaiuyesura cabab 6ynum
MYMKUH,

9.ETakuu xopuxuit BanioTanapra HucbaTtaH cym KagpuHWHT Nacanmiuu
XPXanuK 1oputyBun cyGbekTnap TOMOHUAAH KUNUHanuUraH acocuid BocuTa Ba
XOMalé WMNOPTUHWHT KuMMaTnauwumiiura xamaa ToBap Ba Xusmarnap
TaHHAPXUHUMHT  OWMLLMIA,  LUYHWHTAEK,  XOPWXWIA  UHBECTOpPNapHWHI
AapomMannapuHu  penatpuauUs KUNUHULLKMAA — TpaHCakuuMoH  BanTa
PUCKUHUHT j03ara kenuwmra cabat 6ynuLLIN MyMKUH,

OukpuMuava,  xafannawTupunrad  AeBanbBauus CMECATUHUHT
AenoptHM  parbatnaHTvpuwgary ponuvHu Gowka mykobun dopanap
(MTHEanN KpeauTnap, CONUK craBkanapu Ba OoxxoHa TynosnapugaH
UMTUés Ba npedepeHumusnap Gepuw kabunap) xucobugaH owMpwuw Ba
anMallys KypcuHUHr BapKapopnWrMHM TabMWHAaWra Kapatunrad nyn-
Kpeaut cuécatu gopacugarn HopanapHy KywauTupuwl makcaara MyBOGUK.
HyHkwm, AeBansBaLys cuécat Mamnakaraark UHhNALMAra KapLim Kypatuuil
Camapagopnuruiu  nacautupaanu, Gowkaua  aWtraHga,  XOpUXAEH
UHEONALMAHM UMNOPT KUNMHULLIMIA LUAPOUT SPaTagu.
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1l BOB.
Y3BEKMCTOHAA MOHETAP CUECATHU AMANTA OLUUPULL
MEXAHU3MUHY TAKOMUATNALLUTUPULL

T

3.1. UKkTUCOAMETHU MOHETap cUEcaT OpKanK TapTUBra CONUUIMUKT
Xopux Taxpubacu

XUTOUHUHT aManjard WKk nofoHanu 3amoHaewd GaHk Tuaumu 1994
nunaa Kauta Talkwi aTunrad 6ynub, y rokopu noroHagarv Mapkasui Gamk
Makomura ara OynraH Xutod Xank Ganku (XXE) xamaa KywM noroHanarv
TYPNU XUn MyNKYMNUK Waknnapura ara 6ynrad 150 Ta¥ waxap Tuxopar
GaMknapn, 500 ra sKMH KULLINOK TWKopar GaHknapu xamga 2000 ra sxuu
KMuUK HOBaHK MONUABWIA MyaccacanapaaH ubopar® (3.1-pacm).

e e XuTON 3aMOHaBUi GaHK THIHMMU )
,V_‘

X7l Xanx Ganky ~ Mapasui 6ank |

_93' LlaBnat capMOSCH aCOCMAa TALUKKN STHATaH || Tuxopat Ganknapu _J
{uxTUcocnawraH SaHknap — “cuécuii” Ganknap
I
g(; China Development Bank /Bi AT AKLMANIOPAVK
| » Agricultural Development Bank of China TWK P L BAHKIAPU: .
\> Exportdmport Bank of China ) ’ ”7f %l:itf:,aa, and Commercial Bank
o

T e e | China Construction Bank
> HoBank MonusaBuii Myaccacanap (HEMM) » Agricuitural Bank of China

"\ | » Bankof China

;4 Waxap ea xuuinokrnapdaau Kpedum

> flusuxse mawikunomnapu

> Cyrypma maununomnapu e. X. / XOP! A BAHKIIAP /,/

o . R —

| Koonepamuenapu AKLIAOOPNUK TYIKOPAT

i » Kummamnau Koroanap 6o3zopuda BAHKNAPUY:

f ulwmupoK 3Imye4u mawikunomnap » Bank of Communications

i » Tabcuc mawxunomnap » Xya Cs 6aHKu s. 6.

| > Monun mawxunomnapu WAXAP TWXOPAT EAHKNAPU

3.1-pacMm. XuTon 6aHK TUIUMUHUHT TApKUOUA Tyaunmacu*®

47 Mainland China Banking Survey 2015. - p. 63, www komg.com/cn

“8 Zuzana Fungatova, Riikika Nuutilainen and Laurent Weill. Reserve requirements and the bank lending
channel in China//BOFIT Discussion Papers 26/2015. ~p. 12.

9 XuTod Xank GaHKMHUHT PacMUI calTi www.pbC.gov.cn xaMaa XMTol BaHknapi TyFpucuaan pacmui
cant www chinabanking.com MawnyMoTnapu acocuaa Myannudg TOMOHUAEH UWINAG uMKMrTay.
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Xutoh GaHk Tuaumupa «Big five» gasnat TuxopaT GaHknapu Myxum
axamusitra 3ra 6ynub, ynap aktuesnap xaxmu 6yiuya Hadpakar Ocuéna
Banku, XaxoHZa xam eTakuum xucobnaHagu. >Kymnagad, Industrial and
Commercial Bank of China (aktvuenapu xaxmu — 3,368.19 mnpa. AKL aonn.,
xaxoHaa 1-ypunpa), China Construction Bank (aktuenapu xaxmu - 2,736.42
mnpa. AKW gonn., xaxoHaa 2-ypuHaa), Agricultural Bank of China
(akTvBnapu xaxmun — 2,610.58 mnpa. AKLL ponn., xaxoraa 4-ypurHaa), Bank
of China (aktTuenapu xaxmu — 2,492.46 mnpa. AKW pgonn., xaxoHaa 7-
ypuHpa) xampaa Bank of Communications (aktusnapu xaxmu — 1,024.40
Mnpa. AKW ponn., xaxoHaa 27-ypuHAa) GaHKNapuHUHT Xamu aktusnapu
xaxmu 2015 hunpa 12,232.05 mnpa. AKL gonn.ra etgu. Takkocnall y4yH
AKLLIHWHF vupuk Gewra GaHku xucobnaHrad JPMorgan Chase, Bank of
America, Citigroup, Wells Fargo sa Goldman SachsnapHunr xamu akTusnapu
Xaxmu 9,063.58 mnpa. AKLL aonn.HW Tawkun atraH.®

ByryHru kyHpa Xutoi Xanx PecnyGrukacuga moHetap cuécat XuTou
Xank GaHku TOMOHMAAH coxara Ouf MebEpUA-XYKykuii HopMaTvenap Ba
KOHyH-Koupanapra acocnaHraH xonja amanra owmpunagu. Xymnapgas,
TAHUKNM XMTOULIYHOC WMKTUCOAYM onuM — Maiikn Maurep YsuHUHE UNMUA
TaakuKoTnapyu HarTuxacuga, XuWTO MOHEeTap cuécaTh WHCTPyMEeHTNapuHu
KyAunaruua rypyxnalummpran:

1) BuneocuTa MHCTpyMeHTNap:

a) Xutol Xank 6aHKUHUHT KpeauTnall Ba Aenc3uT ou3 cTaBKanapu;

6) [IUckoHT Ba KaliTa MonusiNall cTasKkanapw;

B) Max6ypui saaxupa Tanabnapu;

r) Ouuk 6o3opaary onepauusnap.

2) BeBocuTa UHCTPYMeEHTNap:

a) bowikapys oliHacu;

6) XXBHWHT TYFpuaaH-TYFPU KpeauTnall amanuéTu;

B) Kanutannap Hazopam.®!

ByHAaH Tawikapu, XuToiga MOHETap cuécaT y3aTMa MexaHusMnapuaad
XaMm camapanu Tapsga ¢oiganaHunagu (3.2-pacMm). UyHKM, MasKyp
MexaHuamaaH oipanaHu  MOHETap CUECET  MHCTPYMEHTNEapUHUHT
YKTUCOAMETHUHI pean cexkTopura xamaa 6axonap AapaxacuHUH yarapuiumra
TabCUPUHM TYNMK aKe TTUPWLL UMKOHWHW Bepaau.

—

5? rypea K.H. Byayliee MupoBoi BantoTHON cucTeMbL gonnap, eBpo, toans?/ hitp:/fwww ershovm.ru
Michae! Geiger. Instruments of monetary policy in china and their effectiveness:1994-2006/United

Nationg Conference on Trade and Development (UNCTAD)/No.187, Feb. 2008. —p. 4-18.
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MonusBuii yzaTMa Pean cextop XapaxaTtnap
MeXaHU3M caMapacu Tabocupy
Kytunmanap
Pous cTaskacu TabMUHOT Ba Wi xaku
Xycycuit
BaHK kpeauTy uHBeCTUUMANEAP Hapxnap ycuiuu
MCU L UHU
yn arperatnapu Codh Tawku Tana6 TanaBHuHr
Kydanuiv
AxTusnap 6axocu Mexnar Gosopu
P P WmnopT AYnA
Bantora Kypcu 1 T xapaxarnapu

3.2-pacM. XuToi MoHeTap CUECATUHUHT Y3aTMa MexaHu3Mu®?

XuToli MoOHETap CUEcaTUHUHr oxuprd 20 WUNAUKLErM pUBOXNAaHULL
GocxuunapuHu Tafkuk 3TULL HaTwkacuaa yHu Oup-GupugaH dapk Kunysuu
UKKU pexumra 6YMHULLIM aHUKNaHaW.

1) 1995-2002 “unnapgaru MoHeTap cuécar:

~ IOMLLIOK MOHETaP CUECaTHUHT YarapuLum,

— Aactnabku KaTTvK MoHeTap cuécat B8a AeDNALMAHUHN 103373 KESNULLK.

2) 2002 unpaH KeWWHM MOHeTap CUECaT:

~ KaTTUK MOHETap CUECATHUHI YarapuiLu,

— Xafan UKTUCOAWUNA YU Ba Hapxnap BOCUMUHUHT Kyuaiuvium.

ARTUW  MYMKUHKU, Xxo3uppa XuTolh XyKymartu TOMOHWAAH TallKy
MKTUCOAUW cuécaT aoupacupa kanutannap xapakatuHu tTaptubra conuil Ba
BanKTa KypcnapuHmu KaTbui Gowkapu amanuét onub Gopunmokaa. AMMO,
Oy t03ara KkenuwM MyMkuH 6ynraH KytTunmaraH MONUSIBUA TYNkuHnap Ba
TalKM  «WoKk»fap  TanoupuHu  Oaprapadg  aTWWIAE,  WYHMHIAEK,
MaKpoukTucoaun GapkapopnukHu TabMuHnawiyia Xwutoh Xank GaHkuHuHr
MOHeTap cuécaT AacTaknapuiaH oiganaHuwl UMKOHUATNEpUHU MyalisH
Aapaxaga yexnaHub konuwmra cabab 6ynmoxaa.

Xutoi Xank 6aHku MOHeTap CUECATUHUHI 3aMOHaBUI X0NaTuHU amanui
MabL/lyMoTNap acocuja Taxnun 3TULLl Ba YHAaru YCTyBOp XuxatnapHv
aHWKnaLw Ma3kyp naparpad onaura KyiunraHd acocuin Makcag xucobnaHagu.

Oumk 603opparu onepaumsanap. Ouvk Gosopaaru onepauuAnapHUHC
YCTYH xuxatnapuiaH 6upu Wwynnaku, y kKucka Myanatnu ¢ous craekacu Ba
nyn 6asacuHUHr yarapumra Xxampa MyoManajarn nynnap XaxMuHuHT

%2 Bernard J. Laurens and Rodolfo Maino. China: Strengthening Monetary Policy Implementation/IMF
Working Paper, January 2007, -p. 45,
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TebpaHuLLIMra camapany TabCUp 3TULL XYCycusTUra aragup® (3.3-pacwm).

;(quq 6o30paia Xapua XBKMUHUHT YCULLIKA g Ouuk 6030pga coTYB XaKMUHUH YouLuu ;

>

b
X

Nyn 6asacu

flyn 6aszacu
Myomanaparu nyn xaxm

Kucxa myanatnm cdouns cTaBk

élxarwmamn chons cTaBkacn
<Ilyomnaaam nyn Xanwin

3.3-pacM. Ouyuk 6030p onepauMAnapuHuHr nyn ©Gasacwu,
Myomanagaru nyn XaxXmu Ba KMcka Myanatnu ¢ous crasKacura
TabLCupus

XycycaH, ouuK Oosopga ©OaHknap Ba 6owka HPUAUK LUAxcnap
TOMOHMAAH KUMMaTNK KoFo3napHu ¢aon Tapaga coTu® onuHiwmM HaHk
PecypcnapuHu kuckapuwmra onub kenagu. By y3 wHasBatupa, Tuxopar
BaHKNapuHUHT  KpeaWTNALL CanoXUATWHWM MacaiTupraHu Xonaa, KpeauT
MYNBLTUNNUKETOPUHW Xam KUCKapuumra cabab 6ynagu.ss

Wy ypuHga, ouuK GCosopgary onepauysinap Kyiauaaru opanuk
Makcagnapaa amanra OLUMPUNULLMHKM Tabkuanaiwl noaum: JJuHamuKk OYUK
6030p onepayusnapu 6y — nyn 6asacu Ba saxmpanap gapaxacvHui TYFpUaaH-
TYFpU yarapTUpuiL MaKcaauaa amanra owmpunagu. XumMosnosyu o4uK 603op
Onepayusnapu sca, GolwiKa oMWNNap YarapuwwmHuer nyn Gasacu Ba
3axvpanapra 6ynraq TabCUPYHKY HoMLIaTULLIra KapaTunagu.s

ByryHrn kyHaa ouvK Go3opgaru onepauusnapaaH acocaH Monusi-6aHk
TM3UMU Tapakkuit 3TTaH MamnakaTnap Mapkasuin Gawknapu daon Tapaga
‘bOﬁAanaHMOKAa. XycycaH, CyHITWM  Avnnappa  xankapo  Monus
BosopnapuruHr daon  MWITUpOKYUCUra  ainauud  ynryprad  Xutow

¥ Smith G. “Money, banking and financial intermediation” / Printed in the USA , Company Lexington,
Ma§4MChusehs Toronto/ 1991. —p. 574.
Myannug romoHuaaH MwnNad uukunrax.

- ssiigaonoaa E.A. # ap. JeHr, kpeaut, BaHku: YuebHuk / MNoa pea. E.A.3soroBon. — M.: UHOPA-M, 2012,
56.Mishkin F. *The sconomics of money, banking and financial markets* 5™ edition/ Part IV — Central
nking and the Conduct of Monetary Policy/ 18" chapter — Tools of Monetary Policy/ Advantages of Open

arket Operations. 1997, p. 461.
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amanuétuaa xaM ouuk Go3op onepauusnapu UKTUCOAUA XKapaéHnapra
HucBaraH OupMyH9a TabcupyaH mexaHuamra ara  6ynraH  moHeTap
WHCTpyMeHTnapaaH Oupu  xucobnanagum. MoHetap cuécaTHuHr  yuwby
jactarugad Xutod Xank OaHku pasnat obnurauusnapuHu éxu  Gollka
MOSUSBWA pepusatvenapHy coTul Ba coTub onuw opxanu mMamnakargary
nynnap TakmaduHY HasopaT Kunuw makcaaunia doiganaHagu. Xutoi Xank
Ganku TomOHMpaH nyn Gosopnapuaa obnuraumanapHM kaita coTub
OfIMHULLKM MyOManagaru nynnap XaxmuHW owwuwuura onub kenagu. Arap
obnuraumsnapHu cotub onuil yyyH capdnaHagurad nynnap TYFpuaan-Tyrpu
nyn Goaopnapura amac 6anku, Tuxopar myaccacanapura kuputunca, Gy
MyoManagaru nyfl MUKBOPUHW Kynanuwwura samuH spatuum Gunan Gup
Karopaa, KpeauT 3KcrnaHcuAcUHW parbarnaHtupunuiumra xam cabab Gynaau.
«Xutolt Xank PecnybnukacuHunr Xutoh Xank 6aHkM Tyrpucupa»m
KoHyHra MysoduK «XUTOW Xank OaHKuM fasHauwmk obnuraumsanapu Ba
OKMOnapHu Munnui xamia XOpuXuA BanioTaga coTull éku cotub onuil
XyKykura aragup».>” Maskyp KOHyHAa Xutoit XanK 6aHKMHUHI ourK Gosopaarv
thaonuarura kyuunrad Tanabnap aHuk 6enrunab kyhunrad (3.4-pacm).

6uTUM
wapTnapu Lr:> HakAa nynaary ongu-corau xamaa PEMNO onepauusnapu

QE:L"K':_‘" _‘.L_'_‘_l} [Laenart 8a xycycuit guMmatnu Kofoanap 6unaH onepayusnap

GuTuMm Kucka Myaaatnu (3 oitrava) Ba yaok myagatnu (1 linnraua sa
Mmyaaatu yHAaH opTUK)

6uTUM Tyauw
noupaci Bank Ba HoBawk cexTopaaru kuMmmaTnu Kofosnap 60aopu
a . .

CT?;::?:‘T u Mapkaauit 6aMk ToMoHWZaH EKM KUMMAaTIM  Koroanap
TapTU6M 6oaopugaru Tanab ea Taknud acocuga Genrunaragu

3.4-pacMm. Xutou Xank GaHkuHuHr ouuK Goszopaaru daonuaTura
Kywunran Tanatnap®®

Xuto Xan¥ ©OaHku ouuK GosopgarM onepauManapHA  XagTaHuHT
cewaHba pa nanwaHba kyHnapy Mapkasuin 6aHK KUMMATU KoFoanapu Ba
PEMO acocuga amanra oumpanu.

57 Xuroi Xank Pecriy6nukacuruHr “Xutoi Xank Pecny6rukacu Xvmow Xank Samku Tyrpuciupa™m KoHyH.
Mexun-1995 aun 4-6086, 22-Maana.
% Myannudy TOMOHUASH ULINAB uUKUNran.
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Kyiaaa maskyp amanuér Typrapy kenTupuiran:

— celaHba kyHuga: 1 Aunnuk Mapkaauih GaHK KMMMAaTIU KoFo3napu
wyHuHraexk, 7, 14, 21 xamaa 28 kyHnuk PENO Bea kaita PENO;

~ naiwanba kyHuaa: 3 onunuk Ba 3 UMnnuk Mapkasuii 6aHk KuMMaTnu
KOFo3arnapu wyHuHraek, 7, 14, 28, 91 xamaa 182 kynnuk PEMNO Ba kawTa
PEMQ.%

2014 Wunga xamu 3021,0 Mnpa. loaHe Kata cotub onuHysuu PEMO
xampa 525,0 mnpa. toaHb PEMNO onepauusnapu amanra OWMPUNAW.
WyHuHraek, SLO (kucka MypaaTiu KpeauT onepauvsnapu) opkanu Oaxk-
MOMWA TM3uUMKM 1021,0 Mnpa. 0aHb MUKAOpWaarn NUkBMANUMIUK OGunad
TYiuHTUPUNaM Ba 6aHk Tusumugad 100,0 Mnpp. waHbL CcTepunusaums
KUMUHAW.

TaaxuKkoTnapuMua HaTuxacuaa Mabnym 6ynauku, Maskyp xonat Xutow
®oHg Oupkanapupard hasnar KUMMaTIU KOFO3Mapy WHAEKCUHWHT Xam
youwmra ca6ab 6ynrad. AvHu, ywby uHaekc 2014 “un sHBapAaH WioHb
OMHUHI oxupuraya 6ynrad gaepaa 1,71 cdousra ycrad xamga 139,62 pan
142,02 nyHKTra owraH. ByHWHr HaTuxXacuaa, UIoHb OAUHUHE oxupuvra Kenmb,
1, 3 xamaa 5 wunNNWK Myppatgard Aasnat obnurauMsnapuHuHr yptava
RapomMagnunuk fapaxacu moc paevwiga 23, 26 sa 38 6asaBuid MyHKTHU
Tawkun atau. WyHpan 6ynca-pa, Oy sHBapb oivparura xaparaHia éku
dapoMagnunuk gapaxacu 50 6azasuit NyHKTra TeHr Bynran 7 Aunnuk gaenar
KUMMaT K KoFoanapura HucharaH nact gapaxa xucobnaHagu.®

Xutoi Xank BaHku TOMOHURAH MyoManara yukapunran
obnuraumsinapHuHr myaaatnap Gyivuya Tapkubuid Tysunuwura 3sTubop
KapaTaguran 6yncak OyHAa, waMu 3MUCCUR KUNUHraH obnurauusnapHuHr
Canmoknu KUCMuHK 3 WunaaH 5 aunrasa Xamaa 5 imnaan 7 nanrava bjnran
MyaaaTaary obnuraumsnap Tawkun aragu (3.5-pacm).

3.5-pacMaaH  kypuHaguku, Xutold  Xank  GaHKUHWHIT  YMYMUWA
oGnurauusnapu Tapkubuga ypTa Myadatnu obnuraupsnap GunaH onau-
cotau OuTumMnapu Oowka y3oK Ba Kucka Myapatnu obnurayusnapra
KaparaHga KynpokHW Tawkun 3Trad. AwvHe, 3-5 xampa 5-7  Aannuk
Myagatnaru obnuvrauusnapHUHr YNyl moc pasuiiaa 29 sa 26 ¢ouara,
WyHuHraex, 10 AunaaHd opTUK MyAAaTNY obnurauvsnapHuHr ynywm aca, 9
houara TeHr 6ynraH. XuTol Xank 6aHku TOMOHUAEH SMUCCUsSIra YUKapunraH
Xamrapma o6nurauusanapuHuHr ynyw aturia 3 QeousHn Tawwkun aTraH.

% 2015 Goldman Sachs. Alf rights reserved. Date of First Use: October 3, 2015, ~p. 7.
& http /Amww.chinabond.com — XuTol KUMMaTNY KoFoanap 6030py TYFpucuaar pacmuis axBopoT canTu.
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w)Kamrapma oGnurayusnapu

5 1-3 MNNUK MyaAaTIK
ofnurayusnap

1 3-5 WMNNUK MyaAaTiK
obnuraunsnap

¥15-7 WMNNUK MyZAATAU
obnurayusnap

.1 7-10 Aunnug mygaaTnu
obnurauusnap

«10 AUNAaH 1OKOPY MysaaThu
obnurauusanap

3.5-pacm. Xutor XankK 6aHkm TOMOHUAAH 3MUCCUR KUNWHTaH TYpNu
MyanaTaaru oGnUrauMsAnapHUHr Kamu obnwrauusnap TapkuGugarn
ynywuu®', (2016 Wun 1 aHBap xonatura)

AlTUL  MYMKUAHKYM, Xutodga oumk Go3opgarv  onepaumsnapHuUHr
pusoddiaHuiura  acocu cababnappaH Oupu Oy XuTOid  KuMMaTIu
KOFO3NapUHUHI A3pOMaJnunuK gapaxacuHu GOLUIKa eTakuu mamnakatnap
KuMMaThu Korosnapura HucBatan roKopunuruamp (3.6-pacm).

iah
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3.6-pacMm. Xwtownunr obnurauusnap sa nyn 6o3opunu Gowka
PUBOXNAHraH mamriakarnap 6osopu 6unan TakKocnama TeHAeHUUACKU®?,
(2017 iitn 1 aMBapbL xoNaTura)

1 hittp:/iwww.chinabond.com — MABLNYMOTIAapY acocuia Myarnmg ToMoHUAaH Munab Yukunrax.
82 Myannud TomoHnaaH wunat wukunran.
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3.6-pacMaaH KypuHaguku, XWUTOMAA XYKYMar KUMMAarniu KoFosnapu
6yimya cdous craekanapu AKLL, Espona Uttudory sa finoHusra HucHaTaH
aHva tokopuaup. tlyHunrpek, Xuwroura Termunu 6y kabu rokopu dous
cTaBKacuHy nyn 6030puaa Xam Ky3aTuLl MyMKUH.

duKpuUMU3Ya, CyHITKM Wnnnapaa XWUTo XyKymatu ToMoHuAaH amanra
OUMPUNAaETTaH 3KCNaHCUMOH cUuécaThaaH KyanaHraH acocuil Makcag Maxannuia
mMonuA GO30pU MUTMpOKYUNEpUHU parBarnaHTupuw xucobnaHagu. by ¥a
Has6GarMaa, Maxannuin monus BGo30opuHM chnekynbsaTMB mabnarnap 6Gunad
TYAUHULW xaBdUHKW to3ara Kenuwura cabad Gynuim MyMKUH. AMMO, XUTOW
XanKk BaHKM TOMOHMAAH OpTUKYA NUKBULSTMUIIMKHK CTepunu3auusanall
aManuéTUHUMr camapanu Wynra Kyuunrasnuin Monus GO30pUHKHT XOpUN
KOHBIOHKTYPACUHM KETbUI HaszopaT 3TULL UMKOHUHK Bepaau.

Cyurru  Uwunnapga  Xutow  gaenar  ofnuvraumsnapy  6yiuua
CTaBkanapHuHr owumpunuy  Herusupa Xutoil Xank 6aHku TOMOHWAAH
MaMnakaTha KpeauTnaw XaxXMUHW KecKMH pasuuiga KeHraivwivHu onguHu
onuLL Kabu TakTuk MoHeTap Taabupnap Myxaccamnalirasgup. dukpummaua,
Gy xonar GupuHUMAaH, UKTUCOAUETHU Y3 CUFUMUAAH KYpa KYNPOK Aapaxana
OKnaHumra onué kenuin MyMkuH. UkkuHuupaH, maskyp xapakarnap
MOnuA-6aHK TU3UMUAA NUKBUBNWAMKHUHT KUckapuluura cabab 6Gynanw.
YuuHumuaaH, unpuk Badknap, Hadaka doHANapu Ba 6OLWKA MHCTUTYLMOHAN
WHBEecTopnap ToMoHWAaH aaenar obnurauusnapura 6ynrad Tanat nacasau.

KumMaTnu kKoroanap 6yiuda crasKanapHWUHT OLLMPUNWLLIW HaTUXacuaa,
Xutoitna kapa MaxBypusTnapy aMuccusick xaxmu 2016 iiun ceHTRBPL oinaa
asrycts ovingarnm 822 Mnpg. roanaan 16,5 gouara nacavraHn xonaa, 687
Mnpa. toaHrauya kuckapau. WyHuHrgek, anpenb oiura HucGataH nacanui
Cyprbarn 24 cousra etau (ywa Baktaa Bank Ba HobBaHK Myaccacanap
TOMOHUAaH 908 Mnpa. toaHb MUKAOpUIary Kap3 MaxGypusaTnapu smuccust
KMMaHraH).® Aktuw Mymkuekn, 6y kabu BasuaTHu Gauxknapapo ¢oHa
60sopuaa xam KyaaTuw MymKuH. XycycaH, Maskyp Gosopaa croT WwapTiapy
acocupa obnuraumsnap GunaH  TysunradH GuTUMNEp  XaxMU  AMNAKK
Takkocnamana nacaiinll TeHAEHUMACUHU Kailn aTau. Xutow Xank OaHku
TOMOHUAaH 2016 WAMHWHT BUMPUHYM ApMUga coTuirad oGnuraumsnapHuHr
YMyMUiA xaxmu 17,5 TpnH. toaHra, ypraya KyHnuk coTyeum aca, 143,7 mnpa.
0aHra TeHr 6ynaun. Jactnatku apuM WANnUKLa Xutouaark uiku MaHGanap
acocupa waknnaHraH WMPUMK XamAa Kuuuk Ba ypra BGaHknap TOMOHUAaH

 hitp /iwww fenta, rumews/2013/07/31/china
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obnurauusanap coTysuaaH onuHraH cod Aapoman Moc pasuwiga 36,2 mnpg.
10aHb Ba 535,2 Mnpa. 0aHHU Talkun 3TAM.

Lyru TabKMANaLL Xou3ku, xoaupaa AKLL, AnoHus, MepManHya, OpaHuus,
Bywok BputaHun xamga KaHagaga PEMNGC 6utumnapy Xaxmu Xami ouuk
6o30p onepaumAnapuHuHr S0 omanaH OpPTUFMHKM Talkun 3Tagu. XuTtolpa
aca, ywby kypcatkuy 2016 WanHUHr AkyHUuaa 86,2 dousra TeHr 6ynau.

Onu6 GopunraH TaAKUKOT Ba TaxnNunnapuMu3 LUyHU KYpcaThuKu,
Hasapu xuxatgaH Kapanrawga PENO onepauusinapyHy  amanra
OLLIMPULLHKHE Xajannawysu nuposapauaa gong 6o3opnapu aonusaTUHUHN
pusoxJtaHuLLMra onunb kenafn. AMMo 6y pean Bakriaru MabLnyMoTnap y4yH
XaKUKUIA BOKENUKHU TYNUK aKC 3TTUPULL UMKOHUHU Gepmaitau.

Cynrru  Baktnappa Xuto# Xank GaHkM TOMOHWAAH amanra
owwupunaétraH PEMQO onepauuanapu Tapkubupa 7 KyHnUK Gutumnap
COHUHUHI KeCKMH opTraHn Kkysatunmokga. Ywby 6utumnap acocaH
XuToHuHr 121a Anpuk 6aHknapu xymnagaH, «industrial & Commercial Bank
of China» Ba «Bank of China» 6unan TyaunMoxkaa.

TagxukoTnap kypcaTaAukW, CyHImU Wunnapaa Xurowpa oqmk Gozopparv
onepauusnap XaXMUHUHT KeCKUH oluMlLMra kapaMaciaH myoManagaru nyn
MaccacuHuHr {(M2) yeuwwm Kysatunmoxza (3.7-pacm).

[T T T Y
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3.7-pacm.  2003-2014 sunnappa Xuvoiaa  obnurayusnap
6030puHUHT yeuuin, M2 xaxMu Ba MHpNALUKA papaxacu®

5 Myannnd TOMOHKAGH WUWINAB YUKNATaH.
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3.7-pacmpaH Kypull MyMKUHKW, M2 xaxmu 2003 wungarn 19,1 TpnH.
waHaaH 2014 hun skynuaa 1228 TpnH. 1oadra etrad. 2003-2011 umnnap
opanuruaa obnurauusnap sMuccuscuaa nacauuw Kysatunrad 6ynca-ga,
CYHITY Y4 Annga obnurauusnap sSMUCCHMACU AHa Xagannawuram.

2003-2014 Wunnap opanuryaa Myomanagaru xamuv obnurauusnap Ba
M2 xaxmu Gapkapop ycraH. AMMO, MasKkyp Aasp opanuruaa WHNAUMA
BApaXacuMHUHT KucKa MyaAaTnv TebpaHyBYaH TeHAEHUMSICUHU KYputl
MYMKUH,

dUKpUMU3Ya, Myomanafary obnurauusinap Ba nyn  xaxmMu(M2)
ypracuparu Oy kaGu Homysoduknuk MaxOypuir 3axupa Tanabnapu
MEBEPUHWUHT Y3rapTUPUNULLIK HaTuxKacuga 1o3ara kefiMokaa.

Xuton Xang OGaHkUHMHT Maxbypu# 3axupa Tanabnapu. Maskyp
Oynumaa, Xuto Xank 6GaHkHWUHr Monusa-Dadk TU3UMMAAErM OpTUK4a
MKBUANUNUKHK MaxOypuid 3axupa Tanabnapu opkanu crepunusauusnaiy
aManuéTuHU Taxiun KuNamma.

2003 unpaaH 6ownab XutoHUHr «npuk Bewwnuk» sa Bowwka 6up kaTop
WpUK GaHKNapyW TOMOHMAAH KYuYnid KPEAWT 3KCNaHCUACM amanra owwmpuna
GownaHaW. By aca, kynna6 GaHknapga KanuTanHuHr eTMLIMacnuiM xamaa
aktuenap cudpaTUHUHr KeckuH nacaimsmura onud kengn. Hatwkaga, Xutou
XyKyMaTtu axktuenap cugaTtMHW HazopaT KANUW  Xampa  KanuTanHuer
eTapnunurura Kkyiunrad Tanabnap poupaciga  maxbypuit  3axupa
TanabnapuHu owmpa Gownaaw. XKymnanaH, MaxBypuit 3axupa Tanabnapu
2003 innparv 6 gousgaH 2008 WAMHWUHE aBrycTura kenub 17,5 gpousra etaum.

2008 AunHWHr ceHTaGpupa Xutol Xank GaHKUHUHE  MaxGypuid
3axupanapHu Xucobnatl MeXaHU3MUra MyXuM Y3rapTUpULL KUpUTUNAWU. YHra
kypa, Max6ypuii 3axvpa Tanabnapy UKKUra axpaTunraHi Xonaa, «Anpuk» Ba
«Kuaumky GaHknapra HucbataH anoxupa KynhauunaguraH 6yngu  (3.1-
Xapsan).

By aca, maxbypuwii 3axupa TanaGnapuHUHr WKTUCOAMETAArWM nNynnap
OKWUMWUHW HazopaT Kunuwra 6ynraH TabCUupHaHIruHmn sHaga olwnmra catab
6ynau.

TagkukoTnap Hatuxacuaa aHuknaHdauku, 2003-2016 wunnap opanuruaa
Xutoii Xank 6aHku TomoHupaH MaxOypuid 3axupa Tanabnapura 42 Mapra
V3rapmpmu.| Kuputunrad. Maskyp yaraptupuwinapHuHr 18tacu 2007 xampa
2008 Winnappa amanra owupunraH Ba GyHUHr HaTukacuga MaxOypuia
3axupa Tanabnapu 9,5 onsgaH 17,5 dousra etraH. By aca, Maskyp Aaspaa
M2HunHr JCULL CYypBLaTNapUHWA CeKUHNAaLLYyBUra onnb kenraH.
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3.1-xaaBan

2003-2016 wunnapaa Xutor Xanx GaHkMHUHT MaxGypui 3axupa
Tanabnapu HopMacu Ba YNapHUHT y3rapraH BaKTus

Yarapras saKmu Max6ypuii 3axupa Tanabnapu wopmacu {%ga)
2003 uungax 2006 dunrava 6 couanaH 9 dousrava
2007 sunpan 2008 tun moHrava 9 ¢ouspnaH 17,5 chousrava
2008 éun Mupuk Baxknap yuyn| Kuuuk Ganknap yuyn
. 17,5 dousgar 17,5 dousgan
2008 iun uioHnaH Aekabprava 15,5 dousrava 13,5 dousraya
2010 “un sHBapgaH 15,5 douznax 13,5 pousgan
2011 iun AHBapravya 21,5 dousrava 19,5 domnaraua
. 21,5 douagan 19,5 dpousgan
2011 #un Aekabpy 21 dousra 19 chousra
. 21 pousgar 19 pousaan
2012 iiun despans 20,5 chouara 18,5 drom3ra
. . 20,5 ¢pounsgaH 18,5 dousgan
2012 Aun Mait 20 dousra 18 douara
20 ¢ousgar 18 pousgan
2015 @un despans 19,5 dousra 17,5 pouara
" 19,5 pouapan 17,5 ¢pounagau
2015 uun anpen 18,5 dhousra 16,5 houara
. 18,5 dousgan 16,5 douszan
2015 amn ceTaGps 18 dousra 16 housra
" 18 dousgaH 16 dousgan
2015 ftun okTAGps 17,5 ¢ousra 15,5 dousra
. 17,5 douspan 15,5 ¢pounsgan
2016 iun despars 17 domara 15 dousra

MaxOypuih 3axupa CraBkacuHWHr (oKopu OynuwumM MyausH  pasp
mobaiHuaa ceaunapnu gapaxana Hatuxa 6epmaca-ga, aMMo nuposapauaa
(xankapo 3KkcrnepYnapHWHr Taxnunura kypa, 6-9 oigaH cyHr) y coHA
Goszopura TyrpUAaH-TYFPYU Tabcup 3Taau. BUPOK LWYHU XaMm 3bTUpod aTULL
Kousky, 2011 wunga Xuto Xank 6aHku ToMoHupaH MaxGypuin saxupa
LapaXacuHuHr KyTapunuiii oHp Goaopura Y3MHUHI UKOGUA TabCcupuHU
yTkasa onmagu. Pukpumusya, 6yHra acocuii cabab maskyp wunrada 6ynrat
AaBpAia XuTordarm MasXyA MOMNWA WHCTUTYTNApW TOMOHUAAH KuMMaTM
KOFo3napra KUNUHraH  YMyMUIA  WMHBECTULMANAP  MUKQOPUHU  Kamu
NyHanTUpunrad UHBECTULMANAPHUHT 15 dionaura xam eTMaraHnuruaup.

Maskyp xonatra HucbaTaH MoHeTapucTnapHWHr ¥3ura xoc¢ kapailunapu
MaBXyR. YHra Kkypa, ¢OU3 cTaBkacuarum Y3rapul KanuTan OKUMUHU
owupagu ammo, OyHgalt yarapuvuinapHu amanra owupuit ¢oHn Gosopura
CYCT TabCup Kypcaragu.

% Xutou Xank 6aHKUHWUHI bacmMuii MabnymoTnapu acocua Myannud ToMoHuaaH uwnat Yukuriran.
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Bapyara MabnyMku, Xuto rnoban MonusaBUA UHKUPO3ra Kaplum vopa-
Tapbupnapaa acocuii 3LTUBOPHU WYKW UCTeLMONHW parbatnaHTupuwra
kapatunraH maxannuid uwnab uuKapuliHA PUBOXNAHTUPULLIFA KapaTau.
2009 uunaa maxbypwir saxupa Tanabriapuny HucOataH nact AbHu, 15,5
tous fapaxana Genrunab kynunuwm Hatuxkacupa M2 xaxmu 22,2 dousra
joau. By kabu xonaTthu 2015 imnaa xam KypuL MyMKvH (3.8-pacm).

ERJAEY
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3.8-pacm. 2007-2015 #unnappa Xwutonpa wMaxbypuii 3axupa
Tanaénapu, udgnauus, M2 Nyn XaXxMu 8a YHUHT ¥3rapuis AMHaMukacu®®

3.8-pacMaaH Kypuw MymkuHkW, 2009-2015 iuvnnapaa M2 xaxmuHUHr
KECKMH YCULLW HaTwkacuga, Myomanaaaru nynmaccacu 2007 iunaaru 35,1
TPAH. oaHaad 2015 vvnra kenub, 122,8 TpnH. K0aHra eTrad. Takkocnaw ydyH
M2 nyn xaxmu 1996 wunga aturm 58 TPNH. toaHra Tewr OynraH.
HOkopuaarunappaH Mabnym Gynagwkv, 1996-2016 hunnap aasomupa M2
nyn arperatu ypraya 43,06 TpnH. 10aHHW TawWkun sTraHu xonja 21,2
Gapobapra owuraH.

Wy  anoxupa Tavkuanaw  nosumky,  2007-2015  “duvnnappa
Myomanafiari nyn XaXMUHWHT Xagan cypbatnap funad yeuwura kapaman,
WHbnauua napaxacy ailHaH Wy Aunnapaa nact gapaxana 6ynrad. Maskyp
BasuaT M.OpuaMeHHUHT XynocanapuHy acocnv akaHuHu ucbotnanam. AvHA,
M.DpuameHHuHr dukpura Kypa, Myomanagarv nynnap XaxmUHAHC YouLn
€Kkn KUCKapULLK Hapxnap fapaxacura 6-8 olaaH CyHr cesunapnu Tabeup

% Xurou Xank GaHKUHUHE pacMuii MasyMOTIapy acocUAR Myannvid TOMOHUAGH MNat YuKMrraH.
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atapu. XXymnaaan, Xuroiaa 2015 uunHuHr doespant Ba anpenb oinapuga
MaxOypuid 3axupa TanabnapuHuir 1,5 gous NyHKTra nacauTUpUrmMiLK WIoHbL
Ba WoNb oMnapuaa M2 XaKMUHUHI KeCKuH olmwnra cabab 6ynau. By aca,
Hapxnap aapaxacura 2016 wunHuHr sHeapb Ba dpesparns onnapupa TaLeup
atau. Maskyp faaspaa uHgnsumua 2015 wunagam 1,44 cousnaH yprada 2,05
tpouarava yoaun.¥

Taxnunnap HaTWxacugaH typuHaguku, OyryHru kyHpa Xurod Xarnk
OaHkM MoHeTap cuécaT WHCTpyMeHTnapuaaH doiiaanaHuiiaa  acocui
3bTUOOPUHU KWCKA MyagaTtnu opanuk makcagnaphu 6enrunab onuw Ba
amarra owupuwra kapatmoxaa. ByHga, Xuro Xank 6aHku MyaiaH naspaa
MOHETap cuécaT WHCTPYMEHTNAPUHWHT 3KCNAaHCUOH €KW  PECTPUKLIMOH
XycycusiTnapugaH camapanu Tapaga oiganaHmokna. by y3 wasbartupa
nynra 6ynrad Tanab sa nynnap TakNUMUHUHI MyHTa3aMm KaTbui TapTnbra
CONULL Xamaa Kucka faspAaru KeckuH TebpaHWULLMHU camapanu Goulkapull
UMKOHUHKU GepmoKaa.

Ly ypuHga, XuToid amanuétmga p[eno3adT B3 KpeauTnaw ous
cTaskanapu XaMm 10KopM TaboupuaH — uHpukaropnap  cudarupa
6axonaHuLMHKY TabKUANaLL NO3vM.

Deno3ut pa kpeaut cuEcatu. Xwutoi Xank PecnybnukacunuHr Hark
TU3UMU amanuétuga maxoypun saxupa Tanabnapu camapanu Ba TabcupdaH
UHCTpyMeHT cutbatuna OaxonaHap 3skaH, Oy y3 Has6ataa TuxopaTl
GaHknapu ypracupa gnenosut Gosopupard pakoGaTHU Xxam  kenTupub
uyMKapagu. 3amMoHaBWi BaHK TUIUMK amanuéTiiaH MabniyMku, MaxGypui
3axuvpa TanabnapuiaH caon Tapsga porganaHunaguraH Mamnakarnapaa
TxopaT GaHknapu YanapuHWHT [enoauT CUECATUHWU aiiHaH, maxGypui
3axupa papaxacuaaH kenub uukkaH xonga Genrunaaunap.  YyHki,
akcapust Mamnakatnapaa maxObypui 3axupia  Tanabnapu pgapaxacu
myanatnap 6ymuuya TabakanawrupunraH 6ynub, Tuxopat GaHknapu aca,
acocaH jaenosuTnapHu maxbypuid aaxupa Aapaxacu 3Hr nact 6ynraH
Myaaatnapra xanb KMnuwra xapakar kunagunap. Xosampaa, Xutoin tuxopar
GaHknapu ToMOHUAaH xan6 KUNWHAETraH [ENO3UTNAPHWUHT  canMOKNW
KACMUHKU Oup AKMN Mypaarra Kanb KunuHraH Aenosutnap Tawkun aTagu.
Arapaa, Xuroigarv AMpUK 6aHKnapHUHr 1 AMRNUK AenosvT ou3 craskacura
Hasap Tawmnacak, «Bank of Communications»nari 6owka 6apya HGaHknapaa
Maskyp ¢ous craskacu Oup-xun abHW, 1,75 DOU3HU TalKUN 3TAETraHUHW

57 http /avww tradingeconomics com/chinafindicators
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kypuw MyMkuH. «Bank of Communications»fia aca yLwBy MyAAaTIM 4enoaut
craBkacy 2,5 douara TeHr (3.2-xaasan).

3.2-xanean.

XuToWHMHr 6ab3u WUPUK TUXopaT GaHknapuparu aenosur cgous
craBkacu (01.09.2016 wun xonatura kypa)ss

Deno3ut Myanatu

Banknap nomu 3o@ | 6on | 1aun | 20un | 5 wun
HSBC 135 | 1,55 1,75 | 225 | 2,75
Industrial and Commercial Bank of China 1,35 1,55 1,7 | 2,25 275
China Construction Bank 1,35 1,55 175 | 225 | 2,75
Bank of China 135 | 1,55 1,75 | 225 | 275
Agricultural Bank of China 1,35 1,55 175 | 225 | 2,75
Bank of Communications 210 | 2,30 2,50 3,0 3,75

Xagsan MabnymMoTnapufaH KypuHaguki, XUTOWHUHT aKCapusT WUpWVK
TUkopaT BaHknapuaa 1 Wunnuk MyaaaTAnM aenoautnap ydyH GenrunaHraH
ous craskacu 1,75 donsHu Tawkun atagu. Bupok, maskyp myagaraaru
AGNO3UTNAPHUHT yMyMuiA GaHK TusuMuaarK yprada cous craskacu 1,5

¢ousra TeHr (3.9-pacm).
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3.9-pacMm. 2006-2015 #nwnnapga Xutod GaHxnapuhuur 1 Wun
Myanarparu aeno3wt sa KpeauTnapu 6yiu4a ypraya toptunrad gous

CraBkanapu®

 http./hwww.china.deposits.org

& hitp:/iwww tradingeconomics.cn — XWUTOWHUHT pacMudt UHTepHET cadT MablyMoTiiapy acocuaa

Myannud ToMoHUARH ULLNAG YUKAMTaH.
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By aca, monusBuiA canoxuaTM HucHartad nact Gynrad Tuxkopar
6aHknapuaa aviHaH LWy Myaaataary aenoautnap 6yiivua oous CTagkacuHUHT
HucbaraH nacT akaHnurugaH ganonar 6epagu.

3.9-pacM  mabnyMmoTnapugaH  kypuHaguky, 2006-2015  amnnap
opanuruna Xutod Xank Oawv TUxopaT GaHknapuHuHr Oup  AMNNuk
Aenosutnapu Gyiu§a WUNNUK ypTava TopTunraH pous craskacuHn 6,12
dousgan 1,5 dousravya nacaluliMHA TabMUHNAAW. BYHUHr Hartuxkacuaa,
2015 imn akyHWAa XuTon BaHKNapUHUHT XOPWXWA Ba MUANWIA BanioTagarv
Kamu genosutnapu 2014 nunra HucHataH 10,16 TpnH. toaHra éxku 9,47 cous
nyHkrra youb 117,37 TpnH. t0aHHW Tawkun atanw. AMMO, Aerno3wTnapHUHr
yeuw cypbaru 2014 unra kaparaHga 3,92 ¢hona NyHKTTa CeKMHNALWraH.,

Xutoih Xank 6aHKM TOMOHUAaH AEeno3UTnap craBkacura KUpUTUNraH
ysrapTupuuinap Hatuxacuaa Maxannui nyn Gosopuparn HapxapopnukHi
TabMuHnawra apumngu. bydra cabab 6GynraH 6abav  omunnapHu
Kylmparunapga KypuLL MyMKuH: 7

» acocuii Kanutanra KUPUTUNraH WHBECTULMSNAPHUHI YMYMUR XaKMU
2014 imngarn 11,5 dpouagaH 2015 iunra kenub 9,2 dousraya nacaingy. by
acocaH, WH@PAaTYysUNMaHW LIaKNNaHTUpUIIra Kapatunrad  akcnaHCcUoH
GropxeT cuécatuHu onub Gopunuuw GunaH GoFnuk. 2015 unga Honasnat
TalkunoTnapra xamAa XOopWUXWI Kanutan WLWTUpoKuAarM KoMnaHuanapra
KANUHraH uHBecTulusanap xaxmu 2014 uunra HucbaraH moc pasuwna 3,1
xamga 7.6 ¢wuosra owaun. lyHpaH kenu® uukkaH xonga, uHBeCTULMA
XDKMUHUHT OPTULLM XYKYMETHUHI conuk-GrokeT cuécatu Wwaknuga amanra
olwmpungu. MoHetap cuécatr TagbupnapuHuHr onu6 Gopunum  aca,
Hoaaenar TatlKUNOTNapHUHT WHBECTULMS XarTu-XapaxarnapuHi
parbatnaHTUpuLLLa MyXuM oMun 6ynau.

» 2007-2015 dunnap AasoMuaa XUTOM SNMM MUKA MaxCynoTUHUHN
Avnnuk youws cypeat 14,1 douspan 6,9 downsraya nacaigu. AMMO Maakyp
Aaspaa AMMHUHT HOMUHan Xaxmu 2007 wngaru 3,49 TpnH. AKLL aonn.ra
HucbaTtaH 3,1 maprara owraHu xonga, 2015 wun akyHuaa 10,87 tpnH. AKL
aonn.ra TeHr 6ynan.”' Fno6an MonusBMi MHKMPO34aH CYHT MaMnakaT UarAa
KanTuc MakpOWKTUCOAWA Ba3USTHUHI 03ara KEnulk 3ca, UHBECTOpNapHUHT
y3 VHBECTULUMOH WUMKOHUSTNapura HucBataH sSHaga  3XTUETKOPOHA
éHpaumwinapura cabab 6yngu. Maskyp aaepaa ypHatunraH nact dous
cTaBKanapy Xopnopatus MaxOypusTnapHy eRrunnawTUpUlLHM HasapAa

7 hittp fiwwew worldbank.org ~ axoH BaHKUHUHT pacmuil Be6 caimv.
7 Taxpoputi ManGa.
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TYTTaHW X0Mnja, Aasnat KopxoHanapuHUHN ypTaya aKkTuBnapuv Ba naccusnapu
ypracugarun HuchartHu MyBoUKNALITUPULIra KapaTuUnau.

» pean ¢ous cTaBKkacu ycTuaaH KaTbWii HA3OPATHWHI YpHaTUNuLLIM
MaMmnakaTAars MaExya UCTELMOS ToBapnapu HapxXuHU XUINOBMNaLL UMKOHUHA
Gepau. Hatuxana, uHbnsuma gapaxacu 2015 wuvnga 1,4 dousra TeHr
6ynau.

Xutoih Xank 6aHkn xosupaa TuxopaT 6GadknapuaaH Kpegutnapu
fopTenvHn Kawrta kypud uUKULL xamja KopxoHa Ba TalikunoTnapra
alinaima mabnarnapuHn KeHrauTUpULLINEpU Y4YyH KpeawuTnap axpaTuilHu
AHaAa  KajannawTUpUWHW,  LWYHUHTAEK, KPeAUT  GepulHUHr  stHMA
WHHOBALMOH WyNnnapuHy uanab TonuLl Ba XOpUA 3TUWHKW Tanab aTMoKaa.

Xuto  Xank 6aHkM  TOMOHUMAEH  WUKTUCOAWET  TapMoKMNapuHn
KpeauTnalHu AHafa parGaTnaHTUpULL Makcaauaa kpeautnap 6yinua dous
Craskanapu nacautupungu. ByHuHr Hatwkacuga, 2014 iunga 6Gapua
GaHknap TOMOHWZaH UKTUCOAMETra WYHANTUPUNTaH XaMiu KpeAUThap Xaxmu
2013 ivnra HucbaraH 13,3 dounsra ycub 86,79 TpnH. H0aHHKM TaLKWN Kunau
(3.10-pacm).
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3.10-pacMm. 2000-2014 wunnapaa XuUTou GaHKNAPUHMHT XKaMu
kpeaurnapu xaxmu a yuu AUMra nucGaTu’?
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Xurov Xank 6aHKUHUHT PACMUI MaLIYMOTNEPYU acocKaa Myannug TOMOHUAEH WLNAG WKUAraH,



104 Jvexobunos Yuudwon Lapoduddurosuy

Xutoit Oamknapu TOMOHWABH aXpaTUnfraH XamMyu KPeRUTNapHWHE
mMypaartnap Gyiuda TapkuBui Tyaunuwmra Hasap Tawnacak 6yHga, ypTa sa
Y30K MYAASTNU KPEAUTNap XaOKMUHUHT 67 TprH. 1oaHra, kMcka Myaaatnu
KpeAuTNap XaKMUHUH 3ca, 3,53 TpnH. oaHra yeraHuHM KYpULLE MyMKUH.

Oxvprv “unnappa Xutodga kuuuk Ba ypra OaHKNapHUHr Kpegur
orepauusnapu Xaxmu xanan cypwartnap dunad jeMokaa. XXymnagaH, 2014
nunaa waxap Twikopar HaHknapu xaMmaa ueKka Xyayanapaaru kwauk SaHknap
TOMOHUAAH axpaTUnNraH UHBECTULMOH KpeauTnap Xaxmu 2,62 TpnH. toaHra
yoau.

YMyMaH onraHaa, cyHrTU iunnapaa Xvtoi Xank 6aHku ToMoruaaH OaHk
TUSUMUHU Xankapo CTaHAapTnap papaxacufa TakoMUNNawmipuw xampa
3aMOHaBUA PUBOXNAHULL TeHLEeHUMANapura 3puLLALL Maxkcanuaa u4ykyp
yAnaHraH crpareruk MoHetap tagtupnap onub Gopunmokga. by aca, Xutoi
MOHETap CUECATMHUHI YCTYBOP Taxpubanapuiu Y36exucToH 6aHK TMaumura
camapanu XOpui 3TULL WUMKOHWATNAPUHW aHUKNallra kKapatuirad UMW
M3naHww 8a TaRKUKOTNapHU onub Gopull 3apypaTUHU Ko3ara KenTupagu.

3.2. MoHeTap cuéCaTHUHI MKTMCOAUETHU TapTUGra convuparu
TabCUPUHU IKOHOMETPUK MOAENSIAWTHPUIL

CyHrrn yH WAANNUKAA XKaXO0H MKTUCOAMIA KOMMIEKCHAa KysaTunraH
Mypakkab BasusiTnap HucOaTaH xaMm AapoMagnu axonu katnamura ara
6ynran pusoxnaHaétraH Aasnarnappa aMac, 6anku, ukTucoauéti Gapkapop
pyusoXnaHraH Mamnakatnap MOnus TU3UMUAA YYKYP U3 KONaupau. XycycaH,
AKlllga Byxyara KenraH UKTUCOAUIA TaHFNUK, MONUABWIA UHKUPO3 Ba GO30p
Ha30P3TUHUHI K3ARAEH YUKMLLIK OKuBaTURa Mamnakaraary yMyMuid uKTUCOaUIA-
WXTUMOUIA Ba3uAT Ty6aaH &MOHNaLMO, kucka MYAAAT UMMAA KeHr Kynamnu
XaKkuKuiA rnoBan UHKUPO3 t03ara kenaw.

Monus 6osopnapuHuHr GeTaptub Ba camapacus aonuaTu, xarTa
XaM¥Aa kanutan RYKOTUMULLK, LYHUHIAEK, KanwTan OKUMWHUHE reorpadouk
XUXaTaaH MyTnako OolwKka TOMOHra WYHaNTUPUIULLIK, WKTUCORUIA TUIUM
Gapkapopnuri yuyr Myxum 6ynraH nupuk Monusa MyaccacanapuHWHE kacoara
yypalm OopTMAEH puUBOXNaHraH mamnakarnapga @uckan yaunuuinapra
cabab 6ynau. Hatuxaaa, xankapo monus TalkunoTnapu xamaa G7 sa G20
mMamnakartnapu uKkTucoaunii SexapopnuxHy 6aptapad Tuuaa MoHeTap cuécar
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aactaknapupaH doganaHuiuHm  Gownapunap. ByHaa acocud Maxcan
Hapxnap 6apkapopnuriHi TabMUHAMAaL, Nyn MyoManacuHu Taptubra comnuLu
Ba BlogxeT AePULMTUHN Konnalura Kapatunau. AnpuM gasnarnap MUnnum
BanioTa 6apKapopSMrMHA TabMWHALW yY4yH ONTWUH-BaMOTa 3axupanapuHu
cappnaraH 6ynca, adpumnapy KaiTa MOSMSNAWTUPUL  CTaBkacuHU
KaMaWTUpULL opkanu OpTuKYa Nyn Maccacu to3ara KenmacnuriHu sa Ly
acocuia UHNALMANKW Xunoenalira xapaxkar kunaunap, ssa Gowwxkanapw aca
6roKeT KaMoOMafuHU KyliuMda amucenms Bunad konnal Gowunaaunap. Ywa
BaKTaa by Yopanap MoHeTap CHECATHIU UKTUCOAUIA TaHMMK PeXuMniar aHr
Kyn kenysuu BocuTanapupaH OSupu O6ynub, uxTUcoaMETHUHr Gapkapop
XonaTuaa YHUHI KYNnaHuiuw coxacu sHaja Kedr sa caMapany oynuiimHA
Kypcatnub Gepaun. AWHWUKCA, UKTUCOAWETHW TapTubra COMWLL B3 WKTUCOARWNA
PUBOXNAHULLHWHT  YCTYBOP WyHanWwinapuHu aManra owuvpuviiga MoHeTap
cuécaT anoxwaa YpWH Srannawim SKKONn HaMogH 6ynau. Y3 Hasbatuaa,
MCHeTap CUECATHUHI MaMNaKaT Ba XaxoH UKTUCOAUETUAAM POMUHU UKKUHYA
Aapaxara Kynub, M™Monus 6Gosopura yCTyBOprnvkHW OepysuM  aiipum
Ha3apusinapHWHr axamusiTi nacanud, ynapHuWHr ypHura MoHeTap cuécaTHu
A@BNATHUHT KaTLUN UKTUCOAWIA CUECATUHUHT 3HT MyXUM KOMNGHEHTNapuAaaH
6upu aeb kapoeuu, Monus Gosopu Ba duckan cuécat GunaH Gup ypuHra
Kjloruy Hazapusnap unrapu cypuna OownaHpu. SHruda éHpawysnap
acocupa Taknud 3TUNraH MOHETAp CUECATHUHI OMWUNMKW Taxnun Kunuwra
KapatunraH 3KOHOMEeTPUK moaennap uwiiab uukunub, By Oynuuda karop
Unmuin nananvuwnap onud Gopungu.

MoHeTap cuécaTHUHM UKTUCOAUA CUECATHU amanra olmpwluaarih posrm
kynnab onuMnap Ba TaaKUKOTYMNEP TOMOHWUAAH KeHr TagkvK Kunub
kenunagu. XXymnapnaH, M.GpuamardHuHr 1868 unaaru Hazapuid acocnanraH
IMANPUK T3AKUKOTNAPU MOHETap CUECATHUHI ONTUH CTaHAaAPT AaBpU Y4yH
KaHyanuk xoc ©OynraHu xe4 KuMmra cup amac. AMMO, MoHeTap
MyHocabaTnapHWHr yarapuiiv Xamia UKTUCOAUA pUBOXNaHULL Ba BanwoTa-
Kpenur myHocabarnapn [QOVPaCUHUHI KEHraWlwimM LapouTuaa MoHeTtap
CuécaTt OpuamaH BaxonaraH aMnMpUK uerapafgaH uukub ketau. By aca,
AHrMYE nyn-kpeauT MyHocabaTtnapy Aaspy BollinaHraHuHy asrnaragu.

Ly ypurpa, aHruya HasapusnapHu Waknnasvunaa dpugmMad sparrad
Mnupuk Hasapui-ycny6ui acocnap MyBoO3aHaT YHKUMACUHW GaxapraHiu



106 Lyvexobunos YmudwoH [apodudduHasuy

xonjaa ynuHr 3amupupa Gup katop 3amodaBuiA  MoHeTap  cuécar
XycycusiTnapura MOC  KeNaguraH  uvKTUCCAWA-Maremaruk  Mogennap
ApaTUNMOKAa. XycycaH, MOHeTap CUECaTHWHT WKTUCOAMETHW TapTubra
conuwizan ponura BaruLunanran 3MNUPUK Ba Mmaremaruk
MoAennaluTMpunraH MOHUTOPUHT ycynnapu GyryHru Kyraa kynnab xankapo
MOMMA Myaccacanapy TOMOHWaH Ku3fuH TaBcua aTub kenuHMokga. Maskyp
3KOHOMETPUK Mofennap ypTacuga camapa Ba XakuKaTra AKMHIUK ypracuaa
KeckuH pakoBGar mMaexyg Oynub, MocnalyByaHNMKHU  TabMUHNAEL
Makcaauaa 6up Heura moaudMkauyusnawraH sa Mbpup Mojennap Xam
wwnab uakunrad.  Wynapgad Gupu 1992 Wunpa bB.bepHanke Ba
BnaiHpepnap TOMOHUAEH SAipatunran GOynuG, y Xakvukuid  ukTUcoaWiA
Ty3unMara Mocnaiuran gactnabiu mogen xucobnanHaan.’”?

Ve = 2o BiYei + Zho Gpeai + A0 (18)

pr = Sl DYy + Z¥=1 9jPe-i + V7 (19)

By epaa, Y —~ MoHeTap cuécatra Gornuk GynmaraH yarapysuunap, p —
MoHeTap cuécatra Gornuk yarapysuunap (omunnap), A, B, C, D, g — oaaui
BexTop aeToperpeccusicu (VAR) ycynuparu matpuua Ba BekTopnap. Maskyp
MOJAENHUHI XakuKaTra AKUH HaTwka GepuwmnHuHr cababnapugaH Gupu
MOAernaa UKTUCOAMA TUUMAArU YeKnoBNaPHU Xam UHoGaTra onull XyCyusT
Maexys,.

D KypcaTkMuamMHUHT HON Kwimatuga (D=0) MoHeTap cuécar jgacTaknapu
cudpatuaa udoaanaHrad Kypearkuunap Gupnamuu, MoHeTap cuécrra Gornuk
6ynMaran kypcaTkuunap rypyxu aca, ukkunamuu Tascupra ara 6ynaagu. Arap
=0 &ku 1 6ynca, HaTWKa KyAuaarua TyC onagu:

pr =DV + gprs + 1y (20)
Yy = (I = Bo) 7 {(By + CoD1)Yy—y + (Cog + €1)Pe—r + Uy + Covy] (21)

Arap akcuHya, C=0 Gynca, moHeTap cuécatra GoFnuk KypcaTkuunap
rYPyXu Ukkunamyv Tabeup ataau. ByHaa, MogenHuHr matemartuk udogacu
Kyhnaaruda kypuHuwra ara Synagu:

® Bemanke, B.S. and Blinder, A.S. “The Federal Funds Rate and the Channels of Monetary
Transmission.” The American Economic Review, 1992, 82(4), pp. 501-21.
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Y= (I = Bo) ' [ByYiq + CiPe—1 + U] (22)

Py = (Dy + Do(I = Bg) ™' By )Y,y + (g + Dol — Bo) ™ C)pp—q + v +
Dy(I — Bo) ™ 'u, (23)

lWyHnHraek, B.BepHaHke Ba Muxos 1995 xampa 1998 wunnapaa
MOHETap CUECATHWHT uKTUCoAMETHU Taptufra conugarn TabCUpUHU
Baxonosuu SHrUMa MogenHu Taknud aTAunap.’4  YwBy mogenHuHr
BepHaHke-BnaviHgep MogenuaaH dapku WyHaaku, BepHaHke-BnaiHaep
Mojenuaa p — MOHeTap cuécaT pacTaknapuHu ugoganosuu kypcaTtkuinap
{pamoTa kypcu, BanoTa Kypcu cnpeauv Ba 6olukanap)gaH ubopat. bepHaHke-
Muxos Mogenuga sca, p — MOHETap cuécart AacraknapuHy ugpoaanosyu
KYpCaTKUuNap BEKTOPU — MOHEeTap cuécaTtgaru axsonHu xam udoaa 3Ta
onagu.” YHUHr marematuk udpopacu Kyhinaarvia:

Ye=XE B Yoy + ZK, Ci Py + AVY] (24)
Pe=Yt oD Yo+ XK G Py + APV (25)

YWw6y BasusTaa G1pop TALKY TabCUp 103ara KenraHaa SbHU, UKTUCOAVM
€k MOoHeTap CuécThary yarapuil Hatuxacufa Gupop kypcaTkuyna KeckuH
yarapuw 03 GepraHaa, xocun BynraH HaTUXa Kyiupars opMmyna acocupa
cunnuknaHanu:

ul = (I = Gg)~ APV} (26)
By epaa, u - BekTOop asTOperpeccuscu Konawru, v — OFULl
kKoeddulueHTn.

BepHaHke-MuUxoB MoAenuHUHr adp3annuknapuaad Gupu yHu y3 nyn-
Kpeaut Tuamuvra ara G6ynrad mamnakat wapoutura Mochab, wmopen
CNIELMAUKACUHN Y3rapTUPWLL MyMKUHIUIUAMP. 1998 iunga Kawta uwinab
YMKUNraH MOZENnAa OuMK €K EnuK, PUBOXNAHraH €ku puBOxXNnaHaéTraH,
Bosop Tamoivnnapura yraétraH &ku YTub 6ynran  uKkTMCOAMWA TWU3UM
WapouTUra MOCNALLYBYEHNUTA  XaM  WHKAPO3AaH KeluHrM Hasapussui

574 Bernanke, B.S. and Mihov, |. “Measuring Monetary Policy.” NBER Working Paper Series, 1995,
145,

7S Bernanke, B.S. and Mihov, 1. “Measuring Monetary Policy.” The Quarterly Journal of Ecanomics, 1998,
Pp. 869-902.
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Kapama-Kapluunuknapaa xaMm YypuHnu Ba xkepaknu mogen cudatupa Konrau
CcaHoKNu Mogennapaax 6upu 6Ynub xonau.

1998 fiunga Takmg sTunrad mogudukauusnawrad BepHaHke-Muxos
MOZENUHU Xap KaHAaW MamnakaTHUHT MOHeTap CuécaTu Ba UKTMCOAWIA
TU3UMUHUHT Y3Ura XOC XYCYCUATNApU Ba xapakrepura xapab MocnatuTupuil
MyMKUH. AAHUKCA, HOKOPU €KW Kyucu3 Tabcupra ara Oynrad MoMTap cuécat
AacraknapuHu Xam anoxuga Tax/un KAnuw MYMKUH. AbHW, MOAENHUHP
Karbuid TapTMBnM omUNNap rypyxura ara SMacnurM Ba TaAKUKOTUUHWUHT
oMunnapHu capanab onuill UMKOHUSIT MaBXyAMUrM MOAENHY KynnaHvwmra
Kynanunuk spartanu.

OHAW auccepTauua ongura KyuunraH MakcagnaH kenub uvkkaH xonaa,
Y3BeKnCTOH WapouTuaa MOHeTap cUEécaT Ba WKTUCOAWIA TU3UM YpTacuaaru
GoFNUKNUKHU  MOZEnnawTupULl UMKOHWATUHU Ba Mojen cneLmduKkacuHu
Kypu6 uukamus. Coafanvk Ba TylyHapnuUnWMKHW TabMuUHMall Makcagupaa P
rypyxra, sbHu mMoHeTap chécaT aacTtaknapuHu uho[anoBui ysrapyeuunap
rypyxura max6ypuin saxupa (RM), Mapkaauit Baqk TomoHuaaH Benrvnadrad
BasitoTa Kypeu (XRT), Ba xawta MonuvsnawTupuul craskacuHu (CR -
BepHaHke-MuxoB MoJenu kKuckapTmacu) kupuramus. Haruxapa, xywupam
MOCHaWTUpKUNraH Mogernra ara 6ynamua:

ulNBM — 4 CR ﬁuNXRT + ¢NRMvd
ulNXRT — yuCR + ¢NXRTve (27)
uf® = ¢dvd + Ve + v°

ByHaaH, Kyinaaruia BeKrop aBToperpeccusic Konaurn kenud yukapu:

u=A"'By (28)

yVXRT -y¢d ¢NXRT+y¢e y e
u ¢ ¢° 1l

WKTuconétna amanra owmpwunraH ucnoxotnap éku w3 OepraH xap
KaHfaW ysrapuuinap Hatukacuga ioaara kenraH xonatHu xaMm uHoBarra
onapuraH 6yncak, Ya6ekucroHaaru TY3UNMaBUiA Y3rapuiliHu akc 3TTUPYBYU
MOAES Kydnaaru KypuHuaa udosanaHasu;

CR

{u"’"" J VM + ¢%(a - By) — BN + (@~ BY)d® a— By [vd}
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B*Au=v (29)

(__1_) (_E__) - (._i‘__)
NRM NRM NRM
[ A S R 2
z = GNXRT GNXRT u
( 9" )_(md L * )(m»d R +1)
¢NRM ¢,NRM ¢NXRT ¢NRM ¢NXRT

Bu3 Maskyp auccepTauusaa BepHarke-BnaiiHaep sa BepHaHke-Muxos
MOAennapuaaH Kypa 3amOHaBuiA Ba y3uHu Aeapnu Tyna oknab kenaérrad
Xa8MAa Xankapo MONUs TaLLKWUIOTIIapy TOMOHUAAH Kynnad Taxnuinapha KeHr
KynnaHunraH mogennapAaH oiaanaHavk.  byHpa, MKkA - MyCTakun
vKTUCOAUA-MaTemaTuk ycynaaH doipanaqrad xonaa MoHeTap CU@CaTHUHT
UKTUCOAUETHW TapTubra conuwinari ponu Taxnun KunuHau.

rnoban MONMABMIA-UKTUCOAMIA UHKAPO3 XaxoH MONUsSBUIA naHawadTv
(MaH3apacu)ra y3oK MyaAartnu Ba Wykyp acopatiu W3 Konawpau. Xankapo
MOMUSA TUSUMUHUHT XKaxOH WKTUCOAMETWU Oapxapopnurura sHMA kadannap
opKanu Tabeup kuna GownaraHu AYHEHVHr eTak4yu UKTUCOAYU onuMnapu Ba
Ky3ra KypuHraH myraxaccucnapy ongura siiruda €Hgailys acocuaa MyTnako
AHIM OMUANAP TACUPUHU aKC 3STTUpYBYM sxnuT Bup mMoaen spaTuw
BaaucbacuHu KyiAamM. VKkM MMNAvK uanaHuwnap Hatukacuaa >KaxoH banku
Typyxu Tawa66ycy 6unaH Tawkun 3TAMNMaH 3kcnepTnap rypyxu ToMOHUAAH
HM Mogen — 4x2 MaTpuua moaenu uwnab uukunan. Maskyp moaen rnoban
MONUSABUIA-UKTUCOAUI WHKUPO3HWHI OFpuknu 3apbanapura Gapaotl Gepa
OniMaraH WKk TUaUM -~ MONUs 6030pKU (MHBECTULMS Ba kanutan OKvMu) Ba
GaHK (MoHeTap) TUauMMaarn yMyMuii XonartHu 4 Ta MesoH acocuaa Taxiun
kMnapu. Cogaa smnupuk Tyaunuwra ara 6ynran ywby moaen 6aHk Ba Monusa
Gosopuparu yMyMuiA xonaTHu Typmu MeacHnap Byiiuya 3aHKupau ycynaa
kypcatu Gepagu.

MoHeTap cuécar mapkasui GaHknap TOMOHWAaH amanra owmpunrasu
Ba MoHeTap Tuaum BaHknap socutacuaa paonust onub Goprasu yuyH ywby
Avccepraymsga 4x2 MaTpuLia MOAENWHUHT BaHK THauMK (MOHeTap cuécar)ra
oUA xucMUHM axpaTtub onauk Ba Gepunrad 4 Ta MesoH acocuja 2011-2015
I7|l/u1nap,qarm XonaTHu Taxaun kunauk (3.3-xanean).
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3.3-xapsan,

2011-2015 #unnapaa MoHeTap cuécatHudr  Gapkapopnmk
Matpuuacu’®

Meaon Kypcanmy 201161,/201204.|20134.| 20144, 20154, | TP

BaHK TU3UMKU KpeauT
noprpenuiuHr AMra 0202 0.211 [ 0.223 | 0.24G | 0.249

HUchartu F
Monus Myaccacanapu
Axamuar |akrusnapusudr AMMra | 0.353 | 0.370 | 0.369 | 0.388 { 0.381
(kynam)  |JHucbatu

Monus
Myaccacasnapugan
omoHaTnapHuHr AMra
HucBatu

Xap Bosra etraH MUHI
kuim Golwura THpKU
Kenajuran GaHk xucob
pakaMnapyu coxu

Xap 80sra evraH 103 MUHI|
Kampos  [itum Dowura THpU
Kenagurad Bank
waxobuanapu coHu

0.231 (02110219 0.197 | 0.208

1.025 | 1.027 | 1.028 | 1.028 | 1.031

495 | 49,7 | 49.7 | 497 | 498

BaHknap ounuannapu

COHUHUHT BaHKnap 274 [ 2859 28.86 | 3254 { 32.85
COHUTra HucHatm -

Kamnvyan evapnunuk

napaxack 0.242 1 0.243 { 0.243 | 0.238 | 0.236

Nukeuanuk gapakac | 0.651 | 0.650 | 0.651 | 0.646 | 0.645
Bapxapopnuk [Bamota Kypcu

TebpaHuiwm (AKLL
|nonnapwra HucHaTan -0.095]-0.105{-0.110-0.100{-0.160
AMRNUK Yarapuiu)
Kaltra Moruanaumupuitl | ¢ 15 | .42 | 042 | 0.10 | 0.09
craBKacy L
MaxOEypuit aaxupa o

Taptubra cTapKacy 015 ] 015 | 0.15 | 0.15 | 0.15

conMw | |
Crepunusatius
XEKMUHUHT SUMra 0.055 | 0.061 | 0.057 | 0.052 | 0.054
lﬂucﬁam

lWaptnu 6enrunap:
Wxabuit  [JJf§Yarapysuan Hewtpan [l Cantui

6 Myannud) TOMoHVAZH KWLNAB YuKkuAraH,
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MaTpyuand Taxnun HaTwkanapy LWyHW KypcaTMOKpaku, MOHeTap
CUECATHUHI WKTUCOAMET YUyH axaMUATIUNUK fapaxacuHy BGenrunoBuu
omunnapAaH gakar Gurtacy yarapysyaH TEHAEHLUAHU HAMOEH 3TraH Gynca-
Ba, KonraH WKkW Kypcatkud wxobui yarapuitHuM Kaia atrad. Kampos
Me3OHWAA XamnaHraH KypcaTkuunapHuHr Gapuacu uxobuit ToMmoHra
CUMXULLHK KypcaTmokaa. bapkapopnuk KypcaTKdunapu, Xycycad, Kanutan
eTapnuNUK Ba  NUKBUANUNUK  KypcaTkuunapu Basenb  KymuTacu
TanabnapugaaH Moc pasuwga 3 sa 2 6apobap rokopu 6ynca-ga, Taxnun
KUNUHraH f[aep uumpa yarapysyaHnuk kach 3TraH. BanwTa kypcu 3ca
MyTTacun Kagpcuananu6, canbum UyHanuwHU Kang aTMokaa.

Tagkuk aTunrad jpaspAa WKTUCOAMETHU TapTubra CONyBYM MOHeTap
tuécar jacTtaknapu Typnu Tabcup xapakTepura ara 6ynraH. XycycaH, KawTa
MONUANAaWTUPULL CTaBKACUHUHT Kamaniuwi Myomanagard nyn maccacuHu
oumuiMra xumamar wanrad Oynca, maxBypun 3axupa TanabnapuHUHr
yarapmaraHM UHGNALMAHW KUNOBRaWra XuaMar Kunrad. LlyHuHraex,
CTepunusauyus XaxmMuHuHr AMra HucGaTu yarapysuaH 6ynraH.

Ywby puccepTaumsaa KyNnaHunraH UKKUHYM UKTUCOAMA-MAaremMaTuk
Mofen 3KOHOMETPpUK, SbHW Mypakkab cTammcTucTuK Taxnun ycynnapura
TasHran 6ynub, y xam y3 HasBaTuga ukku Bockuspa amanra owmpunrad.
HNactassan, 4x2 wmaTpvua ycynuaaru KypcaTtkuunapiaHd WKTUCOAUETHU
Taptmbra conul Me30HWZA >KamnaWraHnapuHy 3HT KU4YMK  KBafgpartnap
ycynupad dporpananub perpeccust Tedrnamacunu Tysamua. Cravaapt
XaTONUKHA KamaiTUpULL Ba 3XTUMONMUKHW HOPMAaNNaWTUPULL YY4YH Y30KPOK
AaBp MabiyMOTNapMHU Taxnun KMnamma,

2008-2016 wunnapga WMKTUCOAMETHWU Taptwbra conuwga MoHeTap
Cuécar jpacrakiapy xucobriaHMuil Kaillta Monusinaumupuw Ba Maxoypun
3axvpa Tanabnapu canbui Takcup kunrad. Ctepunusauus onepauusnapu
3ca ukrucopuw youwra TypTkw 6ynrad. LyHu anoxupa xadn 3TMG YT
Kepakky, Kyn  yarapyBuMnu  perpeccuoH  Taxnun  3KOHOMETPUK
MogennalwTupULUHUHE 3Hr oanui Ba Hasasuit ycynu 6ynub, GyryHrd kyHaa
YHUHr acocupa Goulka Mypakka® Ba HUcOaTaH HKopW aHuknukaa Taxnun
K1nysuu mopennap xam apaTtunraH.

YTkasunran perpeccucH TaxUNAa 3XTUMONNUK Hopman AapaxagaH
aHya toKkopu 6ynraHM ydyH, HaTUXaHW eTapnu gapaxapa aHuk Aeb auvrta
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onmanimua, Ly Goucaan Bowwka mypakkad ycynra — KouHTerpauus yeynura
acocnaHrad mogen Tyaub Taxnun kunamus. HOxopuaa TysraH perpeccuoH
TeHrnama uofacuH KOUHTErpauus MeToaura Mocnawrupub, kyumuparu
Moaenra ara 6ynamms:

LnGGDP = ay + a;LnRR + a;LnMR + a3LnST + u, (30)

By epsna, GGDP — AUM yoeuum, RR — KalTa MONUSNALWITUPULL cTaBKacu,
MR ~ MaxBypuit 3axupa cTaBKac, ST — CTePUNMU3aLINA XaXKMU,
Y38p0 Tabcup XYCYCUSTNApUHW, CTALMOHapNUK GenrunapuHu aHuKnaw
Ba T — cramucrukacu, F ~ cratucTukacu xamga RZHUHT MOC KenyBuu
KWiMaTnapura sra 6ynuw Makcaguaa GUpMMK UNauWs TECTUMHU YTKasamus.
Bupnuk wnaums Tectunu yrkasvigga dunnunc-NlleppoH Ba KeHraWTUpunrad
Ouku-dynnep TtecTnapuHu OAAWIA gapaxa, GUpUHUM Ba WKKWHYU gapaxanu
TapoBYTHWU aHUKNALL OpKaNuM WHTerpaumus TapTubu, SbHU CTaLMOHAPIIUKHM
Tekwupamua (3.4-xagsan).
3.4-xagBan

dunnunic-lNeppoH Ba keHradTupunraH [Quku-Oynnep TecTnapy
acocuaa crauMoHapnMKHU aHuknaw 77

forapyman | "™ | nwnw oynoep reem
LnGGDP -10.7712 -11.4224
LnRR -0.9012 -0.0906
LnMR -0.0729 -0.0098
LnST -2.4029 2.7873

3.4-xagBan MabNymMoTnapuaaH KypuHaauku, ORAWA aapaxaga Gupnvk
WnAu3 TecTuia crauuoHapnuk mMaexys 3mac. dunnunc-MeppoH Ba
KeHrawTupunrad Jukku-dynnep Tectnapu xuiimarnapu 1 gowus, 5 cous sa 10
(bous papaxapary KpUTUK KwiiMaTtnapgaH katranuru opjuvie napaxapa
OUpNUK MNAU3 MEBXYASTMIVHW KYpCaTyBuM HOM TUMOTE3aHU YPUHIUIUIUHMA
Tacauknanan. OAAMA fapaxaja CTauuoHapnuK Masxyh amacnuru Gouc
yarapysuunapHu Supnamuu TacosyTaa yTRaszamua (3.5-xagsan).

7 Myannud) TOMOHVAEH WULNAG YUKANTaH,
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3.5-xaagsan
dunnunc-NieppoH Ba kewrantMpwnrad [Quku-Oynnep TecTNapu
acocuna Gupnamuu TagoByTAa CTALUUOHAPNIMKHU aHUKNAaW™®

Yarapysum ®ununc-Nleppon TecTn Kenradtupuriran
Aukku-®dynnep TecTv
LnGGDP -5.1417 -5.1417
LnRR -3.7607 -3.7607
LnMR -3.0000 -3.0000
LnST -2.6459 -2.6458

3.5-xapBangaH KypuHuG Typubauku, Gapua yarapysuunap Gupnamuu
TagosyTAa cTauyuoHap Ba I(1) Taptubga 6ynub, craumoHapnuk WwWapTnapuHu
KaHoaTnaHTupagu.

KounTerpauus ycynu onguii gapawaga crauyuoHap OynmaraH y3oK
MyafaTtny MyBo3saHaTnu GoFnaHuuinapHU Taxivn kunulipa kynnasunagu.
bowkaua xunub aiTraHga, crauuoHap GynmaraH yarapyesdunap Y3apo moc
paBuilfa yarapca Ba BakT opanuFuga MyBo3aHaT kach arca, KOMHTerpayuoH
Gornuknuk Maexys Gynapuw. LlyHaai akaH, BakT opanuknapu crauuoHap
GynMaca xam, ynapHUHr 4YU3UKNUM KOMGUHALMACK cTauuoHap Gynuwm
MymKkuH. ByHAal kombBuHauua KOWHTerpauus Texrnamacu aef aranub,
KOWHTerpaums BekTopura 3sra 6ynagu. bBus  MozenvMU3HU ExamHceH
KouHTerpauma TectTn éppamuia ysrapysuunap ypracujard y3ok Myanarnu
GoFnaHuLHKA Taxnun Kunamus.

3.6-xaaBan
ExaHceH KOMHTErpaLUs TeCTU HaTuxanapu’®
®apas gunusran kouHTerpauus «Uan KpuTuk | IXTUMONNIMK
Xoc pakam "
TeHrfaManapm coHu CTaTUCTMKACM| KUMWAMaT {0.05)

Ay 0.77898 69.00976 |48.56183 0.0001

1 0.41225 27.09756 128.97714 0.1002

2 0.31471 11.59778 |[15.27149 0.1699

&

3 0.04752 1.41246 3.79646 0.2280

*0.05 koeghgbuyueHMAU UWOHY UHIMepaantda HoMl zunomesa JpuHiu 3Mac.
“*MaxKurHon-Xio-Muxenuc p Kulimamu

78
Myannud YomoHuaaH WLnab uukunraH.
Myannud ToMorrgaH wwnab wkunraH.
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36-xaasanga GepunraH ExaHceH xouHTerpaums TecTu yarapyeuunap
ypracuga y3oK Mypaaatnu GoFnaHull MaBXyanuiuHW KypcatMmokaa. Xoc
pakaM cTaTUCTUKacu aca HOM TWNOTe3aHuHr YPUHAU 3MacnurvHu Ba 5
thounanu ULIOHY UHTepBanuAa KOUHTerpauus MaBXyANUMMHU akc aTTUpaau.

OHrn-IpefiHxep Hasapusicura Kypa, arap apKCU3 yarapyBuu (UKTUCORWMA
Gapkapopnuk) Ba 3pknu yarapyeuunap (MaxGypuit 3axupa CTaBKacu, Kaita
MONUANAaLLTUTPULL CTaBKacu Ba CrepunuaaLms XaXMuHuHr AMra Hucbatu)
KOuHTerpauusanawra+ 6ynca, xaTonvknapHu TyFpunaw MexaHuammu 6ynuwm
no3uM. KouHTerpauua ycynu YuyH XaTonuKnapHW TyFpunawl MexaHWsMu
Kyuaarmya:

Ay, = @yo + Ljog Br1jAPe—j + Xl o 812V + Pille-1 +€1c (1)
Ap: = @g0 + X0 D21j8Ve-j + L0 Br2iAPe—i + P2lle-1 + €20 (32)

By epaa, A — 6upnamuu TadOBYT ONEpPaTOPU, H;_q, Ne—, XATONUKNAPHU
TYFPUNOBYM X34, €1, €2, — KONAUK,
Mogenvmuna yuyH xaronuknapHu TyFpunawl Mogenu Kyiiuparuda 6ynagu:

ALnGGDP = &g + a,ALnRR + a,ALnMR + azALnST + pe_y  (33)

3.7-xapBan

XaTonuknapHu Tyrpunaw Moaenu (3pxcus yarapysum: GGDP)®

Y3rapysuu Koedduuyment CraHgapT xaTonuk t-cratuctuka  IXTUMONNUK

c 02338 0.2021 1.6922 0.1754
ALnRR -0.021 0.0071 0.0004 0.062
ALnMR 0.030 0.9984 0.0236 0.0315
ALnST 0.002 0.0438 0.0076 0.4255
Upy 0.3986 0.1739 3.2461 0.0031
R? 0.5198 Ypraua 3pkcus yarapyBNu KWAMaTH 0.0854

F-cratuctuka 3.6912 Lapbun-YorcoH ctaTucTukacu 17627

AxTUMonNNUK

(F-cratuctuka) 0.059

& Myannud TOMOHUAEH WLWINGEG YrKUNraH.
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3.7-xanBanja  kentupunradugek, JapOuH-YOTcoH  cTatucTukacu
(1.7627) amTokoppenauua WyknvirmHu kypcaragu. F-cratuctukacu (3.6912)
aca ®uwep Aucnepcusick GGDP yuyyH axamusTin akaHuHW Kypcatagu.
tOkopuaary xagsanna KenTupuiraxs Taxnun HatukanapuiaH xynoca Kunuul
MYMKUHKYW, MOHEBTap cuécaT WUKTUCOAMETHWU TapTubra conuwra WXobui
Tabcup  Kunagu.  ModeTtap  cuécaT  BocuTanapu  uMuvaa  KaiTta
MONUANALLITUPULY  CTaBKacUHUHWHT Ba MaxOypuin 3axupa CTaBKaCUHUHI
oM - MKTUcoguétra canbuin  Tabcup KMnaau. [emakku, YNapHWHT
KaMaium aKc Tascup Kypcatvib, uKTUCOAMWA yculuHW parbaTtnaHTupagu.
Crepunusaums xaxMuHuHr AUM xaxmura HUCOaTaH ynywmMHUHT OPTULLIK XaM
ceaunapcus 6ynca-na uxobull camapa Gepagu.

3.3. MoHetap cuiicat Bocuranapuaad camapanu
thonananuiuaary Aon3ap6 myammonap

MoHorpadusHundr  aBeanr  nNaparpadnapuaa  amanra  owmpunrad
TaxNUNNapHUHT HaTuxanapu kyipcatauku, OyryHru kyHaa YabekucroHaa
MOHeTap cuécar gacraknapugad oiaanaHUHUHr ycnyGuid Ba aManuid
acocnapuHu TakomunnawTupuw Gunad 6oFnuK Gynrad Kyuparu ponsap6
Myammonap MaRkyn:

byrywru KyHaa MoHeTap cuécar AaacraknapupaH oiganaHul
camapagopnuUrUHUHr nacTnurn. XycycaH, Xo3upaa «TowkeHT» pecnybnuka
¢PoHg 6upxacuga yTKkasunaéTraH casgonapaa TwkopaT OGaHKnapuHuHT
akuuwsanap GunaH ongu-cotan Eutumnapu ounK Gosopparu onepauusnap
Cudatiaa Tankud aTunmokaa. BaxonaHkuy, akuvanap cagfocuaaH KyanadraH
acocun Makcap Myomanagaru nynnapHu Taptubra conuw 3mac Bankm,
KanuTanHu ompuw xucobnaHary. LyHuHraek, Ya6ekucton PecnyGnukacu
Mapkasuit 6GaHku TOoMOHMAaH Xap WWMAW Kap3 KAMMAarniv KoFosnapu,
Xymnanad, y3ok myapatnu obnmrauManap aMUCCUACMHU amanra olmpuil
MoHeTap cuécaTHMHr ycTysop  WyHanuwnapugadH Gupu cudartuaa
Genrunanagw. AMMO, xo3upga Mapkasui 6aHK TOMOHKUAaH MUNMUA BantoTa
5aPKapopnMrMHM TabMUHNAWAA MyXUM  dacTtak xucobnaHraH o4uK
Gosopaaru onepauusnap Aovpacupa obnuraumanap aMUCCUACU amanra
OlUpUnagTraHu nyK.

By xonar monusswii-ukTucoOaWUA xapaéHnapHu nubepannaluTupuwra
KapatunraH wucnoxotnap wapoiTwaa nynra Gynran Tana6 Ba nynnap
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Taknudpu ypracuparu MyTaHOCMONUKHM TabMuHNauyla MOHETap Ccuécar
Aacraknapupar govgananml amanuéTuHrHr 3audonaluysura cabab 6ynagu.
LiyHuHraek, Twxkopar OaHknapu 6anadcuaa IOKOPU NIMKBUASIA KUMMATNU
KOFO3Nap MWKAOPWHUHI Kamiurn Mapkasuin 6aHkHuHr ouuk Gasopparu
onepauMsanapuHy  pUBOXNAHTUPWULL  WUMKOHUSTUra  canbu  Tabcup
Kypcatmokaa. XymnagaH, 2017 iun 1 sHBapb Xxonatura Y36eKuCToH
Pecnybnukacu tuxopar BaHKnapuHWHI KMMMaTiu KoFosnapra WyHantupraH
Mabnarnapu xaxmu 44,3 MNpA. CYMHU Tawkwn kunau. By sca, Tuxopar
BGaHknapu xamu akTusnapuHuHr aturu 0,07 douaura Tenr.®! dukpumuaua,
MasKkyp dQaonuATHA pusBoXnaHTupuwga GupuHunaaH, pecnybnukaaa
KAMMaTNW  KoFo3nap  OO030puMHM  PUBOXKMNAHTUMPULWL  Y4yH  3apypuid
wHdpaTy3unMaHu ApaTull, UKkuHuugad, yHra 6Gesocuta Ba GunsocuTa
Tabcup aTaguraH oMun -~ kopriopatus OGoLUKapyB MEXAHUIMUHU TYFPU
TaWKUIT KUNULL, YYUHYUASH, MamnakatuMmuaga gakat KMMMaTnu KoFoanap
haonusTu GunaH LWYFyNnasyBuy UHBECTUUMOH OGaHKnapHu Tawkun aTu
Kepak.

Xankapo amanuétaas Mannymkd, Mamnakatga wwnad umkapuLlHuW
PUBOXNAHTUPULLL OPKank MakpoukTucoauii GapKapopnukHU TabmuHnawaa
MOHEeTU3aLmus  Ko3PPULMEHTU Myxum axamusaT kacG sTagu.  YyHku,
WKTUCOAMET TapMoknapvpaa uwnab uukapuwl Ba XvW3MaT  Kypcatuu
haonuaTHM  camapanu  Wynra  KyWanuwuv - ApatunaéTraH  Tanép
MaxCynoTHUHr MyalaH nyn mabnarnapu OunaH napannen Oornuknukaa
xapakarnaHuLL 3apypUsITUHW 103ara KenTupaau.

LLyHu anoxuaa Tabkuanab yTuw kepakku, ByryHru kyHaa YabekucroHaa
MOHeTWU3aUuA Ko3dpduLMeHTU fapaxacy 26 onU3HU TalKW 3Taau. Xankapo
amanvétaa puBoXiaHaéTraH Mamnakatnap ydyH Maskyp kypcartkuy 60-70
thouspa OGynuwm Maxbyn xonar xucobnadagu. *KymnagaH, 2017 wun 1
AHBape xonatura ywby kypcarkud «SnoHusina 237 doouaHu, Xutoriga 208
thousnu, Kopeszsa 147 gouaun, Cudranyppa 137 cdousHu, Bpasunusaga 100
tousnu, AKlllpa 91 dousHu, XuHauctoHaa 79 dousHu, Hopserusga 65
dousHu, Poccusiga 59 dousHn, Mekcukaaa 55 dhousHu Tatkun atam» 2

Wkrucoanétaa nyn  eTWLIMOBYUANUI  UHBECTUMUMS Ba  UCTEbMON
TanabuHu  cukMlra, Hakacus xucoS-kuToBnap LLEKNUHYM  KeHrawuura,
xucob-«kurtobnapaa Xopuxui BanioTagaH doifaNaHULLHUHT
Xapannawysura Ba 6y aca, y3 Has6aTvaa, VKTUCOAWETHWU JonnapnaLlyBuHu

1 PeitTuHM uHopMaLMaHHLI GlonneTeHs PA “Ahbor-Reyting”. TalukewT-2017 r., Buinyck Ne37, - ¢, 13.
52 http /fwwew worldbank.org — Maxom BaHKUHUHT pacmuil Beb caiftvi MaLnymoTRapu.
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olMLLIMra, AWMPUH WKTUCOAMET Ba HopacMui  Monust  GO30PUHUHK
keHrakuvwmra onud kenagu. LUyHuHraek, MOMUSIBMIA  BOCUTAUMNUK
AapaxacuHu, nyn-kpeauT TPaHCMUCCUACK  KaHannapy  WLNatHWHD
caMapajopnuruiy Ba oxup OkubaTpa wKTUCOAWA Youwl  AapaacuHu
yerapanatiii MyMKUH.

ByryHru KyHpa akcapusaT Mamnakatnap 6aHk TUsuMu  amanuétuna
MOHETU3aLua KoapuumeHTU Kyituaaru dopmyna acocuga xucobnaHaau:

Km = (M2 7 AM xaxmu) x 100

dukpumMuzua, Mapkazuin 6aHKNapUHUHI MOHETU3aLMA KOIPPULIMEHTUHIA
xucobnaw Gopacugary Maskyp ¢popMynafa MyHO3apanu XuxaT MaBxXyh.
flbHA, Myomanagaru M2 nyn arperatv  UKTUCOAWETHM nyn  Sunad
TabMUHNAHraHNUK gapaxacuHu TynuK kampab onmaign. M2 nyn arperatu
akat mamnakaTaaru pean nyn XaXMWHU aHVK WUN yayH yauaa wgona
aTagw. ByHaa acocuit Myammo MOHETU3aLMA KO3PPULUMEHTUHUHT MOXUATUHU
WYHUHrOeK, HOMWHAM Ba pean nyn XaxMu ypracuaary apkHu uykyp
aHrnaMacnMKk MamnakaTHUHI UKTUCOAUMMU cuécaTuaa XUaaui XaronuknapHu
kenTupu6 uukapuwmaup. MacanaH, nyn 3MUCCUACUHUHI Kagannallysu
MOHETU3ALIMA KOIPPULIMEHTUHU OLUIMPMAaWAU aKcuHYa, YHU KUcKapumra
onué Kenaau LUyHWHrAeK, HOMUHAN Myn X&KMU YCULLKMHW Tessawlysu
UHMALMAHU Youiumra Ba MU BanoTanaH «kouuwra», Nyn arperatnapu
Ba HapxNapHWHr MebépuaaH opTuK ycuwwura cabad Gynapu. By aca,
UKTUCOauETAArM pean Nyn XaxXmy Ba MOHETU3aLUs KO3I(PPULMEHTUHUHT
Kuckapuwmra onmb kenagw. bByHgan mMabnym  6ynaguvkv, UHNALUMA
Rapaxacy toKopu 6ynraH paspaa MoHeTusauust koaddulmeHTs Aapaxacu
nact 6ynagu. AkcuH4ya, HOMKHAn nyn MaccacuHuHr nacT cypbarnapha
youwm HaTukacuaa MUnnui santotara 6ynraH UWwony optuun 6apobapuaa
MOHETU3ELWA KORDULMEHTU Xam YCanu.

UHpnaums Ba MoHeTusauus KoadguumeHTy ypracugary MyHosapanu
Xuxat ncbotuHu 1993 unga HOrocnaesusinary Nact MOHeETU3auus Japaxacu
(0,3%) wapoutuga 103 6eprard runNepuHdNALMA HATWKECKAS KYPULL MYMKUH,
Baxonanku, ywa pasppa HOrocnaeua MapkaswiA GaHku TOMOHWUAEH
Myomanara 6up-Heua TpnH. AKLU gonn.ra Tewr akeusaneHTgaru nynnap
amuccua KunuHraH. AMMo Oy MOHETU3aLMS A3paxacuHu oluvpuilra aMac
Banku, UHGNAUMAHK XKaaannawwysura XmaMar KUnras.

ByHaaH Tawkapy, Xoaupaa XuToiaa MOoHeTuaauus papaxacu 208
ousra TeHr Gynub, wuHbRAUMA fapaxacu aturu 2 QousHW  Tatukun
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aTaétraHnuru xam 6u3 ToMoHuMU3faH Ounanpunaétran  UKpNapHUHr
YPUHMW 3KaHWHK TacauKnauaw.

Uy ypuxaa Tabkuanall XOUaku, MOHETU3aUUA Aapaxacu AaBNaTHUHC
UiKA  Monua  6030pnapuaaH  Kapa Onull  WMKOHUSITUHW,  LUYHWUHFREK,
MaMNakaTHUHr WAPUK WKTUMOUIA gacTypnapuaary fon3apd MyammosiapHu
Xan aTuwaa MyxuM axamusiT Kach stagu. By sca, Mamnakataary Kaps,
XycycaH, Xopuxui BanwTagar AenoauTnapHuHr Xam xucobunn $HAMra
HWcHaTan akc aTTUpULLI 3apypaTuHu to3ara kentupagu. LyHgaH kennb-umkub,
643 TOMOHWMM3LAH MOHETU3aLMA KoaPUUMEHTUHU Xucobnaw OGyruya
KyAugary MeToanka Taknug stungu;

Km = ((M2 + XB[]) / AIUM) x 100

By eppa, XB[] — apkuH KOHBEpTaLuWs KUNMHaAUraH XOpWwKUiA sanioTagar
Aenoautnap.

Taknugp astwnaétrad  Maskyp Metoauka ©Hunan  xucobnanranaa
Mamnakataary MOHETU3aUMs Aapaxacu WUKTUCORWETHWHT nyn  HunaH
TabMUHNAHraHNWIMHK pean XonaTuHu aKc 3TTUPULL UMKOHWHK Bepagu Ba By
MOHETU3aLMA fapaXacuHX OLLMPULLIFa XU3MaT Kunagu.

ByryHru kyHpa TukopaT GaHknapy pecypcnapu XaxMuga XKuALuM
apknap 6ynca-aa, ynapHWHr aKcapuaT SenosuT Ba KpeauT onepauusnapy
Byiua dbous crasKanapuHn TeHr kunué GenrunanraHnuriy 6aHk xuamarnapu
6o3opuparu Garknapapo pako6atga canmoknu pecypcra ara 6ynraH AwupmK
GaHKnapHuHr xuaauil yctyHnurura cabab oynmoxkaa. by aca, Ganknapapo
co pakoGaTHM 103ara KeNULMra TYCKMHIUK KUTMOKAA.

liyHpaH kenuB-uukub, YabekuctTon Pecnybnukacu BaHK xuamarnapw
Gosopuaa apkuH paKkobaTHU AHaaa PUBOXNAHTMPULL Makcaguaa Taknud
3TMnaéTraH «vpuk Barknap» Ba «Kuunk Garknap» rypyxnapuHu Talukusl
3T acocupa «Kuuuk HaHKNap» yyyH MUKpPOKpeAUTnal amanuéty Gyiuuya
TanabnapHu  EHIUNNAWTWPULL  xamga (ou3 CTaskanapuHu  «Avpuk
6aHknap»ra HucbaTaH 6UP hous NyHKTTa KYTapwLL 103UM.,

Maskyp TaknudHUHI amanuértra TaTOuku Kyhuparu HaTvxanapra
3pULLMLL UMKOHWUHU Bepaau:

GupuHumpan, kpeaut Goaopviaa tosara kenyeuu GaHknapapo pakoGaraa
6aHKNapHUHI UMKOHUATNAPKW TeHr Nawanm Xamaa 6aHK TM3uMUAa KpeguTnail
amannértn bymudia xankapo Tanabnapra xasob6 6epasuraH cod pakobar
MyXUTW pUBOXaHa[u,

WKKUHYMZaH, MUKpOKpeauTnaw amanuétu Oyiuya TanabnapHuHr
EHIMNNALWTUPWIALLN HATUXKACUAS, uoHYnu BusHec pexack maexyg 6ynub,
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y3 6UsHecUHU Mynra Kyl HUSTURE Bynrad aMmo, MyansH TabMUHOTTa 3ra
BynMaraH XUCMOHWUIA LUaXCNapHUHT KU4uK BusHec sa xycycuil Tanbupropnuk
haonuATNapuUHN caMapanu Wynra Kyiuwnapu yuyH Kynal WUMKOHWAT
ApaTunaaw,

YUMHUMAEH, «KUuuK BaHKnap»HWHI MUKPOKpeAWUTNaw amanuétuaad
onuHaguraH ousnu AapoMasnapu  YouwM  HaTuxacupa - ynapHuHr
KanuTannawlys gapaxacy OLIaau.

2016 Aunga GaHKNapHWUHN KaMu KpeauTnapu xaxmu 53,4 TPNH. cymHu
Tawkun 3Tau. By AUMHUHr 26,8 dpouaura TeHrgup. Xopuxuin Mamnakarnap
xycycaH, XuToli amanuétura sbTuGop kapaTagurad 6yncak, 6y Gopagaru
KYPCaTKUYHUHT 130 hoU3AaH 10KOPYU 3KAHMUMUHU KYPULL MyMKUH, 3

ByryHrv kyHga mamnakatumusga 2030 vunraya AUM XaXMUHWA UKKU
BGapobapra kynaiTupuw 6GyAuda Aasnat Aactyprapy  Xamga Auupuk
UHBECTULMOH NovuUXanapHUHr amanra oumpunuum GaHknap ongura 6aHk
TUSUMUHWUHT KaMmu KpeauT noptdenuHn daon pasuuiga owmpul kabu
Aonsapb sasudanapHu kysau. WyHpad kenub-uukmb, 2030 wunrava 6aHk
TU3UMU KpeAuT nopTdenuHuHr HAAMra HucbatuHu 50 dous mukgopra
eTKaauLwHu Makcanra Myesogux e6 xucobnamus.

TwkopaT 6GamknapuHuHr Gapkapop pecypc 6azacuHu Kant Kunuw
amanuéTuga xam ponsapb myammonap maexygd. CyHrmM wunnapga 6aHk
TUSUMUHWUHT Kamit AenosuTnapu Tapkubupa TpaHcakuuoH JenosuTnap
XaXMU HOKOpU ynywra ara 6ynmokaa. XXymnagaH, 2016 wunga Tuxopar
GaHknapyu »amu penosutnapHuHr 61 doousu Tana6 kunub onuHryHda
AenosuTnap ynywwura TYFpu kenraH.®* BaHk Tuaumugars y3oK MyAaaatiu
KpeauTNapHWHr ynyLum aca, 80 ¢housHu Tawkun atmoxaa.®® WyHaaH kenub
YMKNG, TuxopaT GaHKnapy YuYyH Y30K MyAaatnu genoadtnapra Kynunrad
MaxOypuii 3axvpa TanabnapuHy nacavTUpuLl opKanu Yy3oK Myaaatnu
AenoautnapHu XanG Kunuw amManuéTuHu Xagannawrupyul, LUIYHUHTLEK,
Y30K Myanativ penosutnap 6yiuda TynaHaguraH ous craskanapuHu
OoWwupu 3apyp. Maskyp TaaBUpHUHI amanra owMpunuwm ByryHru KyHaa
3PKUH  KOHBEpPTALMA wWapouTUuaa kucka BaKT WuMAa WMPUK  Xaxmaa
MyoManara KyLmnraH MWNnuiA BanioTaHu CTepunmMaanus Kuauwl aapypaTtuaa
MyXUM axamMuaTra aragup.

& http:/iwww.worldbank. org = MaxoH 6aHKUHUHT pacMuit Be6 cailTi MabnyMoTnapu.
© PeltTurr uHpopMauuoHHei BronnieTeHs PA “Ahbor-Reyting”. Tauikent-2017 r., Beinyok Ne37, - cc.
, 47, 53.
% 2016 mnaa nyn-kpeAuT coxacuparu BasWsT Ba MoHetap cuécaThunr 2017 Aunra myrnxannaHrad
3cocui iyrHanuwnapu // asop, nyn Ba kpeAuT. — TolwkeHT, 2017, - Net,
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MoHeTap cuécaTtHUHT Myxum Ba kaTbuit TapTubra conuuHu Tanab
aTyBuM pacraru Oy BanwoTa cuécatw O6ynub, OyryHrv kyHaa BsamoTa
cuécaturn nubepannawrrupuw 6yimda bup-katop vopa-Tagbupnap amanra
OLIMPUNMOKAA.

Tawkuanaw ypuHNUKWA, BaroTa CUMECATUHU COoFnoMnalTMpul GyryHrn
KYHHUHT fon3apb BasudbanapugaH 6upu xucobnaHagu. AxMH KyHnapra
Kajap MamnakaTUMU3fa amanra owdpunraH BasmoTa Cuécati Tallku
WKTUCOAWA (PAONUAT CoxacuHW Takomunnawmupuw 6Gopacuaa kypwunraH
yopanap 6unaH Gupra WKTUCOAMETTa WHBECTULIMSNAPHW Xand Kunuw,
MamnakaTt 3KCnopT CanoXUsTUHM OLMpUW Ba Mwnab uukapuil CeKTOPUHU
pUBOXNAHTUPULLIA  WyHanTUpunau.  XycycaH,  CYMHUWHT  XOpWXUiA
Banoranapra HucbartaH Gockuuma-6ockuy gesansBauus KUNUMG Gopunum
Tanbupkopnap TOMoHMAaH wwnab uuKkapuw  PAONUATUHWU  NPOrHO3
KAMUWAAM  HOSHUKNUKNEPpHW  KamakTMpuW  XaMaa  UKTUCOAMETHU
AuvBepcudukaLuanall Ba PUBOXKITAHTUPULL YYyH XOPUXUWA KpeguTnapHu
xanb kunuwaa adizannuknap spaTvwra KapaTungu.

XopuxaaH Monusieuid Mabnarnap *an6 KWnWL Ba KanuTan xapakaTtu
6unad Gornuk OoliKa onepaumsiapHX amanra OWWPpULLIFa 3XTUETKOPMMK
6unad éHpawmil XKaxoH MOMUSABUIR UHKUPO3WHUHT canbuii okuBaTnapuHu
IOMLLIATUW Y4YH 3aMUH spaTaun. Ly 6unaH Gupra, xaxoH UKTUCOANETAA pyW
Gepaétran yarapuwinap, Tawku Gosopnapaa pakoGaT MyXUTUHWHT ToGopa
KeckuHnawmb Gopum xamja acocuid Cagio Luepuknapumma xucobnaHraH
Aaenatnapfia amajira owmpunaérrad anMailys Kypcy cuécatu Tabcupuaa
103ara KefnraH UKTUCOAUA BasuaTAa onub GopunaétraH BantoTa CUECATUHUHT
MamnakaTUMU3HW Xajan cypbatnap 6unaH puBoXxnanTUpULL Makcagnapura
Ba 6yryHru KyH Tanabnapura Moc kenMaéTraHnuru aés 6ynub konau.

Boulkava anWTraHaa, maMnakaTumma TapakkMETUHU sHMU Gockudra onub
YMKULWL Wy BakTraya amanra owmpu® kenuHraH BaniTa cUECaTUHWU kawTa
KYpUG YUKW, UnFop XaxoH Taxpubacu Ba 6030p MexaHW3Mnapu acocuaa
YHA 3pPKUHNALLTUPULLHW  Tako3o KunMoksa. BamwoTta MyHocaGartnapura
XaanaH 3uén apanalys, WKTUCOAMETHMHI MyaWsH coxanapu Ba
Tanupkopnuk cybbekTnapura uMTués xamaa npedepeHUMAnapHUHT Xopui
3TUNraHuIY, Talliku casfo Ba TaR6upKOpNuK PacnnaTUHU IOpUTULLAA to3ara
KenraH TeHrcu3MK xonatu OyryH PpuBOXNaHUW Wynujark  acocui
TYcuknapaaxd 6upura ainaxran,




Monomap cuécam MexsHUIMURY makoMunawimupuw d¥nnapyu 121

LWy ypuHAa Tawwku MyxuTra mMocnalwTupunmaras Kypc CMECATA IKCNOpT
KWNYBYU KOPXOHAaNap LWapouTUHW Mypakkabnawrmupub, akcnopTHW Kynnat-
KyeBaTnaws 6Gopacuparn pasnat CcUEcaTU CamapagopsMiuHA - OWMpULL
UMKOHUATUHW YeKNa&TraHWHU XaMm anoxuaa TabKUanawl Xous.

MaMnakatummuaga BaniTa CUECATUHU 3PKUHNALITUPULL HOPUAWK Ba
XUCMOHUW Laxcnapra XOpWXWIA BanmioTaHW SPKUMH Xapui KUNuW xamaa
COTWW, MUNNWA BanNTaHUHr auupbownaw kypcuHu akaT 6o3op
MexXaHusMnapu épaamuga aHuKNall, 3KCMOopT XaXMuHM Ba Maxannui
MaxcynoTnapHuWHr Tawwu 6osopnapaaru pakoGaTtaphoWnUIvHA OLLIMPULLL
WKTUCOAUETHUHI Bapya Tapmoknapura 6esocuUTa XopuXKUi MHBECTULIMANAPHW
Xanb KUNuW yyyH 3apyp TagOupKopnivuk MyXUTW, WHBECTULMOH WKMIUMHU
sxlumnat Gopacugar Myxum omun cugatnaa KapanMmoxaa.

LWyHn anoxuaa tabkugnawl ypuunuky, Mapkasuin Gank TomoHWAEH
BanlTa KyPCUHUHT 3SPKMHNALWTUPUNUILK HaTUXacuaa Tvkopar Oaxknapu
KpeAUT NOPTPENMHUHT  XOPWKUA  BanwTagarn kucmu  Gyhiuda 6abau
Myammonap to3ara Kenuwm MymkuH. OUKpUMWU3Ya, BanTa cuécaTuHu
nubepannaufmupull HaTWXKacuaa LWakNnaHafurad OMUNNAPHUHT XOPWXKWIA
BanloTagarn kpeaurnaws aManuéTura 6ynraH TabcupuHU oMwaTuw 6yiuya
Mapkasuit 6aHK KyingarnnapHu aManra OLWUPULLINA NOSUM;

-Taabupkopnuk cyGbekTnapuHn parbarnaHTUpU Mmakcaguia Kucka
BakT uMMAA XOpWXuiA BamloTafa Kpeaut onraH xap OGup Muxo3 Gunad
Bupranukaa ywby KpeAMTNapHA KaUTapuil UMKOHUSTNAPUHW YpraHnG Yukuw
Yopa-Tantupnapuiy Kypuw 3apyp;

-ypraHuil HaTUKacuBa MUKO3HUHI NN OKUMU amanjary Kpegut
waptHomacu 6Gyriuya ¥3 MaxbypusTuHM amanra owmupuilira ermarad
Takaupaa, Muxos ©GunaH Gupranukga, OUNUK TYnoBHW 2017 WANHUHT
CeHTAOpL oOWMra Kagap amanra owwWpwnraH TYnoB  MuxaopuaaH
KamaWTUpMaraH Xonaa, acoCcuit KapsHWU KamTapuil MUKLOPUHY KEeWWUHTU
Myaaartfnapra yTKasuw OpKanu KaMawTUpU €k KpeAuTHW KaTapull
MyaaaTuHW  y3alTUpUl  K3acufaH KpeauT  LiapTHoMacura  Teruiunu
yarapTupuLLnap KMpuTULW MacanacuHu Kypub YMKULL kepak.

Wy VYpuHaa Tabkupnaw ypuHnukw, 6yryHra kagap mamnakatumuaga
BanoTa cuécatupa tosara KenraH Mmypakka® kapaéwnapra acocun cabab
donnap eTUwMamMu XucoBnaHub, Maskyp canbuii omunHu 6Gaptapad
3Tuwra pecnybnuka manoTa cuécatuparu aonsap6 mMyammonapaad 6upu
Cudatmaa Kapawl MyMKMH. XyCyCaH, MaMIakaTuMU3 OonTUH-BanoTa
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3axvpacu AvBEpPCUPUKALIMSACUHUHT NAacTIWMM %am pecnybnukaia MyalsH
Aapaxaga gonnapnaiuysHuHr MapxXyanuru tunar usoxnadagu. Avnu, 2015
#unga onTUH-BanOTa 3axupacuuuHr 70 dousaad opTurmHn AKLL gonnapu
Tawikun atraH. Mawnymku, COP pa onTuH-BanTa 3axupacuHUHr Tapkubuii
Tyaunuwm y3sui Bornuknukka asra 6ynub, xoaupaa CIPHuHr Tapkubuga
AKL gonnapuruHr ynywm 41,7 ¢ounsHu Tawkun atmokaa. lilyHaaH kenub-
Yukub, MaMnNakaTUMu3 ONTWH-BaMOTa 3axupacuga AKLL  aonnapuHuHr
ynyumHu 50 (ouarava KuckapTUpUWHKM  Makcagra Mmysopuk  peb
xucobnanmus.

Vabekuctonaa 2005-2017 punnapaary BamoTa CUECATUHM LLApTIU
pasuuga 3 6ockuudra GynuLL MyMKUH:

BupuH4u 6ockuyaa (2005-2007 i) Bantota 6030PUHM 3pKUHNELLITUPULL
KapaéHnapy AaBOM 3TTUPUMAU Ba MUINUA BaMOTAHWHI anMallys KypcuHU
MyCTaxkamnawra kaparunraH tagbupnap amanra owuvpunau. Hartuxkaza,
MUNMIMKA BamoTaHuHr gesanbBauus gapaxacu 11,5 douspan 4,1 douaraqa
nacaugu.

UkknuHum Gockuuga (2008-2016 Wid.) MUK BamoTaHUHT 4eBanbeayus
Aapaxacu owaun. Maskyp Aaspa MuRnuiA  BaMIOTAHWHE  3HT  HOKOPU
Aesanseauusacu 2015 wunaa — 16 cous Gynan. 2005-2016 wumnnappa
AeBanbBauuAHUHI  §pTava WAnnuk Aapaxacu 9,2 ¢ous, 2014-2016
Wnnnapaa aca 12,2 dous 6ynau. Ywby avHamuka Y36eKMCTOH acocui caeao
Lepuyknapuyaarn TeHaeHUMsinap - Te3 JeBanbBayus XapaéHnapu Gunad
6ornukaup. By xonar ywby AasnaTtnapgarv saniota cuécatuHu xucobra
onub Kypc cUécaTuHU YarapTUPULLIHU TaKo30 3Taau.

YuuHuu 6ockny 2017 nungan GotunaHmnb Maskyp GOCKUYHU Y3UHU UKKura
axpaTuw MyMkuH. AsHY, 2017 Bunuudr gactnabiuw 9 o gasomupa BanwTa
MyHocaBaTnapuparu  Hocofnmom  wapoutaa 30,3  cdousnu  xagan
Aesanbeauus Ky3atungu. WKkuHuu Oockuumpa 3ca BanlTa cuécaTuHu
nubepannawrmupvil goupacuna 2017 wvun 5 ceHtabpaaH cyMHUHr AKLL
fonnapura HucbaraH kypcu 924 couara gesanbBaums KunvHan, ByHaa,
MaMNakaTuMU3 XyKyMaTtu TOMOHMLEH Kyunu WKTUMOUA XUMOs Cuécatu
amarnra oLmpunraHu xonfa, Tapudgnap yarapuicus Kongupunau.

Mabnymku, BanioTa KypcuM MOHeTap cuécaT y3aTMa MeXaHU3MUHUHT
Myxum kaHanu xucobnaHapu. UlyHra xapamacaaH, puBOXSiaHrad Bsa
pusOoXnaHaéTraH Mamnakarnapga yHaad dowaanaHull amanuétu gapk
KMnagu. YyHoHuYM, puBOXNAHraH MamnakaTnapAa BamoTa kKypcupad
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MOHETap cuécaT ysaTMa MEexXaHuUsMUHUHT MyCTakun kananu cudatuga
osanaHuw xonatu kam ydpawau. byHra cabab pueoxnaHrad
Mamnakatnap mapkasuih GaHknapu TOMOHUAAaH BanoTa KypcuaaH MOHeTap
CUECAaTHUHT MyCTaKun WHCTPYMEHTU cudaruga KeHr
toaanaHunMacnurugup. AlHu naiTha, pyBoXaHaéTraH mamnakaTnapaa
KypC cuécatm Myxum axamusT Kach atagun. bupok, pusoXnaHraH
MaMnakarnapga Mapkasu Banknap  Munnmuia - Bamiota  KypcuHU
yarapTMpuwHu  acocuin Basuda kunub GenrunamaraH 6ynca-pa, dowus
CTaskanapuHu ysraptupuwl kanutannap okumura Gesocuta Tabeup aTtaau
Ba WYy acHOAA BanioTa kypcu AuHamukacu ysrapagu. Jlemak, nyn-kpeaut
cuécatv jouvpacuga KynnaHunraH dJopanap Munnuii BamoTta HOMUHan
Kypcura Tabcup yTkasagu. HoMuHarn 8anioTa KypCUHWUHI Y3rapului 3Ca Kucka
MyoAaTnu BaKT opanufupa pean anMaluyB Kypcura xam Tabcup Kunagu.
Pean anMaiys KypCUHUHI Aapaxacu Maxannuit ToBapNapHUHr WU4KM Ba
TawkW bGosopnapgary pakoGaTOapgownuruHn Oenrunaigyu, vetagaH xand
KUMUHTaH Kap3NapHWHr TaHHapXura Tabeup KUNaau sa UMNOpT KUNMHaaurax
pecypcnapHUHr KuiimaTtuHu 6enrunab 6epanu.

ByxgaH KYPUHAQMKM, MU UKTUCOAUETHUHT TawKu
pakoGarbapgownuri kKyn xuMxaThaH Mamnakatga amanra owupunaétrad
camapanu BantoTa cuécatura yssui BOFNUKAUp. AWHW nawTaa BamoTa
CuécaTuHM Kynnawinaru Kyiugaru HomytaHocubnuknapHu xam xucobra
onuwl Ba yHu 6apTapad 3Tl YopanapuHn KYpUL Myxum caHanagu:

1. CyM anmatlys KypCMHUHT OLUMLLIW HaTuxacupa xyxanuk cybeexrnapu
TOMOHMAAH acocuii BOCUTa Ba XOMaLLE UMMNOPTU kMMMaTnawaau sa by, V3
Hasbatupa, Maxcynotnap Ba Xusmarnap TaHHApXWHUHF owwulura cabab
Gynagn. bByHRaH Tawkapy, CYMHUHT €Takuu XOpWXMUI BanoTanapra
RucbaTaH KYPCUHWHT OLLWLLM XOPUXUA WHBECTOPNAPHWHT fapoMagnapuHu
PenaTtpuaums KMnWwza TPaHCAKLMOH BanioTa PUCKUHWHT opTulumra cabab
Gynagu.

dukpuMuada,  xajannawTupunraH  geBaneBauMs CUECATUHWUHI
3KCnopTHU parbarnaHTupuwigan ponHu &oluKa myxobun
“opanap(umTuésnu  kpeautnap, CONUK cTaekanapu Ba GoxxoHa
TynosnapuaaH uMTué3 sa npedepeHumanap Gepuw kabunap) xucobupaH
OuMpuws Ba anmawys KypcunuHr  BapkapopnuruHu  TabmuHNalura
KapatunraH nyn-kpeaut cuécaty popacufarM dopanapHu Kydautupuil
Makcanra MyBodouk, HyHkM, AesanbBauMsi  cuécaTu  Mamnakaraaru
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vHRALUMAra Kapm Kypawuil camapagopnuruii nacautupagu, Golkaya
anTraHaa, XopuxaaH UHPNRUMSAHA UMNOPT KUNUHULLIWME WaPOWUT sipaTagu.

2. BamoTta 6030puUAary JIMKBUANIUNMKHY TapTbra conuw BocutTanapuHu
fAHaza pusoXnaHTUpWl 3apyp. bByHaa, Mapkasuii GaHKHWHI Bakonarnu
GaHknap 6unaH BaniloTaBWiA CBON onepauusnapuHu TYNWUK Wynra Kyidw,
WYHUHTAEK, «To3anaHraH» BanwTa WHTEPBEHUUSCKH acocupa BanoTta
6o3opuaaru NUKBUANUAKKHA TapTubra conmw MEXaHU3MUHU
TaKOMUNNALLTUPULL NTO3UM.

Bamota cuécaTMHWUHr eTakuyu Basudacu MUMIUA  UKTUCOAWUETHUHN
paKo6aTOapAOWIMIUHY TabMUHNALW GYNuG, Maskyp NyHanuwiaa sHr myxum
MHAVKaTop cudbaTuaa BanNKTaHUHT pean anMallys Kypcu kapanagu.

BamoTta KypCuHUHI 3pKuH cy3nG 1opysum pexumMinga Mapkasuid GaHKHWHT
nyn-«pefuUT xamia BamoTa CcUECATUHUHI  UKTUCOAWETTa  Taboupu
KanuTaniapHu 3KCrnopT Ba WUMNOPT KWMWUWIHW parbarnaHTupuilga HaMoEH
6ynagu. CymHuHr Hucbuik Gapxapoprurura @akart  MakpoMKTUCoaun
KypcaTkuynapHu 6up Mapomra eTkasunraHgarHa apULLIMLL MyMKUH,

CyMHU KeckuH AeBansBauma Kunwb, aWHu BakTAa YHUHT aiupGownall
KYPCUHUA SUPXMNNALTUPULL UHDASLUMSHUHT YOULLUIE ONuG KEMULLIK MYMKMH,
Uy ©unad 6upra, ucresmon Gosopuparn O3MU-KYNIMU papaxaga
anupboLunatl kypcu 6unaH Gornuk BUp KaHua ToBapnapHWHI HapxnapuHu
TakKkocnall Kucka MYyAAATAa HapX-HaBOHWHT YCULLM  yHYanuK KarTta
GynMacnuruHM Ba Y30K HaBOM 3TMAaChMIMHU KypcatMokga. Hacrnabku,
CaKpalfaH KeiuH Hapxnap XarTo nacaiuiimg, cyHrpa aca erapiiv gapaxaga
M34un nyn-kpeauT cUEcaTy amanra owmpuica, apkapopnaLlys MyMKWH.

Xap 6up Mamnakataa o3 CTaBKacMHWHI LiaknnaHWw GocKuum
MaMmnakar WKTUCOAUETUHUNI pUBOXNaHWW AapaxacupaH kenub uyukmb
GenrvnaHaan. MamnakatuMu3 UKTUCOAWETUHUHT XO3UPTU  PUBOXNAHMLL
Gockmumaa Mapkaaui GaHKHUHT MOHETap CuécaTy y3aTMa MeXaHuamuaarm
dou3 KaHanUHUHI aMan kunvwM 3aud gapaxaga. HvHu, MoHeTap
CuécaTHUHI KalntTa MOMUANaLWTMPULL CTaBKacM TabCupu NacT aapaxaja
Oynub, ©OyHra acocun cabab mamnakar Mukécuaa kpeauTra 6GynraH
TanabHUHT IOKOPUNUIUAUD.

Mapkaaui 6aHK Y3UHUHI Nyn-kpeauT cuécat opkanu ous craskacuHu
wiaknnaduwmMra Teakop Tabcup kypcatagu xampa mMonust 6olopnapuaaru
onepauuanapu jovpacuia GutumnapHu aManra owMpuLL acocuaa Tvkopar
GaHknapuia nMKBUMANK akTUBNapHU GolKkapaau.
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Mapkasuii 6aHkHMHr Monust 6o3opupary ous ctaekanapra TabCupu
6aHK TUSUMUHUHT KOPWUI NUKBUERNUNUMMHW  TapTubra conwu GyinMya
onepaLuanapHM  amanra  OWWpWUW XapaéHupaa  HamoéH  6ynaau.
NMKBUANUKHW  TabMUHNALW  YyYyH OfepauusnapHM amManra owmpuiaa
Mapkasui# 6aHk TuxopaT GaHknapu Ounan SenrunavraH cous craskapa
6UTUMNapHW amanra owwupanW. Y3 HaeBatuga, 6aHK  TUIMMUAEMU
pecypcnap  xuAmarura OaHknapHWHr  MONUABWMIA  akTuenapu  Bunad
onepauyuAnapura Tabcup  KypcatuG, Oy  BaHk TuaMMugaru ous
CTaBKanapuHUHr TeGpaHull WHTepBanuUHK KeNTUpWUG udukapagu. Mapkasuid
BaHK aHuK Tamouunnap Ba myHocabatnapra TasHub onepaumsnap 6yinua
¢ous craekanapHu Taptubra conub 6opaau. bynapaan adpumnapu kenrycu
wanpary nyn-KpeguT CUMECATMHUHT acocuid WyHanuwnapwaa Ba ©GamHk
TUSUMUHUHT KOPUIA NUKBUANUNUIUHKM TapTMbra conuw xapaéHnapuaa akc
sTTUpUnagun.

dous craBkacuHU MysodpUKnaWTUpULWL opkanu Mapkasui GaHk nyn-
KpeaUT cUECaTUHUHI aHuK DUp kylnpary MyamMMonu MacananapuHu euuwra
Xapakar kunaau:

— BanTa WHCTpyMeHTNapu Oyvivda AapomasnunukHu (TebpaHutu
llapaxacu Ba KOpWAOPWHKM) OLUMPULL, BammoTa ornepaudsnapuHuHr  iyn
Goaopnapugarn papoMagnuri  4apaxacuHuHr  ypra  Mypaarnapharu
nectTukbonuHK aHuK Genrmnall, XyAAu WyHAAN KUCKa MyAA ST opanuruaa, Wy
KymriagaH, BanTa KypCUHUHT  y3rapull pucknapvnu  Baxonail, YyHW
KamauTupuLLra umkons 6epaau;

—~ MUANWIA BanioTaHWHN KUAMaTUHK (pous Crapkacu opkanu Taptubra
conuw Bunan Mapkasuin GaHKk Makpopapaxaja sHr Myxum xucobnaHraw:
KaMUATAAr XXamrapuil 4apaxacy Ba XaMFapuLLra MOMUNMUK, UKTUCoauéTTa
KMApUTUNaAWraH  WHBECTULMSNAP, UHONSUMA  aapaxacd, MONuABUNA
aktenapra Gynrad TanaG Ba Taknud, kanutan xapakatu Ba Oolka
KypcaTkuunapra Tabcup KypcaTagu. By 3ca, mamnakaraaru MONURBUIA
MyHocabaTnapHWHr Xagan cypbartnapia puBOXKAHWWK Ba uvwMaHnurira
3aMuH sipaTagu.

dous craBkacUHUHr onTuMan OynuuM Mamnaxkatgaru nyn-kpesut
TUSUMUHUHT BapkapopnurvHn TabMuHnawau. LLyHuHraek, Mapkasuid Gadk
TOMOHUZaH nyn-kpeauTt cuécaTu acocupa Twxopar Ganknapu aonuaTu
Gyiuua papoMagnunukHu xamaa axonu Nyn XamfFapManapuHu KeHr xant
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KUIULL Ba MUXKO3NAPHUHI NyNn OMAMAapy puckuHu kamaitupuil Gopacuaaru
Basudanap UXpOCUHU HA3OPAT KUTMHULLIKAE MYXUM YPUH TYTaau.

Busra Mabnymky, UHDNAUMR  AWPUK  UKTUCOAUA Ba  MKTUMOWIA
xapaxaTtnapra onub kenaau. AbHW, MHONALWS UKTUCOUIA CyObekTnapra ¥3
aonuATUHU  Kenrycuaa pexanawTupuwira xanakur Oepagu, xamaa
ynapHuHr onub Oopunaétrad ukTucogut canécatra 6ynraH  MWwoHM
AapaxacuHu nacatupaau. byHaaH Tawkapu, y Munud  4apomagHu
axonuHUHT 6up KUCMU poMgacura Ba WKKMHYM KUCMKM 3apapura kaiTa
Takcumnaiian. Wy Goucpad undnsuusra kapum Kypaw OyTyw gyHéna
XYKYMaTHUHI acocuid Basudanapuiaq upy xucobnaHagu.

YabekucToH Pecnybnukacy Mapkasuit GaHk4 MOHETap CMECATUHWHI
acocui BasudpanapuaaH 6upu xam UHPNSUMA CypbaTnapuHn XUnosnawgaH
ubopat. YyHku, Mapkasuit GaHKHUHI Nyn-KPeauT cuécaTHu Tyrpu onub
Gopunuwimra TabCUp KuUNyBYM omunnapfaH OGupu 6ynub  uHpnsLMA
xucobnanagu.

YMymaH onradga, 6aHk TuUsMMUHMHr nuGepannallyBu wapoutuaa
Ya6ekucroH Pecny6nukacu Mapkaauit GaHku MOHeTap cuécatuaaru fonaapt
MyamMMOsiapHU Xasn 3TUNULLIK NMPOBapAKAa Camapany MOHETap CWECATHWHT
amanra ownpuiL MeXan3MUHKY RHaAa TaKoMUNNALLTUPULLINE XM3MaT Kunaau.

3.4. Mkrucoauéthn nubepannawTupuw iwapouTia MoHeTap
cuécaTtHu amanra oWwHpULLl MEXaHU3MUHU TAKOMUITNAWTUPKUIL WYnnapu

MamnakaTuMua MyCTakKunNUIVHUHT UIK  AMnnapuaaHok  Y36exucToH
PecnybnukacuHUHI XaxoH XamxamuaTura Kywunudwm ©Oapya coxanapaa
6ynraHu kabu BGaHK TU3AUMKU ONAWIra Xam WIFOp XOpuX TaxpubanapuaaH
hoganaqraH xonaa TapakKWETHUHT ycTyBop UCTUKGONNM WyHanuunapuHu
umwnab umkuw kabu ponsapb BaaudanapHu kyau. Maskyp Basudanap
JAoupacuia xopukuiA MamnaxkaTnap MoHeTap CU&caTUHU TafikuK 3TUNULLK Ba
yHAaM yCTyBOp XMXatnapHu Y3bekucToHaa Kynnaw UMKOHUSTNapu 6yimya
UNMUIA acocnaHrad Taknudg Ba TaBcUANApHWHT ULLINAG YUKANUWKM ByryHru
KyHAa MyxuMm axaMusit kact sTagu.

tiyvnaH kenu6-4ukub, xaxoH monua-6aHK TU3UMUHWUHT rnobannaiuysu
xamaa Monus Go3opriapuga t03ara Kenuwuv MymkuH 6ynraH  KeckuH
TebpaHuwnap  wapoutvpa  Mapkasuwit  HaHk  MoHeTap  cuécaTu
JacTaknapujaH camapanu goiganaHull MexaHy3MUHU TakoMUNnawwTupuL
Syrnya UNMUI TaAKUKOTNapHUHT onnb Bopunuwm YpuHnn xon xucobraHanu.
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ByryHru kynna Mapkasuin 6aHk MKTUCOAUW YCUW HaTWxXanapuHu,
LYHUHIAEK, XO3uUpryu NanuTaa UKTUCOAUETUMU3 OnpuBRa Typrad saavdanapHy
axTMbopra onub, MoHeTap CUECATHUHr aCOCUN TaMmouunnapura acocnaHran
xonaa ywby cuécar BocuTanapuHu TakomunnawTupub Gopmokaa. Xosupru
navtaa Mapkaswi GaHk yyyH MoOHeTap cuécaT acocuit TamouuniapuHu
Benrunosun MyxuM BasudanaphaH 6upu, Y30K MYRAATAU  MONUSBUA
GapkapopnaliTupuil xapaéHura Tascud Oepuwl, WUKTUCOAWETHUHT pean
cextopura capmost OkuO KUpPULLMHW KeHrauTupuw, ©OaHknapaa axonu
KamFapManapuHi  yetmpnws Ba  ynapHuHr  uwnat uukapuwra
UYHaNTUPUNULLIMHA TabMUHIIALLAUD.

Maakyp BasudanapHu 6axapuws Tydpannu Mapkasuii 6aHKHUHT MoHeTap
cuécatuga cucbat yarapuwnapu pyn GepMokna. XycycaH, WMHGRAUMSHUHN
NyN-KPEeAUT KaHannapuHW KamawTupu WyHanumuuaa kpeaut Ba dous
cuécaTu xaMAa nyn-kpeauTHA TapTubra conuuuHwHr Gollika BocuUTanapu
TakomunnawTupu6 Gopunmokaa. By, y3 Hasbartupa, Gank Tusumuza 6030p
TaMoUUNNapUHX pUBOXNAHTUPULLHN siHaAa (haonnawTupus kabu aonsap6
BasudanapHu kyH Taptubura Kysau. XycycaH:

- MHPNAUMAHUHT  MaKcannu  kypcatkudinap goupacuaa GynuivHu
TabMUHMALW XaMaa WKTUCOOWUM YCULLHWHM HOKOPU cypbaTnapuHu Kynnab-
KyBBatnauw,

— pecnybnuka WKTUCOANETUHUHT KaxoH Boaopuaa
pakobarbapaownuriHm owpuLl Ba YPHUHA MycTaxkamnaira
WyHanTupunran TapkuBui KaTa yarapuwinap Xamga loKopU TexXHOMOruk
3amMoHaBUlA TapMoknap Ba MLUNAt “WKapULLNAPHW Xapan PUBOKIAHTUPULL
CHMECATUHU JaBOM ATTUPULL,

- WHOPATYaUNMaHW, TPaHCNOPT Ba KOMMYHWKaLMA  KypuIiavHA
KOMMEKC Ba Xagan pUBoXNaHTUPULL;

— Kuuuk BusHec Ba XyCycutt TaaBUPKOPNUKHK Xagan pUBOXNaHTUPULL,
yuwiby coxara Makcuman aapaxana Kyna hubunapMoHvK MyXuTy SipaTuL;

— BaHAMMKHY TABLMUHAALL BA SHTW WL YPUHNEPU ApaTULL MyaMMOCUHA
M3umn xan atuw Gopacuaaru TaabupnapHu Monussun Kynnab-kyesaTnail
OyryHr# KyHha MOHETap CUECATUHUHI 3HT MyXUM YCTYBOp WyHanwunapu
kunué Benrunauran.

lOKopuaa kenTupunraH MOHETap CUECATHWUHr CYHITY wunnapgam
ycrysop WyHanuwrnapw sa yHaa 6enrunab onunran sasucpanappaH kenuod-
YMKWB, Ma3Kyp TAAKUKOT uuaa YabekuctoH Pecnybnukacu Mapka3auii 6aHku
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MOHETap CUECATHUHI XOPWUIA XOMaTu Taxnun aTUNAuY Ba MoHeTap CUECATHUHT
TawKunMi-ycnyoun acocnapuxu Xuroin Taxpudacu acocmpa
Takomunnawrupuws 6yiivuya Gup-katop wnMui-yonyouli Taknudnap wwinab
YUKUNAK.

1.2-naparpathpa nynra GynraH TanabHu KOHAUPWULLHUKT  UKKWUTa
WyHanuum ypraHunrad agau. Ywby wukkuta UYHENMUHWHC  Y3ura  Xoc
KUXarnapuHu ypraHvmw xamaa YabekuctoH Pecnybnukacu Mapkasuit
6aHKWHUHr Nynnap TaknMbuHy TapTubra conuw ycnyGueTUHU Tagkuk aTu
HaTuxacuga Kyvwnaaryd MeTofonoruK XynocaHu LiaknnaHTUpULLIra 3puLLguK.
YHra kypa, GyryHru KyHpa YafekuctoH PecnyGnukacu Mapkasuii 6amku
TomMoHuaaH  «Kummar  nynnap» Ba  «Ap30H nynnap»  cuécatu
yWryHnawTupunrad Tapaaa onub Gopunub, Myannubnuk TagKuKoTnapumua
HaTuxacvuga Ma3skyp amanuér «Camapanu nyrnnap» cuécatm cudatvpa
TankuH atunau (3.11-pacm).
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3.11-pacm. Y3bekucton Pecnybnukacu Mapkasuit GaHKUHUHT
«Camapanu nynnap» cuécatu®®

% Myannud ToMoHuaas Wunad wukmnran.
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3.11-pacM  mawbnymotnapu  Kyhugarn  xynocasuw  puUKprapHu
LWaKNaHTUPULL UMKOHUHW Bepaau:
BupuHumnaan, YabekucroH Pecnybnukacy Mapkasui 6aHkM TomMoHuAaH

KaiTa MOMMANaL cTaBkacy xamga Myomanagaru ryn maccacu ypracuaaru
MYTaHOCUBANK TabMUHNEHMOKAA;

UkkvHuMaad, nynra 6ynraH TanabHu KoHAWpWLLLA 3apypuid derapa
uusurFMra anoxupa abTUOOp kapaTunub, Myomanagard nyn MaccacuHu
KECKUH YCULLMHUHI onau onuHMmokna. By aca, uHpNAUMA AapaxacuHu
benrunaHradH nNporHo3 Kypcatkuynapu jovpacupa xunosnall UMKOHUHM
GepmMokaa.

YuuHuAAaH, MyXUMm WHBECTULIMOH Noiluxanap xamaa wwnab uuxkapuul
KyBBaTNapuHuU camapany MONUANAWTUPUNUWLKW HaTuxacuaa WANAMK Annu
MUKW MaxcynoT Xaxmu 6apkapop ycull TeHaeHUusacura ara 6ynMoxaa.

LLlyHU TabKuanaly Xousky, YabekuctoH Pecnybnukaci Mapkasui 6aHKu
«Camapanu nynnap» cuécaTuHW amanra owupuwina maxOypur saxuvpa
TtanabnapuaaH xam camapanu  dorjanaHmokaa. YyHkd,  cous
cTaBsKanapvHUHr NacT Aapaxaja CcaknaHuly HaTuxkacuga, MyoManaaarv nyn
MaccacMHUHI OWWW xaecu to3ara kenaguw. ByHgal wapoutha aca,
Mapkasuit GaHk maxOypuv 3axvpa Tanabnapu opkanu MyoManagaru
OpTUKNA NyNNapHu cTepunuaauusnaws TagbupnapuHu onub Gopaau.

XuTOl MOHeTap cuécaTaaru YCTyBOp XuxaTnapHu YabekucToH GaHk
aManuétuga xynnaw uctukbonga o0Kopu camapagopnukka 3puLLIAL
UMKoHuHu Bepagu. Busra mabnymku, Xutoriaa Mapkasuii 6aHk Ba TUxopaT
GaHknapugaH Talkun TonraH WKKM roFoHanu GaHk TU3MMKM  DaonusT
toputagu. LLyHucu asTuBopnuKy, Tkopar GaHknapu xam «MupuK GeLunuky»
8a «Kuuuk GaHknap» rypyxura 6ynuHagu.

Oukpumuada, XuTolt MOHeTap cuécatugarn Maskyp Taxpubaru
Ya6exucron amanuéruna kynnaw Mapkasuid Gask TomMoHwaaH nynnap
TaknuuHU sHapa camapanu TapTubra conuw MMKoHuHK Gepaau.

«Avpuk  GaHKNap»HWHT  acocuit  uHaekatopnap 6Gyiud4a  toKOpM
KypcaTkuura ara akaHnurk, Ma3kyp GaHknapra nyn maccacura >XWAAWW
Taboup aTULWL UMKOHMATUHK Gepaaun. Uy cababnu 6us guccepraums uwmaa
Xutoit Taxpubacura acocnaHraH xonaa «Aupuk 6aHknap» rypyxuHu Tawkun
STUW TakNUUHK Mwnab vukauk (3.12-pacm).
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3.12-pacMm.  Y3bexkuctonma TuxopaT GaHKNapuHW  pecypc
canoxuaTura Kypa ta6akanawtwpuw,®” (2017 imn 1 AHBapL XonaTura)

ByHna, MyaiaH GaHKHUHI MaMnakaTUMna TkopaT GaHKITapuHUHE XKamiu
aktveu, kanutani, penoaut Oasacu xamaa Kpeaut  nopTdenwpan
YAyWUHWHE  ypTava TopTMRraH KuWmaTt acocupa Myomanagarm nyn
Maccacura Tabcup gapaxacu 6axonaHagu.

TUD «Munnui 6aHku», «Acaka» AT Ba «YacaHoaTkypunuwbank» ATE
kabu TukopaT OGaHknapuHuHr «Avpuk GaHknap» cudaTUga  acocum
MOnUABUIA UHAeKaTopnap Byiluda HKopY KypcaTkuura 3ra sKaHmuru, Maskyp
Ganknapra nynnap taknugiura Xuanui TabCup 3TULL UMKOHUATUHIK Gepagy.
Pecypc canoxuatu O6yduua TiukopaT OGanknapu ypracuia  papKHUHT
MaBXyanuri LapouTuaa ynapHuWHr Myomanagarv nyn maccacura tabeoup
3TuW gapaxacu xam Typnuua 6ynann. Maskyp Ba3uaTaa Mamnakatummusaarv
Kuunk 6aHknap ToMoHuaaH xand kunuHran pencavutnap Gyiivua maxbypui
3axupa HOPMACUHWHI  IOKOpUMUrM Maskyp BaHKnapHuHr  kpeguTnawl

¥ Myannud TOMOHWAGH MWINGE wuKMNraH.
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CanoxusiTUHU NacanTUPMOoKaa.

2008 unpga XuTo MoHeTap cuécatuga MyxuM yarapuwl 103 Gepau.
SvHU, Myomanagarm nyn Maccacura HucbBarad camapan# Tabcup
MexaHusmura ara 6ynran MaxOGypuit 3axupa Tanabnapunu OSenrunai
ycny6uéTura yaraptuil kmputungu. Maakyp yaraptuwnap Maxbypuia saxupa
TanabnapuHu GanknapHUHI pecypc canoxusiTUhaH Kenud uyukvo «Wnpuk
GaHknap» Ba «Kuuuk GaHknap» ydyH anoxuga xucobnaHuwuHu Hasappa
TyTaau.

Lyspax kenub uukub, mMamnakatumusga Tukopar OaHknapu ydyH
myapatnap GYiiuua TabakanawtupunradH Maxbypui saxupa Tanabnapuhu
«Avpuk 6aHknap» yuyH amanaar mebépnap 6yiuua, «Kuuuk 6aHknap» yuyH
aca, UKKU POoU3 NyHKTra NacTpoK kUG GenrunaHuwnH Makcaara Mysoduk
Aeb xucobnaitMms (3.8-xapsan).

3.8-xagBan

Max6ypui 3axupa Tanabnapy w™ebEpuHM wmyanatnap Ba
GaHKNapHUHI pecypc canoxusTura kypa Tabakanawtupuw (%na)®®

Amannarun xonar
1Anngan . IOpUAUK WaxcriapHUHT
AMan Kunuw 1 thunrava . 3 AiMngaH opTuK
3 iunrava yeT an BanoTacugaru
MYAAETU | BEeno3uTnap y4yH AenosuTnap yuyH
Aeno3uTnap yyyn AenosuTnapy ydyH
YeT an pantoracuaani
2008 iun eno3auTna H Xam
15 12 10,5 A Py
1 cenTabpgaH Wy Mevépnap
ypHarunraH

Taxnuc 3TUNAETraH xonar

2017 nn | Wnpuk | Kuauk | VAupuk | Kuduk | Wupuk | Kuumk [UeT an santoracuaari
1 anBappaH | 6aHinap | 6aHknap | GaHknap | Ganknap | 6aHknap | 6aHknap |genosuTnap y4yH Xam
2017 iun Taknudg sTUnraH

15 13 12 10 10,5 8,5
1 AHBapgaH Mebépnap acocuja

3.8-xaaBangaH KypuHaauky, MaxGypuii saxupa Tanabnapusu Genrmnaw
Byiinua Taknud aTunaétran xonataa dous craskanapu «Mupuk GaHknap»
YNYH yarapuwicus konrad. ByHra cabab Mamnakatumusga  paonusaT
topuTa&TraH nMpuk yuta 6aHk sibHU, TUD «Munnuis Garks, «Acaka» ATh Ba

88
Myannud ToMoHW gar munad Yukunran.
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«YacaHoaTkypunmiubark» ATBHUH 4en0suT Ba KpeaUT Pecypcnapu yMymui
BaHK TUIUMUAArW Ma3sKyp pecypcrapHUHT CanMOoKIU KUCMUHK Tatlkun 3Tagu.
By, ¥3 HasOaruga, rokopuaaru yyra 6aHKHUHT Myomanagaru nyn maccacura
KUaAvid TaLCUp aTUWMAEH fAanonat Gepaau. Ly xuxartnapHu xucobra onrad
xonaa OyryHru kyHaa «Muvpuk Ganknap» ydyH maxOypuii  3axupa
TanabnapuHWHr §3rapuLLcus KonuwmnHu makbyn xonar ae6 xucotnanmua.

CyHrm iunnapha mamnakatuMusga XyKarnmK 1opuTyBun cyGwexrtnap
PaoNUATUHKW  MONUANALTUPUL  OpKanW  ynapHuHr  uwnad  yukapuw
canoxusTUHW sHafa owupuuira anoxuaa 3bTUGOP kapatunmoxaa. Maskyp
TanbupnapHuHr xafannalwysu aca, nynra 6ynraH TanabHuHr youiuura ca6ab
6ynagu. Gukpumusya, uctukbonga tosara kenysuu nynra 6ynras tanabHu
camapanu koHaupuwra «Kuuuk Ganknap» yyyH Genrunadrad maxGypui
3axvpa Tanabnapy MebEpuHU UKKM OU3 NyHKTTa nacavTupuw opkanu
3PULLIMLL MYMKIAH,

TapkukoTnap Hatuxacuga uwwnab uukunrad  ywdy  TaknudoHu
Yabekucton 6aHk amanuéTura TaTOuK STUNULLK KyiiMAarM HaTuXanapHu
Gepaau:

6upuHuugaH, GaHk xusmartnapu 6o3opuga Ko3ara kenysuu pakobarga
BaHKIapHUHT UMKOHUSITNAPUHW TEHrNaWWLKIa XamAa Xankapo Tanabnapra
xasob bepagurad GaHikiiapapo cod pakoBGaT MyXUTUHWUHT PUBOXKNaHULIMIG
XWU3Mmart kunaagu,

WKKUHYMAEH, nynnap Taknudgueu  camapanu  Taptubra  conuuw
MexaHuaMu sHana Takomunnawagu. «Kuuuk OaHknap»HuHr  penoauT
onepauuanapura Hucbatad OenrunaHraH maxGypui saxupa TanabnapuHu
MKKM HOU3 NYHKTTa nacauTUpUnuiM  Maskyp OaHKnapHUHr  KpeawuT
pecypcnapuHi KEHTrauTUpraHu xonga, MOHeTusauust fapaxacuHu KyTapu
UMKOHUHU Bepagu;

YYUHYMAEH, «Aupuk GaHknap» yyyH Benrunavrad maxOypun 3axupa
TanabnapuHuHr «Kuunk Oadknapsra ypHaTunraH mebépnapra HucbartaH
oKopy  BYyNUWM  «AMpUK GaHKnap»HUHT KPEAUT Ba Golka Aapomasd
KENnTUpyBun onepauusnap 6yiuya MoHononnawysuHU ONAWHM  onuwra
XU3MaT KUnapu.

YMyMaH onraHaa, 3amoHaBuii MoHeTap cué&cataa maxOypuii 3axupa
Tanabnapu nynra ©6ynradH Tanab xaM@a nynnap TaknuduHW camapanu
TapTubra conysuu Ba OKOPU Tabcup TYBYM XYCYCUsTra ara 6ynrad moHeTap
BocuTa xucobnaHaau. WyHuHr yyyH xam MaxBypuid 3axupa vanabnapu
Mebépuhy Benrunall MexXaHusmMuHU WUNgaH-uinra TakoMunnawTupunimb
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SopunuM MamnakaTtaa Hapxnap ©6apkapopnuruHM TabMuHNaWra Xxusmar
KUnapu.

Byrysru kyHaa TwkopaT GaHknapu pecypcnapyM Xaxmuaa Xuaauu
dapknap 6ynca-ga, ynapHUWHr akcapusT AenosuT Ba KPEAWUT onepauuanapu
6yimya pous ctaBkanapuHmn TeHr Knub 6enrunadraHnuri 6aHK xusMarnapu
6osopuaark 6aHknapapo pakoBataa canMoknu pecypcra ara 6ynraH AvMpuk
GaHKnapHUHI Xnaaui yectyHnurura cabab 6ynmokaa.

LUyHuHraex, «Kuunk GaHknapy» y4yH MUKpPOKpeaMTNaW amanuéTu 6ynunda
TanabnapHu eHrMNNaWTUpUW Xamaa dowa  craBkanapuHu  «Aupuk
6aHknap»ra HucbataH 6up doua NyHKTra KyTapuLL No3um.

MasKyp TaknMdpHUHr aManuéTra Tarbukm HaTxacuaa:

OupuHungaH, 6aHk TMaMMKaa KpeauTnaw amanuéty Byuuya xankapo
Tanabnapra xaeo6 6epagurad cod pakobaT MyxUTU pusoxnaHaau,

WMKKWHYUAEH, MUKpOKpeaUTnaLLl 6ftinua TanabnapHuHr
SHMMNNALLTUPUNULLIN HaTWKacUAAE, ULLIOHYNU GusHec pexacu Maexys 6ynub,
y3 6U3HECUHY WYNra KYAWW HUATUAA OYynrad aMMo, MyalsH TabMUHOTra ara
BynmaraH XUCMOHUIA WaxcapHUHr Xycycuid Tagbupkopnuk dpaonusaTnapuHu
camMapanv nynra Kyhuwnapu y4yH Kyna UMKOHUST spatunagm;

yuMHuMgaH, «Kuuuk OGaHknap»HUHF MUKPOKpEeAUTnall amanvétuaaH
OnuHaguraH douann  gapoMaanapy  youwn - Hatuxkacuga - ynapHuHr
Kanutannaluye gapaxacu owwasu.

XUTOW MOHETap CUECATUHUHI YCNYGUIA XUXaTNnapuHU TaakuK 3TULLUMUAS
Hatuxacuaa, Xutolh Xank OGaHkMHWHr ouuk Goaopgaru onepauMsinapu
Aovpacuaary kyiunaru TaxpubacuHu Y36eKUCTOH GaHK amanuéTuaa Kynnat
MyoManazaru nyn maccacura camapany Tabeup aTULLM aHUKNaHAWN.

Anmui vwaa onub umkunaétrad Maskyp ycnyOuiA unMuid sSHRMNKK
MamnakatuMmmuagary 3axupa aunaHWMa Mabnafura asra Gynrad  AMpuK
3KCMOPTEP KOPXOHANAPHWHI 3KCNOPT onepauyusnapu Hatwxacuaa onagurad
XOpWXWUK  BanTafary TywymaapuHuHer 25 dousuHn  akuent acocuaa
Xopwkui BanoTaga Gew wunnuk Mapkasui BaHk obnuraumsnapu opkanu
crepunusauyusanatuHy amanra owpunu uctukbonga Mapkasuit 6anKHUHT
OuMK Gozopaarn onepauManapuHK  daonnawysura xuamar  KUNULLWMHA
Hasapaa TyTaau. ByHuHr yyyH assano Mapkasuii BaHk  Y36ekucToH
TUKNaHuW Ba TapakKUeT XamFapMacu TabMUHOTW acocvga MWUINUK
Aapomagnunnmi kKailTa Monusnaw craskacura teHr 6ynrad Gew AMnnnkK
HOKOpW NUKBUANKU AaenaT ofnurauusnapn 3aMUCCUACUHU amarra OLIMPWLLIK
NoauMm. Maskyp MoHeTap TagOWPHWHT amasra OoWMpUnUL  MeXaHW3MU
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Bamota TywymMuHu 5 HWunnux pasnat obnurauyuanapu opKanv
crepunusauusnaw®

3.13-pacmaaH KypuLL MyMKUHKY, Taknudy 3TMNaéTraH MexaHuaM aHuk Ba
TylwyHapnu Tapaa TuauMnawurupunrad 6ynub, nynnap TaknuduHm HasopaT
KWMWLULRa 1OKOpU Camapafioprivkka ara. Mwnab umkuirad maskyp ycnyGui
UNMUi TaBCusHW Y36eKUCTOH Bamk amanuéTura Taabuk sTMiUWM Kyiiuaar
HaTUXanapra apuLLULL UMKOHUHK Gepagu:

BupuHumMgaH, akcriopTép kopxoHanap 6unad  HadakaT  XOpUXWA
BantoTaHu coTysu o3acunaH 6anku, mamnakaraarm nyn MaccacuHu Taprtubra
conuil 6opacuaa xam ¥3apo xamkopnuk MyHocabarnapu wynra kyiunaaum,

UkkurumpaH, Y3bekuctoH PecriyBnukac Mapkaswit GaHKMHUHT OuvK
Go3opparn onepaumsiniapu Nyn Maccacura camapany Tabeup 3Tyeuu ycyn
Gunad Gowwian. LynuHraek, OyryHru KyHaa Maskyp coxara oui
TaAKukoTnapHuHr 6ol TaHKUAWA Mmaesycura awnadraH ouuk Gozopaaru
onepauusnap Takaud 3TUNaétraH MexaHuam acocuaa camapanu uynra
Kyaunanu.

Kawup aTuil xousku, pecnyGnukaga Xo3uprt KyHra kagap nyn-kpesur
cuécatuH IopuUTULLga MOHETap TapreTnawl pexxumy aman kunmokaa. ByHpa

% Myannud ToMoHUAGH MWNAG YMKUNTaH.
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nyn Gaszacu Ba nyn maccacu MOC pasvllga nyn-kpeguT CUECATUHUHT
onepauuoH Ba opanuk Maxcaanapy 6ynub xmamar kunagu. uposapp
MaKCaa — WHPNAUMSHUHT NPOrHo3 KypcaTkuunap gowupacuga 6ynuiimHun
TabMuUHNawaup. by, Tabuuitkn, nyn 6asacu Ba Nyn Maccacu xaxmura Tabcup
KYpcaTull OpKanu amanra owMpuiIMOKAa. AMMO Taxnunnap kypcaTtuimya,
KEWUHrM uMnnapaa nyfl Maccacu Ba WMHpNALMA Japaxacu AuHamuKacu
ypracuparu 6ornvknuk cycanau Ba GyHaaH keuH ywby MoHeTap Tapretnatu
ycynuaaH douganaduiiHM - [ABOM  ITTUPULL  NyN-KpeawT  cuécatu
caMapagopnuri nacauuLumMra onmb kenun MyMKH,

lyHaaH kenub uuknbd auTull MYMKUHKW, VabekuctoH Pecnybrivikacu
Mapkasuii GaHKku nyn-kpeauT cUécaTUHN PUTULLa MOHeTap TapreTnaiigaH
UHONALUMOH TapreTnalura yTulmM no3uMm. XycycaH, MHNaLMoH Tapretnaw
OyryHru kyHaa 30 faH opTUK MamnakaTnap mapkasui 6aHknapi TOMOHUAaH
WKW Hapxnap 6GapKapopnurMHU TabMWUHNALLAA NYN-KPEAWUT CUECATUHUHT
camapanu ycynnapugaH 6upu cudatuga kynnasmokaa. ByHaa nyn maccacu
youwum xamaa aumpbownaw  kypcu 6YyAMua  kaTbuiA  Mynxannap
6enrunaHManign. Bupox ywby Kypcarkudnap AauHamuKkacufa - KeCKuH
TebpaHuLnap to3ara kenraH xonnapaa ynmapHu OGaprapad aTUW Ba
6apkapopnawmupuiy  makcaguaa Mapkasuid GaHk TOMOHWAaH “eKnadrad
XaXMAArK WHTEPBEHLMA Ba CTEpPUNUM3auMs Yopanapy Kypunuwu Halsapaa
TyTUnaau.

TabKuanaw no3umgi, UHNALYOH TapreTnall pexummura yTuLl Ba YHUHT
caMapanu uwnawm ydyH Mapkasuii 6aHK y3 UHCTpyMeHTnapuHiu Kynnawgaa
MycTakun 6ynuwm, pusoxnaHrad wmonus Gosopu, Xxymnagad, Aasnar
KUMMaTNW KOFO3napyu 6030pUHWMHI LWAKINAHraHNMru, UHONALMA, UKTUCOAUN
yeuw Ba Goliuka MakpouKTUCOAUK Kypcatkuunap Gyiuva aHuK Ba Teakop
Mabnymotnap 6asacu masxys 6ymuiwm Tanab stunaagu. LyHuHraex, Gowka
MaKpOUKTUCOAWIA KypcaTkuunap, XycycaH, MHPNALMS Ba MKTUCOAUA YCULLIHU
Taxnun  KWIMW,  MoAennawTupull  xampaa  nporHo3nalmUpULLHUHE
pecnybnuka amanuéTtura MOC 3aMOHaBWW ycynnapu, METOAOMOTMSCUHA
WaknnadTMpUW, yHu Kynnaw Gopacuia Teruwinu sasvupnuk Ba upopanap,
UNMWA TAAKUKOT MapKasnapuMHUHT €TaK4YM Xankapo MOSWA Talukunotnapu
Bunan xamKopnUrMHK Uynra KyuuLL sapyp.

Camapanu 6Gosop MexaHMsmnapu acocupa ¢Hous  CUECATUHM
TakoMUNNaLWTUpULW mMaxcanuaa kenrycuaa Mapkaswin 6aHk TOMOHWAAH nyn-
Kpeaut cuécaTUHUHr WHAUKaTOPU cudatuia acoculi ctaBka Ba Gous
KOpUaopUHU opuiA aTWWL Makcagra MysoduKoup. Yuwby pexanapHuHr
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amafra OLMPUMIIALLK, acoCaH, Yy3aTMa pou3 KaHanWHUHT  TabCUPUHU
Kydaitupuis Gunad Oupra OaHK TMaMMMaaru nukeuanukHKM OolwiKapuwupa
aHWKNUK Ba MOCNaHyBYaHNUKHU owmpuw xucobura makcagnu nyn-kpeauT
cuécatuHmn onnb GopuULL UMKOHUATUHU KeHTaUTUPaaW.

MoHeTap cuécaT (pou3 KaHanuHUHI TabcUpUHU owmpmuga Mapkaawi
BaHKHUHM TWXxopaT GaHknapura nukeuanuk Gepuw onepauusnapuaaq daon
dovganaHill MyxMM axaMUATra sra. Yiuly onepauuanap XaxmuHu oLuupuLL
GaHknapapo kpeaut 6Go3opuiarM xamaa TUKOpaT OaHKNapuHWHN 3
MIXo3napu BunaH amanra olMpaauraH AenosuT Ba KpeauTt onepauusnapu
Gyinia cous craBkanapuHU Makcaanu KypcaTkuunapra sKUHnawTupuLl
UMKoHUHK Gepagi.

AHFM UKTUCOAWA WapouTaa topuTunaaurad Mapkasuid 6aHk MmoxeTtap
cuécaTupary éHAalyBHUHT siHa GUp Y3Ura xoc XyCycHsiTU axonu Ba Xyxanuk
topuTYBUK cyObeKTnap SusiaH MynoKoT XaMaa KOMMYHUKaUMOH KanannapaaH
KeHr oovpanaHviLaa akce aTaau.

ByHaa VHMNALMOH KyTUNManapHu Xunosnaw Makcagufa Mapkasui
BaHKk y3 aonusTUHUHT waddodnuruiM owmpagu. Amanga 6y éxgawys
Mapkaauit 6aHK BakUNNapUHUHT UKTUCOAMETA 103ara KenraH BasuAaT, nyn-
Kpenut coxacupa kabyn kunueran KapopnapuuHr cababnapw Ba ynappgad
Ky3niaHraH acocuWil Makcaanap, KyTunmasap Xakuaa KeHr XamoaTiunnukHW
oMmaBuii axBopoT BocuTanapu xamaa Oowka MynoKOT KaHannapu opkanv
xabapgop kunub Sopuwmaa HamoéH 6Gynaau.

Tuxopar OaHknapy GapkapopnurHM TabMUHNAW, OMOHATYUNap Ba
Kpeautopnap MaHdgaatnapuHu4 camapanyd XUMOs KAMUL MexaHU3MnapuHu
TaKOMUNAWITUPWLL OPKanu axonuHUHr 6aHk Tuaumura GynraH UWLOHYUHU
AHala MmycTaxkamnaw wctukGonpa GaHk Tuaumu onauaa TypraH aonsapb
Basucanap xucobnaHaau. byHra spuwMUAa aBBANO, UIFOP XOPUXWWA
Taxpuba acocuaa HaHk daonuAaTUra oua HOPMAaTUB-XYKYKUIA XyXoKkaTnapHu
uwinab wku, TuxkopaTt GaHKNapuHU Hasopar KANULLGa Xankapo Tanabnap
Aapaxacugary S UKTUCOAUN HOPMATUBNAPHW XOPUW 3TULL ULLNAPUHU
KajannawTtuput noaum. byHaa «badk HasopaTu 6yiuya xankapo basens
KYMUTACUHWHI SIHTW TaBCWUSINAPUHW XOPUA KUAWLL YYYH Xankapo Morus
WMHCTUTYTNapuaaH TexHUK eépham Ba akcrieptnapHu xanb sunuw Gyhunda
vYopa-tagbupnap» Maxwumyacupa Hasapga TytunraH >KaxoH OGadku Ba
Xankapo samtoTa doHAU BunaH camapany xamKopnuk MmyHocabBaTnapuHu
nynra KyAnunuwm MyxuM axaMuaT kach aTagu.

HOKopuaa TabkuanaHrad Yopa-TaabupnapHUHr aHuUK Ba Usuunnuk SunaH
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amanra owupunuiun Go3op MexaHuamslapura acocnaHraH Mapkasuid 6amHk
MHCTpYMeHTNapuaaH gonfanaHuw Kynamm xamaa TabCupuHu KeHraiTupuw
opKanu Mamnakarna MakpouKTUCOAMIA DapKapopnuk Ba yCULLHW TabMuHnaLl
wapaéHuaa MoHeTap CUECATHUHT ponuHKM cudaT XUXaTuaad HKOPU
fapaxara kyrapuil UMkoHuHU Bepagu.

ViinaitMuakv, Maskyp AuccepTauMsaa wwunab uukunrad Ya6ekucToH
Pecnybnukacu Mapkasuid GaHKUHUHI MOHeTap cuécaTHW amanra owmpuwl
MexaHW3MuHW XUTOW Taxpubacu acocupaa sHaaa TakoMunNaTUpuULra
XM3MaT KMNYBYM WIMWIA acocnaHraH Taknug Ba TaBcuanap uvctukbonpa
MamnakatumMua 6aHK TUUMUHU AHafa pPUBOXITAHULLWAE MYalisH fapaxana
Xu3mar Kunaau.

Y36exucToHAa MOHETap CWUECaTHW amanra OWMPUL  MexaHU3MUHW
TaKOMUNRawTMpuLra Kapatunrad yduHun 606 aoupacupa onub GopunraH
TaAKUKOTNap HaTWKacuaa KyWuaary xynocanap WaknnaHTupunau:

1.VHKknpo3  wapoutupa Xuto Xank SaHkM  XWTOW  XyKymatu
paxHaMonurina WKTUCOAWETHW parbGartnaHTUpUl Makcaguaa  OMLLOK
MOHeTap cuécaTHW amanra OowMpwuw WynuHu Taunagwu. >Kymnanad, 2008
WINMHUHT  yuuHYM Yoparupga 6Oasaeuit ¢ous craskacu Gew 6Gapobapra,
TUKOpaT BHaHKNapUHUHT AEn03UT onepauuanapn oyiuya Maxobypui saxvpa
Tanabnapy aca, 16 dousgaH 15,5 cousraya nacarupunau. LyHuHraex,
KPeauT XaXMUHWM OLMPWULL Makcaauaa HoTwKopaT kpeautnaw 6Ounad
WwyrynnaHysum yuta GaHx (Xutoli pusoxnaHuw BaHku, XuToW 3KcnopT-
UMNOPT GaHkK, XWUTOW KULLMOK XYKanuriMHW PUBOXNAHTUpULL  GaHKu)
ToMOHMaaH TaxmuHaH 15 mnpa. AKW ponnra Tewr 6ynraH kyummua
MornuseuiA Mabnarnap uyHanTupungw.

2.CyHrrv  wunnapga XuTou gasnaT  oBnuvrauusnapu  Gyiavda
CTaskanapHWHr olMpunuuy Heruauga Xutoir Xank OaHku TomoHUgaH
MamMnakaTtaa KpeauTnall XaKMUHU KECKUH PaBULLAa KEeHrauuwwuHKA onauHA
onuw Kabu TakTuK MoHeTap Taabupnap Myxaccamnatiirad. dukpummusya, 6y
xonar GupuH4MAaH, UKTUCOAMETHM §3 cuFumMMAaH k¥pa KYNpoK Rapaxapa
foKnanvwura onub kenuwM MyMKUH. UKkuHuWaaH, Mmaskyp xapakarnap
Monua-6aHK TU3UMMAA NUKBUANWAMKHUHT Kuckapuwwura cabab 6ynagu.
YuuHumaaH, Wupuk Baxknap, Hadgaka goHanapu Ba GowKa UHCTUTYLMOHAN
UHBecTOpnap ToMoHUgaH aasnar obnuraumsinapura 6ynrad Tanab nacasgu.

3. MoHeTap CUEcaTHUHT UKTUCOAUETHWU TapTnbra conuuinarv TabeMpuHu
Baxonosuu bG.BepHaHke Ba MuxoB MogenuHuWHr BepHaHke-BnaiiHgep
Mogenupan dapky wyHaaku, bepHanke-bnaitnaep Mogenuna p — MoHetap
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cuécar pacraknapuHu ugofanosuM kypcaTtkuunap (BanwTa Kypcs, BamoTa
Kypcy cripefu Ba Gowikanap)aaH ubopar. BepHaHre-Muxos mogermaa aca, p
— MOHeTap cuécar jAacTaknapuHu ugojanosyu KypcaTkuunap BeKTopu -
MCHeTap cuécaTtparu axBonHu xam ugoaa ara onaau.

BepHarke-Muxoe MoaenuHuHr adpzannuknapuinaH Gupu yHa ¥3 nyn-
KpeauT Tuamura asra Oynran mamnakat wapouTura Mocnab, mogen
cneunuKacuHn Y3rapTUpuLL MyMKUHIUIAAUP.

4. MamnakatuMusga MoHeTap cuécar Mmapkasuidi GaHK ToMoHuaaH
amasira owmMpunraHid Ba nyn TUauMKu TuxopaT BaHknapu opkanu dgpaonusaT
onub GopraHu yyyH yLiby AuccepTaumsaga 4x2 Matpuua MoaenuHuHr 6aHk
TU3MMU (MOHeTap cuécaT)ra omug kucMu axpatnb onuHam Ba Gepunrad 4 Ta
Me3oH acocuaa 2011-2015 Aunnappary Xonatu Taxnmn KANUHAN.

Matpuuanu Taxnun HaTwkanapu KypcaT4uku, MOHeTap CUECATHWUHT
MKTUCOAMET YUYyH axaMUATAUMNUK aapaxacuHu Genrunosun omunnappad
(pakat GuTTacu yarapysyaH TeHAEHLMSHW HaMoéH aTraH 6ynca-ga, konraH
UKKW  kypcatikud  wxobui  yarapuwrw kaidp arau. KampoB MesoHufa
KamnaHraH KypcaTKuunapHuHr 6Gapyacu WKOBWU# TOMOHra CUrmMKULLHU
Kypcatau. Bapkapopnuk Kypcatkuqniapu, XycycaH, Kanwtan eTapnunuk sa
NUKBMANUNKUK  KypcaTkuunapu Basens kymutacu TanabGnapugaH Moc
pasuina 3 Ba 2 Gapobap toxopu 6ynca-aa, Taxnun KuuHrad fasp Uuuga
yarapyByaHnuk kacth atau. BanioTa Kypcu aca MyTTacun KagpcuanaHub,
canfBui wyHanuiira sra 6ynau.

5.Amanra owmpunraH perpeccucH Taxnunga IXTUMOMIIMK Hopman
AapaxafaH aH4a tokopu Oynranu, HaTwka eTapnu Aapaxaga aHuK
OynmaraHy cababnu, sHaga MypakkaGpoK KOWHTerpauus  ycynura
acocnadraH moAen TY3UnAM Ba Taxnun KWNUHAW. LLyHUHraek, Tysunrad
perpeccuoH TeHrnama udoAacy KOUHTErpauua ycynura Mocnalmupunau.
ByHpa, ysapo Tabcup XycycusTnapuHu, crayuoHapnuk Genrunapunu
aHuknaw Ba T — cratucTukacu, F - cratucTukacu xampa R2HuHr Moc
KenyByu KuAMmaTtnapura ara 6ynuw makcaguga OGupnuk  ungus Tectu
yTkasungu. Bupnuk unaus TecTuHu yTkasuwpa odunnunc-NeppoH Ba
Kewravtupunrad [uku-Oynnep TectnapuHu ofauii Aapaxa, GupuHuv Ba
WKKUHYY fapaxann TadoByTHU aHUKnall opKanu uHTerpauus Taptuéu, AbHU
CTaLMOHaPMMK TEKLLNPUNEW.

dunnunc-NleppoH Ba  KeWrautupunraH [ukku-Oynnep TecTnapu
KumMarnapu 1 gooms, 5 oous Ba 10 cdous Aapaxagard KpUTUK KuimarnapaaH
KarTanuru oAAuA fapaxana Gupiivk uigu3 MaBXyAIIUHN KYPCaTYBYU HOJ
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rnNoTe3aHu YPUHNW 3KaHWHU TacauKnagu.

6. Y36ekucToH Pecnybnukac Mapkasuii 6aHkMHuHT nynnap TaknmguHu
TapTUbra conuw ycnybuéTuHy Taakuk aTULW acocuaa Kyhugaru MeTOAOoNornK
Xynoca waknnaHTupungn. Ydra kypa, OyryHru  kyHaa Y3bexucToH
Pecnybnukacu Mapkaauit 6aHku TomoHUaaH «Kummar nynnap» sa «ApaoH
nynnap» cuécaty yuryHnawmupwiarad tapaga onué 6opunub, myannidnuk
TagKUKOTNapuMua Hatukacuga Maskyp amanuér «Camapanu nynnap»
cuécatu cudatuaa TankuH stunan. Oukpumuaua, «Camapanu nynnap»
cuécatu VYabBexuctoH Pecnybnukacu Mapkasuii  GaHkira  Kyiingaru
UMKOHWATNApHW Oepapgu. GupuHYMAaH, KaWTa Monuanaw craskack xamaa
MyomanagarM nyn maccacy ypracugarn MyTaHocuBnMKHY TabMuHNanau;
WKKWHYMAaH, nynra 6ynrad TanabHu KoHOWpPUWAA 3apypui verapa 4unaurura
anoxuaa abTUbOp KapaTtUUWIM HaTxKacuaa MyoManagaru nyn MaccacuHu
KECKUH YCUUMHUHT onpu onuHagu. by sca, uHbNAuMs gapaxacuHu
BenrunaHraH NporHo3 KypcaTkuunapu aovpacuaa GynuimHi TasMuHNanam;
YYMHYMOAH, MYXUM WHBECTULMOH roduxanap xampa wuwnab uukapuw
KyBBaTNapUHU camapany MONUWAIALTUPWUNULLKA HaTuxKacuaa WANIUK annq
WuKK MaXCynoT Xaxmy Bapkapop yeuls TeHgeHuusicura ara 6ynagu.

LLlyHu Tabkuanall xouskv, Y3bekucton Pecnybnukacu Mapkasuid 6aHku
«Camapanu nynnap» cuécaTuHM amanra oumpuwuga MaxOypui 3axupa
Tanabnapuian camapanu dounganaHMmokaa. YyHku, dous craskanapuHUHr
nacT gapaxaga caknaHuliM HaTukacuja, MyoManagaru nyn MaccacuHUHC
oMl xaedu tozara Kenaguv. byHaall wapoutaa aca, Mapkasun 6GaHk
MaxBypult 3axuvpa Tanabnapu opkanv MyomManapard opTukya MynnapHu
cTepunuaauuanawl TagbupnapuHu onuwd Gopagu.

7.Mamnakatumusgarn saxupa awnaHma mabnarvra ara 6ynraH WApUK
3KCNOPTEP KOPXOHANaPHWUHI AKCMOPT ofepauuanapu Hatwkacuaa onaguraH
XOpWXUIA BanTagary TywymnapuHuHr 25 chousuHW  akuyent acocupa
Xopwkuid BantoTana Gew wunnuk Mapkasuid GaHk obnuraumsnapu opkanu
cTepunUaauManalLHM amanra owmpunuv uctukbonga Mapkasuii 6aHKHUHT
oyuk Gosopaarn onepauusanapyHu daonnallysura xusmar kunagu. bByHuHr
yyyH asBano Mapkasui HaHK Y36eKkMCTOH TUKNEHWW Ba TapakKueTr
KamFapMacy TabMUHOTU acocuia UMUK AapoMagnunury Kamta Monuanaw
cragkacura TeHr 6ynran Oews WANAUK  1OKOpU  MKBUANY  Aasnart
obnuraumanapy aMUCCUACUHM amarnra OLLUPHUIULIA NI03UM.

Maskyp WNMWA-ycnyBuit TaknudHuHr YaBekuctoH GaHK amanuérira
TaTOMK STUNULLY KyWnaary Hatwkanapra spyuiv UMKoHuHU Gepagu:
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BupuHumaaH, aKkcnopTép kopxoHanap GunaH HadakaT  XopuKUi
BanoTaHy coTyeu tosacuaaH 6anku, Mamnakaraam nyn MaccacuHu TapTubra
conuw Bopacuia xam ¥3apo xamkopnuk MyHocabarnapu uynra Kyimmnaaum,

WkkuruuaaH, Yabekucton Pecnybnuxacy Mapkasuit GaHKMHMHT OuMK
6osopaaru onepauusnapu nyn maccacura camapanu Tabeup 3TyBuu YCyi
6unaH Goiwigu. LlUyHuHraek, OyryHrn KyHga Maskyp coxara oug
TagkukoTnapHuHr Goll TamkuawiA maBsycura ainadran ouuk Gosopgpam
onepaupsanap Taknug 3TUNaéTraH MexaHW3sM acocuaa camapanu Wynra
KyAunaau.
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XYNOCA
=

MamnakaTummna Monus-6aHK TU3UMUHUHE NuGepannawysy WapouTuaa
MOHeTap cuécat  jpacraknapupaH donganaHul  MeXaHU3MUHU
TakoMunnawrupuw 6yinnMda Kyiiuaary xynoca ea Taknudnap 6epunau:

1. ACMUTHUHI UWKTUCOOUIW Xapaéunapha AasnaTHUHr apanallysu
6opacuaaru éHpawysura HUcHaTaH Kyiuparuda MyHocabat Gunaupunau:

6upuHuMaaH, xycycun ToBap wuwnab unkapysumnap 6osopu  HOKOpU
anacTuk xycycusitura asra 6ynud, maskyp 6osop daonusaTUHM Aaenar
TOMOHUAAH WKTUCOGWIA AacTaknap épaamuaa Taptubra conub Typunuwm
obbexTuB 3apypusaTaaH kenub-umkub aMmanra owpunagu.

WKKMHUMAaH, A .CMUTHWHI Jasnat Tawku caeao MyHocabarnapura
HucGaTaH wunarapy cypraH eHaalwlyBuHU PpUBOXNaHaEéTraH mamnakartnap
UKTUCOAUETU UHKOP aTaAW. YyHKW, puBOXnaHaétraH mMamnakaTtnap acocuid
3bTMOOPUHU  aeeano, maxannuid  uwnad  uukapuwl  KyBBaTnapuHu
PUBOXNAHTUPULL  OpKanu  WY4KUW  WUCTEbMOSIHW  paFbartnaHTupuiira
Kaparagunap. byHaai wapouTaa 3ca, uiku 6030pHU xumosnawl Taadupnapu
taon Tapaga onnb Gopunagu.

2. dukpumuava, M .KeliHe TomoHupaH onub GopunraH TagkukoTnapna
6abad MyHO3apanu xuxatnap Masxya. OKymnagad, K.KeWHCHUHr
MakpOUKTUCOAMIA Taxnun MoHeTap GynuLIM MYMKWH amac, geraH Xynocacu
TYNUK acocnu amac. YyHku, vwnab uduxapuil sa GaHANUKHURT YMYMUA
XaXMUHW GenrunoBun OMUNNAapHW aHWkNawpaa xamaa yhap ypracuparu
GOFMUKNUKHU MaKPOUKTUCOAWIA Taxniun KUNuLiga MoHeTap éHBalys 3apyp
oMun xucobnanaaw.

3.MoHeTapusm énpallysit acocuaa WKTMCOAMETHW Taptubra conuviuna
KyWUAary 4eknosnap MaBXys: MapKasuit 6aHKHUHI HOTWXKopaT MyaMMonapHU
Xan aruwparn kobunusTcuanurn (MamnakaTt aanua sa Mmygodaa coxacuia
MyBOMMKMUKHU TabMUHNALLAAMM BaKONATCUIMMUK, (UYHUHIAEK, WKTUMOWUA
(PapoBOHNUK Xamja SKONOTMK MyaMMOMNapHW Xan 3ra OnMacnvk), Typnu
KaTnamgary axonu AapoMaaiiapUHUHI JEeMOKPaTUK XaMUST maxcagnapura
MOC paBuluga TakcUMnaHMaraHnure, HoMykammas MexaHuaMnap acocuaa
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pasuiga toKopy ywnat Typuil OpKanu yHUMr acocuii CaBAO Xamkop
Aasnatnap BsanoTanapura HucbataH pean anMallyB KYPCUHUHr oLLUMG
KeTuwiura nyn kyund 6ynmangu. 3epo, 6y MaMmnakaT UMMAa Xankapo saniota
3axupanapuHuxr Kamauiuwmura xamaa 3KenopT ToBapfap
pakobarbapgownuruHy Tywub ketviimra onub kenagu.

10.ByryHru  kyHfa >axoH Mapkasuih OGaHKnapuHuHr  MOHEeTU3aLus
KO3(hPULMEHTUHN XUcoGnall MeTOAUKACMAE MYHO3apanu XUXar Maexyz.
dukpumuava, MyoManagaru M2 nyn arperatv UKTUCOAMETHU nyn GunaH
TabMUHNAHraHNWK AapaxacuHu TynuK kampab onmankau. M2 nyn arperatm
(bakaT MamnakaTaary pean nyn xaXMUHU aHuUK Wun ydyH ysuaa udopa
aTaau. ByHpa acocuit MyaMmmo MoHETU3aUWA KOIPDULIMEHTUHUHT MOXUSTTUHU
LWYHWHrAEK, HOMWHan Ba pean nyn xaXmu ypracugary dapkiu uyKyp
aHrnamMacnvuk MamnakaTHUHr UKTUCOAUM cuécaTuia XUAAUA XaTonuknapHu
kentupub uukapuwmanp. Macanad, nyn 3SMUCCUACUHUHT Xadannailysu
MOHETU3aUMa KO3M@PULIMEHTUHU OLUMPMaWAU aKCUHYA, YHU KUCKapuLLura
onub Kenagu LWYHWHTAEK, HOMMHAM Myn XaxMu YCULLIMHWHI Te3nalluysu
WHNALUMAHY YoULWra 8a MUNNWA BanoTafaH «kouulra», nyn arperatnapu
Ba HapxfapHUHI MebEpuaaH optuk yeuura cabab 6ynagu.

11. Mapkasui 6aHK ToMoHUaaH «KuMMaT nynnap» cUécaTuHuHr amanra
owupunuwiM - uwnab  yukapuw  CypbaTnapuHUHr  nacaluwura  xampa
XYKYMaTHUHT  WAPUK  uHBECTMUMS  novuxasiapu  GaxapuiuwiuHUHE
cexunnawysura onub kenagu. Uy cababnu, Mapkasuit GaHk MoneTap
cuécaTHUHr Maskyp yCynuaaH akaT MUNNWA BanioTa anMallys KYpCUHUHE
KUCKa Myagarnu keckuH tebpaHuwmHu Taptubra conuwina dporaanaHum
Makcagra Mmysodukamp. Mapkasum 6aHkHUHT «Ap3OH rynhap» cuécartu aca,
nact ous CcTaBkacMHW YsrapTupMmaraH xonAa nynnap TaknuduHU
parbatnaHTupuw opkanu nynra 6ynraH TanabHX KOHAWPWULIHKM Hasapaa
TyTagu. Maskyp 9KCMaHCUoH cuécaT gedpnu 6apya 6o3op UKTUCOAUETH
Mamnakatnapuyaa aonn  Tapsga  KynnaHunagu.  MyHkW,  caHoatu
pusoXnaHaéTraH Mamnakarnap uKTUCOAMETUAA MOHEeTU3aumnA
KoadhpuumeHTM HucHaTaH nact, nynra 6ynrad tanab 3sca iokopu papaxaga
6ynagy. «Ap3oH nyfnnap» CUEcaTUHW amanra OWUPUNULLN HaTUXKacuaa
MKTUCOAWET ap3oH nynnap GunaH TyWuHaau. by, y3 HasbBatuga, 6up
TOMOHAaH uWwinab uMKapuw cypbatnapuHu olimpcea, 6owika TomoHAaH
WUHONALUMSHUHN Xahannatuysura cabab 6ynuin MyMKuH,
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«Ap30H nynnap» cuécaTMHU amanra OoLMpULL XapaéHuaaru sHa o6up
HO3MK XUXaT Mamnakataary Hapxnap AapaxacuHuHr yeub ketuwmgup. by
kabu wapoutaa Mapkasuih GaHKHUHT MOHEeTap cuécaT gacTaknapufad
camaparnu cdornganaHum Tanab stunagu. bByHaa, nynnap Taknudu Ba nynra
6ynran Tanab ypracugarn MyBOMUKIWUKHW TabMuHNAW A0N3ap6 axamusaT
kach sTagu.

12.ETak4m xopwxui BanoTanapra HUcbaraH cjm KaapuHUHT nacanuiLm
XYKanuk 1opuTyBumn cybbekTnap TOMOHUWAAH KWTMHAAUraH acocui BocuTa Ba
XOMaLLE WMMOPTUHWUHI KUMMAaTNalWMWUra Xamaa ToBap Ba xuamartnap
TAHHAPXVHUHT  OWMLLWArE,  WYHWHFAGK,  XOPUXUIA  WHBECTOPMAaPHUHT
AapoMajnapuHn  penaTtpuadus  KWIMHAWKAA — TpadcakuvoH  Banota
PUCKUHWHT t03ara kenuwura cabab 6ynuLnm MyMKuH,

OUKpUMU3YE,  KajannawTupunras  gesanbBauus CUECETUHUHT
3KCMTOPTHU parbatnaHTupuwigary ponunn  Gowka Myxobun vopanap
(umTHE3NU KpeauTnap, CONUK cTaBkanapu Ba OGoxxoHa TynosnapuaaH
UMTUE3 Ba npedepeHumanap Bepuw kabunap) xucobuaaH owmMpww Ba
anMalye KypcuHuHr 6apKapopnuiiHi TabMuHNaWra KapaTunrad nyn-kKpeaut
cuécatu gopacuaary uopanapHu Ky4auwTupuw makcagra MyBOouK. YyHKW,
AeBanbBaLMA cuécaTu Mamnakathaarv UHMNSUUAra Kapyv  Kypawuid
camapagopnuruHm  nacawtupagwn,  Oolikava  aiTranfjia,  Xopwkaad
WHDMALMAHN UMMOPT KUNMHULLIATE LWAPOUT sSpaTaaun.

13. YabekuctoH Pecnybnukac Mapkaauii BaHKUHUHT MOHETap CUECaTHU
amanra  owuMpuwl  MexaHU3MuHU Xutoh  Taxpubacu acocuaa
TakoMunnawTupuw Gyiuya Kyduzaru Taknudg Ba TaBcusnap uwnal
HUKUNAN:

BUPUHYM, XuTol Taxpubacura acocnaHraH xonaa «Avpuk BaHknap» sa
«Kuumk 6aHKNap» rypyxuHy Tawkun aTui;

UKKUHYY, TUXOpaT 6aHknapu YYyH Myagarnap 6yimua
TabakanalTupunraH MaxGypun saxupa Tanabnapuhu «Aupuk Ganknap»
yyyH amangaru mewépnap 6ynuda, «Kuuuk 6aHknapy» ydyH aca, ukku ous
MYHKT nacTpok kunub Genrmnatt,

yumHuK, «Kuuuk GaHknap» yuyyH MUKpokpeawuTnawl amanuétu 6yuuda
TanabnapHu eHrunnawTUpUl xamaa (ou3  cTaBkanapuHu «Avpuk
OaHknap»ra HuctaTaH 6up hous NyHKTra KyTapuL;

TYPTUHYK, MamnakatuMmuagary saxvpa avwnaHma mabnarura ara 6ynrad
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AMPUK 3KCMOpTEP KOPXOHanNapHUHr aKCNopT onepauMAnapy Hatuxacuga
onaguraH XOpuUXUA BaroTajarn TyWyMnapusuHr 25 ou3vHM  akuenT
acocuzia xopwxuin Barotasa Sew wunnuk Mapkasui Gadk obnurayuanapu
opkanu crepunusauuanatliHi amanra oLMpmLL.

YMymaH ofnraHpa, MCTUKNON Wwhnapuga MamrnakatuMuaga Xankapo
Tanabnapra TynuK xasob Gepagurad aamoHaBwit DaHK TU3UMK LuaKnNaHuG,
X03v¥paa WHHOBALMWOH FosAMap XamAa WNMUA TaaKMKOTNap acocuja sHaaa
Takomunnaumb OGopmoxaa. MoHeTap cuécar amanuéTuHudr GockuuMma-
Bocky  pusoknanub  Gopuwm  nUpoBapAMAA MaMNAKaATUMUIHUHE
MaKPOUKTUCOAUA OapKapopnuruhv TabMmuHniall Ba uctukbonga wkTUMOMIA-
UKTUCOAUA PapOBOHIIMKKA 3PULLIMLL XamAa AKTM MappanapHu arannaw Kkatu
Aonaap6 sasubanapHu xan aTuwga Myctaxkam acoc 6Gynagu.
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VNOBANAP
=T

1-unoea

Typnu KNAcCUK MaKTab BakMRNapUHUHT UKTUCOAUETHU MOHETap cuécar
OpKanu TapTMora conuiura KapaTMnrad éHpawysnapu®

h Acocui thapas

Hapxnap apikdH TeGpaHagu Ba «Tabuuiin UKTUCORUNA KOHYHNaP,
WKTUCO,QUETHUHI MyBO3aHaTNYU XoNaTWHW lo3ara kenTUpaau

Myowmanagaru nynnap
Xaxmu ga gpoua
cTaBkacura HucbataH

Myomanagaru nynnap XaXmu onTUH Ba KyMYLLHUHI XapakaTtu
6unaH Gofnuk 6ynagu. Pous crapkacu Kamrapmara 6ynras
Tanab 13a Taknug acoculia aHuKNaHagu.

WcrebMan Hapxnapy
uHaeKcura HucbataH

Pean Hapxnap nynnap Taknudu Ba nynra 6ynrax ranat
opkanu aHuknaHaau. Hapxnap gapaxacu Myomanagarv
nynnap xaxmura Gornux 6ynagu,

KNACCUVIKNAP
Enpawysnap

aiin %i”w;ma ?J:‘"”r coura BantoTa Kypcy Tapkubuaarn onTUH MUKROpUra Kypa
P i csaraiyp aHuknaHagu (ONTWH cTaKgapTu)

AUM Ba GaHanukka
HucbaTaH

TaknudoHuHr Y3u TanabHu 1o3ara kentupagy. MKrucoauér
JIOUM TNuK 6aHANUKKa UHTUNAAW. Bananuk Aapaxkacu
MexHaT Gosopugaru Tanab aa Taknudg acocuga anvknaHagm.

Acocuii thapas

Xyaau Knaccuk Makrab HamoEHANapUHNHT EHfaLLyBuY Kabu.
BUpOK, UKTUCOAMETHU MyBO3aHaTra KENTUpa ONULUYU NOIUM
ByNraH UKTUCOAUA OMUIINAPHUHT TabCUPU XagaaH Tawkapy
3and Gaxonanu, ynapra xagaaH opTuK TafHUL Tascus
ITUNMEATN. DHF MYXUM KUXAT HCTEBLMONYUIIGPHUHT LUaxcui
TaHnoB apKUHNUrY xucobnanagu. Maakyp TaHnos aca,
Goaopp aru wapT-wapouTnapgad kenub yukkaH xonga
WaknnaHaau.

Myomananaru nynnap
Xaxuy sa pous
craskacira HucbataH

XyKyMaT TOMOHUI aH Myomarnagarv nynnap xaxmu Hasopar
KUNUHAA/U. Acociil abTUBOPHU NUKBUANUAUKKE KapaTUULWU
nuposapauaa doua HopManapuHu Genrunanau. dous
HOpMacH NacT fapaxafa caknaHud Konuwiu 103uM, HyHKU
CAPMOSTHUI SHT HOKOPW CaMapaj opiurigaH Talukapy Y XyCycum
VHBECTULMANAPHUHI XaXMUHKU XaM Genrunauira xusmMar

Kanagu.

XOH KEVHC
Enpawysnap

McTebMan Hapxriapu
UHAEeKeura HucbaTaH

WUKTUCOAUET YIUHUHT TYNUK KyBBaTUra AKMHNALLraHu calluH
HapxnapHUHT OLWILKIE UKTUCOAMETAA to3ara kenaguran
XYAYAn i cukunuiy cabab 6ynanu. Ka4oHkM UKTUCORUET
Y3UHUHT TYNUK KyBBaTUra apuwica, TanabHUHT KeiuHr youLm
XaKNiWiA MHPNALIMAHN KeNTMpUO Yukapaau.

BasntoTanuHr
auvpbotunaw Kypcura
HucHartan

KTUCOAUETHUHT ALIMPUH XycycusiTnapuaiaH kenub yuKagura
YMYMUit Hasapus TagKUKOTHUHT NpegMeTy 6yna onmaiau. by
epAa 3|okuH aiiupGollnaul KypevaaH goiganaqui agaan
xucobnananu. BanwTa aiupSoLusnaul KypcUHUHT gapaxacu
MKTUCOQUMETHUHI Tanabnapura MyBodiuk BYNULIN TOIUM.

$AM Ba GaHgnukka
HUucBaraH

UKTUCOAUET TYNUK BaHANUKKa UHTUNAAM, aMMO gaBnar
BYHUHr ydyH 3apyp 6ynrax ymymuii Tanab xaxmuau
TabMuHIaWY NosuM. BaHanuk yMymui Tanat sa pean uw

xakura Gornuk 6ynagu.

% Myarindy ToMOHKAAH MLNAG SUKUNran.



_Jyacobunos YuudxoH apoguddurosuy

Acocuit papas

WKTucoguit Gollkapuuiga 8a YHUHI UMKOHUSTTIIapUaaH
dongananuiuga KeHc Mogenura TasHunagu.

Myomarnagaru nynnap
XaXMU Ba Pous

XyAnu KeliHCHUHr éHAalwyBu kabu. BoluxapulHuHr obbexkTu
MyoMananaru nynnapHUHr xaxmu amac, 6ankv gous HopMacML

YMYMUUA MOHETAPU3M
Enpawysnap

% | 21 crasracwa nucBaran |6ynuwn nosum,

§ ] Victerman Hapxnapu [MybTagun MHONAUNA TYNUK BaHANUK yuyH MyHOCUB xaK

Z 5’ ungexcura Hucbatan jocudaTaga Kypus YMKUINLLK MyMKUH.

= % BanioTaHuHr

g‘.l 11 | atupbownaw kypeura | Xyaam KeitHcHUHr éngallysu katu,

HucBaTaH
VKrucopu@éTHY akaTruHa, YHUHT UMKOHWAT Yerapanapu
HMMH?CS::‘;:"KM .qoupa?:ﬁ.qa 60L$(a:um MYMmH. TYnuK 6aHaNKK mqmcrc'z.quﬁ
CUECATHUHT IHM MYXWUM BasuganapugaH 6Upu caHanagu.
XyAAW KNaccuk MakTab HaMo&HANAPUHUHT EHAELLYBYM Kabu.
Acocwii hapas Bo3op yMyMKamMuaT Mynku GYnULWM NO3UM, XycCycui

CEKTOPHUHI CanMof UMKOH Kafap KaTTa (BaBMaT ceKTOPUHUHI]
CanMorM 3ca, akcUHYa UMKOH KBap KUUUK).

Myomanagaru nynnap
XaxMu sa gous
cTaBkacura HucbaTan

Myomanapary nynnap XaXmu Hapxnap fapaxacHiu
6enrunosuun acocuii oMunnapAaHn 6upu xucobnaHagu. YHu
ROUMUH KETHUM HasopaT KANULL, LIYHUHTAEK, Youw
CypbaTnapuHu NacT fapaxaga cakniawl no3uM. Xyagu Keine
éHnaluysyu kabu ¢ons Hopmacy MyoManagaru nynnap Xaxmu
Ba yHra 6ynraH Tanab 6unax Genrunanagu. Xap kasgai goua
HopMacura anoxuaa auTUGop KapaTuw no3uM. MyHku, ous
HOpMactu UKTUCoANIA XuxaTaaH TapTubra conuw obbexTu
xucobnanagu.

_‘

McTebMon Hapxriapu
UHAEKcUra HUcbataH

XYARAM KNAacCUK HaMOEHANBPUHIUHT EnAallyBu kabu. Bupox
nyn Hasapuscy YyKyppoK uwinab yukunran. UHgnauussu
Ha30paT KUNULL MKTUCORUR CUECATHWHI 3COCUNA
Basudanapugan 6upu caHanagu.

BantoraHuHr
aiupBowwnall Kypcura
HucbaTaH

Cy3u6 ropysuu. UKTUCORUI cHECATHUHT 06beKTU
Xucobnanmaitau (aaenaTt ToMOHUAEH TapTUGra conuHMangu).
Y nynnapHWHr Hapxnapra Tabcup KypcaTuiy
MeXaHWaMNapUHURT YHCYpU xucobnanaau. bupok
DpunMeHHUHT KaTbul UKpUra Kypa aiupBownatl Kypcu
6yHaait yHeypra kupMainam.

MM Ba GaHanuKKa

MKTUCORUET MyCTaKuN paBULLAS “XaKNKUR" KySNapHUHT
Xapakatnapu 6unaH Genrunaxanuran uwnab Yukapuw sa

NMPArMATUK
MOHETAPU3M
Enpawysnap

HucGaTan BaHANUKHUHT “TaBUuii” fapaxacuHu YpHaTtaau,
MyoManagary nynnap XxaXMUHW Ha3opaT KUNUL FOACK
Acocuii thapas MabKyninaHagu, ammo By ilupuk xapaxartnap capgura onub

Kenanu neb xucobnaHagu. YyHKW, Uil xaku nynnap
TAKNUTHUra CEKUH Tabeup STaau.

Myomanapgaru nynnap
xaxmu aa digus
craBkacura Hucatax

UKTucoguil cuécat dhakaTruHa NYNHW GowKapuiy
Mmacananapura WyHanTUpUNMacnury NosuM.

WctebMon Hapxrapu
WHAekcura HucbaTan

Uil XakuHuHr Hapxnap aapaxacura Tabcupu cekuunuk Gunan
103 6epagu. Y3 Has6aTuga, uwnab YuKapuLIHWHT Nacainim
VW XaKku Ba Hapxnap gapaxacura 6ocuM yTkasagu.

BantoraHuHr admpbowu-

ARnpBoLunalt KypcUHUHT FKopU G¥nuwmM anoka

nalw kypeura HucbaTaH

MEXaHMIMUHUHF 3HT MyX#M TapkuBuii icMu xucodnanagu,
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AWM Ba GananuKka
HucGaTaH

UKTUCOAMETHUHT 6aban TapMoknapuaa Xopuxui pakobar
acocuga Uwnat YUKAPWLLHW PUBOXNAHULLINTE TYCKUHITUK
KMIyBuM acocuii oMun 6y Munnuit BanwoTa aitupGolunaty
KYPCUHWHI HOKOPUITUTUAUD.

Acocuii papas

KeliHc Mofiernu KynriaHunagu, aMMo KyLmMMya pasuiLaa
MoHeTap Baaudanap unrapy cypunagu. 3pkuH 6asop
pakoBaTura kampoK WiwoHy Bungupunagu. CaHoar
pexanawTupunras 6ynuwu sa ynapra cybecuguanap
axpaTunuLLu NOo3uM.

a
< Myomanagaru nynnap Xaxmu — NUKBUA U BocuTanap
§ & My?‘h;;ﬁi.q:;vn;oyjl:ap TusUMuaary yHcypnapnad 6upu xucobnanagu. Nekud nyn
.3 5 CTEBKACUrE HUCEATaH MyoManacy coxacuaari BasudanapHu Xan 3TULY UKTHUCoRui
F | > CUEcaTHUHI acocUil MaKcanu 6ynMacnuru Noaum.
= 5 WUctebMon Hapxnapn |UHGRALUAHY XunoBnall, acocuit GynMacaga, uKTucogun
g & | uHgexcura HucBartaH |cucaTHUHT Baaudanapuaar Supuaup.
c |« BariaTaHuHr Cy3ub ropyByu, aMMo KYpCHUHT Yarapul uerapaliapy Aasnat
% aivp6olunall Kypeura | TOMOHUAaH TapTubra conuw MexaHuamMnapu épaaMuaa
HUcbaTaH ypHaTwnanu.
HOKopu uwnab Yuikapuil sa SaHANUK Aapakacy — UKTMCopui
AWM Ba Gananukka | xuxaTgaH TapTuGra CONUWHMHE 3HT MyxuM Baaudanapuaup.
HucbaTaH Ynapra MONUABWHA XaMAa Nyn cuécatyu éphamMuia apulinw
MYMKUH.
MoHeTapu3am yuTa acocuin XonaTHU paf aTagu:
V" NYNHUHN KaHAAWAUP ONTUMAN XaXMU MaBXYANUTUHMK,
¥’ Nyn xaXMuHW amangaru ycynnap épgaMuaa Hasopar
Acocuii dapas KWL MYMKUHITUTUHY,
v/ HapxnapHWHr §030p WapouTNapy yarapuiura MyBodux
< aBUWAA SPKUH Yaraput TYPULIMHW.
g a Myzz:;zn:;u;oy::ap dous HopMack opKanu NUKBUGNUITUKHWU Ha30paT KNuLL
% g cTaBKacwra HucaTaH | oM
E s. HcTenMon Hapxiapu | Xyaau AHMU KeitHouunap mMakTabu BakunnapuHu éngallysu
5 | § | _wnnexcura nucbaran_|kabu
E § Cy3ub topysHu, YyHKU MyoManagaru nyn Xaxmu xed KaHaan
= | BamoraHuHr pon yAHaManau. YMyMaH onraHaa aHTUMOHUTapUIM MakTabu
35 aiMpGolLnaw Kypoura Bakunnapy Myomanagaru nynnap Taknucusu Taptutbra
HucGaTaH conuwira Kapiu 3sMac, NeKUH capMOoANaPHUHT XapaKaTnaHMLLMﬂ
Xapa&Huaa to3ara Kenagurad HoTypryHNUK xasgu naigo
6ynuwuHmu Gunagu.
Xyaau sHru Kedncuunap Maxrabu BakunnapuHUHT EHAatlyBu
HMMHBMan::;‘:MKKa kabu nyn cuécartura Tabcup KypcaTul camaparnv Bocuta

cudatuga kypub yukunmangu.
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2-unosa

AiipyuM TypZarM ToBapnap Ba Xu3MaTtnap Hapxnapy YCULIMHWHC
UHUra rabecupum (2015 siun sHBapL-AeKabph yuyH, Wunnuk xuco6aa)®

2015 imnpga 2014 dmnra | UHWra | XKamura
ToBap Ba xu3maTnap HoMu HucbaTaH Hapx YcuwM | Tabcupu| Hucbaran

(%) (%) %Aa
Bapua ToBap Ba xM3MaTnap 56 5,60 100
wy xymnadan.
I. O3Mx-0BKAT MaxcynoTnapu 1,3 0,60 10,7
HOH MaxcynoTnapu 76 0,75 13,3
rywT, nappaHaa sa 6anuk -1.9 -0,21 -3,8
cyT MaxcynoTnapu 7,0 0,21 38
TYXYyM 0,8 0,01 0,1
&F Ba moitnap 21,0 0,83 14,9
wakap, Koge, uO# KaHAONAaTHYMIUK 63 0,39 6.9
Maxcynotnapu
AnNKOForcu3 wiumnuknap 58 0,04 0,6
ankoron U4UMMKNap 50 0,08 1,5
YMYMUii OBKaTnaHuL 48 0,09 1,7
il. Hoosux-oBKaT Maxcynortnap 8,8 2,39 51,5
KUAUM 10,4 0,67 12,0
noviabaan 9,8 0,28 50
Marofnap 8,7 0,10 1,8
MauLLini TeKCTUNb 9,6 0,06 1.1 ]
MafiaHuA Tosapnap Ba yHra Teruiunwu 102 0,07 13
Gylomnap
Kypunuui matepuannapu 6,0 0,26 46
AOpK BOCUTanapw 6,5 0,17 3,0
Laxcuil rurueHa Tosapnapu 12,0 0,22 39
TaMaku maxcynornapu 10,4 0,05 0,8
asToMobunnap éHunrucu 1,3 0,03 0,5
. Xuamatnap 10,7 212 37.8
MauLUMi 9.1 0,35 6,2
YA-XOi KOMMYHAnN 16,2 0,80 14,3
Xamoar TpaHcnopTH 3,3 0,12 2.1
anoka 15,7 0,24 43

91 Y36eKNCTOH MKTUCOAMETU axbopoT-Taxnumui Gionnetenu. 2015 wn AHBapb-Aekabpb. Center for

Ecconomic Research., JJICA. 20-6.
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MaMnakataa MWCH3NUK RAPaXACUHUHT XYAYAWA TaKCUMNAHWILW,
¢ousna®

Kopaxannofscron
Pectiybrinkacin

Towkens ul, 6.0 ARGUROH

Xopasm Byxopo

DaproHa Hwazax

Kawsanapé

Maaown
Cypsonaapé Hasanrar
Camaprann

Vuicsanux gapamacu (%)
e Y 360KMCTON Pocnybnuxacy (5,2%)

2 YaBeKMCTOR UKTUCOAUETY axBopoT-Taxiurmi Sionnetenn. 2016 dun sHeapb-gekabpb. Center for
Economic Research., JICA 14-6.
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4-unosa

Y36ekucToH Pecny6nukacuiza MCTELMON Hapxnapu WHAEKcH,
douzpna*

Viran ofira Huc6araH Yrrau #unuunr pexabpura
HucbBarvaH
§' ToRapnap g ToBapnap
.«-! = - = [-% .5 = [ 3 o
Daep 3| 8 g1 88 8 2 S gl 28| B2
2 sE|%E 5| E | ZE|§E| &
s | Z8/¥8| 32| 8 |8/ 58| ¢
a ] ry a = a - Y 3 T =
2 |O8/2o8F S |os| 28§
° g8 2 S| Ts
- -
Hexabpb 2014 101,0 | 101,4 | 100,7 | 100,7 | 106,1 | 103,7 | 107,0 | 1113
2015
AxBapb 100,8 { 101,0 { 1006 | 100,8 | 100,8 { 101,0 | 1006 } 100,8
despans 100,8 {1 101,4 | 100,3 | 100,3 } 101,6 | 102,3 | 100,89 | 101,1
Mapr 100,5 | 100,6 | 100,3 | 100,6 | 102,1 | 103,0 | 101,3 | 101,7
Anpent 100,7 | 100,9 { 100,5 | 100,4 { 102,8 | 103,9 | 101,8 | 102,1
Mait 100,3| 994 | 1005 | 102,0 | 103,1 | 103,3 | 102,3 | 1041
UioHb 995 { 98,5 (1005 100,21 1026 | 101,8 | 102,7 | 104,3
Wione 988 { 97,0 | 100,31 1006 1014 | 987 | 103,1 | 104,8
Asryct 99,8 | 99,2 | 1004 ) 100,3 1012 | 97,9 | 103,5| 105,2
CeHTR0pb 101,0 | 100,9 | 100,8 | 101,5] 102,2 ) 98,8 | 1044 | 106,8
Okrabpb 101,0| 1006 { 100,8 | 102,2 | 103,2 | 99,4 | 1053 | 1091
Hosbpe 101,1 ] 101,2 | 101,3 | 100,7 | 1044 | 100,6 { 106,7 | 109,89
Hekabpb 101,1{ 100,7 [ 102,0 | 100,8 | 1056 | 101,3 | 1088 | 110,7
2016
Axeapb 100,8 | 100,6 | 100,7 | 101,5 | 100,8 | 100,6 | 100,7 | 101,5
®espans 100,8 { 101,3 | 100,5 | 100,2 | 1016 | 101,9 | 101,2 | 101,7
Mapr 100,4 | 100,2 | 100,7 | 100,3 | 102,0 | 102,1 | 102,0 | 102,0
Anpent 100,7 | 99,7 |100,7 { 102,7 | 102,7 | 101,8 | 102,7 | 104,8
Mait 100,3 | 99,9 |100,7 {100,5} 103,0 | 101,7 | 103,4 | 105,3
WoHb 99,5 | 98,0 |100,9 ;100311025 99,7 | 1043 | 1056
Wonb 98,8 | 96,7 | 100,5| 1004|1013 | 964 | 104,9 | 106,0
ABrycr 998 | 98,9 | 1006 | 100,5]101,0 | 953 | 1055 | 106,2
CeHTabpb 101,1 | 101,5 [ 100,9 | 1008 | 102,2 | 96,7 | 106,4 | 107,0
OxTa6pb 101,1| 100,7 { 100,8 | 1024 | 1033 | 975 | 107,2 | 1096
Hosbpe 101,1 { 100,8 {101,8 | 100,4 | 104,4 | 98,3 } 109,1 | 1101
Hexabpb 101,2 } 102,4 | 100,8 | 100,3 | 105,7 | 100,3 | 110,0 | 110,4

% yaGexucTon Pecnybnuracy [JaBnar CTaTneTMka KyMUTacK MabllyMoTNapu.



Monemap cuécam MaxanusMuHu makomunnawmupuw Jynnapu 161
5-unosa

V36ekucton Pecnybnukacu Mapkaswii GaHku Kauta Monusnaw
CTaBKaCMHWHI y3rapui AuHamuKacu, pouspa®

2017 wvn 28 uioHpaH 14
2015 vun 1 aHsapb — 2017 Wnun 27 uioHb 9
2014 auvn 1 aHsapb — 2014 vun 31 gekabpb 10
2011 aun 1 aHBapb — 2013 iun 31 nexabps 12
2006 un 15 wonb — 2010 uun 31 pekabpb 14
2004 un 21 pekabpb — 2006 Uvn 14 nons 16
2004 iiun 5 uons — 2004 nn 20 gekabpb 18
2003 aun 10 ceHTAOpL — 2004 un 4 wions 20
2003 un 16 uone — 2003 inn 9 ceHTabpb 24
2002 aun 1 saHsapb — 2003 wun 15 uonb 30
2000 Aun 1 uons - 2001 un 31 Aekabpb 24
2000 Wun 1 uioHL — 2000 “un 30 uoHb 27,6
2000 Aun 1 mai — 2000 Wnn 31 mait 28,8
2000 @un 1 anpenb —~ 2000 vuvn 30 anpens 30
1998 un 1 aHBapb — 2000 un 31 MapT 36
1997 amn 1 HosbpL — 1997 vun 31 fekabpb 30
1997 aun 1 aHBapb —~ 1997 mun 31 okTA6PL 39,6
1996 un 1 aBryct — 1996 un 31 nexabpb 48
1996 un 1 uions — 1996 uun 31 uonk 60
1995 iAun 1 aeryct — 1996 tun 30 wioHL 84
1995 un 1 wonb — 1985 tun 31 mions 120
1995 un 20 mapT — 1995 liun 30 uoHL 300
1995 iun 1 despans — 1995 uun 19 mapt 250
1994 un 1 okTA6pL — 1995 Aun 31 AaHBapb 225
1994 vun 2 maii — 1994 umn 30 ceHTA6PL 150

% V36 ekncToH Pecny6nukacu Mapkaaui 6arkv MabnymoTnapu acocuaa Tysunra,
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Mouemap cuécam MexaHuMuKy maxoMunjauwmupuw dynnapy 163

7-unosa

Y36eKMCTOHHUHI acOCUi CaBAO XaMKOP MamilakaTnapu MUSUMIA
pamotanapu Ba cymHudr AKLWU ponnapura Hucbartad anupGownaw
KypCnapu AuHaMMKacu, (BamioTa KUAMATUHUHI MYCTaxkamnaswuu {(-),
nacaium (+), pousga®®

Bantora 2015 tinun 201.6 vinn
yuyH {3rapuul YUYH y3rapuul

EBpo 11,5 33

XUTOMU toaHu 6,2 7.0
Poccus py6nu 29,5 -16,8
Kopesi BOHU 7,3 3.1
YKpauHa rpusHacu 52,2 13,3
Typkus nupacu 25,6 20,6
AHFAUA PYHT CTEPNUHMU 46 21,3
Ko3aok TeHrecu 86,2 -1,8
OpoH peanu 11,1 7.5
Va6ek cymu 16,0 15,0

% ¥36ekvucTon Pecnybnukacy Mapkaauil GaHku MabnymoTiapu.



164 acobunos Yuudwon Ulapodudduroeuy

8-unosa

Mamnakatnap 6aHK TM3MMUAA KanUTarHWHT XaMW axTuerapra
Hucbam, ponsna®’

Rasnatnap |2010#.;2011/4.)2012i4.|20131.| 2014i4.] 201544.| 201644.
AKLL 12,7 | 122 | 19 | 118 116 | 11,7 | 116
Eepo xyaya 6,1 54 57 6,8 7.4 7.9 7.8
Fepmarun 4.3 44 47 55 5,6 5,9 6,0
#Ainorus 5,3 51 5,1 55 55 58 55
Bytok bputanus | 54 5.1 55 6,3 56 6.8 6,1
OpaHLms 49 | 47 | 52 | 58| 53 | 58 | 63
Uranus 50 54 54 54 5.9 6,2 55
UcnaHus 6,1 59 57 6,8 72 7.4 7.8
FonnaxHgus 4.4 4.3 4.7 48 54 55 5,7
Bpasuvnus 103 | 10,1 | 10,1 [ 93 9.0 8.5 9.3
ApreHTnHa 113 | 111 11,6 { 121 | 125 ]| 123 | 11,2
Ypyrysau 108 | 101 ; 10,0 | 9,3 9,1 8,5 9,1
Asctpanus 54 53 51 51 52 59 6,5
Konymbus 142 | 143 | 147 | 147 | 149 | 141 | 16,2
Mexkcuxa 104 | 99 | 1061 104 | 108 | 104 | 10,56
Monwa 8,2 7.8 8,7 9,1 8.9 9.4 9,5
Noptyranus 6,7 53 6,7 6,9 77 84 8,6
Poccun 129 | 11,8 | 118 | 115 | 85 8,9 10,4
CuHranyp 8,9 83 8.9 8,2 8.4 9,0 9,2
Manaisus 9.4 89 94 9.6 99 104 | 11,0

97 hitp /iwww worldbank.org — KaxoH BaHKMHUHE pacMuit BeG CaiTU MabNyMoTAapy acoGaa Myanrudg
TOMOHUAAH TY3UNran.




Monemap cuécam MexgHuSMUNY maKoMunnawmupuw dyniapu 165
9-unoega

MamnakaTnap OnTUH-Ba/IIOTa 3aXMPACUHUHI Y3rapuil AUHAMMKACH,
mnpa. AKWU aonn.pa®

Hasnarnap |2010i.]2011i4.|2012i4.| 20131, 20140. | 20154.| 20164.
Xurtoit 2913,7(3254,6(3387,5(3880,3{3900,0|3405,2|3097,6
AKLL 488,9 | 5372 1 5742 | 448,5 | 434,4 | 383,7 | 405,9
AAnoHuns 1096,1{1295,8/1268,1|1266,8|1260,6|1233,1/1216,5
FepmaHus 215,91 234,1 {2488 | 198,5 | 1934 | 173,7 | 184,0
Bytok bputanus | 82,3 | 94,5 | 105,2 | 104,4 | 107,7 | 129,6 | 134,9
®paHuuA 165,8 | 168,4 | 184,5 | 145,1 | 1439 | 138,2 | 1458
UTanua 1584 | 169,8 | 1816 | 1457 | 142,7 | 130,5 | 135,1
Ucnanus 318 | 467 | 505 | 46,3 | 504 | 539 | 63,0
["onnaxaun 461 | 504 | 548 | 463 | 43,0 | 382 | 359
Bpazunus 288,5 | 352,0 | 3732 | 358,8 | 363,5 | 356,4 | 364,9
ApreHTuHa 522 | 462 | 432 ) 30,5 | 314 | 255 | 384
Ypyrysaii 76 | 103|136 | 163 | 17,5 | 156 | 13,4
ABcTpanus 422 | 46,7 | 49,1 | 528 | 53,9 | 492 | 550
Konymbus 281 | 318 | 369 | 431 | 468 | 462 | 46,2
Mekcuka 1206 | 149,2 | 1671 | 180,2 | 1956 | 177,6 | 177,9
Monwa 934 | 97,7 {1089 | 106,2 | 1004 | 949 | 1143
Nopryranus 209 | 208 | 226 | 176 | 197 | 194 | 249
Poccus 4792 | 4974 | 537,8 | 509,7 | 386,2 | 368,0 | 377,1
Cunranyp 2312124382659 | 277,81 2615|2518 2510
Manaisus 106,5| 133,561 139,7 | 1348 | 1159 | 953 | 94,4

% hitp /iwww. worldbank.org — YKaxoH 6aHKURMHT pacmmid BeB caifru MablyMoTriapy acocuga Myannud
TOMOHUZAAH TY3WNraH.



166 Lyexobunos YuudxoH Llapodiuddurosyy
10-unosa

Mamnakatnapfa MAMIAMK UMHONAUMA AapaXxacuHUHE  y3rapuw
AuHamukacw, pousna®

Daenatnap |2010i.|2011i4.|20126%.| 201341, | 20144.| 2015i.) 20164,
Xutow 33 54 2,6 26 1,9 1.4 2,0
AKL 1,6 3.1 2.1 1.4 1.6 0,1 1,2
AnoHusa 0,7 03 {005 03 2,7 0.8 0,1
Tepmarus 1,1 2.1 2,0 1,5 09 0,2 0,5
Bywok BputaHua | 3,3 4,5 28 25 14 0051 06
bpaHums 1,5 2.1 19 0,8 05 1003 02
Wtanua 1,5 27 3,0 1,2 02 | 004 | 01
Ucnarna 1.8 32 24 1,4 0.1 051 02
Fonnaxaus 1.3 23 2.4 25 09 0,6 03
XopeaTua 10 2,3 34 22 02104111
Lseyus 1.1 29 09 |-004| -02 |-005] 09
Monwa 27 42 3,5 1,0 0,1 09 | 06
Hopserus 2,4 1,3 07 2.1 2,0 2.1 3,5
Yexus 1.4 1,9 3.3 1.4 0.3 0,3 0,6
HaHuna 23 27 24 0,7 0,5 04 0,2
Moptyranua 14 3,6 2.8 0,3 -0,3 0,5 0,6
Bpasunua 5,0 6.6 54 6,2 6,3 9.0 87
Ypyrysau 6,7 8,1 8,1 86 8,9 8,7 9,6
AscTpanusi 28 3,3 17 2,4 2,5 1,5 1,3
Konym6usn 23 34 3.1 2,0 28 5,0 7.5
Mekcuka 4.1 3.4 4,1 3,8 4,0 2,7 28
Poccua 6,8 84 51 6,8 7.8 15,56 7.1
Cunranyp 2,8 52 4,5 24 10 | 05 | 05
Manau3sus 1,7 3.2 1,6 21 32 2.1 21

% http:/imww, worldbank.org ~ XKaxoH BaHKURUHT pacMui Be6 caifmu MabNyMoTnapu acocuga Myannud
TOMORUAAH TY3UMIaH.
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11-unosa

MaMmnakaTnapga WWNAUK MOHETU3ALMA [apaXaCUHUHI y3rapuwi
AuHaMukacu, bousna'®

Hasnatnap |2010i4.|2011i.|2012i4.|20131.| 201444, 20154.| 201644,
Xuron 175,7 | 174,01 180,3 | 1859 | 190,7 | 202,0 | 208,3
AKH 853 | 878 | 884 | 893 | 90,1 | 898 | 90,6
FANoHUs 2175122782311 | 2353 | 2374 | 236,7 | 237,1
Kopes 131,21 131,41 1333 | 1344 11398 | 1437 | 1470
BeHrpus 616 | 632 | 59,2 | 60,7 | 579 | 583 | 60,6
Bywok Bputanug | 167,2 | 154,3 | 1561,2 | 1486 | 138,3 | 137,2 | 144,0
NueaH 242 0| 242,1 | 240,2 | 250,1 | 256,9 | 262,2 | 278,9
LLsenyapus 1460 | 159,2 {1784 | 1824 | 188,1 | 187,7 | 1926
XopeaTus 775 | 776 | 806 | 690 | 699 | 720 | 73,2
lliseLyn 627 | 644 | 66,1 | 67,1 | 669 | 672 | 69,8
Monwwa 542 | 562 | 565 | 59,1 | 616 | 642 | 684
Hopeerus 589 | 582 | 57,2 | 59,0 | 61,2 | 584 | 651
Yexus 698 | 703 | 732 | 76,7 | 772 | 789 | 812
HaHus 696 | 642 | 63,9 | 569 | B33 | 679 | 71,4
Bpasnnus 792 | 819 | 8,9 | 8365 | 87,7 | 93,6 | 100,2
ApreHTuHa 263 | 243 | 271 | 27,1 | 257 | 281 | 289
Ypyrysai 422 | 434 | 425 | 447 | 473 | 535 | 51,2
ABcTpanua 100,9 | 100,3 | 101,8 | 106,1 | 109,1 | 113,7 | 118,8
Konymtus 378 1 306 | 429 | 456 | 46,7 | 493 | 54,8
Mekcuka 449 | 455 | 466 | 489 | 516 | 529 | 551
Poccus 514 | 477 | 481 | 52,6 | 542 | 61,7 | 59,2
CuHranyp 1250 { 1279131511310 | 131,2 | 1275 137,0
Manatians 1206 | 133,8 | 136,8 | 140,1 | 137,1 | 1351 130ﬁ

100 http /iwww. worldbank org — MaxoH GaHkuHUHT pacmuid Beb caifTu MabnyMoTnapy acocuaa Myannud

TOMOHUAEH TyaunraH.



168 Lyexo6unoe Yuudxon lilapoduddurosuy
12-unosa

Mamnakatnapaa myomanaparu M2 nyn mMaccacuHUHI WKITUK JCUIl
cypbaty, ¢pousga’®!

Dasnatnap |201044.| 20114 {20121.|20134i.| 2014i4.| 2015i4.) 20164k,
XuTton 189 | 173 | 144 { 136 | 110 { 133 { 11,3
AKW 27 | 67 4,9 44 51 3.4 3,8
AnoHuA 1.7 29 22 3,5 29 29 28
Kopes 6,0 55 4.8 46 8,1 8,2 7.1
Bytwok bputaHua | 3,9 4.4 0,8 21 -2,5 1.9 87
BeHrpus 43 67 | 46 7.8 25 5,7 6,9
LWisedLiapusn 55 112 | 130 | 41 46 0,1 3,3
Xopsartus 12,6 1,6 32 | 145 09 47 46
WaeLys 3,5 6.6 34 38 42 6,6 8,6
Monwa 88 | 1256 | 4,5 6,2 8,2 9,1 9,6
Hopserus 6,5 6.4 45 6.7 6.1 53 | 11,2
Yexua 1.9 27 48 58 5,9 7.9 6,5
Hanus 79 | -59 20 | 94 | 141 | 99 8.6
Bpasunusi 169 | 165 | 154 | 75 | 138 | 108 | 11,8
ApreHTuHa 331 | 260 | 348 | 271 | 298 | 396 | 415
Ypyrysau 221 {179 | 99 | 192 | 193 | 238 | 39
ABcTpanus 10,1 7.9 7.3 6,7 7.0 5,9 6.9
Konym6us 14 | 189 | 16,1 | 13,7 92 11,4 | 148
Mekcuka 101 | 112 | 99 84 | 128 | 83 | 11,4
Poccus 246 | 197 | 130 | 160 | 148 | 197 | 09
CuHranyp 8,6 9,9 72 43 3.3 1,5 8,0
Manansus 7.3 14,6 8,8 7.4 6,3 3,0 2,7

10% http /iwww . worldbank.org — XaxoH GaHKUHUHT pacMui Be6 caiTU MabRyMoTIapu acociuaa Myannud
TOMOHUAEH TYSUITaH.
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13-unosa
Mamnakatnapaa Wunnux pean gous craBkacu, housna’™

Rasnatnap |2010u.;20114.|2012i. | 2013i.| 20144.| 2015i1. | 2016/,
Xuron 11| 15 3,5 37 47 42 3.1
AKLL 2,0 1,2 1,4 1,6 1.4 22 22
IepmaHus 3.1 26 24 3.1 31 31 43
AnoHus 3,5 3.2 2,2 1,6 -05 | 09 0,7
Kopes 2,3 4.1 4,3 3,7 36 1.1 1,5
Bytok Bputabms | -10 | 15 | 10 | 14 | 1,1 | 10 | -1,0
®paHyus 55 5,0 50 49 54 49 51
NenaHusa 72 59 6,9 6,4 6.4 3,9 3,9
BeHrpus 52 6,0 54 33 1.1 1.2 1.1
Lseniyapust 24 25 29 2,7 33 33 3,2
XopsaTtus 94 7.9 7.8 84 56 6.8 6,9
Monwa 10,2 8,5 11,6 9,2 6.6 3,6 3,3
Mopryranus 56 8,1 86 6,0 6,9 44 43
Yexus 7,4 57 3,9 35 2,1 32 2,8
Utanus 37 3.1 38 3.9 39 34 2,7
bpaaunus 291 | 328 | 266 | 185 | 224 | 33,4 | 404
ApreHTuvHa 86 | -78 | 87 | 55 {-116| 03 6,8
Ypyrysai 52 0,7 24 39 56 6,3 8,5
ABcTpanus 6,2 1,5 48 6,3 44 6,3 58
Konymbus 53 4.2 9,3 88 8,6 8,8 8,3
Mekcuka 08 | 03 1.4 2,4 -1,1 0,4 0,1
Poccus 29 | -123 | 07 4,5 0.4 7.0 8,7
Cunranyp 54 41 5,0 5,6 5.8 2,7 6,9
Manaiaus 2,5 -0,5 37 4.4 21 49 26

102 o - /www worldbank org — MaxoH BaHKkUHUHT pacMuil BeG caiiTh MabnyMoTRapy acocuaa Myannudg
TOMOHUZAH TY3WUNraH.
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Jycxobunoe Yuudxow Liapoduddurosuy

14-unosa
Mamnakarnapaa AWIIMK YpTava TOpTUAraH kpeaut (pous craBKkacu,
¢ousga’®
HOasnatnap [2010i.|2011i.2012i.| 201344.|201444.20151.) 20164.
Xutoi 5,81 6,6 6,0 6,0 56 43 4,3
AKLU 3.2 3,2 3.2 3.2 3,2 33 3,5
I epmanna 3,9 37 4,0 52 4,9 5,1 58
AnoHus 1,6 1.5 1.4 1,3 1,2 1.1 1,0
Kopes 55 57 5,4 46 43 3.5 3.4
bytok bputanusa | 0.5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
®paHuus 6.6 6,0 6.2 58 6.1 6,0 55
AcnaHus 7.4 59 6,9 6,8 6,1 45 42
Benrpus 7.6 83 9,0 6,3 4.4 2.9 2.1
Lsekuapus 2,7 27 27 27 27 2,7 26
Xopsarus 104 | 97 9,5 9,2 5,7 6,9 6,8
Montua 12,1 1 120 | 143 | 95 7.1 43 3,5
Moptyranus 6,2 7.8 8,1 84 7.8 6,6 59
Yexus 59 57 54 49 46 43 3.9
Wranua 40 46 52 51 49 41 35
bpaaunus 399 | 438 | 366 | 274 | 32,0 | 439 | 521
ApreHtuHa 105 | 14,1 | 141 | 17,1 | 240 | 249 | 31,2
Ypyrysau 103 | 98 112 | 124 | 155 | 158 | 16,2
ABcTpanus 73 7.7 6.9 6,2 5,9 56 54
Konym6us 94 (112} 126 | 109 | 109 | 11,4 | 146
Mexcuka 53 4.9 47 42 3,5 3.4 4,7
Poccusa 10,8 | 84 9.1 95 11,1 | 157 | 126
CuHranyp 54 54 54 54 54 54 54
Manaiauns 50 49 48 46 46 46 45

103 hitp - /www. worldbank.org — Xaxor GaHKUHUHT pacMui BeS caifTi MabnyMoTNapu acocuga Myannud

TOMOHWUZaH TyaunraH.
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15-unosa

MamnakarnapAa WWNANMK ypraya TopTunrad Aenosut ¢ous
craskacu, pousnat®™

HDaBnatnap [2010i.|20116.)2012i4. | 2013/4.| 201444.| 2015#.| 2016/.
Xuton 27 35 3,0 3,0 2,7 1,5 1,5
TepManHus 1.1 1.4 1.1 0,7 0,6 0.4 0.3
AnoHua 0.5 0,4 0,5 05 0,4 04 0,3
Kopes 3,8 41 37 2,9 2,5 1.8 1,5
dpaHuun 1.4 2,1 2,2 16 1.1 0,9 0,7
Hcnanus 2.4 26 2,6 1,5 0.8 0,4 0.2
BeHrpus 4,9 6,2 53 24 14 0,9 0,2
Liseilapus 0,08 | 003 | 0,03 | 0,03 | 0,02 | -0,18 | -0,21
XopeaTus 1,7 17 19 1,5 2,4 21 14
[onnaHaus 2,3 26 2,7 2.1 1,8 1,7 16
Monwa 43 43 45 0,3 0,3 0.4 0,4
Mopryranua 17 35 3,0 21 16 0.8 04
Yexua 1.1 1,0 1.0 0,9 0,7 05 04
Hramus 1.2 22 29 2.1 16 1,2 1.1
bpasunua 89 10,9 79 7,8 100 | 126 | 124
ApreHTuHa 9,2 10,7 | 120 | 148 | 204 | 212 | 243
Ypyryeaii 42 45 4.4 46 4.9 5,6 5,6
ABCTpanus 4,2 4,3 3,9 3,2 29 2,3 21
Konymbus 3,7 4,3 53 4,2 41 4,6 6,8
Mexkcuka 1,2 0,9 1.1 1,3 0.8 0,6 1,3
Poceun 6,0 4.4 55 56 6,0 92 6,9
CuHranyp 02 02 0,1 0,1 0.1 0,2 0,2
Mananaus 25 29 29 29 30 3.1 3,0

104 hitp-/iwww.worldbank.org — XaxoH GaHKUHUHT pacMuil Beb calTu MabnyMmoTnapu acocuaa Myannudg
TOMOHUAAH TY3WUNram,



172 Jycxobunos Yuudxon Uapoduddurosuy

MYHAAPUXKA

| BOB. UKTUCOAMA UCNIOXOTAPHWU NTUBEPANNALLITUPULL
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