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OMHOX YT

9pXxam yHLMrY TaHbl amap amranaHr ainrras!

CaHXyYr1IAH 30X1LYyyNax xopoo yyCaH bairyynaracaHsi
15 XUNWUIAH OAr TOXMONYYNAH XWATAC3H CyaanraaHbl
AKNYyOaac aHx yhgaaraa Cynanraadbl TOBXWUMIbIP
O3NTI3H HUATAYYIDK Oy Hb Cy[anraaHaac rapca
VP OVH, [OYTH3NTWAT yHWWUrY TaHTam  XyBaanuax
30pUAroTOil BKNas.

ONOH YNCbIH CaHXYYMAH 30XuMLyynary 6aiiryynnaryya
Hb CaHXyyriAH canbapbiH O0AN0ro, 30XWLYYNanT,
XAHANTbIH Tanaap LUMALB3P rapraxfjaa cynanraa,
LWMHXINTI3r YHIACNACAH YPT XyrauaaHbl XenknuiaH
rapliaa To4opxoinaor.

Niampg  CaHxyyruiiH — 30XWUyynax — Xopoo  Hb
ONOH  YNCbIH  WWANA3r  Typlinara, CTaHgapTbIr
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W/HXUNrI3HWA  YHAOCSH 133D LWWIAABIP raprax,
HArCOH M3M33MNIAH CaH OYpAyyNIaX, CUCTEMUIAH 3PCOANNAT YPbAYWNAH TOOLCOH YPT XyrauaaHbl
XBDKMUIAH CTPATEr Ouit 600X 30pUIro0p 3ax 333MUIAH CyAanraa, XenKuiH HaracaH 60AN0rbIH OYTUMIAT
Onid 6ONTOCOH KM,

JH3XYY TOBXUMONZ CaHXyYTUAH 30XMLIYyax XODOOHOOC CYYAAH XUMYYAIL XK TYALSTTICAH Cy AanraaHbl
AKIYyaac HATTraH Xyprox Gailraa 06erees TOBXMONS OPCOH CyAanraaHyy/ Hb CaHXYYriiH 3ax 333MMilH
XSHAIT, 30XULyYNanTbiH TOrTOL00, KOPOHABIPYC Liap TaxMblH HONBO, CAHXYYrHilH 3aX 3337 13X TEXHONOMY,
TOAr39PUIAH TOPEN 30XMLYYNANT, CaHXYYTIAH 33X 393MMiAH PEIOPM, YHAT LiaaCHbl 3aX 3931 13X TOTTBOPTOIA
CaHXY\KUITTUIAH HAATNM 3apYUM, LIMNAAT TyPLUNAra, CaHXYYrWiH XYPTIIMKNIAT YHINAX TyyBap Cyaanraa,
KVDKUT ByHZ YANAB3PNAN 6a TYYHWIA CaHXYYXKUNT 39par COABYY NN OarTaacaH G0MHO.

Cynnaayn, MapraXUTHYYANIH XWAC3H CyanraaHbl caHan, AYTHINT Hb CaHXyyruitH 30XiALYyynax XOpooHbl

anbaH &cHbl 6anp Cyypuiir 3aaBan UNapxuinnax anbaryi 6eree[ cyfanraadbl CaHan ayrHaTuiar 604n0rbiH
LINABAP rapraxaf YHOSCAN, Xapranaax Xy4uH 3yinc 601roH aBy y3/43raspas Aasyy Tantai oM.

OHAXYY CyJanraaHbl TOBXUMIBIT aHX yjaaraa raprax Gailraa Tyn angaa, ayrarfan 6aiixbir yryicraxryi
forees, Ta cynanraadbl Tanaapx caHan, AyrHanTds CaHxyyruitH 30XALyynax XopoOHA Mpyynoan oug
Tanapxax, YHaTail CaHanbIr Hb [japaaruiit cyanraaHbl @xunaaa Tycrax 60sHo.

JLACT Hb OIOYH yXaaHaa ypanzyynaH Tyaramaax Oyii yyxan acyyanyyabir XeHIeH OUe JaacaH, WUHAnar
apra, TeXHUK3IP XWiX GONOMXYyJaa faidnad axunnacaH CaHxyyrUiAH 30XWLyynax XOpOOHbI an6a
Xaar4uaa 0010H XaMTpaH aXunnacaH cyanaay HapTaa TanapxcaHaa unapxuinse.
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

XYPAAHI'YiA

2020 OHbl 3X33p Y/C OPOH [asap Tapxax 3X3MCIH LWNH3 TOPNNIAH KOPOHA BIPYC Hb JAMXWIAH XYH aMblH
3PYYN M3HA, YNC OPHbI 3OWIAH 33carT TOMOOXOH 3PCAANMMIAT YYCracaH. [I3nxuit 3anidH 3acar, CaHxyyriiH
3ax 333nuir 2009 OHbl XAMpanaac XOMWUX XamruitH TOM YHanT, 6yypanTt Xynasx 6aiiHa X3M33H OJ10H
YNChIH WIHX3I3YMA TaaMarnax 3xancaH 0ereef YnC OPHYYA XanaBapblH TapxanTbir 30rcooX YYAH33C
X8/ XOpWO TOrTOOCHOOP 3AMAH 3acar, GUSHECUIAH ONIOH CanbapbiH Vil axunnaraa Tacanfax 3xnasg
0aiiHa. JHAXYY CyaanraaHbl 30pUNr0 Hb LUK KOPOHA BUPYC (KoBna-19)-nith ynmaac MoHron YncbiH
CaHXYYrMAH 3aX 333N YYCIX 00N0X 3PCANNIAT LUyypXal WAPYYA3X, YpbA4UNaH Capruinax 60asoreiH
caHan 60noBCpyynaxaz OpLUKHO.

Xanapapt eB4MH TOXMONLOX OaiCaH YNc OpHYYAbIr TOAOPXOAMK, T3Ar33PUIAH XSMPaNbIr 1aBaH rapcaH,
XAMPanbIH 1apaa TyYHI3C YPbA4UAH CIPTUANAX apra xaMKaa aBcaH Oailfan, axHuiA Xo8p capbiH Oaiianaapx
KOPOHA BUPYC 11X33p Tapxax OYyi Ync OPHYYAbIH 3NAH 3acar, CaHXyyruiiH 3ax 333NnitH Hexuen 6anaan,
TYYHWI 3CP3r Lyypxail aBy x3pankyymk Oyl 604N0TbIH X3P3rcyyauir cyaancaH.

KopoHa BUpyCUIAH fam Heneereep MOHIoN YNCbIH CaHXyYTUiAH 3ax 333714 YYCIX Oyil Hexuen Gaianbir
TOA0PXO0AK, TYYHWIAT LUAABIPNIX CaHAMbIT 3HAXYY CyaanraaHbl axnaap 6010BCpyynaa.

Ky QHaxyy CyhanraaHbl aXun Hb KOPOHA BUPYCHIAH TapXaiThiH SPUUMKIAX 9X3H Ve[ BoNoBCpyynaracax
Oytoy Cyanraanz amurnarncaH Maaasnan Hb 6BYN6N 3X3MK 6ailx YeuitH M33aNang cyypuncax 60Ho.

TYNXYYP Yrc: CaHXYYTIAH 3aX 339MWiAH 3PCAAN, 3AUAH 3aCTUH XYHAP3N, KOPOHA BUPYC, XN XOpHo

JEL axrunan: G20, G28
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LLINH3 KOPOHA BIPYC (COVID-19)-/MH YTIMAAC CAHXYYTVIMH CATTBAPT YYCIX

CBPOI HBNBBINT BYYPYYITAXALL X3PAMKYYITAX APTA X3MXK33

HAr. YOAUPTTAN

2019 oHbl 12 pyraap capp byra Halpampax Xatag Apa Ync (BHXAY)-biH Xy6aii MyXuitH YxaHb X0ToA
“LLINH3 TEpPAMIAH KOPOHA BIPYC33C YYCANTAN YYLWINHbI XaTranraa” eByYMH aHX WUapd, Xanasapnax Henee
WXT3IH YNIMAac XYMYYCUAH LUIMKAX X6[eNreeHeep AamxuH a3nxuitd 6ycan ync opHyyaan 2020 oHbl 1
QIYT33p Capaac axMnaH XypArail TapxaH Lap Tax/blH XaMX33H[ XYP3sz Oairaa 6unaa. [Janxuith XamxasHa
XaMapcaH XanasapT eB4N16yYA Hb AaH rauL, MPraauitH 3pyyn M3HA, aMb HaCaHL akoyn y4pyynaaz 30rcoxryii
YIC OPHYY/bIH 3AUIAH 3aCTWIAH YIAN @XunnaraaHz apcaan y4pyynax HeneeTain oM.

Llap TaxnbIH Henesreep GU3HEC 3PXNArY, YIANABIPNAMY, @K axyiH HANK (AAH)-yYaWIAH YIAN @XunnaraaHsl
TacpanTryii 6anaan 4oronaox, 3ax 333NuinH 6yTaamx Oyypax, XUNryiAnniAH TyBLUVH 6CeX 33par apCAANYYA
YYCaX Oanaar. TyYH4YN3H 3MOWUAH 3acar, 3ax 333MMIAH OPHHbIT [araH CaHXyyruiiH 3ax 333711 TOrTBOPTO
Dailan anaaraax, XepeHruiiH Xepeex Yaasap Oyypax, CUCTEMUIAH X3MDKI3HWIA 3PCO3NYY L TOXMOH yaaaH
Xyrauaanz Yprasmknax xampanbir 64eex 6070MXKTOR oM. LLIMHA TepnnitH KOpoHa BUPYCWIAH A3NXMIAH 3AMNIAH
3acar, CaHxyyrvitH 3ax 333714 y3yy13x Hefee eHep 6aitraa 6eree s AanxuitH X08p ayraap AaiHsl Aapaaraap
TOXWOCOH UX xamparn, 2009 OHA TOXMOCOH CAHXYYTWIAH 3ax 3337UIAH XAMPan 33p3ar TOMOOXOH XAMpanyyaaac
Y UNYY TYH3TWIA HeNBOTaN Oaibk 6ON30LLIYA Tanaap O0H YNCbIH CyAnaadni, dAUAH 3acarduz taamarnan,
TOOLOONIbIM A3BLLYYNI33L OaiiHa.

BupycuiiH Tapxantaac LUanTraancad 3Haxyy Xampanaac apf MpraguitHx3s amb Hac O0NMOH MP33MyitH
amb/iparnbiH YaHap anb anuHbIr Hb Xamraanax TOMOOXOH COpUNT 6O/JI0r0 raprary/ibiH emMHe Tynrapaas
Byil 3Haxyy yen CaHxyyruitH 3oxuuyynax xopoo (C3X)-Hbl 30XuLyynantbiH canbapyys 6010X XepeHrnitH
3ax 39971, JaatranbiH canbap, 6aHK OyC CaHXyyruidH Oairyynnara, Xagranam, 33371iH XOpLUOObIH
XyBb/L Y3YY/K Oyl Heneer uar Tyxai 6yp YHanax, A3nXUiH Oycap Yic OpHYYL SAUAH 3acar, CaHXyyruitH
32X 3337133 Xamraanax 4urnang GoanorbiH amap 0aip cyypbTail oponuox Oyir cyanax, eB4nenesc
YYA3H 30XMLYYNanTbiH canbapyynaz yiin axunnaraa seyymk Oyit 6aiiryynnaryy, TAr3puitH XepeHre
opyynar4ug, yAn4nyynar4aniae apx alruiir xamraanax Yurnang, xapankyynax apra XavkasHuii caHanbir
00NOBCPYYNAX 30PUNTr00P SHAXYY CyAanraaHbl XMbIr FYALATIaN33.

IH3XYY CynanraaHbl AXUNA XanaBapT eB456n 60M0H OHLMOM HEXLEN OaifaNbiH Ve[ YNC OPHYYA TOXMOCOH
XAMPATbIr X3PX3H [aBaH Tyy/mK OalicaH Tanaapx TypLunara MaHail ynchlH CaHXyYriH 3ax 3330/ Xanasapt
OBYMONNIAH Y3yyiK Oy Hemnee, AGPeBAYraap OyNarT yycasd Oy coeper Heneensneec 3ax 333NWiH
OPONLOrYAbIr Xamraanax YWrnang Xapankyynax apra XavK3sHWiA caHambIr TycracaH. MeH xanasapt
BBYNBNNIAH Ye3p 3ax 333NWIAH 0POMLOrYMA, OU3HECUIAH Baiiryynnaryynan yin axunnaraaHaaa mepaex
36BMOMXIIAT 60N0BCPYYNaH XaBcapracaH 60JHO.

15



CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

XOEP. OHUMOM HeXL®N BAMANbIH YEQ XAMPANbIr [ABAH TYYJICAH YNC
OPHYY[IbIH TYPLUJIATA

Y1C 0pOH OYp 66PCANIAH OHLIOMT TOXMPYY/AH XarnaBapT 6BYIUH rapcaH Ye[ aBY X3pankyyiax apra Xamxaa,
03N3H OailAN1bIH CTPATEr W, Teneseresr 6010BCPYyNAar 66res CaHxyyruiH candapbiH TOrTBOPTON O aNbIr
XaHraxblH Tyn[ 3px Gyxui Ganryynnaryyn xapxsH yangaa xonoooton axmuniax, map apra Xavmxaar aBy
X3P3ANKYYNax Tanaap Tyc cTparernynan Tycraxaa. MeH 3apym yNc OpHYYAblH XyBb [ XanaBapT 6B4UH rapcaH
Ve Mep/eriex 38BXeH CaHXyyrvidH Gairyynnaryyaaz 30puyncaH 613HeCHIAH TOrTBOPTONA, TaCPaNTryi yiin
DKWNAraar xaHrax TefieBniereer ypbA4niaH 60n0scpyysncan 6anaar. YyH3aac ragHa, ynic opHyy . CUCcTeMUitH
Hemeo OyXuii caHxyyruiiH Gairyynnaryyanaa 03nsH 0anabiH YHANr3ar rapraH apcasnasc ypbayunaH
capruingar. Tyxain6an Amepukuiid HaracaH Ync (AHY)-biH Xon600Hb! HeBLMIAH BaHK XanaBapT eB4HMIA
Ve[l CaHXyyrvitH 6anryynnaryyaan TorrBopToN YN axunnaraa aeyynax 4agavk Oy 3CaXMir To40pXonnox
30punroop 6anaH GarabiH YHINraar TOMOOXOH 15 OaHKHbI XYP3I3HA rapracaH. MeH YHAICHUIA XaMXKI3HA
TOAVIATYIA GU3HECUIAH Gairyynnaryya 3auiH 3acrWiiH OrLOM CaBraraaHbl Yeap alimrnax 3pcasnniii caHr
0ailryynaar XuLLur ooH yncag Tyrasman 0aiHa.

LLInH3 KopOHa BUPYC rapcaHTaii Xon6o0ToAroop yNc OpHyyAbIH aBY X3panKYY/K Gyit GOANOTbIH apra XaMxaa

KopoHa BMPYC rapcaHTail Xon6ooToinroop A3NXui JaxuHL YiCkH 60M10H XyBUIAH X3BLUNWAH Gairyynnaryyn
OW3HECWIAH TOTTBOPTON VAN KUNNAraar XaHrax TefieBNereer sapaB4niaH Xapankyymk OainHa.

(BHXAY): BHXAY-bIH 3px 6apurduf KopoHa BUPYC rapcaHtail Xon6o0Toinroop 3ANiH 3acriitH yHanTaac
YYO3X ceper Heneennuir Gyypyynax, OW3HECUIAH Oairyynnaryyabir O3MKIK aXWUNiax HapuiBHUIcaH
TON6BIOreer rapracaH.

2020 oHbl 01 ayrasp capbiH 27-Hbl 66p BHXAY-bIH baHk, AaarransiH 3oxuuyynax xopoo (CBIRC) “baHk,
[aatranbiH canbapblH CaHXYYMAAH YANYUITaar 63XKYyNax, KOPOHA BUPYC33C YPbAYWNaH CIpruinax, yp
OYHTAN XSHAMT TaBUX YATTIANA3P XaMTpaH aKunnax Tyxail Maaargan” rapras. Tyc mMagaraang 6yx 0aHk,
[aatranbiH Oanryynnaryya napaax apra Xavkaar XapankyysHa X3MasH TyCraxaa. YyHA:
® [1IMH3 KOpOHA BMPYCHWIAH XanBapaac ypbA4nmaH CIPTrUmax, XaHax axungg Xon00r fox X3aNTac, 0poH
HYTTUIAH 3acar 3axupraaz 6yx Xy433 Aainunad Tycamk, XamTpaH axunnax;
o CaHXyyriitH yIAN4unraa yayynax HOrooH CyBar Haox;
©  OBYHEBD BBYMICEH OYCYYA3L Y3YYN3X A3MKIATWIAT BPTeXyyNaX Liaapanararai 0ereef CaHxyyruiH
YANHYUAT33HU Tendep Xypaamxuir Oyypyynax, 4eneenex, npoueaypbir xanbapLuyynax;
®  OBYUH MIAMNIAH YNIMAAc OPMOrbIH 3X YYCB3P33 TYP anacaH XyH amz 333NuiH 60MN0TbIH Tanaap
30XIX [1aBYY 3pX OJIr0X, OPOH CYYLHbI UMOTEKWIAH 33311, 333MMIAH KapT 60MOH Oycau XyBUIAH 333MUIAH
30XMLYYNANT, 333/UIAH Xyratiaar OHOBHTOMIr00pP CyHrax;
e KopoHa BMpPYCT3il X0NI000TON [aatranblH HIX3MXKI3N rapracaH X3parnaryass Lasyy 3pX 00X,
HOXBH TeN0epuiir 6YP3aH ONrox;
®  AXKWUITHYYZbIH ©6BYHUMIA Y3NaruiAr caibkpyynax, Astomar Tennep mawwuH (ATM)-bi apuytrarn,
LI3B3PNAraar TOFTMOS XU, VAN @XKunnaraasiByymk Oy CaHxyyruiH YnYunrasHnia ra3pyyabiH apyyn

axyii, 8BYHBOC YPbAYUNAH CIPIUANSX MEHEXMEHTUIAT CAMKPYyNax, axun4na, YAn4ayynardanis
TOBNOPINNAT Oyypyynax 33par 60SHO.
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LLINH3 KOPOHA BIPYC (COVID-19)-/MH YTIMAAC CAHXYYTVIMH CATTBAPT YYCIX

CBPOI HBNBBINT BYYPYYITAXALL X3PAMKYYITAX APTA X3MXK33

MeH BHXAY-bIH CaHrvitH samHaac upraj, GU3HecuiiH Gairyynnaryynag CaHxyyruiH A3MXNar y3yyaxas
HWATIA M3A33NCaH 6eres bBHXAY-biH TeB OaHk 6BYHWA YNIMAAC YN Xunnaraa Hb JOrONACOH X axyiH
HADKYYAUAH 333MMIAH XyyT Oyypyynax apra Xamxasr Xapankyynax aMnant erceH. Tyc yncbiH 3px bapuring
MY, XOT TyC OYPUIAH X3MX33H] fapaax 60A/0rbIH apra XaMxaar aBy ax/aaf GaiiHa.

BHXAY-bIH 3KCMOpThIH TBB XOT 60N0X [yaHA0H Aaxb OaHK 60NOH JaatranbiH 30XuLyynary 6airyynnara
XanaBapT eBYHIA yNIMaac YN axunnaraa Hb JOroNacoH 6eeHUA BONOH XKUTIAH XyAanaaa, Xypran,
aanan XyynunanbiH candapbiH KOMNAHWYAbIr AMXUH @XWUNNaxaa 3apnacad. [yaH4oH XOT [axb 6aHK
00NOH Oyca CaHXyyruiiH Gairyynnaryyn 6U3Hec 3pxnaryaaa Tycnax Vy/AH3ac 33311 TeNeNnTuiiH Xyrataar
XOULLAYYNaX, 333MMAH Xyyr Oyypyynax 33par apra Xamxa3d aBy axunnax laapanaratain 6airaa Tanaap
30XMLyynary Gairyynnaraac Magarmkas. MeH 30xulyynary GairyynnarbiH 3yrasc 333 0irox 0ycaj
CYBryyAbIr 61t 60NTOX, Oairyynnaryyaan 333 0arox YN ABLbIC XAn6apLuyynax Wuinasap rapracaH.

BaaXuH [ax 30xuLyynary bairyynnara Tyc eBYHWIA yMaac yin axunnaraa Hb JOronAcoH KOMNaHuy/bir
LAMXKINX VYAH33C OaHKYY[ 393MMiiH Xyyras OyypyysvK, MeH XYHZ HOXLOM OPCOH GM3HECYYANIH YaHapryii
339NN XyJanAaxX aBaxbir akTUB YAUPANArbiH KOMMAHWYa M3arAas.

LLIaHxai X0TbIH XYHWA HOBLL, HUATMUIAH XamraanbiH ToB400H00C 2020 oHbl 02 ayraap capbiH 03-Hbl 646p
KOPOHa BUPYCWIAH 6BYHOBC YYA3H YN aXnaraa JoroiacoH ax axyiH HINKYYANAH CaHXyyriiH fapamTbir
Oyypyynax apra xamkaa aB4 aunnaxoir MaAaranaa. Tyc apra XaMKasHyy . Hb AXUATYAONWIAH AaatranbIH
XYPAavXKMIAT OyLiaaH 0NroX, HUATMWAH [aaTranbiH CAHMUIAH TOXUPYYNTbIH XyraLaar XOAwWwnyynax, HurMuiH
[aatranbIH Ten0epuitH Xyrawaar CyHrax 33par oM.

CyIKOy MyXXUiAH 3axupraaxuvkur, ayHa yinasapnan (KLY )1 0nrox 333auiir HamMar yynax, CaHxyyKUnTuit
3apanbIr Gyypyynaxbir 6aHKyyaan ypuamk, axunryianuiH faarranbii WaMTranuitd 50 xyBuir 6yLaat
ONrOXbIr aMAAX, VAN aXunnaraa Hb HOLTOM AOrONACOH aX axyWH HANKYYAWAH [JaatranbiH TenoepuiiH
Xyravaar 3ypraaH capaap CyHrax LW aBap rapraxaa. TepuitH eMYniAr GU3HECUIAH 30puynanTaap Typascaniar
JKIY-WiH XyBbJ] HAr CapbIH TYP33C TeNexesc Yeneenex 6eree/ X08p faxb CapblH TYP33CH33C 50 XyBuap
XBHrenHe. HaH LWaapanararail ax axyitH HaDKYY YN X6/N6X X6PeHTUiAH anbaH Tateapaac 4enesneraex
M6H TaTBap Tenex xyrauaar 3 capaac [33Luryii xyrauaaraap XouLwsnyynax 6010MXKTOWr TOrTO0X33.

TYYHYN3H KOPOHA BUPYCUIAH A3rA3NT Hb BHXAY-bIH UPrafnitH XyBb/l AaaTranblH MIANATUIAT A33LWIAYYITX,
TyXailH YNCbIH aMb/parbIH faatranbiH canbapbiH YpT XyralaaHbl XenKumz 3epar Henee y3yymK 60130Lryil
toM. [JanxuitH avbpanbiH AaarranbiH X08p Aaxb TOM 3aX 333/UiH XyBbg BHXAY-[ ecentuitd 60nomx
BHABP X3B33p Galiraa Geree/] AaatrablH KOMNAHWY [ TEXHONOTUIAH A3BLUANAT almrinad 60410700 ancaac
XYPraXWIAr apanxuitmk 6anHa.

byrn Haipampax Conoxroc Ync /BHCY/: BHCY-biH 3acruitt raspaac 2020 oHbl 02 nyraap capbiH 07-
Hbl 616D CAHXY\)KUITWAAH A3MXKNIM Y3YYNaX aXIbIr 3XNYYAC3H 62 HUAT 379.6 TapOyM BOHbIT LIMHA 333N
00/10H Garanraan/ 0nrocoH 601 KOPOHa BUPYCWUIAH [ar A3NTIAH YIMAAC OU3HECT HEJeB Y3YYIK OYIA XKW,
OYHI OU3HEC 3PXNArYnL, XKUTIAH Xy Aanfaaqng, Xysruapaa 6usHec apxnaryaa 30puynad Hamant 607.4
T3p6YM BOHbI 33371 6010H Oatanraar 0firCoH.

JKknr 6usHec 3pxnar4aunitd xyba, BHCY-bIH AX yiANAB3pUiAH 6aHK O0NMOH OYC HYTMWAH 3331MiAH
0atanraaHbl caHraap famkyynad 6ara XyyTai 333, 6aranraadbl J3IMXKIAT 33D CAHXYYKUITUAT aBax
oonomxroit 6erees BHCY-bIiH AX yilnaBapuiiH GaHKHbI X3T 6ara OyHy YHACSH XYYTaii 33317 Xamparax
XOPOHIUIAT 1.7 UX Haag BOHOOC 4.2 WX Hash BOH OOMrOH H3MIrayynax, OyC HYTMWAH 333NuidH GarnaH
[AaNTbIH CaHIUIAH GatanraaHbl A3MKNIMNIAH 30pUYNANTTail XepeHruiir 16.7 1x Hasa BOHOOC 17.2 UX Hasq
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

BOH BOMITOH HIMATYYNIaX LWAZBIPHIAT TYC TYC rapraca.

Typ 3yypblH XepBeX 4a[BapblH acyynantain Tynrapaag 6airaa XWKur, ayHA YANAB3PAaN 3pxnardanitH
XyBbJ] 6apbliaanaracaH aHxgard 60HAbIH yypar (P-CBO) 60M0H ki, AyHA VIANOBIPIaN 3pXnaryasj
30puyncaH 3acruitH raspbiH CaHXYYKWITUIAH XeTenoepeep [AamMdKyynaH CaHXyYTWiAH J3MXIAr aBax
bonomxtoit 6a P-CBO-WitH onronThir 1.7 X Hasia BOHOOC 2.2 WX Hasg BOH GONMOH HAM3IAYYNaX, XKIKNT,
OYHI YANOB3PNANNMAT AAMXKIXSL YUTN3C3H CAHXYYKWITUIAH XeTenoepuiti (X YiAnaB3pUIAH OyTLMIAT
XBDKYYNAX3M 3 UX Hasg BOH, OailryynawdkuidH XepeHre OpyynanTbir HAMArAYYAaxaa 4 TPUAAMOH BOH)
X3PANKUITUAT XaHrax axnyyn XUirasHa.

TYYHYI3H KOpOHA BUPYCUIAH Tapxantaac LuantraanaH OW3Hecad CaHXy\KYyNaxaf acyygantai Tynrapd
0aitraa Xwxur, IyHn G13HEC 3PXNArYANIAH 3337UIAH Xyraljaar xamriiiH 6arafaa 3ypraat cap 60/10H HexUen
baitfan byypax Xypran cyHrax, xamriitd uxa3a 100 casac 500 cast XypTanx xamMxasHuid ayHmpkaap 1-1.5
XYBUIAH XYYT3I XOHTONBNTTII HOXLON OYX1id OUIHECUIAH 33311 ONFOX 60 ANOrbIM OaPUMTIAH AKUNAX OailHa.

Cunranyp Ync: CuHranypbiH Xygangaa ax YANABIPWAH faMHbl A3Prafdx XyynuiiH 36BN6X TOPIiH
baitryynnara 6onox “Htepnpait3 CuHranyp” Hb OW3HECWAH TOrTBOPTOW VAN @XUnnaraar XaHrax
TeneBnereer 600BCPYYNax rapblH asnara rapracaH. TyC rapbiH aBfiarafl KOpOHa BUMPYCT3A X0n000TOM
OW3HECWIAH TACPANTIYIA YN @XMIiaraar XsHax MEHeXepuiar TOMIUIOX 36BRBNXUIAT Bry3s. MeH axnax
MEHEXEePYY/33C rafiHa xapuLaa xonfoo, XyHuii Heed, YN axuniaraa xapuyLcaH aXunTHyyablH 3anramx
Xanaar TeNeBexmiH a4 XoN0orasbIr TyC rapbiH aBnaraf 1XaaxaH OHLI0B. YYH33C rafiHa, OHLIoM HeXLes
Oainmang axunnax 6arvuir 6anryymx, TAAraapuitH 60MI0BCOH XYYHWIAT ByX Liar yen Tycraapnaxbir 6U3HeCHitH
Dailryynnaryynan 3eBnexas.

CuHranypbiH XyBUIAH faatranbii komnan “AiA” Hb eepuiti 1.4 cag faarryynaryjaziaa kopoHa BUpycuitH
Jaarrang yHaryi xampyynax 007cH00 M3A3rAC3H. XapuH wnHa aaarryynardug 2020 oHbl 02 ayraap capbiH
17-Hooc 7 [iyraap capbiH 31-Hui 8APUIAH XOOPOHL, YHArYIA XaMmpardax 60n0MXKTON. [laatranbii YAn4nax
xyrauaa Ho 2020 oHbl 12 iyraap capbir ayyctan 6aix 6eree ] aH3Xyy Tycrait HOXLe Hb SMHINAMT X3BTAX HAr
yaaarnit Tendep 6onox $1000-bIH, KOPOHA BUPYCUIAH BBYHII ynMaac Hac 6apcaH Toxuongong $25000-
biH HEXBH TENOBP ONrOX00P 3aaK33. 3H3 apra X3MX33 Hb TYC KOMMAHMIAH HUATMIAH 6MHE XYN33C3H
XapuyLnarbii XYPaaH XUk 6y axun axas.

XOHKOHT Y7IC: XOHKOHT YNCbIH 30XuLyynary 6airyynnaryyn OpoH CyyuHbl G0NIOH KPeAWT KapTblH 3331133
Tenexe O3pXW3aNTai Oaliraa MPrafdh OHUTOM aHxaapan XaHayymK axunnax Tanaap CaHXyyruiiH
Oaitryynnaryynan 3opuyncaH yaupaamx rapracad. MeH Tyc yncbiH apx 6apurdna XXIY apxnarygas 6ara
XYYT3/ 33311 ONr0X, BUPYCUIAH 3CPAr TAMUSX aMHbl XaanT YiAnaBapnafar 60moH 6ycan 3pyyn M3HIMIH
OYTI3rA3XYYHUIAT YANAB3PAAA3r KOMMAHUY[AL LWWHI3P OAHC HIIX VAN Xunnaraar apHUMKyynax,
CAHXYYTUIAH YANYUNTI3HNIA LLUMMTIANI3C Yeneenex YN axunnaraar Xapankyyiax om.

B0cNoro YiMasH, KOPoHa BUPYCHIAH TapxanTblH yIMaac XyH/ 0ailfans 0pCcoH 3AWitH 3acraa aBpaxblH Tynj
XOHKOHT YcbIH 3acar 3axupraa 18-aac 43aw HacHb! upraH 6ypT $1200 Tapaax 6eree HuidT 120 Tapbym
XoHKOHr fonnap ($15.4 tapbym) 3apuyynarfaHa. IHaxyy TITTaMKMA XOHKOHMWIAH GARHIbIH OPLUUH Cyyry
7 Cast OpYuM XyH xampargaxaap 60/x33. 2019 oHbl 3 Ayraap ynupnaac 3xancaH CaHXyyruiH XampasnbiH
YIIMAac Tyc XOT CYYNWiAH 15 XUNWIAH XyrauaaH/ aHx yaaa TecBUiH anaaraang OpcHbIr caHritH caig Mon
YaH M3da3racaH OaitHa. Hexuen Gaipan uaawmg ynam myygax, 2021 OHbl CaHXyYTWIAH XUN Oyycaxan
XOHKOHTUIAH [OTOOAbIH HWAT OYT33raaxyyHUiA xamxad 4.8 xysuap Oyypax TenesTait OGairaar T3pasp
aHxaapyy/mkaa. banaH MeHre Tapaaxaac ragHa XOHKOHTWIAH 3px 0apurduf TatBapaac XeHrenex, 6ara
Op/IOrOTON MPrafuiiH OPOH CYYLHbI HAr CapbIiH TYP33CUIAH TeNOePUIAr 4eMeenex, amMbXupraabl TyBLIMH
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LLINH3 KOPOHA BIPYC (COVID-19)-/MH YTIMAAC CAHXYYTVIMH CATTBAPT YYCIX

CBPOI HBNBBINT BYYPYYITAXALL X3PAMKYYITAX APTA X3MXK33

pooryyp 200,000 epxe/ Har yaaruitH TaTramX 0aroxo0p 60K33.

BbetHam Ync: BbetHam YNcblH TeneBnenT, XepeHre opyynantbiH famMHaac 3acruiiH rasapT XypryysicaH
Maaaraang Tes 6aHk XY apxnardup, xanasapt 6B4HO6C VYA3H VAN axuinaraa 4orosacoH Tapuanany,
DK axyil 3pXNar4a3f 0nrox 333NuiAH Xyyr 6yypyynax, 33351 apraH TeNeTUiiH Xyralaar CyHrax 33par 333j1
ONrONTHIN A3MXKMX YIAN @KUNNaraa aBy Xapankyynax Liaapanaratail tanaap Aypakas. Me CaHruitH
fam 3apuUM JOrONACOH OU3HECYYAWIH TatBap TenenT 60M0H ra3pblH TYP33CUIAH TONOBPUIAT XOMLLINYYNaX,
TaTBAPbI OYYPYyNax acyyanbir aBy y3ax Tanaap M3garacaH.

x bputann Ync: Wx bputanu YncblH canxyyrinid 3oxuyynary 6airyynnaryyn 2006 oxj 3ypraaH 40100
XOHOTWIAH XyraLaaHf 3ax 33aNniAr 6yxan/ Hb XxamMapcaH Taxan Tapxaxaf CaHXyyrvitH 3ax 333/1iAH TOrTBOPTOIA
0aiNNbIr XaHrax YyAH33C AMap apra Xamxasd aB4 axunnax, 0400rUitH Mepasraex Oyl 3ap4MbIr X3pXaH
camkpyynax Tan [33p X3nanuyynar, yyn3antbir 30X1oH 6airyymx 6ains. Tyc yyn3anTbiH yp AyHA Aapaax
CaHaa4NNTYy/bir rapraH, XapankyyncaH.

e 2007 oHa Wx Bputannit 3acruiid raspaac “Tomyy, TOMYY TBCT 8BHMH, TaxMblH YEWUiAH Xapuy apra
X3MX33 aBax YHAICHUIA X3MXKI3HWIA CTpaTern”—nidr barancax;

©  Ha/aH MBHIeHWIA TYIANras XniAnar Gairyynnaryyn Taxan eBYHUi yen 6apuMTiax 6c 3yiH aypMuiar
00/10BCPYY/ICaH;

o Tomyy, Taxan 6B4HUI Yef OAHKHBI X3BUIAH YIAN @XUIaraar XaHraxblH Ty KWKIATN3H Xy AanfaaHs
OaHKyyD 3ap4ump Cyypuncad TOTTOMLOOr Oui GOMrOCOH. TYC TOITOMLOOHBI XYP33HA Aapaax
3apuMyypir 6apumrancaH. YyHa:

—  DKUNTHYYZbIr at0ynaac xamraanax;

— 3aCruitH ra3pbIiH YHACAH YNrNANTAN ysnAax axnnnax;
—  XaMTbIH AXUNaraaHbl Xypasr NA3BXKyynax;

—  3apyMyy/bIr CypTanynax.

31ra3p 3apumyyabir CaHxyyruiiH 3oxuyynary 6airyynnara, CaHruiiH sam 6010H TeB 6aHK Hb 6aTancaH
beree Mx bputaHwiin Gycan caHxyyruidH Gairyynnaryynas epreH XypasHA XyNasH 3eBLUS6DYYNX
TaNaac Hb TYr33H J3Nrapyynax axun XuiaracaH.

o CaHxyyrnitH Gairyynnaryyn, 60n0x JIOHOOHbI X6PeHritH OupX, JTOHAOHBI TEn6ep TOOLOOHbI
TEB OHLIOI Hexuen Gainfang axunnax TenesfereeHes 6epHient opyymk uiyy 60M0BCPOHTYI
60NroCoH;

e (CanbapbiH X3aMX33r xamapcaH acyyanbir LWWALAX, MOH TULIYYHYN3N33P AaMKyynaH Typlinara
CONWNLOX YYOH33C AaatranbiH Komnauuyg [aatrardabiH X0n00ooHs! yaoupanara 4op GU3HECHIAH
TOrTBOPTOIA YIAN @XKWUNNaraar XxaHrax Xonboor 6anryyncax;

e AncnarfcaH 6aiiplunaac axunnax 6ar Hb eep eep OaipLunaac axunnax spcAanuiar ToOLOOMOX
YYOH33C OairyynaracaH 6ereef ron caan 03pxLUaanyyanitH Tanaap yanpaamx rapracaH.

J/MIAH 3aCTHilH XSMpanbiH Ye yNC OPHYY/AbIH aB4 X3P3NKYYNCAH apra Xamxaa

Xan[BapT eB4N6NUIAH VP HeNeereep NOTO0AbIH 3ANAH 3acar, CaHXyyruitH canbapt xampan TOXuox eHaep
3PCAAN OWiA TyN CaHXyYrWidH canbapaa xaMpanaac Xoxupon 6ararail raprax, OU3HEC 3pXNar4yauiaH yin
DKunnaraar TortBOPTON HANrax 33par Hb XaMritidH Yyxan oM.

2009 OH; TOXMOCOH CaHXYYTWUIAH 3aX 3337MIAH XAMPanblH Yeap A3NXINH 0S10H OPHbI TOB GaHKyy [ ynamxnanT
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

00NIOH yNaMXnanT 6yc xaMpanbiH 3CP3ar 60AN0TYY/bIr XOCAYYNaH Xap3nKyyImK axunnacaH. JH3 yes asd
X3PANKYYNICIH TOM apra XamXa3 Hb CaHXyYTWiiH canbapblH Te6ep TYPraH ryMUATrax YaaBapbir J3MMKMX
3aMaap 333MMIAH TacananbiH 3pCOANuAr Oyypyynax, ragaaf BantoTbiH XepBeX 4aJBapbir TOFTBOPTON
Daiinrax, BanOTbIH CBOM XaNLAN XMIAX 3aMaap XaHLWWAH 3PCAANNIAT Baracrax, axmblH 0apbIr TOMTBOPTON
Xafranax 33par 0ainkas.

OnoH YncbiH BantoteiH Can (QYBC)-ruitH xuitcaH cyaanraaraap xsampansiH yen BHXAY, Hurepu, YHrap
33Par OPHYYbIH T6B 6aHKYy[ AOTOOAbIH 333MWIAH HOXLON LWaapanarbir 36enpyynaxag, Yunu, Aspain,
®uannnut, OpocbiH Xon6ooHsl Ync, Mekcuk, BHCY 33par yncyyabiH TeB 0aHKyy OaHKHbI canbapblH
TON0BP TYPraH TYALATTaX YaaABapbir A3MXKIUX3A aHxaapy 6aik33. Tenbep TYypraH ryiustrax Yaasapbir
LIMKUX OOANOrbIHX00 XYP3sHA 6aHKyyblH YaHAPTY aKTWUBbLIT XyaanaaH aBax, 3331 OMroX, CaHXyyruitH
3X YYCB3P OaNpLLyynax, MeHreHWA 3ax 333NUIAH apUIKaaH XyN133H 38BLLIEBPBrAAer 6apbLiaa XePeHTUiiH
KarcaanTbir WAH3YAIMK 6PreXYY/ax 33p3ar OI0H apra Xaparnaxaa. XapuH Typk, Gununnud, A3paine,
Yunn, 3uatxar, YHrap, MHpoHes, Cepou, BHCY, Mekcuk 33par ynicyyabiH ToB OaHKyy 3acrinitH rasapTaiiraa
XaMTPaH XAMpanbiH 3pCAANNAT 306NPYYNaX3 aHXaapyaa. JH3 XyP3sH[ TeB 6aHK XOOPOH[ OOMOH TeB
0aHKHAac [OTOOAbIH GaHKyyaTail BamtoTbiH CBOM X3NU3AN XWX 3amaap rafaaf Bantoraap 1entep TypraH
MYALITTX YaaBapbir AKX, rafaaf BamoTbiH 3axaf OPONLOX OYH0y UHTEPBEHL, XWX 3amaap XaHLLUWIAH
OrLOM CaBaraar 3eepyynax 33par apra XaparniacaH.

YYH33C rajiHa A0TOOAbIH apumkaaHbl 6aHKYyA[aa rafaablH 3ax 333/133C BastOTbIH 3X YYCB3P 333M13X3/
00AM0rbIH JAVXKNAT Y3YyNaX, ragaaq BantoThiH 3aaBan 0ainrax HeeUMAH XyBb X3MXK3ar Oyypyynax rax
MaT Liar YeWiAH apra Xamxaa aB4 06aiikaa. YyHWii yp ayHA 6aHK CaHXyyrvitH canbap Teauiryii 60auT 3auiH
3acarT y4upcaH apcaanuir 6yypyymk, y4up4 G0N30Lryid XOXUPAbIr TOAPY rapcaH Ycyyn OfoH 0aiiHa.
XAMpanbir 386/pyyK kMblH 6aipaa xaaranaxbir XMY433CHAA yp OYHA 34WAH 3acar TOrTBOPTON Tanax
cyypuiir 6ypayymk YaacaH rax OYBC-raac fyrHacaH.

0YBC-rwitH cynanraaHaac y3axaf Ync OpHyyablH T6B 6aHKYYbIH UX3HX Hb 3aCrIiH rasapTairaa xamTapy
00//0rbIH apra XamXaar uar anfanryid X3pankyynaH, 3AuiAH 3acar [axXb MBHreHWA HUANYYN3NT oruom
Oyypax, 6aHKHbI canbapT 333MNIAH FAHITUIAH Tacanfan ryHaruipax, 6aHk CaHxyyruiiH canbap CUCTEMUIH
LUIMHXXTAA 3PCA3NTAN yHpax, XeesIMePUIH 3ax 33311 MaLLl 0J10H TOOHb! 2XJTbIH 0P XOPOMXOH 3yyp anra
00K DKUITYAL3N OTLIOM HAM3rA3X, 3OWAH 3acar YHanTa OpoX 3pPCA3N3ac CIPTUAMK HamKad. XapuH
3apVM YNIC OPHbI TEB OaHKYY . XAMParnbIH Ye/ Tyrapy M3aax alysbir 36epyynax 60710r0 Xapankyynaaryi,
XAMapCHb! [1apaa 3acax OPOSIANOro XWAC3H Hb YIC OPHbI 3AUIAH 3aCTUIAT YHANT Pyy TYIXC3H GaiHa.
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LUIMH3 KOPOHA BIPYC (COVID-19)-M1H YIIMAAC CAHXYYTUWH CATTBAPT YYC3X

CBPBr HBNBBINT BYYPYYITAXAL X3PAMKYYITIX APTA X3MXK33

[VPAB. LUMH3 KOPOHA BMPYCHUIAH 3[WIAH 3ACAT, CAHXYYTMIH 3AX 3331[
Y3YYI19X 1AM HEJ166

Makpo aauiin 3acart y3yynx 6yil Henee

OnoH yncbiH TyBLMHA: 2019 OHbI Gaitanaap A3nxuitH Huidt JHB-ni 24.8 xysuiir AHY, 16.3 xysuiir BHXAY,
5.9 xysuiir AnoH Ync, 4.5 xysuiir Xon6ooHs! byra Haipamaax Tepmad Ync (XBHT'Y), 3.4 xyBuir QHaTXar
Ync, 45.1 xysuiir 6ycaz ync opHyya Tyc Tyc 3337 Gariraa 6ereeq bBHXAY Hb A3nXuitH 2 aaxb TOM 34WiH
3acartan ync tom. MeH 2019 ong BHXAY 0anxuitH HWAT yinaBapnanuitd 33 XyBuiAr aaxraap 6ypAayyicaH
0aitHa. 3araap CTaTucTuK M3aA3annaac xapaxas bHXAY Hb aNXuiiH 3AuIAH 3acarT 1X3ap Heneenzer 0ereef
LLIMHA KOPOHA BUPYCWUIAH [3rAanT AaH raHu bHXAY-aac ragHa ganxuitH 3auitH 3acart TOMOOXOH COpUNT
0ok 6aitHa. [JanxuitH 6aHkHbI 2020 OHbI 6 ayraap capf rapracad L3nxuiiH 3guitH 3acriiidid upasayiH
XaHanarbiH Tainnang 2019 OHbl CYYN33C 3XM3H XBNKCOH OPHYYIbIH 3AUIAH 3acar 7 XyBiuap, Xenkik Oyi
OPHYYIbIHX 2.5 XyBUAp arLuux TeneBTair aypmkas. XapuH bHXAY-biH 3auiiH 3acar 1 xyBuap ecexeep
0aitraa 6a 3H3 Hb CyynuiiH 40 rapyil XUnuiiH XyrauaaH xamruiiH 6araap ecex Taamarnantai Oaiiraar
OHLI0MK33.

OnNOH yNCbIH WNHX334auiAH 2020 OHbI 3X3H Ve[, Taamarnax 6arcHaap LWKH3 KOpOHa BUPYCWUIAH AANXWIH
3UiAH 3acarT y3yynax Henee 2002 oxa paradx 6GaiicaH CAPC (SARS) Bupycaac unyy xydtain 6aix
00n30wwryi tom. Y4up He BHXAY-bIH aauitH 3acar 2002 0H0OC X0l 4 aaxut Tomopy 6ycan ync opHyyArai
ABYYIDK OYIA XaMTblH @XUNNaraa, rafaa xapunuaa Ho Wiyy eprexceH 0aiHa. XaraibiH dANAH 3acruiin
3HAXyy OyypanT 3yyH emHef A3WiH yNcyyaad XamriniH ux Henee Y3yYIH3 raX 0N0H YNCbIH WNHX334UL
Taamarnax OaiHa. Tyxaiin6an Anod, BHCY 33par ync OpHyyablH @ VANAB3PUIAH GYTI3rAaXyyH, T3p
OYHAAA [OBLUMATAT TEXHONOMMAH OYTA3rAaXyyHUiA yiinagapnang bHXAY xamruiiH ToM HUANYynary Tyn
9Ar3ap YNCyyablH 3AWIAH 3aCTUIAH Y3YYNINTIL XaMIWIAH UX HENes Y3yyNaxaap XyNnasraax 0aiHa. XapuH
AHY 60n0H BHXAY x00poHA 6pHECEH XyAanaaaHbl faitHTar xon600Toiiroop AHY-bIH 3AUIAH 3acarT KOpoHa
BUPYCHIAH Y3YYT3X HOMBO XapbLaHryl 6ara XaMa3aH LIMHX334M [ Taamarnaxas.

3ypar 1.1. LLnna kopoHa Bupycuitd 2020 OHbI | ynupang A3NXuitH 3auitH 3acarT y3yynax Henee, [oive
DaHKHbI TOOL00/100P

. HHXAY
-0.5% NN [1anXuiiH 9AuiH 3acar
-0.4% |  Gycas A3uiiH yIC OPHYYA
-0.4% | sinoH
-02% I [1snxwiiH Gycas YNC OpHYYA
-0.2% NN XGHTY
-01% I AHY
-0.1% M Espo Oyc

x cypeamx: Financial Times
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LLInH3 KopoHa BIUPYCHIIH YNIMAAC XamrniiH 1x eptex BHXAY-bIH 3AnitH 3acriiid candapyyu:
- AX yiinaBapuiid can6ap

KopoHa BUPYCWIAH TapXanTblH HOMeO XaMIUAH XY4Tal Tycax Oyil candap Hb ax YAnaB3puiiH canbdap
T3P AyHOaa 3NeKTpoH 6apaa, TOHOT TeXeepeMX, aBTOMALLIMHbI YiAnaBapnan 6aiHa. BHXAY Hb [anxuiiH
ANEKTPOH TOHOr TEXOBPOMKMIAH YIANABIPASNUIAH XaMIUIAH TOM OPONLOMY/bIH HAr 6ereef A3NXMiH
X3MDK33HL XMIATCAH ANEKTPOH OYT33rAaXYYHUIA BYPAAN X3CTUIAH 3KCMOPTbIH HUIAT 30 XyBWIAT AaHraapaa
HUIANYYRA3r. MeH eB4MH TapxcaH YXaHb XOT Hb aBTOMALLVH YIANAB3PNANNIAH TEB X0T Gereep yr 6yca yin
axunnaraa sByymx 6y ynasapyya 30rcCOHO0P TyC candap Xy4Tait HeneeH ] asTaas 6aiHa.

AX yiinaB3puItH canbapbliH YHANTTail Xonb00TONroop OaHKHbI 333NMIAH YaHap MYy aax apcaan YYCCaH 6eree
BHXAY-bIH TeB 6aHK 30rCOHMA Galiaang OpcoH ax ViANAB3puIAH canbapaa yHaxaac xamraanax, XepeHre
OpYYNaNTLIr HAM3IrAYYN3X3L 30pUyNaH YYCracaH CaHraa BUPYCUIAH XanaBapblH Yeap aurnax 3XancaH.

— 3pAsc 6YTI3rA3XYYHMiA 3ax 393

KopoHa BMPYC33c LanTraanaH XgrafbiH 3aAuiAH 3acarT yycasf Oyl Hexuen Gaifan Hb J3nXUiAH 3paac
OYT33r3XYYHUIA CanbdapT MeH Xy4Tailt Henee y3yy/mk OaiHa. Y4up Hb BHXAY apaac OyTaargaxyyHuii 3ax
333/IMIAH XaMIIAH TOM UMMOPTNIONY YAC Ty YYCCaH HexLen 6anaan, ax yinasapuitH candapbiH 30rcont Hb
3pA3C OYTIArA3XYYHUMIA canbapt ceper Henee yayynnaa. MeH BHXAY-bIH 10100 3WAH 3aCTUIiH 3HAXYY
XYH/P3N33C LWanTraanaH eB4nenuiii aapaaraap bHXAY yiitn axunnaraar Hb 30rcooroof 6aincaH HyypeHuin
YANAB3PYYA33 CIPrasH A0TOOMbIH SAMIAH 3acraa LaMXKKX3ap Tenesnex Oairaa 6ereeq aH3 Hb Laaling
3p[13C BYTAArA3XYYHUIA 33X 333NWIAH UMMOPT Oyypaxaj Henee y3yynax maragnantai.

- Adanan xyynunanbii canéap

BHXAY-bIH ynamxnant 6asp Laraa caprai xonoooTonroop A0T00AbIH asnan xXyyn4nan, TYYHUIAr garacax
OJI0H MSHraH 3axuanryyn Uyunaracad. YyHaac ragHa bBHXAY Hb 0anxuiiH asnan xyyn4nansii canapbix
TOMOOXOH 0pOALOryablH Har 6eres 2018 oHbl 9 Ayrasp capaac 2019 oHbl 9 yrasp cap XypTanx Har
XK xyrataas bHXAY-biH apg uprag Huiat 173.0 caq rapyin yaaaruis xyyn4nanaap 0.3 op4um ux
Hasia [ONnapbIr asnan Xyyn4nanbiH candapt 3apuyycaH 6aiHa.

BHXAY-biH aguitH 3acar 2020 OHbl 3XHWIA YAupang XanapapbiH TapxanTblH YNIMAac epXWIAH X3parnas
OYyypcaH, CaHXyYruiAH 6yC YAN4UNTa3HUiA canbapbiH YIAN axuniaraa 30rccoHo0c ynbaaral oruoM yHacaH.
XapuH 2 ayraap ynupnaac Torto0CoH X0pro L33paa CyNpyycHaap 3AUIAH 3acar Hb aakmaap X3BuitH 6ainaan
pyyraa WAMKC3H. TyYHYNaH 3acriiiH ra3paac CaHXyyKUNTUAH XOMCLOM, rafaad apanTuitH Oyypantbir
Hexexeep [IHB-ui1xa3 2.8 xyBbTali TSHLAX X3MK3I3HUI X6PBOX YaiBapbIr CaMXKPYyNnax, TaTeapaac 4eneensx,
3PYYN M3HA, TaTaac 0MIrox 33par MeHTeHN 60N0H CaHMIAH 60/I0T0 X3P3NKYYIC3H.

MaHaii yncbiH XyBb/l: 3aCruiiH ra3pbiH WwWiidaeapuitn aaryy 2020 oHbl 02 gyraap capbiH 11-H33C 3xnaH 3
[yraap capbliH 02-Hbl 616D XYPT3N OOy OMPOMLI00ro0p rypBaH 07100 XOHOMMIAH XyraLiaan i I allyyHCyxaiT,
LLInB3axypaH, buuurt, bynraH 600MTbIH HYYPCHIA 3KCMOPTLIT GBYP3H 30rc00M100. IH3 Hb TYYXWI 3ANIAH YHI
YHaBan 3KCMOPTbIH OYT33rA3XYYHI3C WX3HX OPNOroo GYpAyynaar MaHail yNcbiH XyBbf XYHOX3H LOXUNT
00510X toM. MOHrom YNCbIH HUIAT 3KCNOpPTbIH 60 XyBb Hb 33C G0MOH HYYPCHWIA 3KCMOPT 3331 43r. BHrepceH
OHbI X08payraap capa Mouron Ync 1.9 cad ToHH Hyypc akcnopTok, 163.4 cast am.jonnapbiH 3KCMopTbIH
OPNIOr0 0JDK33. VAHXYY OMHEX XIUNNIAHXTA aAUNTraH TOOLBOM 3aCruiAH ra3pbiH XOpUruitH ynmaac MoHron
Y1C HyYPCHUIA 3KCnopTooc 0n0x 163.4 cas am.jonnapbIiH 0pnoroo anaaxaap 6aiita.

MeH 2019 oHbl 6aianaap MaHal YncblH HUAT 3KCnopTbiH 93.8 XyBb, UMNopTbiH 41.8 xysuir BHXAY
JaHraapaa 6ypayymk 6aiiraa 6ereen bBHXAY-[ yycasf 6yit yr Hexuen 6ainaan yaaaH ypramkunoan ragaas
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CBPOI HBNBBINT BYYPYYITAXALL X3PAMKYYITAX APTA X3MXK33

Xy[angaaHsl HexUeN Tyyrasp AavdKUH JOTOOAbIH SAWIAH 3acar, YNAB3PNANUiAH canbap yHantag opox
marafnantan.

CaHxyyruiin 3ax 33ang y3yymx Oyt Henee

O70H yNCbIH TyBLUIHA: KOPOHA BUPYCUIAH YNIC OPHYYabIH MAKPO 3AMIAH 3acarT Y3k Oyil HONee XepeHriitH
3aX 33371 [133p MBH @XMUrnarjaH KopoHa BUPYCWIAH aidjac AyHA XyBbLiaaHbl YH3 CaHXyYrWitH Xampanaac
XOWLLINX TYYX3H [00A TYBLUMHA33 Xypna3. 2020 oHbl 01 ayrasp capbiH 23-Hbl 8apuiiH 6ainanaap bHXAY-biH
Cn 3¢ At nHaeke 13 XUnuitH xyrataaHz aHx yaaa yHanaa. MeH apaac 6asnriniid 60710H ax YiAnaBapuitH
canbapbiH Oyypantaac wanrraanad AnoH, LLlanxai, XOHKOHT 33p3ar TOMOOXOH XBPBHIUIAH 3aX 33371yY/34
YHANT, CaBnaraa yyCcax 3xnaaf 6aicaH 60N YYHI3C XOMLL cap XYPaXTyil XyralaaHbl 4apaa XyBbLiaaHbl 3ax
3337MIAH TONNOX UHAEKCYYANMiAH HAr 6onox S&P 500 unpekc 13 xyBuitH yHanTbIr y3yyncaH Hb 2008 OHbI
XAMpanaac XL y3yyncaH xamruii ux 6yypant 6onnoo. 2008 oHbl 10 ayraap capg S&P 500 nHaekcuiiH
yH3 18 xyBb yHacaH tom. TyyH4naH Espont Vx bputanuiin FTSE100 uxgekc 11 xyBb, XBHIY-biH DAX
nHaekc 12 xyBb 6yypcad 6on, Asug Nikkei-225 utpekc 10 xysb, BHCY-biH KOSPI unzekc 8 xyBb, LLiaHxaiix
Shanghai Composite nHagKe 8 xyBuiAH 6yypanTbIr TyC TyC y3yyNnasy bainHa.

XycHart 1. 1. I3nXuitH ron UHAEKCYYaNiH TeNnes

" ’ 2020.02.24 — | 2020.09.23— KopoHa BUPYCUIAH TapxanTaac LWantraanad 3auitH
° HAEKC 2020.02.28 | 2020.09.30 | 3acar, CaHXyyruitH 3ax 3337itH Hexuen Gaiiaan
: S&P 5g?|n United 13% 3.0% MYYy[HA T3C3H aipact Tflamarnanaap XBPBHre
ates Opyynarduz a33mMLumx 6yl xyBbLaaraa xyanaax

o | Dow Jog?astég United | 440, 3.8% xaHanara axurnaraax 0airaa oM. 3ax 399nuiH
T ; - JHAXyy Hexuen OGaipang yanoyynad AHY-biH

8| FTSE100in Britain 110/0 0'6/"0 X0NG0OHbI HEBUMIAH BaHKHbI [apra )Kepomy
4 DAX,'” Germany 120/" 0{;9 b Maysen “KopoHa BWPYCWIAH TapXanTblH HeXLes
5 | KOSPIin South Ko.rea 8% 0.2% 0aingan [0paBon 30xuLyynary OGairyynnarbit
6 Ha”%gﬁSQKL”ndgeX d 4% 1.2% XYBbZl SMAH 3acridr [3MXKWUX 30XMX apra
7| Nikkei 225 in Japan 10% 07% X3MX33r aBax 00/IHO” I3 XBPBHTe Opyynardapir

TaBLLPYYNCAH M3A3r A3 XMIAN3a.
X cypBamx: www.marketwaich.com Py adls

XOPBHIUIAH MEHEXMEHTUIAH “TyrreHXaitmM VIHBECTM3HT” KOMMAHWIAH WinHx334 CkoT MaitHep MeH X0Nn600HbI
HOBLMIAH DaHKTaln xamTapy axunnax 6aiiraa 6ereef Yon CTPUATUAH XamruiiH Yyxan axunnaraa 60oox
XBPBHre OpyynanTbiH X6[6NreeH yaaallipax, Lapuaxbir aHxaapantai axurnax Oaiiraa rax Maaaranas.
X3paB Hexuen 6aigan nopason XoNnbooHbl HEBLMIAH GaHK XBPeHre OpyyNnaryfblr XeHreNnesTTai YHURH
HOXLEN CaHan GOMroX XepeHre OpYYNanThir JAMXKIAX, 33X 333/UIAH apuimKaar UA3BXTail X3B33ap xadranax
YUTNAN33P Liaxax O0MHO rAX M3ArAC3H OaiiHa.

bu3Hec 3pxnaryua, YANOB3PNIrYAWMAH VAN @Xuniaraa  30rCCOHOOC — WwantraanaH  GU3HECHIAH
DairyynnaryyablH 3330niAH 3praH TENeNT MyyaaK axancaH 6ereeq 3¢ IHA Mu-ruitH Taamarnax oyiiraap
BHXAY-bIH OaHKHbI CanbapbiH Myy 333NWIAH HUIAT X6PBHIB. 33M3X iyH 2 XyBurac 6.3 005K 6cex O0NOMXKTON
oeresf yr y3yynant Hb BHXAY-biH 6aHKHbI canbapt CyynuitH 20 XUNWiAH TYpLUUA TOXMOX Oairaaryi
Y33ran oM.

KopoHa BUpyCWIAH Lap Taxan ync OpHyyaaz Xypaaurtai Tapxax, Tapxantbir yaaalpyynax 30pruaroop 0oH
HUIATWIAH ra3ap Lyrnapaxbir XOPUroXK, aXUATHYYbIM F3P33C33 AKMNNYYNax 0605ICOH, 3apuM YNC OPOH Xu
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raanna xaacaH 33par LanTraaHaac XxepeHre Opyynardni XepeHrvidtH 3ax 333/MIAH Tanaapx TOLOPXOMryil
0ainfian 6ONOH Hexuen Oanaan Myy[aHA racoH anpac yycaX XyBbLiaaHbl YH3 OyypaH ONOH YNCbIH 3ax
3337IUIAH TONMOX UHAEKCYYZ OTLIOM YHACaH. XepeHTUIH 3ax 333nuiiH yr yHant 2020 oHbl 5 ayraap capaac
YNC OPHYY/IbIH TOFTOOCOH XOPUO L133p ByypcaHTail Xon6ooToi 3praH capracaH. 2020 oHbl 9 ayrasp capbiH
0alianaap XepeHruiiH 3ax 3337UIAH TOI0X UHAGKCYYA XOBUAH X3MK33HL X3n03an3ax Oaraa xaaun Y
KOPOHa BUPYCHWIAH yIMAac TOZ0PXOWTYIA 6aitjan 0f00r XYPTaN YPramkumk 0aitHa. XepeHre opyynardug uap
TaxJbIH HEXLN GaiifNbIH YNIMAAC HalaBapTail XBPEHTe 0pYyNanTbIH X3PArcWIAT COHroX 60/1ICHO0P 6OHAbIH
3pant eceB. MeH XxepeHre opyynar4iblH xaHanara esp4neraex Gairaarait Xon6ooToi WNHI TEPAUIAH
OYTI3rA3XYYH, YANYUNraar 3paNXNiANax 60NCOH.

KopoHa BMPYC Hb OU3HECWUIAH X3 X3A43H YWMNANA 4aatrarblH HEXeH Ten0epuiir HaMarayynax Maragnan
OH6PTAN OaliHa. bycan Taxan eB4HMI aaui KOPOHA BUPYC Hb MPraauiiH amb Hac, 3pyyn M3HA3L ceper
HeIe8 Y3YYN33[ 30rCOXIyYiA aanan Xyyn4nan, 6U3HECUitH YIAN aXuniaraa 30rcoxo Xyprax 6aiHa. Ynmaap
3PYYNT M3H[, aMb HACHBI aatran 60510H OU3HECUIAH YIAN @XMMnaraaHbl HOXeH TeN0epPUtH 3apaasn HaMar 43X
0on3owryi tom. [laatranbiH 00A0rbIH MBH YaHap Hb YPbA4UaH TOOLOON0OMYI, Y M3AAr 43X 3pCAanasc
Jaarryynaryuiar xavraangar 60n0BY TOXMOMAOX Hb M3LarAax OaicaH Hexuen 6aingnaac Xaparnarduir
xamraanaxryii. OpoornitH 6aiianaap 9H3 Tanaap faarraryfblH HAFACSH XaHAnara, y3an rax banparryii.
3apuM Jaatraryiug KOpoHa BUPYCWUIAT MIAM HexXLeN 6ainaan yycraxuir Maaax 6ancaH, Maaax 6010MKTON
HexLen 0aigan rax y3caH 600 3apuM Hb acpar Gaip cyypbTail GaliHa. KopoHa BUPYCWUIAH A3rAanThitH
BHBOTUIAH HOXLIONT AaaTralblH XaMpax Xypas xapaaxaH TOAOPXOMnorgooryii 6airaa oM. 9H3 Hb 3apim
Tanaapaa bHXAY-bIH 3pyyn M3HAWAH YHOSCHUA KOMMCCOOC KOPOHA BUPYCWIAT B aHrunmbIH Xanasapt
BBYUH 3K aHTUNAarTain XonbooTo. XATafblH UX3HX XYBUAH AaatrabiH KOMNaHKya B aHrunmbiH Xxanasapt
BBYHBOC Xamraanax YAnYunrad yayynparryii. F3coH Xaauii 4 3apum [aarrarduf 4aarranbiH rapasHuii
XacanTblH 33aNThIr TYAr3N3YYIDK, BPTIUIAH TOAOPXON X3CTWIAT CaliH canxaH 6ainaarn, HUArMUIAH XapuyLnarblH
XYP3I3H[ HOXEH TeN6X LWNALBIPUIAT raprax OaiHa. [laarranbiH 3ax 33371/ XanasapT 6B4/16/166C LanTraanad
TOJ0PX0 6yC Baingan yycass Oy xaauid 4 gaatranbiH YANYUNrasHUA XYPTIIMKUAT HIM3IIYYN3X 60NOMX
MBH xapargax Oairaa tom. BHXAY-bIH upraz apyyn M3HAWAH 4AATranbiH OYTI3rA3XYYHWA a4 X0n00rAnbIr
OWArOX, XYBUIAH 3pYYN M3HAMIAH aatran/ xaMparfantaa Hamaryynax xaHanararaii 6ainHa. 343 Hb BHXAY
[axb XYBUIAH 3pYYN MAHAWAH Jaarraryaag ecentuitd TOMOOXOH OOMOMX Oaiiraar xapyyx OaiiHa.

KopoHa BMpyCWitH Makpo 3[WIAH 3acarT y3yynax HeneefiviiH Tanaap OuAHWIA Taamarnax Oarraaraap
TapXanT VX3HX canbapt AyHAaac YpT Xyrauaaubl XAsraapnaraman Hemee y3yynax 6ereef T3AraapuiiH
BCONTUIAH XaHANara YHACI3P33 66pHNerAeXryi. IANiH 3acrinitH 6CONTeL XaMruiiH X XyBb HIM3p Opyynaar
X3PArnasHuii canbap xamruiiH Ux Xoxmpon amcax canbap 6aix 60/1HO. IH3 OHbl AXHWMIA XaracT HUATWIAH
XOO/HbI Ta3ap, XWKITN3H XyAandaa, aanan XyyniunanbiH YAn4uarasHui 6opnyynant Gyypcad. [3caH
X30UIA Y, LaxuM Xy[anaaa UxasxaH xyBb 3330173r 8preH XaparnasHuii 6apaa OyTaarfaxyyHuii yinasapnan,
AnaHryaa efep TyTMbIH X3paryas, XaparnasHuii OpYUH TOTTBOPXKCOH AAPYiL amapxaH C3prax 4agjar.
Heree Tanaac KOpoHa BUPYC Hb LUMHXIIX yXaaH, aHaraax yxaaHbl YANYUNrasHui canbapyynan copunt
00K TyC canbapyynan xenkux 60NOMXIAT aB4npY OaitHa. BupycuitH Tapxantraii Xon60o0Toi 3MHINTUIAH
X3parcar, IMUAH XOMCL0M YYCIX 3XIMNCIH Ty XaniBapT 8B4HA6C YPbaHINAH CIPTNANIX, XAHAX, SMHINTUIH
YANYUAr33HUIA TOMTONLIOOT CAMKPYYax 33par acyyanbir ynam 6010BCPOHTYI GONOX, 3pA3M LWNHXINS3,
CyhanraaHbl KU XepeHre opyynant Tatax 60nH0. KopoHa BUpYCUIAH XanasapbiH yen OGyx canbapt
TEXHOJOMMIAH 3BLUAVIAT anb 000X ALLNIaX Hb Yyxan OaitHa. SinaHryaa oHnaiH 6010BCPOS, OHMAIH Y3B3P
YANYNArag, rapascas axunaxaz TexHoorn alwnrnacHaap KopoHa BUPYCUIAH TapxanThlH 3CP3r Yyxan apra
X3MX33 60K, 3apUM VAN AKUNNAraar XaBuitH aByynax 60110MX 0nroXx 0aitHa.
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COPBI HBNBBJIANT BYYPYYIIAXAL X3PIMXYYJ13X APTA X3MX33

MaHaii yncblH XyBb/: MaHai yNcbiH XepeHrUiiH 3axX 333MWUAH XeNKUM XapbLaHryi Cyn, UA3BXXui bara
0aiiraaraac LantraanaH 3ax 3337UiAH Y3yynanTyya anusaa TOMOOXOH 68pHIeNTUAr M3LP3X M3APIMK
0ararait. 2020 oHbl 02 fyraap capbiH 6aiianaap XepeHrnit 3ax 333MMIAH Y3YYN3ATYYANIAH XyBb[l 6B418166C
LantraancaH Oyypant, oruom eepunent axurnaraaaryi 6aiHa. [axn33 YWX 60noH 3acruiid raspbiH
LINIAAB3P33D “APA3HAC TaBaH TONroi” XK-1iAH 30puntoT 3ax 3330 Hb BHXAY Tyn 0noH yNncbiH 3ax 3337,
T3P [iyHz1aa XOHKOHIWIAH XepeHriitH oupx 13ap IPO xuiix Tenesnereerait 6aicaH. bBHXAY naxb BUpYCHiiH
TapXant vx 6aiiraa Tyn XOHKOHMUIAH XePOHINH 3axaf YHanT axurnaracad, MeH TyxailH 3ax 3330/ WNH3ap

rapd 6ariraa IPO uyunarpax, anusaa 6aingnaap IPO-witH yiin SBL yaaawmnpeHaap “IpasHac TaBaH ToNroi
XK-WIH XyBbLiaar 0N0H HUATM Xy [anaaxaz ceper Hemee y3yynaxasp OarHa.

XapuH [aarranblH canbapbiH XyBb/, 6BYION HAT3HT HABTPSH [aatrantail uprafl, ax axyiH HanNK XOXMPCOH
TOXMONZONA TIAr33PUIAH HEXEH TeNOepuiAr ONrOXTOR X0N000TOM 3apAsibir raprax O0MOMXTON. [3xa33
8BYNI6M rapcaH yc OpHyyaaz KOpOHa BUPYCUIAH BBYIBNB6C YYACIH XOXMPIIBIT T3HITUIAH XYHUH 3YIAN 3CXYN
Xacarjax HexLes OpyynaH TOOLOX HEXBH TeNnbepuit 3apanbIr 6aracrax, ScXyn HUAMMIAH XapuyLnarblH
XYP33HL TOAOPXOiA X3MKIIHUIA HEXEH TENOBPUIAT 0MITOX 33praap apra Xamxaa asy Oy Toxmonanyyn oaiHa.

BHXAY-bIH 3KCMOPTbIH X3MX33 OyypcaHTaii XonoooToNn MaHai YNCbIH TYYXWA 3OWAH 3KCMOPT Oyioy yyn
yypXaiiH rapantai 6apaa, Tyyxuit 3OUIAH HUANYYNANT BaracHa, MeH eBHIBMe6C LANTraancaH Xes XOpyoHs
ynmaac Ou3HecuitH Gairyynnaryy/blH yitn axunnaraa [OrofA0H0 raX Y3BaN apuimkaaHbl 6aHK, 6aHK 6yc
CaHXyYTWiAH Gailryynnara, xaaranamx, 333nuiiH XOpLLI0000C aBCaH 333J1, MeH OOH[IbIH XaanTTai Xan3apasp
CaHXYYXKUNT TaTCaH aX axyiiH HANKYYAUAH XYBbZ, 333M1IAH YHAC3H Tenbep 00N0H XYy Xyraljaasiaa aprax
Tenernex Yaasap 6yypy, ynmaap 613HECKUiAH 60MOH X3P3rnasHNA 33371 YaHAPTyMa3X, CaHXYYTUIAH 3aX 333N
3HAXYY [aM HeNeenNuiiH ynMaac 3pcaani opoxoop GaiiHa. Bepeep xanban, CaHxyyruitH bairyynnaraac
33371 aBCaAH aX axyilH HANK GOMOH MPrafiniiH OP/Ioro 0NI0X CyBar 30rcOX Hb MBHMBH XypuMTnanryin 6aix
YeTail [jaBxalBan 3330, XyYrUilH 3praH TeenT caapcHaap YaHapryil 33aNWiAH X3MX33 HIM3rgax ceper
TanTai.

Xanpapt eBYMH rapcHaap Yycaaz Oyii 3AuIAH 3aCrUitH HeXLen Oalianaac Wwantraanad CaHxyyruit canbapt
y4pax apCA3NUIAT 4ABaH Tyynax, TOrTBOPTON OAANbIM XaHraxas sMap TepniH atoyn, 60N0MX, AaByy, Cyn
Tan Yycax O0NOXbIr TaamariaH [00PX XYCHAITaz Xapyy/as.
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XycHarT 1. 2. Fafaan 60M10H [0T00/ OPYHbI LUMHXIAT3

* 2017 0HOOC X0iLL
- 9[MIAH 3aCTiiH BCONT
L caKmpean;

Makpo 3AuitH 3acruiiH TYBLUMHA

JIABYY TAJl

* [10T00 /4 X3p3aruaar
OYP3H XaHrax man ax
axyiiH HeeL, NXTait;

- * AnTHbI Heel

CaiKmMpeaH.

CYNnTAN

* 9 MitH 3acrnitH
ragaag xy4uH

£ 3yiN33C xamaapax

3M33r Oaiifan eHaep;
* XampanblH yeq
awmrnax Heewl CaH

£ XOMC, YJICbIH BPUIAH

TYBLUWH 6HI6p.

3oxuuyynantbiH 0p4HOOC

- * G3X Hb 0110H
- HUWAT OOJOH

30XULYYNANThIH
oanryynnaryyasir
OHLITOM HBXLIBN
0ananbIr AasaH

S Tyynax, ypuanaxag
S41rnan erex

X3P3NKYYNI3X 3pX
Oyxuir bairyynnara.

CCawyruin
i canbapbiH

30xuLyynary
Oanryynnaryy bl
ysnaaa xon6ooroi
axunnax,

£ CaHXYYriH
- TOTTBOPTOV GaitanbIr

XaHrax ypbA4nncaH
cTpareru,
TONOBNOTEs DANXTYN;
* CucTemMuniiH

| X3MKIBHMIA
9PCA3NMIAT yanpAax

HIrAC3H XAHANT
LanrantblH CUCTEM

3oxuuyynantraii 6aiiryynnarblH TyBLIMHE,

* MapraxnnitH
X0N600ATON
eepuiires

 30X/ALlyynax
: DairyynnarbliH

XYP33H[ XapunuaH
ONTONLIBIH CaHAMX
Ouyunr Gairyyna

XamTpaH axunnagar.

* CaHXyyruiH
Oairyynnaryyn
BBYH rapcaH

- TOXMONAON,
{ DapuUMTaIX aXUNNax

BC 3yiH aypamryi;
* Xampansir
[1aBaH Tyynax
03n13H 6an anbIH

: Tefnesnereeryi;
£ * 39371 01roxof

TaBUr/ax Waapanara
OHzeD.
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| YHUitH GyyparT;
i XepeHre

| XagranaxblH Tyna

" anTHbl YHIATH 6CONT.

BOJIOMX
* ['a3pbIH TOCHBI

opyynaryug
XBPBHTNIAHX88 YH3
LI3HWIAT TOTTBOPTOA

ANTaH[ XBPBHre
OpYynant Xuink
ByiTaii Xon6ooToil,

* 3pAac 6yTaarA3XyyHIUiA 3ax 333MUiH

£ 9KCMOPTHIH ByyparT, :
% X6161IMBPUIAH 33X 333111 XYN33r 43X

Oyil 3pcaan, AXUATYAAIAH TYBLUNH,
DKUNYAbIH 6YT33MX Oyypax acyyaan;
* 3OniAH 3aCTWIAH 6CONT yAaaLLpax,

| 30PUAITOT TYBLUWHA XYPAXTyii batX,

9NIH 3acarT rapcaH eep4nenTuir
YNIC TEPUIH HOMBBHL aBTYYIIX,
Oypyyraap awmrnax;

* BHXAY-A1 xen xop1o TOrToox,

Xy[anfiaa Haiimaa oyypcaH aH3 yeq
MaHait ynceiH BHXAY pyy rapragar
JKenopT Oyypax.

- ™ AMbapanbIH
- flaatranbir

¢ [13BLUNNIAT
- HIBTPYYNaX, Laawmy,

 CYpTAbIr Oyypyynax.

Oyppooryit.

cypTanynax 6010Mx;
* 30X1LYyyNanTbIH
VAN axunnaraadz
TEXHOMOTWIAH

TEXHOJIOrMop
LaNXyynaH TepuitH
VANYUAT33HUIA XYHA

£ ™ 30XUCTOIA 30XULYyNaNThIr
{ X3P3NKYYX YagaaryitH ynmaac

30XULyynanTTar Ganryynnaryyn yin
aKunnaraaraa 30rcoox, 3ax 333n33c
rapax;

* X3parnary, Xepexre opyynary/ipix

: 3pX ALLMT XOXWPY, 32X 333N1 UTrax
L ATran byypax;

* BUSHECWIH YN @XuUnaraaHbl
Tacangan, 3AniAH 3acruit
XYHOP3N33C LWaNTraanaH XepeHrinit

| 38X 3907MIAH Y3YYNanTyyz Oyypax.

- TOPNUIAH CaHXYYTNIAH
{ OYTI3r A3XYYHNI

¢ [13BLUNMNIAT
S YANYUArasHa33

 HOBTDYY/I3X.

* CaHXyyruiH
XYPT33MXK HIM3rax
Oytoy 3apum

3P3NT HIMArA3X;
* CaHXyyruiH
bairyynnaryyn
TEXHOOTWIAH

HIBTPYYJI3X,
OYT33r 13XYYH33
WYY CaiH TAHWYTX,
X3parnasHa

* CaHxyyruiH bairyynnaraac
33371 aBCAH @)X axyiH HANK BOJOH
MPrafnitH OPIIoro 010X CyBar 30rcox

- Hb MEHTOH XypUMTAAnryii Oaiix yeTain :
i aBXaLBan 3331, XyYruitH apra ‘

TONBJT CaapcHaap YaHapryit 333NniH
X3MXK33 HIMIrf13X;

* AXUNTHYY [ 6BYUH TYCaX 3CXYN
DKMbIH GANPHBI LATWAT Y5IH XaTaH

- 60NITOCHOOP @KNMNaxX Xy4H XOMCLOX, :
| DKMbIH OYTI3aMX Byypax, Xyprax oyit

OVT33r A3XYYH YANYUAT33HNIA YaHap
MyyAax;

* B3anaH MBHre X XaMxaaraap OyLaaH
Tarax, UHraCHI3P OaHK CaHXyyruiiH

- Baiiryynnaryys spcaiang opox;

* 3apIM TOPNVIAH JaaTranbiH

BYTI9r IAXYYHMIN XypaamKuitH 0poro
6yypax, HoXoH TenGepuitH 3apaan
HOMAT [19X.




LLIMH3 KOPOHA BUPYC (COVID-19)-MiAH YTIMAAC CAHXYYTWIAH CANBAPT YYCOX
COPOr HOMOBIIAT BYYPYYNAXAL X3PIMKYYIIIX APTA XIMXK3II

* 3aCTWitH ra3pbiH - * Apampraf Tawaa ™ Vpragnit * XarnaBapT eB4HII TapxanTaac
C UINAB3PUIAT BOTHO | M3M33N3NA TYPraH | CaHXYYTWIAH Caxunra | Wantraanad 3pyya M3HIWIAH aoynryi
Xyrauaauz aaras aBTaar. 0ar cainkpax; 0aingang exHaep apcaan yycax,
MepLeX LeeH XYH * BusHecuitH IMYNITI3HUIA 3apAas HIMAraX,
e amrai. : bairyynnaryya, : 9VT33M)K @yypax;
s NPraj Heel CaH, Wpraguiti opnoro Tacangax,
; XypumTnan, aMb)X/praaHbl TyBLUWH Byypax;
S [aatranbix * 3aX 33301 [13X CaHXYYXKWITTHIAH 3X
: OYTIar3XYYHMI @4 YYCBIP Oyypax yniMaap XKW, AyHa
X0NOOTAMbIT OAAr0X, : YIANAB3PAAN 3PXN3r4MA, rapaaHbi
TOHATUIAH 3PCOANWIAT : BU3HECYYAUIAH VAN XMNNaraaHz
‘yanpaaxag | XYHAPAN yupax.
.............. Cypanuax.

X cypBamK: CanxyyrviH 30XuLlyynax xopoo

bank 6yc canxyyruiid 6airyynnara (bbCB)-yyabiH canbap: 2019 oHbl 6aiianaap bECb-yya HuiAT 1.8 nx
Hasif TOrperuitH 3331 ONrOCOH 6a YYH33C UPrafsd ONroCOH 333n 71 XyBuiAr 6ypayymkaa. XapuH bbCh-
aac yyn yypxaiiH canbapblH 30puynantTai 333MuAH 3XHWA GONOH SLCWAH YNA3rA3N, ONroCOH 6GOJOH
TOMNBrACeH 333MMIAH 4 XyPIXTYIA XYBUIAT 3337133, baHKHbI canbapbiH 333NMiAH XyBbA Yy YypXaiiH candapbiH
3opuynantrait 333n 10 rapyit xyBbTail 6aitHa.

3ypar 1. 2. BBCb-bIH 333n1iiH Y3yyN3nT, candapblH aHrunnaap

e O
i T

333N1iAH SLCUIH
YNA3r AN

ToneraceH 33an

0nrocoH 33an

393NMNIH 3XHIA

ynaaraan

W X3p3rnas B BogHUIA BONOH XIDKNM3H Xyaanaaa

bapunra balip cyyLl, X00M XYHCHUI YANYANraa
Yyn yypxaii MalumnH MOTOLMKMIAH 3acBap

X cypBamx: CaHxyyriiH 30XuLjyy/iax xopoo

HWIAT 333n1iAH yNaSrANuiar 333nUiH 30pUyNanTaap Hb aHrUnaH xapean Xamruiii 1x Gytoy 57.8 xysuir
X3PArnasHuii 3337, 17.1 XyBUIAT 686HIIA GONOH XIKWMN3H Xy AanAaaHbl 30puynant oyxuid 33an, 10.4 xyBuiir
0apuArbIH 30pUynanTTain 333, 3.9 XyBWIAr yyn yypxail, 0nN6oPMONTbIH 30pUyNanTTain 333NnUiAH Yna3raan
OYPAYYIIK OailHa.

27



CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

3ypar 1. 3. baHk 6yC CaHxyyruitH 6aiiryynnarsiH HWAT 33351, 33N13X YaHaPryil 333MMIAH XyBb

2015 2016 2017 2018 2019 2020

39X cypBamk: CaHxyyruiiH 30XuLlyynax Xxopoo

2019 OHbI XWNWIAH 3UCKIAH Haanaap 333MNIAH XUHACIH ayHOaX Xyy 3.0 XyBb 6aiiHa. BECB-bIH 333nMiiH
YNA3rA30 OHbl 3U3CT 1.2 UX Hasa TOrperT XypeHasc 333NuiAH 87.9 XyBb Hb X3BUIAH, 3.6 XyBb Hb Xyraljaa
X3T3PC3H, 8.5 XyBb Hb YaHapryi 33an baliHa.

2019 oHbI XUNuiAH 3ucuiiH 6aitanaap bECB-biH canbapbiH HUIAT 333111 3313X Xyralaa X3T3pCcaH 333/MilH
XaMX33 3.6 xyBb 6aricaH 6on 2020 oHbl 01 ayrasp ynupnbiH 6ainanaap 4.0 xyeba xypy 0.4 nyHKT33p
HAMArC3H OaiHa. XapuH YaHapryit 333nuidH xamxa3 2019 oHbl xunuitH aucasc 0.1 nyHkTasp Oyypy 8.4
XYBb[] XYP3B.

Xaaranamx, 3337uiiH xopLuoo (X3X)-abIH canbap: [anxuit xaaranamx, 33311itH XpLI00abIH X0n600HO0C!
2020 oHbl 02 ayraap capbiH 28-Hbl 846p basenuit Xopoo baHKHbI CUCTEMUAH 3PCAN, XAHANT LANTaNnTbIH
caHaa4unryyn 6omoH basen lll-biH X3p3anKUNTUIAH Tanaap ApunLax yeas3 KopoHa BUPYCUIAH CaHXYYryiH
TOrTBOPTOI Oainang y3yynax HeneennuiiH Tanaap XananucaH 6aiHa. WHraxass yr BUPYCUIAH XyBbCaH
06pYNBrAeXK Oyl HOXLEN OaANbIr XapranaaH COHOP CIPIMXKTAN Oaixbir 6aHKYy O0NOH XAHAH Luanrary
Oairyynnaryyaan ypuamk, Uam LOXUNTBIM faBaH Tyynaxafd Xwui AaMHAH M3A3371an COMUML0X, XamTpaH
DKUINAX Hb VP AYHTAI GOMOXbIM Yyxan4nas.

X3X-nblH xyBb 2014-2018 oHyyAbIH AYHAAX 3apAnbIH OYTUWA rapraBan HUAT 3apaan AyHmkaap 23.3
T3pOYM TOrper 6eree[ YYH33C OPNOrbiH anbdaH TatBapbiH 3apaan 2.2 XyBuiar, 60N0BCOH Xy4HWIA 3apaan
19.0 xyBb, 30XULYYNANTbIH YANYUNr33HNA xenc 0.1 xyBuiAr ypayymx 0aiiHa. XyBb XYHWIA 0pNOrbIH anbax
TaTBAPbIH OONOH HWIATMUIAH [aatran, apyyn MAHOWAH [aatranbiH Tenéep HWAT 3apAsbiH 3.3 XyBUIAr
OYPAYYMK 6aiHa. XapuH XyyruiiH 3apaan 62.1 XyBUIAT 333/1C3H Hb 333MNIAH XYY TONBrAeXryil Hexuena X3X-
Hbl TULLYYH, XaAranamk 333MLUKIY A3 X0XMpor yypaxaap 6aiHa. [laparaalryid Xy4uH 3yin Tox1onmoxoop
0ailraa aHa Hexuen X3X-[ 6yX rilyyauiH xypnaapaa xaaranamvk 60510H 3335IMIAH XyYras JaxUH TOXMPOX
00JIOMXTOIA.

X3X=0 Hb CaHXyyrWiAH TaiinaH OO0NOH Xaaranamx, 333NMWIAH CTATUCTUK  M3L33NAUAT  YNNPNbIH
pasTamxTaiiraap C3X-Hp TaitnarHagar 66ree/] KOpoHa BUPYCUIAH XanBap Hb X3X—AbIH yiAn axunnaraanz
Y3YYIK Oyil 3C3XWIAT TaHAax 30pUNroop canbapraa XamriitH UX XepeHreTall XOpLLI00A00C 333MNIAH 3praH
TONONT, Xafranamx, TyYHWiA OyLiaaH Tatantag, eep4nent opx 6aitraa acaxuiir Ton 20 X3X-400c aryynrbiH
X3n6apaap 2020 oHbl 02 ayraap capf ToApyynnaa.

Tyc 20 X3X~Hbl XBPBHTUAH X3MX33 CanbapblH HUIAT akTUBbIH 81.7 XyBuiAr 333naar. Cyaanraanz xaMparacat
XOPLLUOOABIH 89 XyBb Hb 0100V 6alifnaap eepynent MaAP3ra3aryid, 11 XyBb Hb XIDKUTN3HTUIAH Xy Aanaaa

1 WOCCU
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LLIMH3 KOPOHA BIPYC (COVID-19)-WIAH YIMAAC CAHXYYTUIAH CANBAPT YYC3X
COPOr HOMOBIIAT BYYPYYNAXAL X3PIMKYYIIIX APTA XIMXK3II

APXN3ArYI 3337133 CYHIyyNax Tyxail XyCanT UPYYNC3H rax xapuynnaa. 3arasp X3X-Hbl 33311 ONIFONT, 3PraH
TONONTUAH M3M33NNAT BMHOX CapyyaTall Hb XapblLyy/DK Y33X34 3331 OAr0AT, 3PraH Tenent caapcaH
y33raan axurnaraaaryin 6ereen 02 ayraap capfi TOXMOCOH OITOCOH 333NUIAH GyypanT Hb YANPIbIH LUWHX
YaHapTail TyN YYHWAT OHLIOV 86PHNBNT raX aBY Y33X3apryii baliHa.

XycHarT 1. 3. X3X-[bIH 333NNitH M333, TapOym Terpereep

353nMnH éxnvm H 3aéthH 3u6unH

oo e yngargon Onrocowsson - TonorACe S99% "y porpon
2019.10

1 cap 115.? 4Qf1 "36.9 ,‘ 118.9 ,‘
2019.11

2 cap 121 6 41".6 "39.9 123.2 ,‘
2019.12

3 cap 124.1 45? "55.1 ,‘ 1141 ,‘

4 ;2020.1"pap§ 105.6 413 22 1215

5 32020.2"gap§ 1148 30.0 28.6 : 116.3

X cypBamk: CamxyyriH 30XuLyynax xopoo

XapuH X3X-[blH Xaaranavk TataH TeBNepYYNINT, OyLuaaH ONroNTbiH MAA3ANNNIAT BMHEX CapyyaTai Hb
XapbLyymK y33X3[ Xagranam 333MLUMINUA Xaaranavkaa CyyauiAH capyydan WX X3MxKaaraap TarcaH
Y33r/13N axurnaraaaryit anua.

XycHarT 1. 4. X3X-[bIH xafranamxuitH Magaa, Tapbym Terpereep

Xanré‘maM)KM'ﬁH 3xnu'n TaraH TeBNepYyNCaH EyﬁéaH onrbcon
Ne - Xyrauaa yngergen Xafranamx Xafranamx
2019.10
1 cap 106.? """"""" 59 5.7 ,‘
2019.11
2 cap 106.9 """"""" 5.1 6.7 ,‘
2019.12
3 cap 105.? """"""" 71 ,‘ 42 ,‘
4 20201 cap 082 148 133
£ 5 20202 cap 109.7 5.3 24

Xaaranamxwiti
3LCHItH ynparaan

108.2
oomer
126

X cypBamx: CaHxyyriiH 30XuLlyyiax xopoo

XOpeHIUIAH 3ax 333M1: ANNUBAA YNCbIH XBPBHTWIAH 3aX 3337MIAH HeXUeN Oalfnbir WN3PXUIANAMY rof
Y3YYNANTYYA Hb 3ax 3337uitH yHanra3 (33Y) 6onoH uHAeke Gaitgar. 34rasp y3yynantyya WnHI KOpOoHa
BUPYCUIAH Tanaap M3A33130 O10H HWAT3L Lauarfax 3XancH3ac XOMLWMX X0BP CapblH XyrataaH. X3pXaH
B6PYNBrACHH, 3aX 333111 HOMBB Y3YYIIC3H 3CAXMIAT Xapyynax CTaTucTUK M3L3aNNYyaNAr aBY y3be.

MOHIOMbIH X6PBHTWIAH OUPXMIAH 3aX 333n1IAH YHANr33 2019 OHbI XUNWIAH 3LCWIAH Galianaap 2.69 ux Hasag
Terper 6aicad 6051 2020 OH rapcHaac Xoii 2 capblH xyrauaang oytoy 2020 oHbl 02 ayraap capbiH 28-Hbl
BPUIAH Oainanaap 2.75 ux Hasia Terper XypcaH Hb 2.1 XyBuap 6cceH y3yynant tom. 2019 oHbl 3 ayraap
capbiH 10-Hbl 6aep Oytoy MoHron Yncaz kopoHa BUPYCUIAH aHXHbI TOXWONAOMN UNP3X YEWIH 3aX 333MMIH
YHANra33 2.71 ux Haaa terper 60mk 1.5 xyBuap OyypcaH Hb CyYAUiAH 7 XOHOIT 33Y—-HuiA TPeHS [OOLLIN0X
xaHanararai 60nCoH.
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

3ypar 1. 4. 3ax 3337uiiH YHANraa, Tapbym Terpereep

33Y/[Hb 7.3%
2,850 (2020.03.10)
33Y/01Hb 7.3% 33Y/0Hb 7.2%
(2019 oH) (2020.01 cap)

2,750 2,709.0

2,550

2,450
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X cypsamx: “MoHronbiH XepeHruiH onpx” TOXK

MOHTONbIH XBpeHIuiAH oupx [3ap TOM-20, MSE-A, MSE-B racaH rypaH TepuitH XyBbLaaHbl YHUIAH
WHAEKCYYINIAT TOOLIOH raprax 6aiHa. 3ax 333/MiAH YHANra3 600H XyBbliaa Hb U3BXTa apuikaanaraaar
Hap Oyxuit 20 KomnaHuac 6ypasx 6yt TOM-20 MHAEBKCWIAH CYYIUIAH XOBP CapblH XyraLaaHbl TPeHAuAr
axurnasan 6yypcaH Gaipantan Gariraa 6eresf 2019 OHbl XWUNWIAH SUCUAH OYHTaA Xapbuyynaxag 1.2
XyBuap Oyypaaz banHa.

3ypar 1. 5. Ton-20 uHpexc

20500 19691 g

19500 Sem— e~ 18,267.9
18500

17500
16500

16,953.0

e L L L L L O
LS U R R P\
N o oV

D N N N N O
S & & & O
U oY Q 0
B SN R %\

e & & & &
@\(LQ \«{LQ \%\‘@ & W\{@ % R
N A N NN N A

N
Ix cypBamx: “MoHronbiH XopeHrmiH ompx” TOXK
MeH MOHTOsIbIH XBPEHTWIAH OUPXWIAH YHIT LIdaCHb! OYPTranuiaH |, Il aHrunanz 0artcaH KoMnaHuybiH XyBbj

TOOLOH raprax 6y MSE-A 6onoH MSE-B nnaexcyyavitH TeHA MBH aaun ByypcaH y3yynantTaii 6erees
2019 OHbI XUNWIAH 3LCWIAH AYHT3A XapbLyynaxag Tyc 1yc 0.5 6onoH 0.3 xyBuap 6yypcaH 6aitHa.
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LLIMH3 KOPOHA BUPYC (COVID-19)-MiAH YTIMAAC CAHXYYTWIAH CANBAPT YYCOX
COPOr HOMOBIIAT BYYPYYNAXAL X3PIMKYYIIIX APTA XIMXK3II

3ypar 1. 6. MSE-A nHpaekc 3ypar 1. 7. MSE-B nHaekc

9600 8100
7950
7800

7650

9150 7500

{L\“\@\ \\\\\@\ \“\“\@\\\\\\\Q\
\“\\\\\W\\@\‘ﬁ%\\ﬁ"\\\\\%@\@ \\”\\“\\‘”\\@\‘ﬂw\\w\%\\\\\‘“@@“’

Ix cypBamx: “MoHronbiH xepeHrmiH ompx” TOXK

X3WIAraap 3ax 3337UIAH YHINr33 OHrePCeH XOBP CapblH XyralaaH 6CCeH Y3yynanTraii Oaiiraa xaauii
Y TONMOX MHOEKCWIAH y3yynantyyn Oyypax XxaHanararail GaiiHa. [3BY YYHWIAr LUWH3 KOPOHA BUPYCHMIAH
HONeeresp YYCCIH OYypanT rax Lyyn T0A0pxoinnox Gonomxryii 6aitHa. TOM-20 WHAEKC3 OPCOH Yin
QKUNNaraa Hb 3KCMOPT, UMMOPTOOC Xamaapan eHAePTaN YINABAPN3N GOMOH YyN YypXailH KoMNaHnyabIH
XaanTbiH XaHLLI Aapaax 6angantaii 6anHa.

3ypar 1. 8. Yiinasapnan 6ooH yyn yypxaitH KOMMaHUyabIH XaHLL
5000

4000

3000

2000 “'\/f \
1000 o0 N N N
v1/2/2020 1/7/2020  1/12/2020  1/17/2020  1/22/2020  1/27/2020  2/1/2020  2/6/2020  2/11/2020  2/16/2020  2/21/2020  2/26/2020
—e— [08b XK —o—ANY XK Cyy XK Motron Basanst XK

—e— Xescren antaH ayynra XK MoHac xyHe XK —o— Tym3H wwysyyT XK ——o— TagaH Toaroit XK

X cypBamx: “MoHronbiH XopeHrvitH ompx” TOXK

XyBbLaaHb! apumkaaHbl oyHr 2020 OHbl 3XHIA X0BP capbiH 6ananaap xapsan OyypcaH 4 3HaXyy XaHanara
Hb 2019 OHOOC XOWLL YPramKUNCaH baiiraar fapaax 3ypraac xapx 60JHO.

3ypar 1. 9. 2020 oHbl 1, 2 ayraap capbiH 3ypar 1. 10. XyBbLaaHbl apuimKaaHbl fyH, capaap,
XYBbLAaHb! apuibxaaHsl AyH, apuimKaa sBaracaH  cas Terpereep

8/1peep, cas Terpereep 40,000

900

750 30,000

600 20,000

450

200 10,000

150 -

- 12 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
P (P 1P 1D (D D (P (P PP 2019

\\%\u\ PP PV P P P P P

NS PP S DI X cypsamx: “MorronbiH XepeHruiH onpx” TOXK
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

[133px y3yYNanTyyA3ac xapaxaz, XepeHruiiH 3ax 33ana 2020 oHbl 3 Ayraap capbiH AyHA Ve XypTan orLom
0OPYNONT rapaaryit 6aiiraa 6ereeq MoHron YNchiH XepeHrUitH 3ax 33311 [39pX KOMNaHUyabIH XyBbLaa Hb
XyBbliaa 333MLLNTYAVAH TOBNOPON OHABPTIN, XOEPAOrY 3aX 3397/ apumKaanaraar XyBbLaaHbl XamKaa
6ara, XopOHI Ui 33X 333MIIH XBPBHIe OpyyNary/biH T00 LieeH 6eress udBX cyn Gaifar 33prasc ynbaanax
XOPOHTIIH 3aX 333N Hb aniBaa 3epar 600H COper M3f3aH/ M3apar 6yc HaiiHa.

XOPBHIUIAH 32X 333NMIAH YHANT33 00710H MHAeKe 2020 OHbI 3 Ayraap capbiH cyyn yeac 6yypcaH 6a Laaliug
LIMH3 KOPOHA BUPYCUIAH MA3BXKIAN 6HA6P X3B33P yhaaH ypramxun6an ragaan 6010H [10T00S SANIAH
3aCrUIAH HexUen 6aiifnaac xamaapantairaap XyBblLiaaT KOMNAHWYAbIH VAN @Xunnaraa, awur, opnoro
33parT HenesmK MOHIoN YNChIH XBPBHIWIAH 3aX 33311 COPer Yp AaraBap Y3yynax Maraanantai 6aiHa.

[aarransin canodapbiH Hexuen 0ainaan: KopoHa BIUPYCUIAH TapxanThiH YiMaac ynic 0poH Gyp TyC BUPYCTai
TAMLAX 86PCAVIAH G3NTran aXmbir XaHrax Oairaa 0ereef MaHai YiCblH XyBb[ XOPWO L33pWUAH apra
X3MX33r aBaaf 0ailraa Hb aX axyH HANKYY4 GOMOH XyBuapaa OWU3HEC 3pXN3r4anitH OU3HEC Tacarnfax,
0pnoro Byypax 33par CaHXyYrvidH XYHAPANYYA YYCaxX 3pCA3Nuir 6uii 60nrox 0aitHa. YYHIaC LWantraanaH
[1aarranbiH 5 TepnitH OYT33rA3XYYHUA 3panT Oyypaxaap axurnaraax 6ainHa. YyHA, CaHXYYMWIAH, TaH3TUAH
0COf1, 3MYITT33HNIA, a4aaHbl, 3337MAH OONOH UTF3NLNWIAH [aaTran 33par XxamaapHa.

JaarranbiH KomnaHuyabiH CaHxyyruidH 30XMLyynax XOpOOHZ HWANYYNAST TOOH M3[33N3N Hb YNNPNbIH
CaHXyyriiH Taiinad 6ainpar 6ereeq 2019 OHbl XWMIAH SUCUIAH TOOH M3[33NN33C KOPOHA BUPYCUIH
yNMaac fjaatranbii canéapt rapd Gyl eepynentuiir Maaax GonoMXIyi Tyn yNc OpHyyaaz Hyypnasg oyi
BUPYCWIAH TapXxanT, TyYHWA 3Cpar aB4y Oy XOPUr apra XamXa3aTail X0n000ToM AaatranblH KOMNaHuyaag
YYCAX Oyil XYHIP3N 63PXLLIAANNIAH Tanaap CaHan, acyynra aBaxaz aaarranbiH 6yTaargaxyyHuiA 60pnyynant,
XYPaamXuiiH 00MOH HexeH Tenodep Oyyp4 6airaar OHLI0H Xannaa. [laatransiH OyT3ar4axyyHui bopnyynant
Oyypaxaj 3acruitH ra3paac Xopyo L3ap TOFTOOCOH Ty UPraf AaaTrablH KOMNAHWIAT 30PUH MPX Oy TI3r 13Xy YH
Xy[aniaH aBax Hb 6yypcaH, MeH 3apuM [aatrasblH KOMNAHUY A aKUN4aaa uaxumaap axunmyymk 0ainraa,
ONOH HWATAA, [aatranblH OyTI3rAAXYYHUIAT TaHWYNax aXnbir XWX OONOMXIYA 6ONCOH, GaHK 6OJOH
CaHXYYrIitH GairyynnaryyablH axunnax LaruitH XyBaapb 00TMHOCCOH Hb HeMeenceH. MeH XaBpbIH yaupan
CyM 6YP3ap SBX ManbiH WHAEKCKYYICIH Aaatrang Man4abir xampyynax acax Hb TOAOPXOAryiA, 3 ayraap
CapbIH aBTO OHOLLWAMOOHbI Ve3P XXOM00HMIAH aatranbiH 60pyynant Xuinx 60N0MXKIYiA 60NCOH 6aliHa.

YYH33C ynbaarait [aatranbiH HOX6eH TeNOBPUIH XaMXa3 MeH OyypcaH Hb axurnaraas. XapuH OU3HEeCHitH
OairyynnaryyibiH XyBbJl Op/Ior0 OYypcHAac XypaamkuiiH OpAOrbiH TeN6GepUAr XOMLLNYyNax XyCanTuiir
Mpyynax 6ONCHOOP XypaamXuitH 0pIorbIH X3aMX33 OyypcaH 6aiiHa.
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[16P6B. QJ]VIVIIj 3ACAT, CAHXYYTMIAH 3AX 333JIMAH TOrTBOPTOM BAWLJIbIF
XAOTANAX WAWAaN

LLINH3 TepnuitH KOpoHa BUPYC BBUNBMNWUIAH TapXanT, A3NXWAH 3OUAH 3aCTUIAH XYHAPANasc YYASH MaHail
YNCbIH 3AWIAH 3acar, 6aHK CaHXYYritH canbapt XyHApan yycaxan 6aHkHAac 6ycaz CaHXyyYriidH 3ax 3334
X3PANKYYN3X apra XaMK33HMI CaHanbIr fjapaax 6ananaap 60n0scpyysnnaa.

['3p3sHuii JaBarfawiryit Xy4uH 3yin racoH HeXUeNMiAH Aaryy 3330nWiAH 3praH TONenTWAH acyyanbir
LINALBAPNAX

Xynannaa, ax YnaBapuitH TaHXUMbIH Tyxail XyynuidH 6 fiyraap 3yinuiid 6.2.6-1 “fasarfaiiryi Xy$uH
SYWUNUIAT Tap4Nax” ra 3aacHbl Aaryy Aaparfallryid Xy4uH 3yinuiar MOHFONbIH YHASCHUIA Xyaaniaa
DK YANOBIPWUAH TaHXMMAAC rapHMmK Garanraa erex XyynuiniH 30xuuyynantrain 6anHa. [13apx xyynuitH
30XMLyynanTbiH Aaryy MOHTONbIH YHASCHWI Xyaanaaa, ax YnaBapuitH TaHxuMaac 6arancad “I aHaTuiiH
Bytoy AaBaraalryit Xy4iH 3yin? 6010H XyHA HeXLen 6aiianbiH® 6atanraa raprax xypam”— raHaTuiiH 6ytoy
JaBaraLLryi Xy4uH 3yinn 60noH XyHA Hexuen 6angan rafart Hoyr 0ANrox 0010H X3pxaH 6atanraa rapraxrai
X0N600TOV XapuiLaar HapuiB4iaH 30XULLYYNCaH.

['3H3TUIAH OYtoy [iaBardaluryi Xy4uH 3yin rafart TanyyblH Xapaa XsHantaac ragyyp 60/CoH, ypbadunaH

Taamarnax 60NMONKIYIA, ypbA4NUMIAH CIPrUNITK, WHXNIX YXaaH, TEXHUKIIAH ONOMTHIT ALNMNaH [aBaH rapax

OONOMXTYI [1apaax caaf, TOTrop TOXMON/COHbI YIMAAC Tanyy . rapasHui aaryy XynascaH yypraa Ouenyymx

YaJaxryng Xypaxuir oAnroHo. YyHa:

— 3apnacaH 60MOH 3apnaaryi [ailH, 33BCarT MepresieeH, 60Cnoro, rafaafblH TyP3MIuinan, XopsoH
CYATIaX VAN aXunnaraa, Xysscrarn,

- baitranuiti 6yx TepNNAH raMLLUT /XYH4Tal Canxii LWyypra, Xap canxu, rasap Xe[nent, Xy4Tal [aBnaraa,
VEp, Lac 3y, asHra uaxunraaH, ran TyiMap rax mat/;

— TacpanT, A3N03PaANT, MaLWH, iANABIPNANAIH TOHOT TOXOOPOMXKWIAH 3BAPAN, LiaxinraaHbl HOLTOM
raMTaN;

—  byxTepnuitH xsi3raap Xopur, XapuyLnaraac Yeneener Aex XyCanTail TanbiH ax axyiH HANKIA TOXUONACOH
KWN 30rCONT, DKM XAANT rX MaT;

— TepuitH anbaH TyLiaanTHbl XYyniAH Aaryyx 6010H Xyyb OYC YiANA3N, 3¢ YANA3M, 3pX 3yilH akT, TyLaan,
3axupamx, 2KnblH Oaip TataH byyraax, 34 XepeHre Aaii4naH Xypaax, HUAraM4nax rax TyC TyC raHATUIAH
OOMOH JaBarjalLryit Hexuesn baikanbIr TOLOPXOANCOH OaliHa.

['3H3TUIAH BONOH [aBarjaLlryii Hexuen 6aianbir TOAOPXOANCOH XypMbIH 1.2.4-T 3aacaH “OyX TepuiiH
X13raap XOpur, XapuyLiaraac XyCanTal TanbliH aX axyiH HANKUA TOXMONACOH @XM 30rCONT aXun Xasnt”
rax 3aacaH Toxuongong bHXAY 6onoH Gycaf ync OpoH. rapcaH KopoHa BUpYCHIAH ynMaac MoHron YNcbiH
3acruiin raspaac bBHXAY-Tait xunnagar 6yx xunuitH 600MTbIr Xaax LKIAAB3P rapracad. Yr WiAaB3pTal
xon6oororiroop bHXAY-aac 6apaa, TaBaapaa umnopronaor acxyn bHXAY- 6apaa, TaBaap aKCnopTonaor
WPr3H, XYYNuitH 3tras MeH BHXAY-aac XWKUrnaHTuiAH 6010H GB6HWUIA UMMOPTLIH XyAanaaa 3pxanaar
JTr33YYANAH XyBbA TYC OU3HEC XOPUT XA3raapT OPCOH Y4Wp FaHITUAH Gytoy [aBarfallryi Xy4uH 3yin
X y33X YHA3CNanTail. Mex MoHron YnceiH xyBbA Mpranuit xyynuii 101.7, 220, 221, 255.1, 319.2,
321.3, 352.5.3, 356, 374.3, 384.2, 393.7, 419.2, 427.2, 799.2, 500.2 nyraap 3ynnyyass raHatuitH 60MoH

2 Force Majeure
3 Hardship
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[laBaraliryii Xy4HuA LWUHKTIN HOXUeN GalinbiH yaMaac YyCax Xapuyunara, yp faraspbiH Tanaap
30XULyynaar.

KopoHa BuWpycWiiH TapxantTait xon6orayynaH MoHron YncbiH 3acriiiH rasap, Xonborjox TepuiiH
3axupraaHbl Gairyynnaryyaaac ONoH HWATWIAH apra XamKad sByyNnaxbir 60NOH 3apuM TEPNNAH YiAn
axunnaraar WeHuiH 22:00 uaraac XonLl aXmnnaxbir XOpUriocoH LUUAAB3PWIAT rapracaH 06ereem YyYHWAr
[33pX OUBHECUIAT 3PXANA3r UPraH, XYYNAH 3TTI3AUIAH XYBbA Y T3HITUIAH OYH0y AaBaraalryil Xy4uH 3y
3 Y33X HOXLIeNTIN.

[3H3TUIAH Oyt0y AaBarfallryi Xy4uH 3yin 6uit 60K, TYYHWUAT HOTONCHOOP TyXaiiH Tan rapasHuiA yypraa
OWeNyyNaaryin xapuyunaraac 4eneenerieHe racad yr Ouw. Y4up Hb Aasarfalliryi Xy4uH 3yinuiH
TOXMONZOM FaP33HW yypriir 6yxang Hb fyycraBap 60Nrox Hexuenryii. baranraa rapryyncHaap 3eBXeH
[aBar AaLLryi Xy4uH 3yin oui 60/1CHO0C Ayycax XypTan, AyyccaHbl fapaa yypar ryiuaTraxaf waapanararai
TOITOOCOH XyraLiaa eHrepTen YYPrufiiH ryiuatran Typ Xonwnorgox 60noxoop Garua.

TepuitH apx Oyxuid 6alryynnaraac KopoHa BUPYCUIAH Xanasapaac Capruiimk yic OPoH Aasap XapankyyiK
Byil apra xannkaatait xonoorayynad CaHxyyruitH 30XiLyynax Xopoo Xyynmap OnrorfcoH 6ypaH 3pXMitHxaa
XYP33H/ Aapaax apra X3vpKaar aB4 X3pankyyniax OOMOMXKTON raX y33x OarHa. YyHL:

1. CaHxyyruitH 30XuLlyynax XOpooHbl 3pX 3yiiH OailbIH TyXaii XyynuiH 6 ayraap 3yinuitd 6.1.6-4 “Tycraii
30BLLGOBPON I3IMLUNMY XOOPOHA OOMOH Tycrail 36BLUIGBPSN 333MLLNMY, YANYNYYNArY X0OPOH[ rapcaH
MapraaHbir 3pX X3MX33HWIX33 XYPISHL XHAH LUMIAABIPNAX" TX 33aaCHbI Aaryy XOPOOHbI 30XUALYYNaNTTail
3Tr33 YANYIYYNAry X00poHA OairyyncaH rapasHasd Tanyya Hb AaBardaliryidl Xy4uH 3yinuitH xypas,
TYYHWA P [araBap 33pritii Tanaap Tycraca TOXMONA0MA YPbA4UNaH LWUAAB3PIax G0NOMKTON.

2. GaHxyyritH 30xuLlyynax XOpoOHbl 3pX 3yitH GaifNblH Tyxaik XyynuiiH 4 [yrasp 3yinuiH 4.1-1
“CaHxyyrvitH 30XuLyynax xopoo /uaatimg “Xopoo” rax/ Hb CaHXYYrUiAH 3aX 33371iAH TOrTBOPTON GalianbIr
XaHrax, CaHxyyruiiH YANHUAraar 30Xuyynax, Xonoorgox Xyyib TOrTOOMKWIAH OUENanTan XAHanT TaBlX,
XBPBHIe Opyynary, YAN4nyynar4auintH apx alruir xamraanax qur yypar Oyxuii TepuitH 6airyynnara men”
X 3aacHbl aaryy C3X-HO0C Laxum Xyyaac 60510H XaBnan MAA3ANNUIAH Xaparciasp JavhkyynaH raHaTitH
Oytoy [aBarjalryit Hexuen 0angan ouit 60NCOHTONR X0NB00TOMIrO0P UPraH, aX axymH HINKYYA3L rapss
Oailryynax TOXWOMO0N Hexuen Gaipantaii yanayynaH raHatuiad Oyly aaeargallryit Hexuen Oaifnbir
TOOOPXONMOX, 0400 MOPAGX 0Gaiiraa rapaaras LWNHAYMAX 33par HWArMUIAH Xapuyliiaraa yxamcapraxbir
ypranax 60noMXTOl.

AKTVB aHrMnNbIH Xypamp eepunent opyynax, BbCB, X3X-Aabir 333nuitH yitnununraarait xon600Toi WUMTTan,
Xypaamxaa 6yypyynaxbir ypuanax

KopoHa BUPYCWIH TapxasT, Xen XOpuor faraH OU3HeCUiiH GairyynnaryyabiH Yin axunnaraa racanjax,
BpX, AK axyH HANKWIAH OP/IOro Byypax, TYYHWIAr aaraH GaHK, CaHxyyruitH 6airyynnaryyaaac aBcaH 33a113a
Xyrauaasz Hb Te/DK Yafaxryiz Xypax, canbapbliH YaHapryi 333MnAH X3MK33 HIM3r I3H, 333MIAH 3PCA3NNIAH
CaHMAH 3apfan ecex 33par apcaanyyd xynaargax 6aitHa. BBCB, X3X-a Hb C3X-Hooc 6arancat
AKTUBBIM aHrUNax »Xypmblr MepA6H ONrOCOH 333MWATr YaHapaap Hb aHrunad 6yprragar. Tyc xypamj
06DPYBNT OpYYNaH 333MMIAH 3PraH TeNeNT XyralaaHaaa XMAraaaryit TOXUONA0N. Xyrataa XaTapesaH 333,
YaHapryi 33317 TOOLI0X Xyrauaar CyHracHaap Wpraf, ax axyiH H3DKUIAH XyBbz TeN06PUIAH JapamTbIr Typ
Xyraviaaraap XonLnyynax, apcaanTai 333043r4 60710H 333MUIAH M33NNNIAH CaH OYPTraraax, CaHXyyritH
OanryynnaryyabiH 33301uAH 3pCOANUIAH CAHTUIAH 3apan ecexeec Ypba4unaH Capruinnax O0MOMKTON M.
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TyyH4naH BbCB, X3X-A Hb YANYNYYN3r4UATaA 333MWUiAH 13p33 GairyynaH YANYUArasHuiA yH3 60M0X
XYY, WMMTF3NWIAH TYBLUHWAT TOrToodor 6ereef C3X-Hbl 3yrasc yr xapunlaaHi XeHANeHIreec OpOMLOX
OOIOMXKIYIA tOM. ['3C3H X3MNIA 4 @K aXyNH HANK, PrafuitH opioro 6yypax eHaep 3pcaan YYCCaH 3H3 Lar yen
CaHXYYrUiAH BaiiryynnaryyablH HUATMWAH Xapuyunaraa yxamcapnad YANYUArasHni LUMTTa, Xypaamx,
XYYTUIAH angaHruir 0yypyynaxbir ypuanax 00foMKTON.

3oxuuyynanteli  GaifryynnarbiH 3yrasc aeax TaTBap, LWMMTranuiir 6yypyynax, bbCB-yyablH XyBb
HuiinyyncaH xepeHre (XHX)-uiir HaMarayynax waapanarsir Typ Xyrauaaraap Xowwnyynax

Xyynb 3pX 3YiH OP4HbI XYP33HA CAHXYYTUIAH Oairyynnaryy s 30xityynard 60/10H 3acruitH ra3pbiH Xapbsia
Oairyynnaryyfaz napaax 3apanyyasir tenger. YyHa:

— XyBb XYHIA OpNOrbIH anbaH Tateap — TaTBapblH ePEHXNIA ra3ap;

— Hwiirmuiin faarran 60M0H 3pyyn M3HAWIAH [aatranblH LWUMTTAN — HUArMWIAH [jaatranblH epeHXuii
rasap;

— 30X1UYyNaNTbIH YANYUAr33HIA Xypaamx — CaHXyyriiiH 30XuLyynax xopoo;
— AX axyitH HaDKUIAH 0pOTbIH anbaH TatBap — TaTBapbIH EPBHXNUIA rasap;

BaitryynnarbiH Tenex XyBb XyHuii opnorbiH anbaH Tateap (XXOAT)-biH 3apaan BBCB-biH XyBbfl HUIAT
3apAnbiH 4.1 XYBWIAT, HWATMUIAH faatran 60N0H 3pYYN M3HAWAH AaaTrablH LWAMTTAN HIAT 3apAnbiH
2.5 XyBWIr TYC TyC 333/K 6aitHa. bairyynnarbiH axunyuarain Xon000Toi TECOBT TEBNBPYYIX TATBAPbIH
3apan Hb HUIAT 3apANbIH 6.6 XyBUIT 333K OailHa.

MeuneruitH @XunryRanuiar 6uin 6onroxXryiH Tynfa GairyynnarbiH axunnarcaarain Xonbo0ToA TeceBT
TOBBPYYJIX TATBAPbIH 3aPAJIbIM XOWLLNYYNAH, X3MH3C3H 3apAsbIr Oycan 3apAang 3apLyynax 60n0MKuir
0rOX ercHesp Ganryynnarag axnbiH 6aipHbI LLOMXTION XUAXK, XANCYALNAAT HIMIrAYYN3X33C CIPTUIANax
XBLLYYPrUAr erex 600MXKTOI oM.

CaHXyyruitH 30XULyyNax X0poOHbI 3pX 3yitH OAMANbIH Tyxail XyynuiiH 6.1.5-1 3aacaH 6ypaH 3pXUitHX33
XYP33Ha X0poo Hb 2019 oHbl 211 ayrasp T0ro0noop “30XULyynanTbiH YANYUAr33HUA XONCHIR XIMXKIIr
TOITOOX, TOBMBPYYNIX XKypam”—bIlr LUMHAYN3H Oarancad. JKypMblH Jaryy 30XULynant YAm4UnrasHui
XBJICUIAT XyBb TOOLI0X TOBNIBPYY/IAX, TOTTOOCOH X3MIK33raap TEBNBPYYN3X, TyXal Oyp TOFTOOCOH X3MXK33raap
TOBNBPYYJI3X [3C3H rypBaH Xan6apT aHrngar. YyHaac Xun Oyp TeBnepyynax xencuir 4 ayraap capbit 01-
HUA BPUIAH [OTOP 30XMLYYNanTTail 3Trasayya Tenex yyparTaid. Mitmasc C3X gasarmawiryii XyyuH 3yin
TOXMONAOXK 60N0X00p Gaiiraa eHee Yes 30XWLyynanTTail aTradayyanir Tenepuiti Japamraac XeHremnx,
YT XBINCWIAr TeNeX Xyrauaar 3AWUiAH 3acriilH HexUen 6aiaan X3suitH 0ainganz opox XypTaj XOWLnyynax
LIMIANB3PUIAT  XypanaaHaapaa raprax 6onHo. TyyHunaH BBCB-yymanm TaBuracaH XyBb HUWIANYYICAH
XBPBHTe6 HAMArAYYNax Xyrauaar Typ Xyratiaaraap Xonwuyynax 60/0MKTOM.

["'9H3TUIIH 60NOH AaBarfaLIryi Xy4uH 3yiNc TOXMONLCOH e alurnax 6anaH 6aianblH CTpaTerv TeNeseree
6onoBscpyynax, Heel, caH 6ainryynax

YNC OpHYybIH TypLUNAraac xapaxaz XxanasapT 8B4WH rapcaH Yez CaHXyyruiH Oaryynnaryyn OU3HecuitH
TOrTBOPTON, TACPANTIYIA YIAN @KMMAraar XaHrax TeieBnereer ypbadunas 60n0scpyyncaH banaar. YyHaac
ragHa, AHY-biH Typlwinaraac xapaxad XonboOHbl HEeLMAH 0aHK XangBapT eBYHWA Yen CaHXyyruiH
Oanryynnaryyn TortBOPTOi YIAN axunnaraa ssyynax 03naH 0ainansir TOMOOXOH 15 GaHKHbI XYP33HL YHAN3H
rapracaH 6ainHa. MeH YHIOSCHUIA X3MX33HL O0NOH OW3HECWIAH OGailryynnaryyn 3AuiAH 3acruiiH oruom
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CaBaraaHbl yeap alnrnax apcasniAiiH caHr Gairyynax Waapnararail Gagar.

2008 OHbI J3NXMIAH 3AWIH 3acar XAMapCcHaac Xoiw basenuiit xopooHooc “basen akkopa 1" —niAr WwiH34N3H
rapracaH. Xsampan Hyypnax yed yac OpHyyAblH 3acruiii rasap TatBap TeNervauitH MeHreep XOXUpabir
Oaparayynaar Hb 3OMAH 3acarT WX33XaH angarbir yupyyngar Ty LWUHAYM3H rapracaH CtaHaapraj
CAHXYYTWIAH 3ax 33371 A3X Gairyynnaryyasir ypbadunas 0airyyncad caHryynaap eepcaniniHxes XoXupbir
HOXBH Tener 0aixaap LUUALBIPIACIH.

NiAM3ac basennitH XopooHOOC XAMparnblH Ye4 XOXMPNbIr AaBaH Tyynax 5 tepnuiid cadr 2019 oH raxag

Daiiryynaxbir 36BN6CEH. YYHA:

—  Meuner copceH XepeHTWiAH HeeLWAr* cucTeMIAH 3pcadNn TOXMONA0X Yea HUAT 333NUAH BCONTUIAH
3PCAANMIAT TOFTBOPXKYYNAX 30PUAT00p;

— CucTemuitH apcaanuitt Heew?;

—  XBPBHIe Xamraanax HeeLWinr® XepeHrnidtH HaMaNT JaBxapra Ouit 60NroX00p HUAT 3PCAAN33P KUTHICIH
XBPOHTUIH 2.5 XyBUap;

— CuctemuitH a4 xon6oraonToil banryynnaryyabiH HeeLuir’ 6ypayynax 33par 60mHo.

NiAma xampan ToXUomaoxX Yesd 03N3H 0ainXblH Ty CAHXYYTUIAH Gairyynnaryyn ypba4unaH caH 6anryymk

B6DPCANIATes 3PCO3NI3C Xamraanax Hb Yyxan 601004 GariHa.

MaHait yncag Hyypnax 60nox xsmpanbiH ceper Hemeer XamriiiH 6ara TyBLUMHL Xadranaxan 00ruHo

XyrauaaHg a4 Xapankyynax Wuingan, uaawug ync, AAH-yyauiAH TyBWIMHE Xampang 03naH 6aix,

TOrTBOPTOMArOOP YIAN @XWnnaraaraa sByynax HexUBMMUIAT XaHrax YYAH33C AyHA, YPT Xyrauaana xsampanbir

[aBaH Tyynax crparers 60MI0BCPYYMK, CaH Oairyynax HaracaH caHan, MeH uprag, AAH-yyasm xyprax

36BIOMXIIA rapranaa.

XVCHSI’T1 5 KOpoHa BUPYCWIAH Liap Taxan, 3auitH 3acriiti XVH)J,DSJ'IVIVIH Heneer Gyypyynax Wwuiaan

S0XULYYNANT VANYUATa3HNIA XONC TOBNOPYYNAX XyraLlaar CyHrax;

“AKTUBBIr aHTUNax, aKTVBbIH SPCAANMMAH CaHr Daiiryymx, 3apuyynax xypam'—blH S30MMiiH

aHrANang Typ Xyrauaaxz eepunent opyynax; :
o 393NMitH Xyyr BONOMKIAT TYBLLIH XYPTAM Hb OYYpyyaaxslr ypuanax;

e CaHxyyrvitH bairyynnaryyz 6B4MH rapcax Toxuongon Gapumtamk axunnax &c syitH [ypMuir :
[ynn 60N0BCPYYNaxbIr LWAAPAAX, TAAr33PUNAT XAHAX;
e ipraguiir ypt xyrauaaxbl XypuMTaanTait 6010XbIr ypuanax;

o [3H3TWIAH BOIOH JaBar AALLINYi Xy4iH 3YANC TOXMON/COH Ve, aBY XIPANKYYaX apra XavKIaHuii :
TON6BNAres, 63N3H OaNbIH CTPATErVIAT 60N0BCPYYNAX;
Xampansir AasaH Tyynax Heel| caH Oanryynax;
H3rC3H XAHAMT WanranTbiH CUCTEMUIAT HIBTPYYIISX;
CaHxyyrviin bairyynnaryyn xanasapt eB4YHWA Y 6U3HECUIAH VIAN aXunnaraaraa TorTBOpTOi
ABYYIIK Yazax 6anaH 6anaan XaHraraca acax apCadnuinr YHanax;

X cypBamx: CaHxyyrviH 30XuLlyynax xopoo

bornHo

Ypr

countercyclical capital buffer

systemic risk buffer

capital conservation buffer

systemically important institutions buffer

~N o Ol
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LUIMH3 KOPOHA BIPYC (COVID-19)-M1H YIIMAAC CAHXYYTUWH CATTBAPT YYC3X

CBPBr HBNBBINT BYYPYYITAXAL X3PAMKYYITIX APTA X3MXK33

XYCHarT 1. 6. Vprafl, ax axyitH HanKyy A3/ Xyprax 3eBIemX

e 393371 aBaxap TaBUraar LWaapanara CTaHaapTyy abir XaMruiiH 100/ TyBLIMHA 6aitnraxbir ypuanax;
o 333MMitH Xyyr Byypyynax, 33351 3praH TeNeMTUIAH Xyrauaar CyHraxbir ypuanax;
e 332MMIAH XYYTUAH X3MK3dr Oyypyyncad 4 [AaBarfaliryid Xy4uH 3yANuAH ynMaac 3330WiH
¢ 3DraH Tenent, Xyy xyrauaaHzaa Tenergexryil 60COH e[ rapa3 baiiryynary Tanyys xapunuaH :
AAH ~ ©  TOXMPOMLOX, Xyrauaar XOMLwmnyynaxbir ypuanax;
. BaHk Oyc caHxyyruiiH Gairyynnara 60M0H Xaaranamx, 3330uiAH XOpLUIOOAO0A 3ainLuryi rapax§
© 3apanaac 6ycaz 3apAnbIr TaHaxbIr ypuanax; ‘

_e XanzsapT eBYHIi ye3p ancaac axunnax 60N0MX, AKUNACcHaap rapax 3pCAMMIAT TOOLOONOXbIM
¢ ypuanax; :

“e 30XuUyynanTbIH Gaiiryynnaryy/ XamMpanblH Ve HAT, XapumLaH yangaarail xamTpan axunax;

~e Opx Gapurdua caHxyyruith 60NIOH CaHXyyrwitH Gyc Gairyynnaryydas 4MrnacaH 3ax 333J'IVII7IH§
i Tanaap a4 6airaa apra XawXasHuil Tanaap 0NoH HUATWAT MAAIINNAAP XaHrax; ;

o OnoH yNCbIH 30XMLYyynary Gairyynnaryy/ 60710H 3ax 393n1iH OPONLIOMYMATON XaMTPaH axunnax;

‘e 3ax 393/ OPONLOMYA00C VAN AKWNNAraaHbl TacansbiH XaMxad 60noH Gycaz 0ponLOria00c :
He/eeK B0N30LLTYI BUIHECUIAH TACPANTTYIA apra XaMXK3aHuii Tanaap M3A3anan apax;

o Talwaa M3[33N3ng aBTaxryii Oaiix, 36eBX6H HalaBapTai 3x CYpPBAMKWAH M3OIINANA WUTTIX,
Cy[anraa LWMHXNraaTai xaHaax Tanaap 3esnemx erex. [lapaax ax cypasxyynaac Haiasaprai,
YH3H 36B M3J33NNIT aBax OONOMXKTOIA:

Swww.fre.mn;

- www.mongolbank.mn;

www.mof.gov.mn;

www.dicom.mn;

XYBWIH CaHXyYras yaupaax, 6-7 capbiH XyBUIAH CaHxyyraa Tecesnex, www.sankhuugiinbolovsrol.mn
Liaxum XyyaacHaac Ma3anan apax;

Amb/ipanbiH jaatran, apyyn MaHAMIAH [aatrang [aatryynaxbir ypuanax.

X cypBamx: CaHxyyruviH 30XuLlyynax xopoo

Tep

Nprag
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

TAB. IYTHANT, CAHAN

2020 OHbl 9X33p TapXCaH LUWHI TEPNMWAH KOPOHA BUPYC, TYYHWA Xan[gBapaac ypbA4WmaH CIpruiinax
30pUAr00p YNC OPHYYbIH X3P3NKYYK OYid XOPMO LI33PUIAH BOANON0 Hb A3NXWIAH 3AUIAH 3acarT HUIANYYNanT
0O0JI0H 3P3NT TanblH LUOKWAM YYCT3H ONOH YNChIH CAHXYYMAAH 3aX 333MUIAH Y3YYN3NTyya OrloM YHantaj
epTe6. OaliHa. XanaBapT 6B4HOBC YYAINTANA 3H3 yaaarnitH xampansir 2009 oHbl CaHXyyritH xaMpanaac Y
WYY TYH3MiA Gaix 00N30LLNYIA F3XK 3AUIAH 3acard, CyAnaadnz Taamarnax oarHa.

Xanipapt 6BYHMII TapXanT, XeN XOPMOHOOC LLANTraanaH MaHaii YNcbiH CaHXyYriAH canoapt yycax
0O0N30LLMYIA 3PCAANMUAT TOAOPXOANO0X, XAMPANbIH 3CPAr YIC OPHYYbIH X3PAnKYYIHK Oyii apra XaMK33H33C
Cypanuax, Xynaaraax 6y 3pcaanaac ypba4unaH Capruinax 60An0rbIH CaHaNbIr 600BCPYYNax 30pUNroop
3HAXYY CydanraaHbl aKNbIr TyALITranas. XanasapT eBYMH TapxXaag Har cap rapyi xyralaa eHrepy, 0JoH
YNCbIH CaHXYYTWAH 3aX 3337yY434 Ceper Henee rap4y ax3NicoH X3Aui 4 MaHaii YNncblH CaHXyyruitH 3ax
333NINIAH XYBbJ, BUPYCUIAH TapxanTtaac Liantraancad Oyypant axurnargaxryii 6aiHa. YyHa 3ax 3331uiH
CYYPb XY4UH 3yiANC BOMOH Lar XyralaaHbl XOUpPOr Ao/ MeH Heneemk Gaii 600X oM.

Cypnanraadbl yp AyHA CaHxyyruitH 30XMLUyynax XOPOOHOOC LUYYA X3pankyy/bk 00nox Aapaax apra
XaNDK33HIIA CaHanbIr 60110BCpyyNnaa. YyHA:

0 baHk Oyc caHxyyruitH banryynnaryyabir 333K Xyyraa 0400TMIAH XYYTUIAH OPIOr00C 333MNIH XYYTUIAH
3apfan, 3ainwwryit rapax 3apfan 60m0H angaracad 60N0MXUIAH 3apaan, 333UiAH 3PCA3NNIAH 3apJibir
XacCaH 36pYYrasp 333MUIAH XYYMUAH LWUMTI3AKAT Gyypyynaxbir MapraxnniiH Xon6ooaTon xamTpaH
ypranax;

0 333M1MIAH XYYTWIAH X3MXK33r OYypyYNcaH 4 AaBarfaLliryii Xy4uH 3yinuitH yamaac 33371iAH 3praH Tenent,
XYY Xyralaasaaa Teneraexryii 60MCoH Yeq rapad Ganryynary tanyyn Xapunuad ToXUponLoxX, Xyrauaar
XOLLyynax;

0 “AKTMBbIT @HTUNAX, AKTUBbIH 3PCAANUIAH CAHT BANrYYIDK, 3apLyynax Xypam”—blH 333M1IAH aHrunang Typ
Xyrauaanz eep4nent opyynax;

0 baHk 6yc caHxyyruiH 6airyynnara 6010H Xaaranamx, 333M1IAH XOpLUIOOAO. 3aiLUryi rapax 3apanaac
0ycaz 3apanbir TaHaxbIr ypuanax;

0 3oxuLyynantbiH 6airyynnaryyaaac “xun 6yp TeBRepYYNaxX 30XWLYYNant YANYunrasHuii xenc”-uiir
TOMeX Xyrauaar XonLmnyynax;

0 Xaaranawk 333MniiH XOpLUOOABIT BYX MALLYYANIHX33 Xypnaapaa 333 60N0H Xagranavkiitt XyyriiH
XyBbJ1aa 66PHNENT OPYyNaxbir ypuanax;

0 XopooHooc BBCH-yyabiH XyBb HWAMYYNCAH XOPOHTUIAH X3NMXK33r Ve LuarTairaap Hamargyynax
LNAAB3PUIAT XOALLYYNax;

0 YH3T uaac raprax Oy KOMNaHW YH3T Laacaa ONOH HWAT3A CypTanynax axuniaraar 0f0H XyH
LYrnyynaxryiirasp Laxum 0aiifnaap XWwibK, YH3T LaaCHbl TAHUNLYyAraa TaHWmLyynax uurnang
TEXHONONIAH WWALNWIAT alinrnax Tanaap aHAapeppaiTep 3eBex, Waapanararan rax y3sas rafaasbH
XBPBHIe OpyyNar4i YHIT LAacHbI AaHCcaa Liaxmmaap HI3X, HOMIHaAT JaHcaap AamxyynaH xapumuarquiH
MBHT6H XBPBHIAH TYIANTaar XMIAX HEXLeNWAr OYPAYYNIaX YArNaNA aHxaapan XaHayynaH axunnax;

0 XyBbl|aa 333MLLUMIYIAL HOrAON alliraa aBax/jaa 6pOKEpbIH KOMNAHUAAa MBHIe XYCaxX 6pre/i1ee eepuiiH
01eap 04MH raprax [jaHcaa Garanraaxyymnk 0airaar, XapuH YH3T LaacHbl JAHCTYA UPrag AaHcaa MeH
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CBPBr HBNBBINT BYYPYYITAXAL X3PAMKYYITIX APTA X3MXK33

afn OPOKePbIH KOMNAHW [33p 041X Galifnaap HaaNrax Gairaar xan6ap4nax, uar xyrawaa XaMHaCcaH,
YUP3rOaN y4pYynaxryiraap 30xuoH Oaitryynax tanaap “YUTXT” XXK, MYLIASX 6onoH bycap yHaT
L|aaCHbl KOMNaHWNyaTain XamTpaH axunnax;

XyBbLAA 333MLLUMIYAUIAH 33MKIT XYPIbIr LIaXUM X3n0apasp Xypanmyynax, damkut 6yC Xypibir 34H33
CaHan xypaantaap AByynax 4urnanuir 6apbx axunnaxbir XyBbLaar KOMNaHUyaaz 36BMeX, MHIraxa3a
L|ax1umaap xypan Xwinxag caHan xypaax, caHan Toos10X axunnaraanz ana3s COHUPXIbIH 36p4MI YYCIX,
Xyynb OYC YANA3N rapraxryii 6aiix acyyanaap TOL0PXOR YUTN3nyyauir 36BNeMXIAL TyCrax;

YHaT LaacHbl apaa Ten6ep TOOL0OHbI T+2 ropuM, TeNOOPUIAH 3CPIr HIANYYAINT 3apyiiM HIBTPYYIX
TONOBNOIOOHNIA 1aryy ONOH HUATWIT XamapcaH aXnyyabir XK ryiALaTraxa3a Har f0p OyX YHAT LiaacHbl
KOMMaHyablH TONeSANNIAT LYrNyynaxaac TaTran3ax XapuH XacaryuncaH 6ainanaap 30XuoH bairyymk
DKUNaxbIr 434 OyTUmiAH Gairyynnaryyn 60noH MYLASX-HA 4urnan 60nrox, TeneBnereeHuil
ryiALaTrang 6aitHrblH XAHaNT TaBbX aXUINax;

['3H3TUIH OONOH [aBarfallryii Xy4uH 3yIANC TOXWOMACOH Yem aBY X3P3NKYYnax apra X3MpK3aaHui
T6/16B16res, 63713H 6aNbIH CTPATETUIAT GONI0BCPYYNAX, XAMPANbIF JaBaH Tyynax caH Oairyynax.
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

3YPTAA. XABCPANT

CaHXyYruiiH 30XuLyynax XopoOHOOC 30XMLYYNanTblH Gaikryynnaryyaas Xyprax 3eBloMX

LLInH3 TepnunitH kopoHa Bupyc (KoBua-19)-uitH xanagap ap4iMTail Tapxaag oyi aHaxyy yen Canxyyruid
30XMLYYNax XOPOOHbI 30XWLYyNanTbiH Oalryynnaryyn ta OyX3H XanasapT eBYHWA 3pCA3anasc andaH
Xaar4[aa xamraanad, XanasapT eBYWH, XOPUO L33PWIAH YNMaac 3ax 333n[ yycasn Oyl XYHAP3Nuiir
[aBaH rapax HapuiB4ICaH TeneBnereer 60NI0BCPYYNaH YaHa MepPAeX aXUNNaxsir 36BJeH “XapBapablH
On3HecuitH Toim”, AHY-bIH “XangpapT eBYNenuiir XaHax, ypbAYWnaH CIpruinsx TeB"-eec rapraca
XanaBapT OBUNGNMAH Ve[ OW3HEC, CaHXYYIWIAH Oallryynnaryyn yin axunnaraanfaa farax Mepasx
30BNBNMKIIAT Ta OYX3HL XYPryyx GaHa.

BU3HECHitH Yiin axunnaraar HapuitH TeN1eBNeX

v' BanaH GaianbiH GONOH Xapiy apra Xawkas aBax TeNeBnereer 00MOBCPYYNaH TYYHWIAr XapuyLaH
X3P3ANKYYI3X DKUNTHBIF G3NTrX, TOMUNOX, TONOBNGreer TypLIMX, TOFTMON CaikpyynaH, Mepaex
DKUNNAX, TYVHYNIH DKUANArCabIH LianiH, XaHravKuiar Tacangyynaxryii 6aiix;

v/ Xaparnaryua, YANYNYYnaryasn yayynax YAnYMAraar Tacpantryid Gaiinrax yyaH3ac OyTaarmaXyyH,
VANHYUAT33HUIA Tepes, XYprax cyBar TyC Oypasp 3p3nTuiir Taamarnad, OairyynnarbiH CaHxyyruiH
TOMNBBNAreer WNHI4NIH MBPABXK AXNINAX;

v OHuroit Hexuen 6aiifnaac Lwantraanad apcaan OpoX XamruiiH eHAep Marafnantaii 6yTaargaxyyH,
YANYNUNra3, GU3HECUIAH YN aXunnaraar TOAO0PXOANOH T3Ar33pUIAH 3M33r GANANbIT YHAN3H y4npY
00M30LWrYIA 3pCO3NMIAT Byypyynax, xamruiin 6ara 3apAnaap 4asaH rapax Tenesnereer 60M0BCPYYIHK
MBPIOX DKMNAX, MEH XaniBapT 6BYMH TapXaH, XOPWO L33PUIAH A3rNaM[ LWAMKCIHIIC LANTraanaH
OW3HECUIH YIAN aXunnaraa Hb [O0TONA0H, OPJOrbIH 3X YYCB3DP Hb Tacaniax Oyi YAn4nyynaryguiar
TOZOPXOWNOH TA3HA XYPrax Oyii OyT33raaxyyH, YAN4Mnrasnui 604n0rof00 aHxaapan XaHayynax;

v/ BBYNGAVIAH TapXanT, LUap Xypas, TYYHWIA HWAAraM, 3aMiAH 3acarT y4pyymk 6yl XOXWpon, TepuitH 3px
OyXWiA Galiryynnaryyaaac raprax oyi LUWAABIPUIAH Tanaapx MaA33NaniAr andaH ECHbl X CypBamkaac
Liar anganryi, TortMos aB4 GU3HECWIAH YIAN aunnaraaraa Tenesnex;

V' SlapanTait, Wyypxaii HexLen 6ainaan yyccaH ye/ xon600 TOrToox A3 OyTLMiAr BypAyYNaH, LWaapAnararail
X0N1600 6apUX MIAIINAMIAT BYPTrAMKYYISH, TOFTMOS LUMHIYTAH XNUNNAX;

Yiinunyynaryng 60n0H aXuntaH, anbaH xaar4fbiH aloynryi 6ananbir xaHrax

v" OnHoOp Lyrnax apra Xamxas, anvBaa Xypasn, 36BMEreeH, Yitn axunnaraar XoMwwmyynax, Tene xypan
30XMOH Gairyynax, axunnarcapir 3aiHaac axunnyynax 60An0rbIr 6apuMT/Iax, XIblH Ljaraa ysH xataH
60nrox, LWaapanararain TOXMONA0NZ OONOMXUT X3N163p3ap LaNuH, MOHTOH TATraMXaap Tycnaniaa
V3yynax;

v’ Xapunuarqug, XepeHre Opyynarqup, YAMYnyynarYuaToii WHTEPHET, rap yTac awurnaH 3aitHaac
X0N6OrA0X axunnax 6onoMKIAr 6ypAYYNaX, 3aitHaac Xapunuax Oyil TOXMONA0N Yiin axunnaraatbl
M3Z39NNMIAH YPCranblr CaiKpyynax, XxapunLardaz TormvMos Ma3anan Xypryynax;

v Aunnarcbir XyH 0fIHOOP LyrnacaH, apcaan eHAepTail 6y HyTraap anb 60M10X 30puyynaxryit 6aiix,
HWATWAH T33B3D alMrnagar axunnarcaafaa oairyynnariH TaaBPUIAH X3parciaap Yn4nax, apcaan
BH[6PTAN BYC HyTraac MPC3aH axunnarcaag Typ 465166 OroH Tycraapsax;
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COPBI HBNBBJIANT BYYPYYIIAXAL X3PIMXYYJ13X APTA X3MX33

AXunnarcabiH AyHA 6BYHAA LUUHX TAMAIM UN3PC3H, XNbIH OaiipaH 433p apCAanTai Hexuen baiigan
YYCC3H Yeq LLyypXail Xapankyynax apra XaMK33Huii Ten1eB1eree 6010BCPYynax;

AXNbIH GARPHBI 3PYYN OPYHBIT YaHA CaXWH, XUINArcApir Waapanararai apuytrard 604uc, amHbl
XAanT, YH3H 36B M3/33M1N133p TOTTMON XaHrax, pyyn MaHauiH 60m0oH Gycaj 3aaBap, 36BNEMXIAT Lar
TyXan Hb XYPryynax, TAra3pUisH CITran 3yiiH 3pyys1 MAHL3A aHxaapan XxaHayynax, XAHant TaBux;
Axunnarcag, YANYAYYAArYna, XapunuaryAbiH o Xaparuyas, aapanarbir  TOAOPXOWNOX, T3Araapt
LIaapAnararai ax YYCB3pWiAr Tacanyynaxryit 6aix Tan 43ap aHxaapan XxaHayynax;

BanaH MBHTeHIA ryInraa, 6anaH MBHIreep XWAraax OyTaaraaxyyH, YAN4UIrasdHaac Tarransax;

HuwilrMuiiH Xapuyunaraa yxamcapnad ONOH HWATWIH CaiiH caifxan 6aiifang YMrnacsH apra X3MXaar
X3panKyynax

v

v

Bepuiin Gaiiryynnarag xapankyymK Oyl apra Xamxa3, CailH TypLinarbiH Tanaap 6ycaaraii xyaanuax,
0JI0H HWIT3Z M3/133N3X, ypuanax;

TepuitH 3px Oyxwid Oairyynnaryyq, WWALBIP raprax TYBLUHWA Oairyynnaryyarain HArm xamtpaH
DKWUNNAX, T3Ar33PUIAH WaAapACaH M3A33, MAAIINNAL LyypXald, YHIH 368 rapraH erex, XyHApanuir
[aBaH rapaxag Oyx Tanyy[blH OPONLO00 YyXan raAruir yxamcapnaH, HUWATMWAH XxapuyLnaratairaap
XY4UH YapMalinT rapraH axunnax;

BBYNBAIAH 3PCAAN, TYYHISC YYA3X COPBr HENeeNNuiAr 6yypyynax YArnanasp eHOep Xy4uH Yapmaint
rapraH axunnax oy 6alryynnaryyn, anbaH xaar4aag Tycnanuaa y3yynax, HUArMuAH xapuyunarsi
XYP33HO CaHXYYrUiAH O0NOH Oycan XanbapuiiH TyCManpKWAr y3yynax, T3Ar3apT Liaapanararai
YANYUAraar Lar anganryi, Wwyypxam xyprax.
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CAHXYYTUAH 30XWLIYYSIAX XOPOO

XYPAAHI'YiA

1990-33/1 OHbI 3X33D XBMKCOH 3aX 333NTalh YNCYyaan CaHXyyrviH Har AnWAr 30X1LYynax, 30XLyynanTbiH
apra xaparcnaa eepynex 601coH. Monron YncsiH xysbg 2011 0HOOC X0WLL CaHXYYMWAH HAranyya 61id 60N,
30XMLYYNANTbIH CyJ1 OPOH 3aiA YYCCAH, CAHXYYTUIAH HAT AT XAHAX HAT IC3H XAHAMT LUANTanThIr X3P3nKyy1ax
acyynan TynrapcaH. MiiMasc eHeeapuitH 30XMLYyNanTbiH apra Xaparcauir TOLOPX0VK, Liaalling OHOBYTOM
TOTONLOO PYY LIATDKIAX X3P3rLiaa YYCCIHWAT 3HAXYY CyanraaHbl akraapaa ToA0PXOiAN0XbIr 30pbCOH.

Y1NC OPHYYAbIH CaHXYYTWIAH 3aX 333NIMIAH XSHANT, 30XMLYYNaNnTbIH TOMTONLOOr HUATAAT 6ainanaap 4 Tepeng
XyBaagar 6ereef yyHa canbap Oypuiir 6ue faacan 6anryynnaryy 30xuuyynaar ynamxnant xanoap 60510x
(DYHKLMOHAN OOMOH WHCTUTYLMOHAN X3N03p, MOH CaHXyYruiiH OyXuii N canbapbIr HrTraH 30XULYYIK,
XSHa[ar HaracaH 60M0H XOCOMMON TAC3H Xanb3pyy/ xamaapy OaiiHa. CaHxyyruitH 3ax 3331, OU3HeCHiiH
OPYHbI Xyp/aTai 66puNeNnTUiiH HeNeereep CaHXyyruitH GalryynnaryyapiH yitn axunnaraa eep X00poHA00
BH/IOP XamaapanTai 605K, CaHXyYriAH OYT3ar43XyYH, YAM4UNra3, CaHXyyruitH 6ailryynnaryys, uaalinaas
CaHXYYrIiAH canbapbir 3aarnaH 30xuLlyynax ynam 6yp TeBertai 60/ 6arraa Tyn ynic OpHyya 30XuLyynanT,
XAHANTbIH TOTTONLOOT00 YNamXnanT Xano3pasc HAarACaH Xanoap pyy LWWmMKYY3X XaHAnara axurnarnax
DailHa. AONitH 3acar, CaHXyyrWitH 3ax 3331 Hb XapbLIHTY i XIKNT, DaHKHbI canbap faBamraincaH OyTaLTai,
CaHXYYTUIAH HAr 43N KOMNAHWYObIH 3aX 3331/ 33N13X XYBb X3aMX33 6HA6D Oy0y TeBN6Pes UXTal YNCyyablH
XYBb/[} H3rAC3H 30XMLYYNaNThIH Xan63pUiAr TyNXyy COHIroX 6aiHa.

MeH 6aHK, CaHXyyruitH bairyynnara ynam 6yp eprexxuH T3Araapuir XaHax, 30XuLlyynaxaa XyHapan yyceaH,
CaHXYYTWIAH HArA3n KOMNaHWy ONHOOp OairyynarfaX CUCTEMUIAH 3pCA3N H3M3rACSH 33par romnox
LIANTraaHyyablH YMAaC HAr[C3H XSHANT, 30XWLYYNanTbiH TOrTONLOOHA WWMKIX XaHanara cyyamiid 30
OPYMM XUMWAH XyrauaaHg axurnaraax 6aiiHa. HAracaH 30XuUyynanTbiH TOFTONLOOHA LUADKCAH yNc
OPHYY/bIH XyBb/l MEHrBHIA GOANOMbIH OUe [aacaH baliAnbir xamraanax Yy/aH33c CaHxyyriidH canbapbiH
30XMLYYNaNTbIH YYPruir TeB OaHkaH Oyc Tycaaa Oue aaacaH Gairyynnarag XyBaapuacaH XWULwad 0noH
baiiraa tom. MeH CaHxyyruiiH canbapbiH 604n0rbIr Xap3nKyyNax, TOFTBOPTON 6ailAnbIr XaHraxaf AaH raHi
CaHXYYTUIAH 30XuLyynary Gaiiryynnaraac ragHa 1es 6aHKHbI Yypar 0ponLoo eHAep 60M0XbIr Cyanaadu,
6011010 raprar4mz OHLOMK 6aiiHa.

TYIXYYp Yre: CaHxyyriH 3aX 333NWAH 30XIULYYNANT, XSHanTbIH X3103p, 30XUCTON GOAMOr0, 30XWCTON
XSHANT, 6aHK, XBPOHIe, AaaTralblH 3aX 333J1, CaHXYYMIAH 3aX 333/WIAH TOrTBOPTOI Oaiifan, OU3HECUIH Yiln
AKUNNAraaHbl XSHaIT;

JEL anrunan: G18, N20, 02
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HAr. YOAUPTTAN

J3nxuitH cauxyyruitH 3ax 33371 TOMOOXOH X3MX3I3HWIA 86pHIBNT, WNHIYNANTYYA ABarfaH Gauk, gaarran,
XOPBHIMIH 3aX 33371/ OPOSILIOrY @ axXyMH HADKYYAMIAH YIAN 2XMNNaraa eep X00POH/A00 BHIBP xamaapantai
00N10X00C TajiHA XWN X3raap, 3MAWAH 3aCTWUAH CEKTOPbIH XYBbAl Y TAN3H CaHXYYTWAH HAraan, rpynn
KOMNaHWY L, OIHOOP OWil 60K GaiHa. TYYHYN3H CaHXYYTWIAH 3aX 333717 rapy Oyil VHHOBALL, TEXHOMOTUIAH
L3BLLUNNIAH HENEBreep ONOH TEPINIAH CAHXYYTUIAH OYTIIrA3XYYH, YIANYMNTa3 3aX 33371/ HIBT3PY IX3NCHI3P
TyC canbap Aaxb OM3HECWAH VAN @XUNnaraa WX3axaH HapuitH 6ac TeBOITAN OOMK 3xancaH. Bepeep
Xan03n apumkaaHbl 6aHKyy [ 36BX6H XaAranamx Tatax 33371 0NroAor, XePeHrUAH 3ax 333/MIAH 0POSILOrY
KOMMaHWY[, LG6H TOOHbI XyBblLiaaT KOMMAHWYATal 3ax 333014 OpOKEp, AWIEPUIAH YANYMNra3 Y3yynaar,
[aaTranbiH KOMNAHWY [ XePEHTUIAH 3CXY/ aMb HaCHbI Aaatran 33par LIeeH TOOHbI OYT33rA3XyYH HUANYYNaar
0ailcaH ye apA XoLop43s.

3ax 333MNAH 3HAXYY YU XaHANarbIr garaH 60A0r0 rapraryfiblH XyBb[ MOH XSHANT, 30XULYYNanTbiH
TOTONLOOr00 68PHNeX, LLUNHA3P rapy Oy BYTaarAaXyyH, YANYUAra3, CaHXYYTUIAH HArA3N KOMMaHWydbiH
VI @Xunnaraar yp alurtairaap XsHaH, 30xuLyynax xaparuas, waapanara yycax 6aiiraa tom. Matu onoH
CAHXYYTWIAH OYTI3rA3XYYH, YIANYMAras, Aaatran, XepeHridH 3ax 33371, 0aHKHbI 33X 333NNIAH YATHUNrI3HUIA
LUMHXIAA aryynaH, 0NoH CaHxyyruitH Gairyynnaryy 34rasp 3ax 3330 [33p HAr3H 33par yin axunnaraa
ABYYIDK Oy X3ANA 4 TYC Tycjaa 30XMLyNanTbiH 0P 66p eep GWU3HEC 3arBapaap Yiin axunnaraa ssyynax
TOXVONANYYA UXCIXK OaliHa. IHI Hb OU3HEC 3PXNArYAa 30XMLYYNaNTbIH AaBxapaan, To40pxoii 6yc bainaan,
XYHZ CypTan yycrax 0aiiraa 60N 3ax 333/, canbapblH XamX33H[, 30XULYYNanTbIH CyN OPOH 3air 6uit 60NToH
CUCTEMUIAH X3MIK33HWIA 3pCcaan, OYTUWIAH P awinrmyil 6aiiaan HamMargax 33par apcaanuiir yycrax bairaa
oM.

TwuiM 4 y4paac CcaHxyyruiH 3oxudyynary Gairyynnaryyn OU3HECWAH LIMH3 TOPAWAH YANYUNras, 3ax
333/MIAH LLUIMHA X3B LLINHXWA TOXUPYYNAH 30XULYYNanT, XAHANTbIH apra Xan6apTaa LUMHIHMANT 0pyynax,
MBH XOO0POHAbIH XaMTbIH aXuinaraa, M3g3anan ComLoOor Camkpyynax, ONoH YAChIH X3MXK33HL XyNaaH
30BLLUGOPBH MBPAeraaer CTaHAAPTYYAbIr X3P3NKYY/K 9XNaxX Liaapanararai 0ereef, canodapblH Yiin
DKUNNAraa 30XULYyNanTbiH Waapanaraac Yy/43H Haraac Heree[ LUMKIH canbapblH TOrTBOPTON Gaiiang
aoYN y4pyynax eHAep ApCAANTai TyN 3ax 333MUAr OYX3N[ Hb XamapcaH eepynent, WWHIHNANTHIAT
X3P3NKYYJI3X X3P3rLaa yyeax OaiHa.

IH3XYY CyAanraaHbl KN Hb CAHXYYTWIAH 32X 333MUIAH XyPATaid 86PHNONTUAr AaraH Oycaf ync OpHYYbIH
CaHXYYTUiAH 30XMLYYNaNTbIH apra xanoap xaalliaa WmmkiK 6aiiraa, TyYHUIA 0DHMH YEWUAH Yur XaHanara amap
Daiiraar 60N0H MaHail YNCbIH CaHXYYTUIAH 3aX 333717 TOXUPOX 30XULYYNanTbiH X3n63p 60M0H CaHXyYruitH
32X 333/NIAH 30XULYYNANTbIH OPYUHA Y33 OYI HITAC3H XAHANT, 30XMLYYNANTbIH X3parLas, Waapanara
TYYHWAr X3PanKyyNax apra Xanbapuir cyanax 30punrotoi oM. MeH MoHron YNcbiH CaHXyyruiiH 3ax
333MIAH 30XWLYYNANTLIH 6HEBMUIAH X3N63p, YyCcaap, Oyii acyyanyya 6050H HAMACIH XAHANT, 30XULYYNaNTbIH
X3parua3 Laapanarsir aapaaruitd Oynryyasa aypaax 6o OfoH yncag Mepaerger HarfAcaH XaHanT,
30XMLYYNANTbIH TOMTONLO00, avpKUNTTAI TypLUNaryyd, CaHan AYTHANTIdP SHAXYY CydanraaHbl aXun Hb
OYpaHa.
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XOEP. CAHXYYTUAH 30XMLYYNANTbIH 16PBOH X3/163P

0nooroop ync opHyyaan awnrnaraax Oyin CaHxyyrinidH 3ax 333MUiAH 30XULYYNaNTbIH X363 Hb Aapaax
4 yHOCSH aHrunang xyBaargax 6aitHa. Yyna: (1) MHcTutyumonan xanoap, (2) ®yHkumoHan xanoap, (3)
HargcaH xan6ap, (4) Xoconmon xan6ap. L|3Bap HAr Tepnnitd xanb3pasp 3oxuuyynargax Oyil XuLwas
0[100ro0p [3nxuii 033p Gaiixryii Gaiiraa 6ereef 30XMLYYNanTbiH anb X3nbap, 3arBapT Xapbaanaraax
0Oyil 00MOXbIT Hb A Tar TOAOPXOMK Ya[axryi CaHXyyruiiH 3ax 33amyya 4 MeH 0NoH GaliHa. Xaauiirasp
30XMLYYNANTbIH aNlb HAr X3N03p Hb TyXallH YNCbIH CaHXYYrUiAH 3ax 33317 AaBamraiix Oy 4 Oycan
Xan03puitH LUWHX YaHapbIr Tycrax Gaitanaap awmrnarafar ax. TyyHYIaH YNc 0poH OYPUAH YAC Tep, SaAUIAH
3acar, TyyX, COBN, [OTOOAbIH OU3HECUIH Xanoap, OyTaL dnraatait Ty 36BX6H 3H3 3arBap Hb N1 UNYY Vp
AWNITANA, Nayy CaitH raX TOA0PX0IANoX 60NOMXKIYIA oM. CyaanraaHbl XIbIH 3HIXYY OYNarT 30XULYYNanTbIH
yr 4 x3n63puiiH OHLOT LWKHX YaHap, AaByy, CyN Tanbir Aypaax 6eree/] 3Araap xanoapt xapbaanaraax oyl
32PUM YINCYYIbIH XML MBH TOBY fIypAaHa.

XYCHArT 2. 1. CaHXyyruitH 3ax 333M1IAH 30XMLYYNANTbIH X3n6ap

WMHCTUTYLIMOHAN X3NB3P | ®YHKLIMOHAJT X3J169P HArAC3H XanbaP
[Institutional Approach/ /[Functional Approach/ [Integrated Approach/
* CaHxyyruiH * 3ax 3330 oponuoryniar - * CyynuiaH Xunyyasa unyy * 30XuLlyynanTbH Yur

30XMLYYNaNTbIH XYYJIUiAH cTarycaap Hb TYraamarn awwmrnarfax YYPar Hb X08p Tycaaa
ynamxnant 3arsap; 0yC OM3HECHIH Yiln X133/ Gyil 30XMLlyynanTbix 30XMLyynanTbIH

* 3ax 333m7 0ponuory KINaraaHbl Tepeec 3areap; anryynnaryynan
OanryynnaryyablH XyyauitH Hb XamaapyynaH * Byxuii i TepnniH Xapbsanaragar
CTaryCT YHZICN3H TyXaiH 30XMLyyAar; CaHXYYTUIAH YAN4UNrag, 30XMLYYNanTbIH 3areap;

OairyynnarbiH GU3HeCUitH -~ *  BU3HECHIAH yiin CaHXYYTHitH Har 3oxuyynantbix

YiAN @xunnaraa, AKUNNaraaHsl airyynnaryy bl 0aiiryynnara Hb canbapblH

TOrTBOPTOV 0ainjan X3pxaH TP TYC OYP Hb OW3HECWIAH YN aXunnaraa TOTBOPTOV Gainaans

XaaHa 30xuLyynaraax Hb Tychaa 3oxuuyynary 00JI0H AOYNTYIA, HAABAPTA  aHXaapan XaHAdyynaH

TOAOPXO0/ANOrAaor; airyynnararai. 0aiaana HaracaH Har 30XMLYynanT Xuinaar 6on
* XyynuiiH cTaryc Hb 30XuLyynary banryynnara HOreexX Hb CaHXYYruiH

Anraarai 6aaraac XAHANT TaBbX, 30XULYYar. 32X 333717 OPOMLOrYAbIH

LanTraanaH Wxn TepmniH
BYT93rABXYYH, VIANYMAras

OW3HECUIAH VI @xumnaraa,
X3P3rNaryuity apx awwruir

3PXaNA3T CaHXyYTHitH Xamraanax Yarnang
bairyynnaryyapir eep, eep WAy aHxaapaH XAHan,
baviryynnaryyz 3oxuyysnax 30XULYYNANT XUAZ3r.

TOXMOM 0N Garipar.

WHcTutyumnoHan xan6ap /Institutional Approach/

WHCTUTYLMOHAN X3N03P Hb CAHXYYTUIAH XAHAMT, 30XWLLYYNanTbiH COHIOA0r X3N03pyyauiiH Har Gereep Tyc
Xan03pUAr XyynuitH 3Trasfaf TynryypnacaH apraqnan rax MeH Hapnagar. Bepeep Xanban CaHxyyruitH
0airyynnarbIr XapxaH fax 30XuLyynax Hb TyxaitH Ganryynnarbii XyyanitH crarycaac xamaapgar apradnarn
toM. MBH TyxaiiH X axyiH H3DKWAH y3yynax GONOMXTONW 36BLUBBPOrAeX YN axuinaraar XyyauiH
XYP33raap TOLOPXOWK eraer 6eree/ 30xuLyynard 6airyynnara Hb TyxaiiH HexLen 6ainanaac wantraanad
VI @XWUNnaraan Hb HAMANTI3P 36BLUBBPAJT ONIFOX TOXMON0M TYr33man Oaingar. TyYH4M3H eep 6ep XyynnitH
XYP33H[ YN xunnaraa aeyymx Gyir 6airyynnaryyz Hb WKW TeCT3i YIANYANr33 3pXamK OYin X3aui 4 eep
eep 30xuLyynary 6airyynnaryybliH 10p Yin axunnaraa aeyynax waapanara yr 30X1uyynantbiH Xanoapt
yycoar. TyxailH CaHxyyritH canbapblH fraa, 3aarviiH XypasHL TyxaiiH GanryynnarbiH yin axunnaraa,
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YU VYPTUIAT XSHAH, GUSHECUIAH VAN @Xuinaraar HapuiiH YaHz 30XuLyynaar 3oxuuyynary 6anryynnarsir
OWiA BONrOJOr. JHIXYY “UT XaHANArbIr JAMKIAX TON apryMeHT 6011 MAAN3r Yaasap oM. TyxaitH canbapbiH
XYPI3HA MAPralCaH 30Xuuyynard Gairyynnaryyn canbapbiH Tanaap wnyy M3gnarraid Ganpar 6ereeq
M3[13ra3 allnrnan Unyy ryH3ruii Typlinara Xypumtiyyngar 6aiiHa. JH3 TOrTOML00 Hb SHTUIAH Gereeq
X00POHZ00 yAnaa xon6ooToi. bairyynnarbi4 Xyynb 3pX 3yiH CTaTyc Hb AMap 30XLyynary 6anryynnaraap
30XWLYyynaraax 3caXuir ToA0pXoit 3aaX eraer 06reef TyxailH 30XLYyynary eepuitd racaH eBepmel, apra
0apun, TeXHIK, NPaKTUKT cyypunaar. Miama 3oxuyynardabiH 6ypaH 3px TO40PX0il 3aaracaH 6anaar y4up

NHCTUTYLIAOHAN 30XIALYyYNariuz, unyy yp AyHTa Gaiar rax y3aar.

XYCHAIT 2. 2. VIHCTUTYLIMOHAN 30XIALLYYNanTbiH Xan63puitH asyy GON0H CyN Tan

JABYY TAJl

CYNnTAN

— CaHxyyruiiH 30xuuyynary bairyynnara 6yp eepuitH — 3apum canbap ONioH 3oxuyynary Gaiiryynnarag

YAT VYPTUIAH XYP33HA TyXalH H3r canbdapt TesnepY
axunnagar 6ereef canbapbir 30XuLyynaxagd ryH3rmi
MapraLLcaH baitgar. CaHxyyruitH CUCTEMMIAT BYXang Hb
Xamapd Oyi acyyanyyabir Unyy CailH XsHax, Lyypxan
OO0ZNIOTbIH apra Xamxaa aBax O0ONKUIAT 0NIFOZOT;
CaHxyyruiiH 3oxuuyynard 6aiiryynnara 6yp eepuiH
TOCOBTAN OGaimar 0ereef HapuiH TOLOPXOIANOTACOH
YU VYPrURH XYP33HL 3apLyynaraaar;

X3pankyynax yiin axunnaraa 600H TaBbCaH 30puiro
HIrAICAH 30XMLyynaryTai xapblyynaxag XapbLaHryi
LI66H y4Mp HAr canbapt YWrN3Cc3H  30xuLyynary
pairyynnara Hb TyxaiH canbapaa XxaHaxap wuayy
xanoap.

Xapbsanargax, 3apum Hb 30XWLYynantryid yamgax
Maragnantain;

3oxuuyynary 6anryynnaryyn caHxyyruiiH cuctemuiiH
Tanaap LiorL, HarAc3H OANroNTryil banaar;
3oxuuyynary  Gaiiryynnara  60nroH Tychaa  Adg
OyTauTaln baitpar (othducbiH Gapuara, M3gd3nan
TEXHONOMUIAH CUCTEM [3X MaT);

Yp [OYHTAM XaMTblH axuinaraa, 30XuULyynantbiH
MEeXaH13M ayTarfantai 6aiaar 6ereef aH3 Hb XSHanT
30XULYYNANTbIH TOFTONMLOOHA VP alWWrTyi 6ananbir
yyeragar;

30XuLyynaryug X00poHAbIH yanaaa xonboor XxaHrax
Hb 6HI6P 3apfantai banaar;

— CaHxyyruiiH Gaitryynnaryyq 30XWLyynant Xxamriait
bararaii acxyn epter 6aratai canbapblH XypasHg, yin
aKunnaraaraa sByysicHaap 30XWLYYNanTbiH LOOPXO
YYCaX Marazanta.

JH3XYY TOFTONLOO Hb 36BX6H TyxailH GAiryynnara Har TOPAUIAH CaHXYYTUIAH YIANYAArad y3yyx baitraa

TOXVONAONA TOXMPONDKTORA. CaHXyyrimidH 3ax 33351 XeNKWUXUIAH X3paap Oalryynnaryyn Xyynb, apx 3yiiH

TOLOPXOiA HAr CTATyCT xamaapaxaa 00NbX, Tepes OYPUH YANHUAraar y3yynax 60NncoH. HCTUTyLmoHan

CAHXYYTUIAH XAHANT LWanranTbiH TOMTOMLOO Hb CAHXYYTUIAH 3aX 333MWIAH XeDKUN HAraMan 600X Tycam

[apaax MapraaHyyabir garyyngar. YyHa:

- TyxaiH 30xuuyynary 6anryynnarbii xypasHza 61t 601COH A0TOOL COEN, 30XWLYYNanTbiH apra 6apun,
TypLUMAra, M3ANIAr 33praac Xamaapy UHCTUTYLIMOHAN TOTTOMLOO Hb BPOHXMIA XAHANT 30XMLYYNaNTbIH
VP Heneetait Gananeir cynpyynax maragnantai. Wiama 3oxuuyynard GairyynnaryyabliH TOrTonLoor
LUIMH34N3X Hb 3apAan WXTAIAraac rafgHa, TyxaliH 30Xuyynard 6airyynnarbiH XamT OfiHbl TypLUnara,
HArAC3H M3/33, M3/133M1a anfarfax 3pcaantain. Heree tanaap, HArfAcaH HAr Gairyynnara XsgHamr,
30XMLYYNANTbIH YYPTUIAT TYALSTTACHIAP 30XULYYNanT uiyy yp AyHTaN 6anaar rax y3aar 0aitHa.

— OnoH 3oxuuyynary Gaiiryynnarataii 6aiix Hb ONOH HWATWIAH AyHA Teeperanviir aaryynoar 6ereeq
TOOOPXON acyyanyyablr WWRA3X3A amap 30xuLyynary Gairyynnara xapuyuax, LIWALB3apNax Hb
TOLOPXOiryi baiar.

— OnoH 30xuyynarytai 3ax 333511 30XuLYyyNanTbiH LOOPXON rapax MeH IXUN TepAIitH GU3HEC pXanaar
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snraaraii Gairyynnaryy bl XOOpOHZ XapunLaH ysnaaaryi 30XiLyynant 6ui 60710x apc/aan yycaar.

30XuLyynanTTail aTrasayyAsA WaapAnararyii 30XuLyynanTbiH AaBxapaan 6010H HAMANT 3apAnbIr 6uid
0OMrox maragnanta.

36PUNNABOHNIAT WWIALBAPNIX3L, rapax ryNrasHuin 3apaan 30XuLyynard X00POH/bIH XypasHa Gara
0aitHa yy 3CXyn 30XWLYyynaryuitH A0TO00/ YYCCAH 36pHUNeeHUIA XyP33HL Gara 6aitHa yy rafar Hb
MapraaHTaii acyynan xasaap 6aitHa.

bairyynnaryyn TOMOOXOH Tpynn KOMMaHWydblH X3n63apT xapbsanargax 00/iCHO0P OU3HECUIAH Yiin
QKUANaraaHbl YUrnan ToA0PXoAryn 6ok upaar. MeH GaHk Yy, 6aHk 6yC CaHxyyruiiH bairyynnara
Yy 3CXyN [aatranbiH KOMNaHW yy raArviar Torroox 6onomMxryid 6ongor. MAMA X3t aHruidH 6yTauTai
WHCTUTYLMOHAN TOFTOMLI00 Hb CaHXYYTWIAH TPYNN KOMMAHWYdbIr 30XMLyynaxa TOXMPOMXIYiA Oaifar.

—3oxuuyynaryin Waapanaraa CynpyynacHaap CaHxyyriidH 6airyynnaryyabir 30XuUyynax epcenaeeH
VYCAX 3PCHOANTIA. 3H3 Hb UX3BYNOGH XWN JaMHACaH 30XWLYYNanTbiH LOOPXOWr Yycrax O6ytoy
Daiiryynnaryyn 30XuuyynantbiH Llaapanara 6araraii yacag Komnauiua HyYaraH LWAmKYYmK TyXaiH
yncag OypTranTairaap yin axunnaraaraa ssyynax 6010MXToi 60naor.

CaHxyyridH rpynn KOMNaHWy[biH TOO H3MIrA3X Tycam 30XWLYYNanTblH [JaBXapAan MeH L0OpXoi
YYCaX 3pcaan aaryynaar. IHracHaap 30XuLyynard/ibiH 30pUiro, YYpar xapuyLunarsiH To40pxoii 6aiaan
angaraax, 30XuUyynard X0OPOH[bIH MapraaH rapax xaHanaratain Gaimar. 3oxulyynardup yypar
XapuyLunaraa Xapankyynaxryi 6aiix, acxyn 3oxulyynantaa 6yypyynax 33prasp TyxaiiH 3ax 33anuir
30XMLYYNANTIYiA OPXUX 3PCA3N yyCaar.

OnoH yncblH Typlunara
byrn Haiipampax Xstag Apa Ync /BHXAY/

BHXAY Hb WHCTUTYUMOHAN XaHAnarbir almrnaxgaa (yHKUMOHAN XaHAnarbiH 3apuM  3NEMEHTUIAT
XOCNyynaH atmrnagar 6ereef CyyNWIAH e YNC OPHYYA HArAC3H 3CB3M XOCONMMON X3N03pT LLUMMKIK
Oaitraa 6on BHXAY-blH XyBbA acpar Gaip cyypbrail 6aitHa. BHXAY-bIH CaHXyyruidiH OyX XsHarT,
30xuUyynant Ho bBHXAY-bIH TeB 6aHK 60510x ApfibIH OaHKHbI XsHanTaz Gaiigar 6aiicaH 60n cyynuinH 25
KUNL UHCTUTYLIMOHAN Xan03pT WNMKINK OaHK, YHaT Laac, faatranbii canbap Tyc 6yp eep 30xuLyynardrail
0601COH 6aitHa. 1998 oHooc 3xN13H BHXAY-bIH YH3T LaacHbl 30xuLyynantbiH xopoo (CSRC) Hb YH3T LaacHb!
3aX 3337UIAH 30XULYYNanT, XHanTblH Gaiiryynnaraap axunnax 6aitHa. Tyc Gairyynnara Hb XepeHruiiH
OUPXIL OYPTrANTAA KOMNAHWY L, YHIT LiaacHbl KOMNaHWy 60M0H X6PEHMMAH 3ax 333NNIAr XsHax 6ereeq
XWKAT GONOH [yHA TYBLUHWIA XBPBHTe OpyynardfblH 3pXMIAr xamraanax acyyanbir HYyxandnaH a4y y3aar
0aitHa. 1998 ona meH BHXAY-biH [laatranbiH 3oxuuyynantsii xopoo (CIRC) 6airyynaraax, 2003 oHA
0aHKHbI CanbdapbiH 30XWLYYNanT, XaHanTbiH Yur yypriniir BHXAY-bIH ApfibiH 6aHKHAAC XatafbiH OaHKHbI
30xuuyynantbiH xopoo (CBRC)-HA wmmkyyncaH 6aitHa. BHXAY-biH baHKHbI 30X1LYyyNanTbiH XOPOOHBI
XAHANT [0P apumKaaHbl 6aHKYyd, CaHXYy XepeHre yAUpANarbiH KOMMaHWyd, UTranuan 6010H XepeHre
OpYyNanTbiH KOMNAHWY I 60NOH Byca/ Xxaaranavdkuiid oanryynnaryys 6anaar. Tyc 6airyynnara Ho 0aHkHb!
TyCrait 36BLUGOPON ONr0X, 30XUCTON LUANTYYPLIr TOTOOX, AYP3M XYPMbIr OATNaX, XSHANT LWANranT Xuix
33T YU YYPIUIAT X3panKyynaar.

XapuH 1eB 6aHK 600X BHXAY-bIH ApibIH 63HKHbI YYPAr Hb CAHXYYTUIAH TOFTBOPTO B2l A/1bir XaHrax 60SI0H
MEHIBHUA OOLNOTBIM TAPraX, X3PanKYYNaxasp XA3raapnarmkas. [3C3H x3auii 4 60AN0r0 raprax TyBLUKH
03X YYPruiiH XyBb TeB GaHKHbI epeHxuitnerd Hb BHXAY-bIH 1334 apxT Oairyynnara 6010x byx XsraablH
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ap/ZibIH TONOBNBrYAMAH X XyPSIbIH MMLLYYH Y4UP CaHXYYTWitH CanbapbiH epeHXUi YUrNang y3yyax Hernee
Hb TOB OaHKHbI XYBb/] TOLOPXOil XAMXKIIH/ Gaiaar ra oiarox 60Ho.

CaHxyyrvitH 3ax 33304 rapy baiiraa A3BLUYYAUIAH YNIMAac CaHXyyruiH 6aiiryynnaryyablH snraaraii 6aiaan
baracax 6aiiraa Hb BHXAY-bIH UHCTUTYLMOHAN XaHANArbIH XyBb/ acyyAan yycraap 6aiiraa tom. CaHxyyruiiH
Oairyynnaryyn eepcauiH YHACSH YN aXunnaraaHaac eep TepNWiAH OYT33rasxyyH caHan Gomrosos
30XMLYYNANTbIH [aBXap4an acxyN LOOPX0M YYCax acyyaan yyCH3. JKWLLI33 Hb [aatranbiH KOMMaHWyL
OaHKHbI CanbapblHX LWNAr 6YTa3rA3XyYH, YIANYUNraar yayynaar 60n6on TyxaiiH OyTaaraaxyyH [aarranbiH
30XMLYYNANTbIH XOPOOHbI 30XuLyynanTaz 6arix yy, baHkHb! 30XULLyyNnanTbiH XOPOOHbI 30XuLyynantaz 6aix
VY T3037 Hb 3pran3aartant 60K axanHa. Miimapxyy 0ainanaap 6aHK, aaarrai, YHIT LaacHbl KOMNaHuyabiH
OYTI3rA3XYYH, YANYUNra3HWA TEPNYYL WKIIX3H OOMO0X Tycam 30XWLYyYNanTbIiH acyyaan yyccaap baiiHa.

Mekcuk Ync

WHCTUTYLMOHAN XaHANarbIr CaHXyyruiiH candapblH XAHANT, 30XULyynantag awurnagar eep Har ync Hb
Mekcuk Ync 6ereef TyC yIC 3HAXYY 30XWLYYNANT, XSHANTbIH XaHAnarbir “silo” xaHanara rax Hapnagar.
YHICHWIA BaHK, YH3T LaacHbl xopoo (CNBY), YHAacHWIA naatran, 60HAbIH Gairyynnarbii xopoo (CNSF),
60510 T3Tr3BPUIAH XaaranavkuitH cucteminitd yHaacHni xopoo (CONSAR) racaH 3acruitH raspbiH xapbsa
FYPBaH areHTnaryy . caHxyyruiH 6airyynnaryyabir 3oxuuyymx, xaHagar. CaHxyyriidH Har 4an Komnasuy s
XyBbfl HATAC3H 30XWLYYNANT 3CBAN TIPryyNax XsHanTbiH Oairyynnara Gaigarryid. 3A4raspasc rafHa
X3PArnary, XepeHre opyynardbiH apx alruiir xamraanaxrain Xondootoiiroop GaHxyyruiiH YiAn4nnrasnuii
X3Parnaryauir apx awrnir xamraanax xopoo (CONDUSEF) 60noH xaaranamxuiii faarranbiH 30XuLlyynary
00n0x Xagranamxuitd aaarransid areHtnar (IPAB) racaH 3oxuLyynary 6airyynnaryyn 6anaar.

YHA3CHUI 6aHK, YH3T LaacHbl XOpO0 Hb TON XAHANTbIH Oairyynnara 6ereed OaHk 60NMOH GPOKEPbIH
KOMNAHWYObIr 30XuUyynaar. baukyyn 60M0H OPOKEPbIH KOMNAHWYL HUAMK CAHXYYTUAH HAranyyauiar
yycrax 6aiicaH Hb 1995 oHp 6aHKHbI 60JI0H YHAT LAACHbI 30XULYYNANTbIH XOPOOA HArA3H TYC Bairyynnarsir
YYCracaH TyyXTal. Tyc GalryynnarbiH YHAC3H YT YYpar Hb Aaarran, G0HAbIH KOMMaHW O0SIOH T3Tr3BPUitH
CcaHryynaac 6ycap 0yx CaHxyyruiH GaitryynnarbiH akoynryit, TOrrBOPTON G AbIT XaHrax oM. bairyynnarsix
yaupaax 3eBnen Hb GaHruitH sam, Mekcukuii TeB 6aHK, YHOSCHWA aaatran 60M0H BOHAbIH X0poo,
TaTraBPUIAH XaaranaMmxuiiH CUCTEMUIAH YHASCHWA X0P0O 33p3ar 3acriiiH raspblH Oycaz Oaiiryynnarbit
TOM86MYYA33C Oypaaar. MekCuKnitH TeB OaHK Hb CaHXYYTUIAH Gairyynnaryyapir Wwyyn 30Xuuyynax apxryi
00/10BY X3P3B Of0OTUIAH 30XMLYYNanT XaHrantryil ra Y3C3H TOXMONAONM 30XMLyynax apX Oirorjox
OonomxToi Garaar. MekCUKUIAH T8B 0aHK Hb YHOSCHUIA MBHI6H TAMSITI3P XaHrax, YHWIAH TOTTBOPTOM
OQNNbIT XaHrax, CaHXyYruiAH CUCTEMUIAH XBDKMUIAH TOTBOPTONA Oailfnbir JaMXUX, TeN6ep TOOLOOHbI
CUCTEMWIAH 30XMCTON GaliANbIr XaHrax racaH [A6pBeH YHACAH 30punTToii bainaar. MeH 6aHKyyabIH “XamruiH
CYyNuiaH 333nayynary” 6ytoy “lender of last resort”-uiaH yyprir ryiuatragar. 1990-334 oHbl AyHL yeac
3XM13H 30XMLYYNaNTbIH OYTUWIAH acyynan mapraaHTai xaBaap Oariraa 6eresef 6aHK GOMOH YH3T LiaaCHbI
XOPOO/bIr HAITFACHWIA [japaa Y racaH XAHANTbIH OyX X0poof Galryynnarbir Hartrax acyyman spurnax
0ailCaH. XapuH eHeerniH 0ainanaap OyTUMIAH WWHI4N3NWIAH acyyaan Hb Oairyynnaryyablr Harmraxaacas
UNYYTAIAraap 0400ritH 6airaa 3areapblH P aLWrWAr CaiKpyynaH, UPraauitHxaa CaHxyyruitH XypTaaMxKuir
[33LLNYYNIX3[ HYUrNax XaHanararail 0aitHa.
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®yHKumonan xan6ap /Functional Approach/

CaHXyyrvitH XsHanT, 30XMLYyynanTtbiH (DYHKLUMOHAN XaHANArbiH XyP33H CaHXYYrUitH Galryynnaryymnpir
XYYNMap ONrOCOH CTAaTYCbIHX Hb XYP33HL OYC 3pxamk Oyl OW3HECUIAH VAN aXunnaraadi Hb Cyypuna
30XMLYynAar. IH3 Hb TyxailH OaiiryynnarbiH Viln axunnaraa Hb TOPNeeCee LantraanaH Tyc TYCbIH
30XMLYyNnary Oairyynnararait 0aitHa racaH yr tom. Tyxaiinban anueaa Har ax axyiH HINK YHIT LAaCHbl,
0aHKHbI, [aatranblH 33par 66p eep TOPAWIAH YIAN axunnaraa apxangar 6on Tyc OypuidH canbapbiH
30XuLyynary 6aiiryynnarbiH [Op YN axunnaraaraa sByynaar. JHaXyy 3areap Hb UHCTUTYLIMOHAN 3arBapTait
TOCTAN Geres/] TWIAM 4 yTraapaa Aasyy 60MOH CyN Tanyy[ Hb 6apar WKUNX3H. 3H3 3arBap Hb CaHXyYTuiH
OairyynnaryydblH YiAn axunnaraa, 4ir yypar 43ap Tesnepaer 0ereef 4ur yypar 60roHbIr 30XuULyynax
Oaitryynnararaii 6anxbir Wwaapagar. Tyxain6an ambapanbiH JaarrainbiH YWArNanasp yin axunnaraa
aByynaar Ganryynnara 00NrOHbIr AMap TepAWiAH Gairyynnara raarasc yn xamaapaH Har 30xuuyynary
baitryynnara xaHaHa. CaHxyyruiiH 6airyynnarbii Xyynb 3px 3yitH 0aidnaac yn xamaapas 0oH TePKiiH
VAN @Kunnaraa sSeyyngar 3CBas 0N0H TOPMNIAH CaHXYYTWAH BYTIar 4aXYYH, YIANYUNTaa y3yynaar 60/ 0oH
TOOHbI 30XILYYNArYNiAH XaHanTan 6ainHa. XAaHanTbIH Oairyynnara 00iroH 36BXeH xapuyucaH candapbiHxaa
TOrTBOPTOI 6ANRAMBIT XaHrax 60/10H OU3HECUIAH YIAN @KUMNaraabl XSHaMThIr TaBUX HAT YYPTUAT X3P3DKYYIK
axunnagar. HCTuTyunoHan 3arsapbIr aliurnagar xaHx yncyyaa aHaxyy 3arsapbir XOCHyYK, QUAN3HX
TOXMONZONA (DYHKUMOHAN 3arBap Hb HaManT Gaianaap Gampar. OyHKUMOHAN 3arBapbir CaHXYYruiH
OairyynnaryyablH GU3HECUIAH VAN aXunnaraaHbl XsHantaf, WHCTUTYLMOHAN 3arBapbir T3AraapuitH
AYAryit 60NOH TOFTBOPTON GaifAIbIr XaHrax 30pUNro0p XTHANTLIH CUCTEM/IA3 alnrnafar. SH3XYY XOnumMor
3arBapbIr VIx bputann Ync HarncaH 3arsapt LWnmKNX33acad emHe 6yroy 1997 oH XypTan alimrnax oanicaH.

XYCHArT 2. 3. OyHKLMOHAN 30XULYYNanTbiH X3N63pWUiAH faByy O0SIOH Cy Tan

JIABYY TAJl CYNTAN

- baiiryynnarbiH - 4ar  yypar, yin  axunnaraaHbl — Har canbap faxb VAN aXuanaraadbl  XypasHA
TOPIB6C XamaapaH 30XWLyynaar Tyn UeeH Tep/uiH  OVT3STA3XYYH, YANYWAr33HWA Tepreep snraarai
OVTOOrSXYYH  YANYMAr33  3pXanasr TOXMONAONA — ONOH  TOOHbI  30XWLyynary 06aiix Hb  TOAOPXOM
30XWULYYNanT yp yHTal 6ailHa; X3CTWAT  XamapcaH — [ypaM  KYPMblH  [1aBXLan

— CaHXyYruiH Xaparnary, XepeHre OpyynaryfblH 3pX — 3CBAN  30XWLYYNanThiH  LIOOPXOW 33PIUIAT  VYCrax
AWrMIAT Xamraanax, OWSHECUIAH YN aXunnaraaHbl — Maragnantai;

XsHanTbIr (COB) Xapankyynaxaf unyy xanoap; - OnoH  3oxuUyynaryTaii  6GailcHaap  CaHXyyruiiH

— CaHxyyruiin  Gaiiryynnaryyn OyTal, 44T yypartas — OailryynnaryyfbiH - OypaM  XKYpMblH  HUALSN
BOPYNBNT OPYyNax 60NOMX OYXUil YAH XaTaH XSHANTbIH — (KOMMNAiHE) OONOH TaiinarHanbiH YN axunnaraa
TOrTONL00. HAMAr 13H3;

— CaHxyyruiiH canbapbir 6yxn3ap Hb XsHax 6010MXIyii
0anaan yycax 6erees 30XUCTOM XAHANThIF
X3P3NKYY3X3/] TOXMPOMXKIYiA.

WHeTuTyumonan 60101 (yHKUMOHAN 3arBapbl snraa

TONOPXOW XyP33H OyTI3rAaXYYH, YAMHWAT33 y3yyNAar CaHXYYruitH OairyynnaryydbiH 30XuLyynantbir
LWINANIK BrCHeepes (DYHKLMOHAM 3areap Hb snraarail. byTasraaxyyH YAn4unraar caHan 6onrox Gaiiraa
Dailryynnaraac Hb X133 TYYHWAr 3yyqumx Galiraa Gairyynnara Xypran 30XuLyynantag xampariaxa.
X6peHre OpyyNanTbiH MEHEXMEHTUIAH KOMNAHWAH XyBbA TYC KOMMAHW MeH apumkaa Xuibx Oyt 6pokep
0O0MI0H TYC YN @Xunnaraarai xonbootoi Gyxuii N Gairyynnara TOrTcOH CTaHAapT OYXWid 30Xuuyynantaz
OPHO. VIHr3CHA33p UHCTUTYLMOHAN 3arBapbir 60BOM HAPWIAH TBBBITANA, LIOrL, 3aX 333UIAT UAYY CaliH XAHAX,
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30xuyynaar. Llaatinaan caHxyyruitH yin axunnaraasbl XAHanTbiH CUCTEM, TYC 3arBapbir HIBTPYYICHAAP
OYTI3rA3XYYH, YANYUNrasHWiA Tepen BypT X3p3rnary, XepeHre OpyynarvyuitH 3px aliruiir xamraanax apra
3aMbIr OYPAYYIC3H.

WHCcTUTYUMOHAN 3arBap 60NMOH (YHKLMOHAN 3arBapbiH XOOPOHbIH Anraa Hb CaHXyyruitH Gairyynnara
OBPCAMIAH canbapT TOZOPXON YATMAN33ap YN axunnaraa AByynaar yen MIAarfsxrym 4 T34 HArgax
CaHXYYTUIAH H3rANWIAT YYCraX Ve Snraa Hb Wiyy axurnaraana. 6epeep xand3an 3Haxyy 3arsap Hb ToN06PUiiH
Ya[1BapbIH O0JIOH CUCTEMUIAH 3pCAANUAT Ouid 6onrox Oanaar. MYHKUMOHAN 3arBapbiH XSHAMT Hb TONILYY
X3PArnard, XepeHre OpyynardfblH 3pX awWriir xamraanaxag YurnacaH Gaimar Hb SHIXyy 3arsapaap
30XMCTON XSHANTHIF X3p3NKYY13x 60NONXKTYIA 6aiiaang xypragar. CaHxyyriitH 3ax 3330, JOronao YYCaxa
DailryynnarbiH sByy/X Oyii YIAN axunnaraaHaac WnyyTairaap bairyynnara eepee apcaani opaor y4paac
30BX6H 3H3 3arBapbIr AWNrNax Hb y4np ayTarfantain oangar.

OnoH yncblH Typlunara
Wrann Yne

WTanuitt caHxyyTUiH 30XULYYNanT Hb (YHKLMOHaN 6yTaLTail Geroes OaHK, XepeHre OpyynanT, XepeHriH
yAVpANara, fjaatran racaH YHACOH [16PBH YN aXunnaraaHbl XypasHz daiaar. araap Hb TyC Oyp e6puilH
F3COH 30XIALYYNANT, XyyNb 3pX 3YilH OPYUHTON.

Wtanuiid TeB 6aHK Hb OaHKYyAblH XAHANT, 30XMLYYNanTbiH 6airyynnara 6eree MeH EBpombIH TeB GaHKHb
CUCTEMUIAH TWLLIYYH Ty MOHreHUIA GOZNOrbIH YYPrad Y Aasxap x3pankyyngar. Mex WrannitH Tes 6aHk
Hb YNCbIHXaa CaHXYYTUIAH OailryynnaryydblH TOrTBOPTOA OOMOH atOynryid Oalfnbir XaHrax 30pUnroToil
30XUCTOV XHAMT, 30XULYYNANTbIH Oairyynnara tom. baHkHbl candapbiH 30XULYyyNanTaac rafHa caHxyyruit
CUCTEMWIAH TOTTBOPTOW, BPCONAGBHTA O0NOH YP aUrTain OainanbIr XaHrax qur yyparTai.

baitryynnaryyn 60n0H xepeHruit upxuitH xopoo (CONSOB) Hb YH3T Li@aaCHbl 3ax 33371 BONOH XBPBHTe
OpyyNanTblH YANYUATI3HIA 30XMLYYNANTHIM XapuyLLar TOPUIAH baiiryynnara oM. YH3T LaacHbl 3aX 333MMiiH
0pONLOrYAbIH N To4 6aiaan 6010H BUSHECUIAH VIAN @XWUANaraar XAHax, OypTranTail KOMNaHWyAbiH YHIH
368, 6YP3H M3A3ANAMIAT ONOH HUIATA N 6ONTOX, ONIOH HNIATIIC XBPBHTe OPYYNANT TaTax 30pUNro OYXWid YHIT
1|aaC rapraryuitH npocneKTyc OYKy YHAT LAACHbI TAHWMLYYArbIF XSHAXK LWanrax, ayauTbiH 6airyynnaraac
rapracaH 30XWLyyNanTblH HAALKIAT XaHrax 33par Yur yypartaid. 3Araspasc rafHa a0Tooq Magd3nanir
aLUNrNaH YHAT LAaCHbI apuihKaaHf OPOALIX, 3aX 333MMIAT YPBYYNaH allnrnax 33partail XonbooToil XaHanT
LIANranTbir MeH XWiALar. EpeHxuiinee Tyc Oairyynnara Hb Yiin aXunnaraaqbl XaHantag YurnacaH 6ereef
3H3 yTraapaa WtanuitH caHxyyritH canbapbiH 3arsap Hb XOCOIMON 3arBapblH 3NeMEHTYY AT aryynaar.

Wtanuii paatranbiH canbapbiH 30xuLyynary Hb [aatransiH canbapbiH 3oxuuyynax rasap (ISVAP) 6a
[aatranbiH 6alryynnaryyabiH YN axunnaraar xaHax 6010H 30XWLYyynax yYypartanrasc rafgHa caHxyyrmit
X3PArNarduitH 3px alrviar xamraanax YyaHasc OyXuid 1 TOPAUIAH YN axunnaraar Xapankyynax apxTal
Oainpar. [laarran 60/10H AaBxap AaatrasbiH YN aXunnaraadbl 30XUCTON XSHANThIF X3P3rKYY133L, 30rcoxryii
[aaTranbIH 3ax 3331iAH 6ypaH 6yTaH 6aiiaan 6010H Xap3rnardyuiiH apx alrviir xamraanax yiin axunnaraar
X3P3NKYYMAr r3C3H yTraapaa [laatranbiH canbapbiH 30X1Uyynax rasap Hb AaatrasblH candapbiH 30X1CTON
00/10H GU3HECWIAH YIAN @XKWAMAraaHbl XSHANTbIH (OYHKLMOHAN 30XMLYYNary oM.

2004 0HOoOC XOWMLL TanuidH CaHXyyrUiAH XAHANTbIH CUCTEMS, OYTLMIAH 8BPYNBNT XMIAX X3PArTali 3CaX Tanaap
MapraaHTai 6airaa 6ereeq XAHanTbiH OairyynnaroiH T00r 6yypyynaH uiyy yp awmrtain 6anx XaHantbiH
ailryynnararait 6010x caHanyys rapcaH 6aiHa. Anasrysa Urannitd TeB 6aHK 6010H XepBHIMIAH GUPXNIH
XOPOOHOOC Bycas balryynnarbiH YT YYPriir 3H3 Xo&p Oairyynnaraz XyBaapunax xapartaii rac3H CaHanbIr
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WX raprax 607coH 6aitHa. IH3 TOXMONA0N TanuitH caHxyyruitt XAHanTbIH 3areap Hb XOCOSIMON 3arBap N1yy
WYY OXHO F3C3H YT HOM.

®paHu Yne
®paHL YNCbIH CaHXYYMAH CandapblH XSHANT, 30XLYYNaNTbIH 3arBapbiH XyBb A MYHKLWOHAM XaH/aNnararal

rOX y30ar xaguit 4 Wrtanu YncTai xapblyynaxaj yin axunnaraadbl XyBaapunantbir WAyy XWAC3H
6aitaraapaa xoconMon XxaHanaraz [EXceH rax y3aar.

CaHXyyrvitH  30XMLYyNanTbiH CUCTEMWUAH Yp awnrmail bainansir Hamarayynax sopunroop 2003 OHA
DpaHLUbIH CAHXYYMARH YANYUNTI3HNA XSHANTBIM WUHAYUNCAH OaitHa. CaHXyyruiiH XSHanTbiH GYTL, Hb
EPOHXMIAABE LUNHIYNITAIK, Wiyy xanbapynargcad Y Oycad OpPHyyAbIr 00A0X0A ONOH (YHKLMOHAN
X3NG3PUIAH 30XMLLyNanTbiH Ganryynnaratai xaBasp YnmKaa.

baHK 00710H XBPBHTe 0pYYNaNTbIHKOMNAHWY [bIH 30XUCTOA XSHANTbIr PpaHLbIH TeB 6aHKHbI EPBHXMIANBr4UiiH
yaupaax baHkHb! 36BN16)T xapuyLaar. baHkHbl 368161 60710H CaHXyYriAH 3ax 333UIAH Ta3pbIH YT yypar
Hb Xapran3aH 30XUCTOM XSHANT 60/0H OU3HECIAH YN @XUNNAraaHbl XAHANTbIM XapuyLaaraapaa AtannitH
ToB GaHK 60MOH XBPBHIIAH BUPXKIIAH XOPOOH! YA @Xunaraarai M.

Harpcau xan6ap /Integrated Approach/

HaracaH 30X1LyynanTbIH YUr XaHANarbiH XyYpasHz 6yX CaHxyyruitH candapyy i HarACaH Har 30XULYyynarduiiH
0P YiAN aunnaraaraa sByynaar 6aiiHa. H3 4ur xaHanara Hb eepeep “FSA 3arBap” rax xanarnnar 6ereeq
x bputanuii CaHxyyruitH 3oxuLyynary 6airyynnaraac rapantai oom.

TyXaitH YNCbIH CaHXyYTWiAH canbapbiH TOTTOMLOOHbI OHLNOIT YHA3CN3H XSHANT WanrantbiH CUCTEMUIAT
LIOTLI00X Hb YP [YHTA apraynan rax 3apum cyanaaqng (Abpawmc, Taitnop M, 2000) y3ax 6aiiHa. Xapas
YNC OPHbI CAHXYYTWIAH CICTeM OaHKYY/ 0NI0H TOPSUIAH CaHXYYTWIAH 6YTIarAaXYYH, YANYNUATIar xa3raapnant
baratairaap ONOH HWATAA XYPrafar 60N HATAC3H CaHXYYTUIAH XSHANT, 30XWLYYNanTbIr X3PanKyynax Hb
30XMCTON Oalipar.

CyynuitH Xunyyosa 3ax 3330 XBDKUXWAH X3P3ap  CaHXyyruidH canbapbir TyCAaa 30XuLyynardy
bairyynnaryyaaap 30xiLyynax Hb ynam HapuiiH TeBerTait 605K 6aitHa. Tyxaitnban, 0oH yncaz AaatranbiH
KOMMaHy xa[ranamxTaii TecTail 6yTaaraaxyyH caHan 60nrofor. TyYHUN3H 333MNIAH epUBaTUB FaX LLINHA
TOPNNIAH YHIT LAaCHbl OYTI3rASXYYHYYA Hb [JaatranbiH OYT33rAaXyYHWA ONOH LUMHX YaHapbIr 68pTes
aryynpar 6aiiHa. Llaatmn6an, ynamxnant 333nidH 6yTaaraxyyH 60/10H apumkaaHbl 60M0H OPOH CYYLHbI
33371, 333MUAH KAPTbIH aBnara 33priiAr YHAT Laackyynax, MeH 34radp OyTaarAaxyyHyyawiir 6arunax,
3PCOANWIAT apumKkaanax Hb XyBbLiaa, 6p 60MOH 3331 XOOPOHbIH fnraar Cynpyymk taiiar.

XYCHArT 2. 4. HaracaH 30XuLyynantbiH Xan03puitH fasyy 60N10H Cyn Tan

OABYY TAN CYnTAN
— CaHxyyruiiH — rpynn  Gadryynnaryyablr — HArgcoH — LUnmxuntuitd uar yed HArACSH  30XULYYNanT Hb
0ainfinaap XsHaH 30XuLyynax 6010MXTON; XAHANT LANranTblH P aliruir 6yypyynax XxaHanararan

— CaHxXyyruiiH cuctemuiir Oyxana Hb Xamapy Oy  baigar;

acyyanyyapir Wiyy CailH XsHax, LUyypxai 604n0rbiH — YHAT Ljaac, 6aHK 60/10H AaaTrasbIH CanbapblH 6BOPMOL
apra Xamxa3 aBax B0SIOMXKNAT 0Nrofor; LLIMHX YaHapbIr Y1 aH3aapCHaap XSHaNT LWanranTbiH yp
30XULyyNarYabiH XapuyLnareir HaMarayynax nasyy — Heneer Oyypyynax apcaanTaii;

TanTan;
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— Heeunir yp awnrtai 3apuyynax MeH SANUAH 3aCTUAH — AreHTNar XOOPOHZ LUyypXail M3[331371 COMMIILOX,
VP 6reeXIiAr HIM3rAYY13X OONOMKTON; XaMTpaH axunnax Oycag TOrTonUoo Oaigar Tyn
— 30XMUYyNanTblH  LLOOPXOAr  apuirax, CaHXYYIMilH — 3aaBaj HArAC3H 30XuUyynantaz WimKKX anbaryil.
CUCTEMWIAT OYXaNnA Hb H3rAC3H  30XWLyynantaap
30XMLyynaar.

OnoH yncblH Typlunara
x Bputanu Ync

HarficaH 3areapbir XapankyyncaH ron teneenery ync He Vix bputann tom. 1990-331 OHbI Ve[ TOMOOXOH
CaHXYYrWiAH Oairyynnaryys OfioH TepniAH CaHXyYTWitH OYT3arfaXyyH VANYUAraar HIBTPYYN3H HAraan
KomnaHuya 60K, Vx bputan teguiryii 6ycag ync opHyyaan yin axuinaraaraa asyynax 60CoH Hb 6MHe
0ailCaH WHCTUTYLMOHAM XaHANATBIr XamK, HArAC3H X3N03pUIAT X3P3rKYY/ax3 TOMOOXOH TYX3L, OOMCOH.
NHracHaap 1997 oHp Wx BputaHuitd canxyyruitd canbapbi 30XULyynanTbiH Xxan63apT TOMOOXOH 86p4enTt
rapy aHxHbl HArACAH 30XWLyynanTbiH Ganryynnara 6010x CaHXyYruiH YANYANTI3HWA 30XULyynary
baitryynnara (FSA) yyccaH 6aitHa. Wx bputanu YRcbiH 6aHK, Jaatran, YHaT Laac rasf caHxyyruiiH 6apar
OyXx canbapbiH 30XMLYYNanTbIr 30XUCTOI OOMIOH GU3HECUIAH VAN @KU/araaHbl TYBLUWHA XSHaX 0ereej
CaHXYYTUIAH OpOLIOrYAbIH UTF3NMIAT HIM3MYYN3X, ONOH HUATWIAH CaHXYYTWIAH G0NI0BCPONBIT [33LLYYIISX,
X3PArNarynitH 3px alwruinr xamraanax 600H CaHXYYrWiAH r3MT X3prinidr 6aracrax racaH YHAC3H [16pBeH
30PUNTBIH XYP33HA YN @xunnaraaraa asyynjar.

CaHxyyruitH YANYUAra3HIiA 30xuLyynary baiiryynnara Hb 30XiLyynantbir XanbapynuncaH y4paac XamriiH
VP almrtain 6oMoH yp JYHTaIA 30XMLyynanTbiH Gairyynnara ragrasc ragHa “principles of good regulation”
BYHOy CaitH 30XILYYNANTbIH 3ap4MYyIbIr X3panKYYA3r r3Aradpas 0N0HA TaHUTACaH. JHAXYY 3apuMyya Hb
YD almrTail 6ainaan, yaupanarbiH yypar xapuyunara, WHHOBALL, ONOH YAChIH CaHXYYTAAH YiANYANTI3HNIA
LUIMHX, YaHap, pCONZeeH 33par ONNTONTYY. A33P YHAICNIC3H 3apUMYYL oM.

CaHxyyruitH YIANYANTasHIi 30x1Lyynary 6airyynnara Hb MeH XAHanT, Wanrant asyynax, Xyynb caxuynax,
MEH MPOKYPOPbIH VAN axunnaraa sByynax apxta Oaigar. CaHxyyruitH YARHUNrasHWiA 30XuLyynary
DailryynnarsiH xapaa xaHantag 0aigarryil CaHXyYTUiAH 30XMULYYNanTbiH 0N X3Car Hb Galryynnaryyasix
TaiinarHan 60N0H 3acarnan 6ereef yyHuiAr CaHxyyrinitH TaitnarHaneiH 3esnen (FRC) xapuyuaH axunnagar
0aitHa.

1997 onp VX bputaHuiii TeB OaHKUiAr 36BXeH MBHMBHWIA O0NOrbIr X3PANKYYNax Oairyynnaraap TOMUICOH
Oeresf, OaHkyydbIr Lyya xaHantan 6ainrax Hb TeB OaHKHbI 3pX M3AMWAr HAMArAYYnax Tyn GaHKHbI
LYY XSHANTBIH 3PXWAr TeB GaHKHAac Tycraapnacad GaliHa. WHr3cH33p MeHreHnid 60anorbiH G0MoH
30XMLYYNANTaac yyCax alur COHUPXIIbIH 36DPHIB6C CIPTUANCIH T3 Y33K 00/HO. X bputann YncbiH
CaHrnith sam 6onox “Her Majesty’s Treasury” Hb CaHXYYTWIAH 30XWLYYNANTbiH Xyyib, 3pX 3YiAH OPYHbIT
TOZOPXOWNOX, MBH “XaMIWAH CYYMYUAH 333Nayynary”-UitH 3pXuiir TeB 6aHK Hb X3P3NKYYNax 3CaXUir
LWWALA3T OaiHa.

Wx bputann Ync Hb 2013 OHJ HIrACSH XAHANT, 30XULYYNANTbIH X3n103p33c XOCOAMOS X3n03pT LUNMKCAH
06ree/ caHxyyruitH 6aiiryynnaryy/bliH OU3HECHIAH VAN aXUNnaraaHbl XHanTbir CaHXyYTWiAH YANHUArasHNiA
30XMLyynary Gairyynnara, CaHxyyruitH canbapbiH 30XMCTON XSHANTHIF 30XMUCTOR 30XULYYNanTbiH XOp0OOo
X3PANKYYIIAIT.
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Xon6ooHbl byra Haiipampax fepman Yne (XBHI'Y)

XBHI'Y Hb Vx bputanu Yncrai agunxaH HaracaH xano3puit 30Xuuyynantran Xaaui 4 anraarain Xaa XaasH
LUNHXWIAT aryynpar. TyC yNCbIH CaHXYYTUIAH canbapbiH 30XuLyynantbiH xan63ap 2002 o4 XypTan 0aHK, YH3T
L|aac, [aarrasnbIH KOMMAHKY abIr 30XALYYNaxTycaaa bairyynnaryynoyXinid MHCTUTYLMOHAMN XaN03pTail GancaH.
2001 oHa XBHI'Y-biH 3acruiit ra3ap XbHIY-biH T6B 6aHK 60710X ByHAEC OaHKHbI OYTLMIAT LMHA4NAX33p
00MCOH 0Breef YYHUIAX33 Xaxyyraap CaHXyYTWAH 3aX 3331 [3X CaHXYYTWAH XAHANT 30XWLYYNanTbi
WHCTUTYLIMOHAN 3arBapaa LUMHAYNMAX33p 60ncoH OaitHa. CaHxyyruiiH canbapyymbir HIrTraCHWIA apaa
CaHXYYTUIAH YANYUATI3HMA XOOPOHAbIH sinraa 6araccaH, yamaap OyTIargaxyyH, YANYUAT33HUA XSHAnNT,
30XMLYYNanTbiH fasxuan ouii 6oncHoop BaFin Gytoy CaHxyyriidH 30xuuyynary aiiryynnara Hb YYCCaH.
[3C3H xaauid 4 XBHIY-bIH TeB OaHK X3/ X3/43H XSHANTbIH Yyxan yyprisiir xapuyLcaH XaBaap yNacaH 6erees
WHFACHA3D CaHXYYTUIAH canbapbiH 30XULyynanTbir CaHxyyruiiH 3oxuyynary 6airyynnara 6onos XbHIY-
biH TBB O3HK XaMTpaH X3apankyyaxaap 60/1CoH OaliHa.

CaHxyyrvitH 3oxuuyynary 6aiiryynnara Hb 0aHK, YHIT Laac, AaaTrablH canbapyyaaa xapuyuaH xsHajar
0eres[] 34rasp canbapt yitn axunnaraa seyymk Oyt GairyynnaryybiH atoynryi, TOrTBOPTOMA 6ananbIH
XAHANTBIC MOH Xapuyudar. 3ax 3337UiAH XSHanTbiH aBLan CaHxyyruiiH 30xuUyynary 6airyynnara Hb
32X 333717 OpONLOry Gawryynnaryyaan MIpraxnuiAH CTaHOapT TOrTOOX BrCHeep XepeHre 0pyynaryfblH
WTTINWIAT Xafranaxbir 30pbor 6aiHa. MeH XepeHre opyynar4fibiH apx alruiir xaMmraanax yyaHaac Tycrai
36BLUGBPONTYIAT33P YN axunnaraa ssyymk Oyin Gairyynnaryyarain xonbooTol acyyambir XapuyLaH
axunnagar.

ToB OaHKHbI EPEHXIA YYPryYa33c ragHa 6aHKHbI CanbapbiH 3apUM XAHANTbIH YA aXunnaraar xapankyyax
9PXTAIAr33p3a [epmaHbl TeB OaHK OHLMOMTOR. AXWUN YYPriniiH AaBxuan YyCraxryiH Tyng Tes 0aHk 60N0H
CaHxyyrvit 3oxuLyynard 6ainryynnarbiH X00poH/ 616p TYTMbIH XAHANTbIH AN @XUNNaraaHbl \Ypryyauir
Hb 3a@X BrCOH XapunLaH OMArONLMbIH CaHaMX Ouynr 6aiimar. JHaxyy caHamnk 614rasp 60n Tes OaHK Hb
OaHKHbI XSHANTBIM X3P3NKYYI3ry ron Oairyynnara rax 3aacaH 0aiiHa. byHaec 6aHK Hb CaHxyyrvidH canbap
[axb TOMOOXOH acyyAnblH Tanaap 3AuitH 3acruitH 6040roToi X0n600TORr00p 3aCruiiH ra3apT 36BNer4mitH
YYPTWIAr TYALATTaX 62 XAMparblH MEHEXMEHTUIAH YUTN3NWIAT AABXap XapuyLyaar.

x Bputain Yncaac sinraataii Hb [aatranbiH canodapbiH XAHaNT Hb 3aCriiiH rasap GOMOH MyXYyy.blH
XO0POHJ, XyBaapunaracaH 6aiHa. CauxyyruitH 3oxuuyynary 6airyynnara Hb XbHI'Y-A yin axunnaraa
ABYYIK Gyit XYBWUIH [aatranbii OairyynnaryyabiH XAHAT, MH MyX [aMHaH YN axuinaraa apxamk Gyl
Oairyynnaryysi, yncblH 3uIAH 3acart TOM Henee Oyxuil AaarranbiH KOMNaHWyablH XAHANTHIF Xapuyuaar.
XapuH My 60NTOHbI 30XMLyyNax Oanryynnaryyn Hb MyX [0TOP YIAN @Xunnaraaraa asyynar faarrasnbiH
KOMMaHWy 60M0H 3MNIAH 3aCarT XapbLiaHryil 6ara HeneeTain GanryynnaryyablH XAHaTLIr X3panKyynaar.

XBHI'Y-bIH XyBWUIH X6PBHTUIAH GUDXUIAH XSHANTbIH GAryynnara Hb MyXyyzblH XepeHruitH GupXyyauitH
XSHANTBIT X3P3NKYYNIX YYParTaid. Tyc Gairyynnara Hb XepeHriniii 3ax 333/MIAH apuibKaaHbl T3p AyHAaa
YH3 TOTTOX VAN @KUNnaraar XAHaaraac rafHa 6ep HarsH 4Yur yYpar Hb LaxiM apuimkaaHbl CUCTEMJ XAHanT
TaBUX HOM.

ToB 6aHK 60/10H CaHXyyruidH 30xuuyynard 6anryynnarbii Yur yypar, MeH 30XULYYNanTblH 3areapt HIMANT
camkpyynant opyynax waapanara 6ui racaH acyyaan cyynuitH yeyasag spurnax 601coH. byHaec 6aHkHbI
0aHKHbI canbapblH XAHANT [axb OPOML00TOA Gaigan Hb WX bputaHu YNCbiH CaHXyyruiiH canbapbiH
30XMLYYNanTbIH 3areapaac anraarait. Mitmasc XbHIY-bIH 30XuLyynantbiH 3arsap Hb Ar Y U3B3p HArAC3H
3areap OWLL XapuH XONUMOT TOPMNIAH HArAC3H 30XMLYYNANT M.
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Xoconmon xan63p

JHAXYY YT XaHANarbiH XYPI3HA 30XMLYYNanThIH YIT YYPar 2 30XMLYyyNarduitH XypasHa xysaaraaar 6ereef
HAr Hb CanbapbIH TOFTBOPTOI OailAan Tanaac, Heree Hb 3ax 33371/ 0POSLOrY/blH OU3HECUIAH YIAN @Xunnaraa
TaNaac Hb aHxaapy CaHXyYTUiH canoapbIr XSHax 30xuUyynaar oainHa.

XYCHAIT 2. 5. X0CONMOM 30XWLYYNanTbiH X3N03pUiiH AaByy 60/10H Cyn Tan

JABYY TANl CYNnTAn

— CaHxyyruiiH  GaiiryynnarbiH - 30XMCTOA VAN @kunnaraa O0NOH — XaMTblH AKNUNnaraa, yanmaa
X3PArNariuiiH apX allriir Xxamraanax acyyanaap YYCCH COHMPXJbIH - X0NMbooryil  Gaidan Hb  XSHaNTbIr
36p4MIT Byypax HeneeTail; X3P3NKYYN3X  6ONOH  X3p3rNaryuitH

— 3oxuuyynary Gaiiryynnaryyai eep 6epuiiH 4YMrNanasp MIpraliCcaH  3pX allruiir xamraanaxag caaf ToTrop
Oapar 0ereefl T3Ar33PUIAH [OP XasmK HAr  30XWLyynardy Hb  Yy4pyynax 000MXKTON;

X3PArNaryuiiH 3px aLruiir xamraanax Tan [3sp M3praLicaH 6anpar; - Teces, YIIC TOPUIAH JAMXKII3rUIAH TeMee
— XOn6oraox YWrM3NUAH XYP3dHA 32X 333/MAT OYX3N4 Hb XamMpaH — T3MU3X Hb XSHANT 30XMLyynanTbiH
30XILYyynax 60OMXTON; YD ereexuiir Gyypyymk, Xonborgox
— 30XMCTOI VAN @XKWMNaraaHbl XAHaNT 60MI0H X3PArNArYnitH apx allruiar - GalryyanaryyablH VN — axunnaraar
Xamraasnax XypasHz Teces TeJeB/ereHs; CynpyymK 60130y,

~ 30XCTOI YIAN @Xmnnnaraa 60/10H X3parnaruitt 3px alLruiir xamraanax
XYP33HL rapcaH acyygan TyxailH YUrnanuiiH - 3oxuuyynarvziaj
XamaapAar.

X0CO/IMON 30XMLYYNanThIH X3NG3PHIAH CyN Tanbir HOXBX apra X3mKaa

X3paB 30xuLyynary GairyynnaryyablH X00POHZ allinr COHUPXNbIH 36P4NM YYCCIH TOXMONA0N TYYHUMIAT
LINAAB3PNAX MexaHu3m Oailx 8cTol Gaipar. Tyxain6an Vx bputanuiin CaHxyyrwitH yiin4unras, 3ax
393MUIAH TyXal Xyynb[ 3aacHaap xapas (i) VIX BpUTaHWiAH CaHxyyridH CUCTEMUIAH TOMTBOPTON Oaiaang
coper HeneeTalt; (i) 3eBLUAEPENTAIN VitN axunnaraa sByynary Oanryynnaryya aamnyypax ynmaap Wx
BpuTaHWiiH CaHXyYTUitH CUCTEM[ COPreep Hemneenex HexUen 6ananyys yycax 3pCAanTai rax 30XUCToil
30xuuyynantbiH Gairyynnara (PRA)-aac y3can Toxuongong CaHxyyruitH 3oxudyynary 6airyynnara apx
M3Z133 X3PANKYYIAXIyIA Bailx yYyparTail 6eree ] apx M3[N33 3aacaH xanbapasp xapankyynaxryi 6aix Tan
133D 30XUCTOI 30XMLYYNANTHIH GAAryyniaraac YArnan ery axunnazar.

3oxuuyynary Gaiiryynnara XO0OpOH/bIH ysngaa Xxonboo, XamTbiH @XWNnaraaHbl Aytarfantail Tansir
ailryynnara X0OPOHZbIH XapunuaH TOXWMPOLOOHA YHA3CN3H WWAAB3PIaX GonoMKTon. Tyxainbarn,
Manait3biH TeB 6aHK 600 YHAT LjaaCHbI XOP0O Hb Gairyyinara Xo0poH/bIH Yp AYHT3A XaMTbIH @Xuinaraar
XaHrax XyP3sHz XapunuaH OANronubiH CaHaMX GUHITT rapbIH YCar 3ypeaH.

3oxuuyynary bairyynnara oypuitH Tece Tycaa TeNeBneraaer 4 3H3 Hb Oyx areHTnaryyaan xaHrantrai
TOCOB XyBaapunarfcaH racaH yr Ouil oM. boaut 6aizan n3ap 30XWCTOM YIAN @Xunnaraar xapuylcaH
30XMUyynary Gairyynnara Hb X3parnarduiid 3px awruiar xamraanax Oairyynnararain xapbuyynaxag
TOCBUIAH WYY O3NTal Galaar.

MpatikT anuBaa acyyasbir WWAA3X, XapUyLaX axXWnnax Yypruidr anb 3oxuuyynard Gairyynnara Hb
XYNI33XWIAT TOJOPXOWNOX Hb aMapryii. JHAXYY acyyaan Hb snaHrysa 6U3HECHIAH 30XMCTON YN axunnaraa
00JI0H X3P3rNarvuitH apx alriir xamraanax acyyanyyn xapunuad ysngaarai 6anx ToXMongong yycaar.
Tyxainoan, caHxyyriitH Xaparnar4a3ac xyysb 6yc 1en6ep xypaamx as4 Galiraa Tox1onaos Hb HIr Tanaapaa
CaHXYYTWIAH X3ParNarvuith 3px aLiruiir 3ep4mx 6aitraa 6010BY HEree Tanaap 3ax 333MnitH XepBex YaasapbIr
Oyypyymx baingar.
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OnoH yncblH Typlunara
Agctpanu Ync

1997 0HA CaHXYYTUIAH YANHUNTI3HUIA 30XILYYNANTbIH CUCTEM XUACIH JYH LUMHXMAT33HIAC X0 ABCTpanu
YNC CaHXyYrvidH canbapblH 30XWCTOI 30XMLYYNanT 60M10H OU3HECUIAH YIAN aXXWUNNaraaHbl 30XMLYYNanTbIr
CaIraX X0COIMON 3arBapbIr alWUriaX 3X3/C3H.

ABCTPANUIAH 30XMCTON 30XMLYYNanTbiH ra3ap (APRA) Hb 6aHK, Xaaranamx 333MWIAH X0PLL0O, AdaTranbiH
KOMMAHWY [, TATFABPUIAH CaHryy [ 33par Xaaranavxuitd GairyynnaryyablH 30X1UyynanTblH aTraaf 0eresf
76B OaHKHaac Tycgaa 6ue faacad Oavryynnara tom. ABCTpanuiiH 30XICTOM 30XMLYNanTbiH ra3ap Hb
3oxuuyynantag Oyin GalryynnaryybiH 30XMCTOM XAHAMTHIN XapuyuaH axunnagar 0ereefl TAraapuitH
AKOYNryiA, TOTTBOPTOM @XMaraang Hb XAHaNT TaBbaar. YWN axunnaraadbl [Oronjontoi Oaiiraa
KOMNaHWyaTail XonbooToin acyyanbir ABCTpanuitH Tes OaHKTail XxamTpaH LMiAnA3r 6a Liaapanararta
TOXMONZONA TeB 0GaHKHAAC XepBeX 4afBapblH Tycnanuaar 4 y3yynaar 0aiHa. ABCTpanuiiH 30XMCTOR
30XMLYYNANTbIH ra3ap Hb CaHXYYTUIAH CUCTEMIAH TOTTBOPTON GaabIr XaHrax TeB Oairyyniara om.

ASIC 6ytoy ABCTpanuiiH YHAT Liaac, XepeHre OpyyNanTblH XOP0O Hb 6yX CandapblH XyBb/] 3aX 3331MiAH OYP3H
OVT3H Baian, Xaparnarduiti apx alriiar xamraanax Ou3HecUiiH Y axunnaraaqbl XAHanTbIr XapuyLcaH
30XuLyynary 6airyynnara oM. 30XuUCTON XAHaNTbIH Oairyynnara OuLl y4paac 30XWLYyyNanTblH 36BOMX,
VIAN @XnUnnaraaxbl KOOEKC 33pruiAr raprajar.

ABCTPANUIAH T6B OaHK Hb MBH CaHXYYTWIAH 3aX 333NWIAH TOrTBOPTON Gaiiaan, 604n0rbiH Xyy, TeN0epUiiH
CUCTEMUIAH XSIHANTBIT XapuyLax 6eree ] Tycrail 36BLIBBPONTIN JTT33AYYA VAN aXUnnaraaraa CaHxyyruiH
TOrTBOPTOI OANANbIH WANTYYPYYabIH faryy aByymk 6y 3CaXMAT XSHAX YYParTai.

Hunepnana Ync

Huaepnana Hb CaHXyYrAiAH 3ax 333MNiAH 30XMLYYNaNTbIH 3arBapTaa MeH XOCOMMOS 3arBapbIr alurnagar
Oereef ABCTpanu yncaac snraarail Hb HupepnanabiH TeB 6aHk (DNB) Hb caHxyyruiiH canbapyymbiH
CUCTEMWUIAH 3pCA3N OOMOH 30XMUCTON XAHAMTHIT X3P3NKYYNaX YYParTail bainar 6anHa.

AFM Gyroy HupepnanfbiH CaHXYYTWAH 3axX 3337UIAH  30XULYYNANTbIH Ta3ap Hb OyX CaHXyYruidH
OailryynnaroiH 6U3HECUIAH YIAN @XUNNaraaHbl 30XWLYYNANTbIr X3P3NKYyax 0ereen Xaparnardauind apx
AWTWIAr XamraanaxblH TyNA 3ax 333MWiAH 1N 104 6aANbIF XaHrax 30pUaroToil. JHAXyy 30pUarooc ragHa
32X 333NNAH XYPTIIMKUIAT HIMIrOYYNIX, 3aX 333MWAH YP alWwrTan, wyaapra 0ainfnibir XaHrax, OfioH
HWATWIAH 32X 33317 WUTT3X UTT3NUIAT CamKpyynax racaH rypBaH 30pUNTbIr TaBUH axunnagar Oainryynnara
toM. HuaepnaxabiH 16 6aHK 60710H CaHxyyruiiH 30xiLyynary 6airyynnara ab aib Hb XyyJib Caxiynax apx
Oyxuii Gairyynnara 605Ho.

1990-3371 OHbl 3UC33p HuaepnaHa Hb CaHXYYTWIAH 3aX 333NWIAH XAHANTbIH WHCTATYLMOHAN 3areapTaii
0aiicaH 6ereen 3oxuLyynary Ganryynnaryyn 6aHk, aaarrarn, YHaT LiaacHbl canbapaap xysaaracaH 6ancaH.
CaHxyyruiH Gairyynnaryyn HaraaX, ONOH TOPAWIAH OYTIIrAaXYYH, YAMYANra3 Y3YymK OYTIaraaxyyHuil
LLyram ONLLIMPY BaiCaH Hb 3HAXYY 3arBapbIr XamK, XOCONMON 3arBaphbir alurnaxa XypracaH 6aiHa.
HupepnanabiH CaHruiiH 1am Hb CaHXyYrviH GaiiryynnaryyablH “Xamruiii cyyn4uitH 33anayynary” 6onaor
boreea xapuH TeB 0aHK Hb XAMPasblH MEHEXMEHTUIAr xapuyuaH axunnagar. OpoornitH 6Gaiinnaap
CaHxyyritH 3oxuLyynary Gaiiryynnara Hb XsSmpasblH 30XuLyynantag oponugorryit 60m0sY Ljaalljaa
XapuanLaH ONAronLbIH CaHamMK OuU4ur Gairyynax xaHanararai oaiHa.

58



CAHXYYTWH 3AX 333JTUMH XAHANT, 30XNLLYYIAITTbIH TOTTONL00

[YPAB. CAHXYYTUIH 30XULLYYNTANTTbIH OPYUH YEUAH YUT XAHLNATA

0n00roop A3NXUit HUATAA almMrnargax Oy YHACAH 4 X3n03puitH 30XULYYNANThIH 3arBapblH arb HATWIAT
Hb XaMmrWiAH CaliH X3M33H TOLOPXOWMOOTYM 0Oaiiraa X3auid 4 CaHXyyrWiH 3ax 333N [3X TEXHOMOTUIAH
L3BLUNNIAH HENB., CAHXYYMAH OYTI3rAaXYYH, YANHUATI3HUIA TOPEKINT, A3Nrap3NT 60NOH CaHXyYruitH
HIr 137 KOMMaHWY/IbIH 6C6NTeRC LWanTraanaH 30XMLyynanTbiH X3163p, Yir xaHanara canbdap 6yp Tyc TyCbiH
30XMLYYNANT OYXWA YNAaMXNANT XaHAnaraac LUMMKUH HIMACOH HIr 30XuLyynant Oyxuid 3arsapyynan
WDKK 6aiHa. MHraxn3a caHxyyruitd Gairyynnarbii OU3HECUIAH YN @XWUNnaraaHf TaBurgax XsHa,
30XMUYYNanT GOMOH CaHXyYrWidH canbapbiH TOTTBOPTON OAWAMbIT XaHrax 4urnan Gyxui 00AMOrbIH
30XMLYYNANT aNb aNWHbIM Hb HAr UHCTUTYT3[ TOBNOPYYNC3H “HArACaH™ 30XWLYYNanT 3cxyn A3spx 2 Yur
YYPIUIAr X0Bp Tycaaa MHCTUTYT3A XyBaapuncaH “Xoconmon” 3arsapyyabir COHroX OaiiHa.

CaHXyyrvitH 30XULYYNanT, XSHanTbIH Xan03pT aHX MYHKLMOHAN BONOH UHCTUTYLIMOHAN X3N03p 30HXUN0T
OaiicaH. Bepeep Xxanban CaHxyyruiiH 3ax 333174 OpoOnLorY Oairyynnaryyasir candapaap Hb XyBaa
30XMUYyNax XaHanara gaBamraingar 6ereeq 0aHK, 4aatran, YHIT L@ac racaH CaHXyyruiH 3 YHACSH
canbapbir eep eep Gaiiryynnara XsHax, 30xuLyynaar oaicaH.

JH3XYY 3arBapbiH [aByy Tan Hb candap OYpPUiAH XYP3IsHA UNYY CallH XSHAX, TyXaliH 30XWLyynanTbiHxaa
XYPISHA YN axunnaraaraa aByymk Oy 3C3XWAr XsHax GONOMXKTOM OailcaH X3OuiA 4 CaHXyYruiiH
Oailryynnaryyz eep Xo0poH00 TeAuiANeH XoN60raox axn3aryii 6alicaH Ye XenkimK 0aiicaH 3areap tom.

CaHXyyrvitH 3ax 333NMWIAH  30XULYYNANT, XAHAMThiH X3N03PT rapcad aHxXHbl TOMOOXOH 66p4ient Hb
WHTErpaiTaz Oyroy HArAC3H 30XMLYYNaNnTbiH 3arBap aHx rapy Upaxasc XnanTait. YT 3arsap Hb CaHXyyriniH
OYXWIA N1 OPONLIOrYAbIH XSHANT, 30XULYYNANTLI HAr Gaiiryynnaraj TeBepyynax 3areap tom. CaHxyyruiiH
H3r 3N KOMNaHWY [ YYC3H O1ii 60K, TAAr33PUIAT VP aLNrTai XaHax 30XLyynax Wwaapanara 61it 60icHoop
TYC 30XULYYNANTbIH X3N03p rapy WPCAH TYYXTA. XaMMuiiH aHXHbI CaHXYYriAH canbapbiH HAr[C3H raHL|
3oxuuyynary 6airyynnara Cuxranyp Yncan 1984 oHg yycax 6uit 6oncon 6on aapaa Hb Hopseru (1986),
[Janu (1988), LLsen (1991) 33par CkaHanHaBbIH OPHYY., aBY X3P3NKYYICHIIP [3aNrapcaH OaitHa. ax33
3HAXYY 3arsap nyy 1997 oHA A3NXWIAH CAHXYYTUIAH 3aX 333MMiAH TEBYYANUIAH HAr Oosox Ux bputanu Yncaa
FSA 6ytoy CaHxyyrinitH YANYUNraaHuin 30xuLyynary 6aiiryynnara WumKcaHaap angapTaii 605ICoH.

CaHxyyruitH XsHanTblH [japaarviiH TOMOOXOH ypcran Hb xoconmMon 3arsap 6ereen 1997 oHa ABcTpani
YNC CaHXyYruiAH canbapraa XapankyyacH3ap Ouii 60NCOH. JHAXYY 3arBap Hb CaHXYYTUIAH canbapyyabiH
XAHANTBIC HAr Gaiiryynnarag TeBNepYYNArasp3a3 HArLCaH 3areapTai TeCTIN 3N 4 30XNLYYNanTblH 4ur
YYPruiir 2 Tycaaa baiiryynnarag XyBaapunaH xapankyyaaraspas OHLOr oM. ©epeep xantan CaHxyyruiH
canbapbIH 30XMCTON BOANOr0, TOFTBOPTON OANANBIT AAMMKUX YUT YYPar OyXuii HAr Gairyynnara canoapbi
0pONLOrY bairyynnaryyablH OU3HECUIAH YIAN AKUNNAraaH/ XSHanT, 30XULYYNanT TaBbaar Har Gaiiryynnara
BaitHa racaH yr toM. CaHxyyriniiH 6aiiryynnaryyablH Ten0epuiiH YaaBapbIr XSHax O0M0H X3P3rnard, XepeHre
Opyynar4ibiH 3px alruiir xamraanax racaH Xo&p TepAWIAH YN aXunnaraaHaac yYyCAar aliur COHUPXNbIH
36PHUNABEHUIAT LLINIALSX 6rCHOOPOO 3HAXYY 3arBap [aByy TanTail.

XAMpanblH 1apaax CaHXyyruitH 30XuLYynanTbiH Xan6apyya

CaHxyyruiH 3ax 333NuiH XMpablH Japaaraap Yic 0pHyy. canbapbiH 30XMLYYNanTbiH X3163p33 66p4nex
XaHAanara axurnaraax axancaH 6ereen CaHxyyruidH TOrTBOPTONM 6GaianblH Gaiiryynnaraac XwicaH
cyfanraan xampargcaH 79 yncbiH 11 Hb 30XMLLyynanT, XAHaNTbIH 3arsapaa eep4uiceH OaiHa.

59



CAHXYYTUAH 30XWLIYYSIAX XOPOO

XAMpanblH 6MHE HUAT 79 yncbiH 46 Hb (DYHKUMOHAN GONOH WHCTUTYLUMOHAN XSHAMT, 30XWLYYNanTbiH
TOrTOMLIOOHA Xamaaparafar 6aincaH 00/ YYH33C 3 Hb CaHxyyriiH 3oxuLyynary Gairyynnaraj TeBnepceH
H3rIC3H 30XuMLyyNnant, 1 Hb TéB GaHKaH[ TOBNBPCEH HArACH 30XMLYYNanT, 1 Hb XOCONMON 30XMLyynanT, 2
Hb 2 areHT OYXMIA X3CI4N3H HIMTTIC3H 30XMLYYNanTaz WUMKC3H OailHa.

Bepeep xanban cyaanraanz xampyyncaH 79 ynckiH 11 Hb CaHXyyruitH 30X1LYYNanTbIH X3n63paa XSmMpasbliH
[apaaraap eep4unceH 6ereef yyYHWIA QUAN3HX Hb OYt0Y 7 Hb (YHKLMOHAN O0SIOH MHCTUTYLIMOHAN XaHnaraac
86pUNBrAsH Oycaz Xxanoap pyy WWMKCH OaiiHa. XapuH yr 7-TidH 5 Hb 6aHK, [aatran, XepeHruitH 3ax
3337UIAH XSHANT, 30XWLYYNanTbIr HAr 0P TOBNBPYYIC3H Oytoy canbap 6ypasp Tycaaa 30xuuyynaar 6ancax

X3N63PUIT BBPHUIIKII.

XyCHArT 2. 6. CaHXyyriaiiH xAmpanblH fapaaraap caHxyyriaiiH canbapblH 30XuLYyNanTbIH 3arsapyyaaz

fapcaH eep4nent

CaHxyyruitH can6apblH 30XULyynanTbiH 3arsapyyaz rapcaH eepanentyys

0n00 CaHxyyruit
DYHKUMOHAN ToB OaHkaHp | 30xuLyynary 2 areHT oyxiun
y60n0|-| TeBNEPCeH | Baiiryynnaran | Xoconmon X3C3r4N3H | OmMHex
BmHex MHGTUTYLMOHaN Har [lCaH TOBJIBPCOH | 30XMLYYNANT |  HIITr3C3H HUIAT
! 30xuuyynant | HarAcoH 30xuyynant
30XULyynanT
OyHKUWOHAN
00/0H 39 1 3 1 ” 1
WHcTutyumonan
ToB 0aHKaH[
TOBNOPCOH
HarACaH 0 6 0 0 0 6
30XULyynant
= | Caxyyruii
| 30xuLyynary
'S | Gaifryynnaran
% | TOBNOPCOH 0 2 1 2 0 15
% Hr ICOH
30XULyynant
Xoconmon
30XIALyynanT 0 0 0 5 0 5
2 areHT Gyxuit
X3C3r4NaH
HAITr3CaH 0 0 0 0 7 7
30XULYyyNant
79
Huiit eep4nent 11

Ix cypeamx: Financial Stability Institute

[33px cypanraana xamparfcaH 79 ynchiH CaHXYYrWidH 30XWLYYNanTbiH X3n6apuiir 6yc HyTtraap Hb
aHrunax xapsan 2017 oHbl 6aiianaap fapaax ayp 3ypartai 6aitHa. 3arasp yncyyabiH 30 0p4MM XyBb Hb
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HArCAH 30XMLYNaNTbIH X3N63puiAr amrnax 6airaa 6erees EBpOMbIH yNcyym WYy TyNXyy awurnax
XaHanararai 6aiHa. XapuH HaracaH 30XuLyynant AyHaaa caHxyyriniAH 30XuLyynard Tycaaa oanryynnarag
TOBIBPCOH XaN03p Hb UMYy Tyraaman 6airaa Hb xaparaax 6ainHa. MeH 10 XyBb Hb XOCONMON X3Nn63puitH
30XLYYNanTbIH 3arBapbIr almrnax 6airaa 6erees Mx bputaHi, ABCTpanit 33par CaHXyyruiiH 3ax 333uiiH
XOKNeep TIPryynary yncyyn 6artax 6ainHa. Ynamxnant Xan63puitH UHCTUTYLMOHAN 60M10H (YHKLMOHAN
X3n03pUIAH 30XMLYyNanTTar yic opHyya 50 opuum xyBuidr 33amx 0yin 6ereen Adpuk, A3 HOMXOH aanaiit
opHyya, Oipxu [lopHOZBIH YNC OPHYY. TYC X3NO3PUIAH 30XMLYYNanTbIr 1X33p alinrnax 6ainHa.

XyCHAT 2. 7. CaHXyYTWIAH 3aX 333NNIAH 30XMLYYNanTbiH Xano3pyya, 6YC HyTraap

CaHXyYriiH XaHanTbIH 3areapyya, 6YC HyTraap

DyHKLMOHaN
6010H 91100% | 9 | 52% | 7 50% | 10 | 30% | 4 | 66% 39 50%
VHCTUTYLMOHAN

ToB 6aHKaH[
TeBNBPCOH HArAc3H | 0 | 0% 1 6% 2 14%
30XnLyynant

CaHxyyriH
30XuLyynary
airyynnaraz 0] 0% 1 6% 2 14%
TOBNOPCOH HArAC3H
30XULYyNant

2 areHT Byxuit

X3Car4naH 0 0 0 . . )
HATTFaCaH 0] 0% 3 | 18% | 1 8% 4 2% | 1| 17% 9 1%

30XULYyNant

Xoconmon 0
30XuLyynant

11 17%

0| 0%

0% | 3 | 18% | 2 | 14% | 3 | 10% | 0| 0% 8 10%

9] 100% | 17 1 100% | 14 | 100% | 33 | 100% | 6 | 100% 79 | 100%
x cypsamx: Financial Stability Institute

CaHxyyruitH 30XuuyynantblH Xan6apT Heneemx Gyii XyunH 3yinc

YNC OPHYYObIH XyBbA CaHXYYTWIAH 3aX 333MMAH 30XWLYYNANTbIH X3N03p Hb CaHXyYTWAH 3ax 3337MilH
OHLLI0r00C XamaapaH snraarai 6aiHa. CaHxyyridH 3ax 33307 candapyy/blH 3313X XyBb Hb TOAMANGH
36PYYTY YIC OPHYYAbIH XYBbA WHCTUTYLMOHAN 3CXY (DYHKLUMOHAM 30XWLYYNanTbiH X3n03puiir awmrnax
0aitraa 60N GaHKHbI canbap AaBamraincaH OYTALTIN XIKUT 3ax 3331 OyXUid YICYYabIH XYBbZ HArAC3H
30XLYYNanT, XSHaNTbIH 3arBapbir COHrOX 0airaa Hb TyNXyy axurnarfax 6aixa.

JVINH 3aCTUAH X3MXK33 Hb MBH CaHXYYriH CanodapbIH 30XULYYNanTbIH X3N03PT HeNeeTal Oailx xaHanara
axurnarnax 6airaa 6ereef 3ONAH 3aCTUIAH X3MX33 0ara 0ailx Tycam HIrAC3H 30XMLYYNANThIH 3arBapsIr
aWnrnax TeneBTal GailHa. Yunp Hb CaHXYYMVAH XAHANT 30XMLYYNanTbIr HAr [10p TEBABPYYN3X Hb 3AMIH
3aCTUIAH XyBbJ WAy 3apfan 6ararail, ereex eHAepTail oM. Heree tanaac CaHxyyruitH cantap, XsHa,
LIANranTbIH YUTI3N33DP MIPrALLICIH BOOBCOH XYHUH XIKUT YICYYIbIH XyBbJl XapbLAHTyi LeeH Gaiix Tyn
T3Mr33PUIAT HIr 30XMLYYNANTbIH Gaiiryynnaraz TeBNepYYN3H aXNUINax Hb Uyy Yp aluurTail ainaar GaiiHa.
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XapuH yNnc OpHYYAbIH XyYNWiAH cucTeMWiAr xapran3daH y3Ban XbHIY 60n0H CkaHauHaBbIH Xyynb 3yiH
CUCTEMTII VKU TOCTIN “MpraHmin xyynb” cyypb OyXMid CUCTEMTIN G0N 30XWLYYNAnTbiH H3rAC3H
TOrTONLOOTON 6alix xaHmnara axurnargax oanta.

Cyynuiin 20 XunuitH xyrauaaH, EBponbIH Xon600HbI UX3HX YNICbIH CaHXYYTUIAH CanbapblH 30XLYyNanTblH
Xan63p eep4neraceep Gaiiraa 6eres/] UX3HX YC Hb OaHK, [aatrasn, YHIT LAaCHbl 3aX 33aNWIAT XapuyLcaH
Tychaa Gairyynnara Oyxwil 3arBaptail 0aiicaH 6051 TyC OYC HYTMWAH CaHXYYTUIAH canbapt rapy Oy
BOPUNONTYYA 3HAXYY OYTAL Xyy4upy Oaitraar xapyysmk 6aiiraa oM. CaHxyyruitH canbapyyz eep X00poH400
ynam Oyp xon6oo xamaapantain 60noH xepex Oairaa 0ereeq OaHKyy[ 3330 raprax, Xagranamx rarax
33par YiAN aXunnaraarail 4aBxap XepeHre OpYyNanTblH CaH, aHAeppaiTep 33par YHAT LaacHbl canbapblH
VAN @XUNnaraar apxamk 0aitHa. baHk 60/10H faatranbiH KOMNaHWuy g caHXyyridH Hargan 60100/ 30rcoXryi
CaHXYYrUiAH BYTI3rAaXyYHYYA XypTan 6ue 6uea opnoxyiil 6oncoop OaitHa. CaHxyyruiiH canbapyynbir
3aarnax 3ypaac OyArapaxuitH 33paruas canbdap AarHacaH XsaHanTblH 3areapyyz rapy upx 6airaa om.

CaHxyyrvitH Haraan bytoy OaHK, 4aarran 33par CaHxyyruitH GairyynnaryyblH H3raan Hb EBpOMbIH OaHK
0O0MIOH [aarrablH candapbiH rypaBHbl HATWIAT Hb OypayYmK 6aitHa. HaracaH xaHanTTai 6aix Hb 3raap
H3IWIAT XSTHAX XaMIWIiAH 30XUCTOM X3N63p 60HO X3M33H 6000 rapraryug, y3ax 60/xas.

Jlapaax XyCHarTaf CaHxXyyruiH Haranyya EBPOMbIH X011000H6I TOMOOXOH YNCYYAblH 6aHK 60SIOH JaatrasbIH
canbapt 33/13X XyBb O0JIOH XAHANTbIH 3arBapbIH XaNO3PUIAT Xapyynnaa. XyCHarTasc xapaxan EBpon TMBNItH
TOMOOXOH 3UIAH 3acar GyXWA yNC OPHYYAbIH AUANAHX Hb CaHXYYrUAH CanbapbiH XSHaNTbIr IMap HAraH
0alianaap HartracaH 0aiiHa. XapuH 3Ar3s3p COHrOCOH YICaac 36BX6H HAr YNC Hb (DyHKLIMOHAN X3n03puitH
0aiiraa Hb cnanun Ync 6ereef Tyc yncbiH 6aHK AaatranbiH CaHXYYMAH HAr AnyyauiiH canbaptaa 331X XyBb
Hb Xapran3aaH 4, 3 xysb Gariraa bereef 6ycaj yncrairaa xapbLyynaxag xamaaryi 6ara 6ainHa.

XYCHArT 2. 8. EBPOMbIH X0NO00Hb! YNCYY/bIH CaHXYYTWAH HArANIAH GaHK, faaTraiblH candapt 33/13X XyBb

Vic bank [Hlaatran 3arsap
2015 2015 2015

AscTpu 24% 37% H3rfcaH + 168 6aHKHbI 0PONLIOOTON
benbru 40% 22% Xoconmon
JIECT 43% 17% Harpca
OuHnaHa 19% 82% HaracaH + 168 6aHKHbI OPOSILIOOTON
DpaHL 88% 22% Xoconmon
[epmaH 27% 28% HarfcaH + 168 6aHKHbI 0PONLIOOTON
Uranu 19% 47% Xoconmon
ManbTa 15% 0% HarcaH
Hupepnaqa 17% 59% Xoconmon
Ncnanu 4% 3% OyHKLMOHanN
LLsen 45% 27% Harpca
x bputaHu 10% 17% Xoconmon
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HarAcaH XaHanT, 30XuLyynanTbiH TOMTONLOOHA WHSDKKX WanTraaH

[anxuiti 6aHkHaac 2003 OHA rapracaH CaHXYYrWiH 30XULYYNanTbiH Xan03puitH TyyB3p CydanraaHbl yp
IyHraac xapaxaf 2002 0Hbl 3L3CT JANXUAH HWAT OPHYY bIH A0P XashK 46 Hb AMAP HIr3H X3n63pa3ap CaHXyyritH
30XMLYYNANTbIH HArAC3H OOMOH X3CAr4WmCcaH 0aifnaap HArACoH 30XWLYYNANTbiH 3areapbir alnrnax
0aix33. 30XWLYyNanTbiH HArACAH 3arBapbir aWnrnax Oy YncyyablH XyBb HIr XSHANT, 30XULYYNANThIH
Oaitryynnararait GaiicHaap CaHxXyyridH canéapt yin axunnaraa syymx Oy Gyxuid N Gairyynnarbiy
3PCAAMIAT XIHAXK, CAHXYYTUIAH CUCTEMIIAH TOFTBOPTON BAMNbBIN XaHT X aXunnax 60OMKTON 3K Y34ar.
XAHANTLIr HAMTraCcH3ap Ganryynnara 1yc oypa Tynrap4 Oyii 3pCAanasc rafgHa CaHxyyriitH Haraan, uaaunaaz
CaHXYYTUAH CUCTEMJ Tynrapax apcAanyya3ac ypbadnunaH Capruimk YaaHa rax y3caH 6ainHa. YyHaac ragHa
XAHANTbIH CUCTEM Hb HAr Oairyynnaraz TeBNepceH 6aix Hb 30XuLYyNanTbIH acyyaan Yycaxaa xapuyunara
XYy133x 0Oailryynnara Hb T00pXoi 6ainaar. MeH CaHxyyruiH Hargan rpynn KOMMaHuyabir XaHaxam umyy
XAn6ap oM.

3apuM CcynaaydblH Y39 Oairaaraap 30XuLyynard, XAHanTbiH Oairyynnaryya Hb canbapbiH 0posiLory
bailryynnararaiiraa vxun 6yTauTail 6ailx Hb Yp AVHTAIA X y343r. X3pB33 annBaa YICbIH CaHXyyruiH
canbap Hb “universal banking” 6ytoy 0aHKyyn Hb CaHXyYrWidH Tepen OypuidH OyT3arAaXyyH, YANYUNraar
Y3YyNax xaHanararain 60/ 6aitraa 60n HArACH XSHANTbIr HABTPYYN3X Hb CaHXYYMWAH canbap O0MroHbIr
XSIHaX OJIOH TOOHbI XAHANThIH Gaiiryynnara 6anxaac Unyy yp AyHTail.

TYYHYN3H CaHXYYTWAH canbapbiH OYT33rA3XyyHyya Oue GUeH33 OPNOX 3CBAN TOCTIN LUMHX YaHAPTai 00X
0aliraa Hb 30XMLYyyNanTbIH Galryynnaryya TaAraspuiar 6axk, aaarran, YHaT LLaacHbl canbapblH OyT3ar 43xyyH
F9X aHrunaxan Tesertali 6onrogor. XKWI33 Hb [aatranblH KOMNAHWYL Xyrauaarail Xaaranamkrail
TOCTAN OYTIArA3XYYH, YANYMATaaTai. YHAT LiaacHbl KOMNaHWybIH raprax 600X 333M1iAH [epUBATUB Hb
[AaTranblH X34 X3A3H LWUHXWAT aryyncaH 6aix rax MaT. 3Araap canbapbiH 6yT3arAaxyyHWiA anraa baracax
TyCaMm 3Araap OYTI3rA3XYYHTIA X0N600TON 3PCAANNIAT yaNPAAX, XsHax 60N0OMXKYY Hb canbap Tyc 6ypuitH
XAHANTBIH Gairyynnaryyaan XyHapan yupyynnar 6a xsHantblH Gairyynnaryyn eepuitH xapuyuax Oy
canbapaac raflyypx XaHanTbIr XWX Waapanarbir YyCramar.

3ax 333n [13X TOpPUIAH 0ponLoor baracrax, YeneeT 3AWMAH 3aCTUIAr XenKYYAaX, candapT TexXHOMOruitH
[3BLLIUN rapax 33par TOMOOXOH 86p4NeNTyYUIAH YIMaac CaHxyyrinidH 6airyynnaryy epcensex 4Yaasapaa
HIM3rayynax LWaapanaraap JOT00AbIH 60M10H rafaafbiH Oycan Oanryynnararait Har 3 ynMaap CaHxyyruiH
H3rONIAH TOO 6COX 00NCOH. CaHXYYrWiAH HA3rANMIAH TOO HAMAradK Oaiiraa Hb canbap Tyc OYpuitH
XAHanTbIH Gavryynnaraf y4mpy Gyl eep HaraH acyynan tom. GaHxyyruiid Gairyynnaryyn ToMopy, uiyy
LOTL, X3n03pTalt 60K Oairaaraac ragHa Ux3Hx canbaprt yiin axuanaraaraa gy 6ainraa Hb TOMOOXOH
APCONMMIAT paryynpar. Viimasc A3apx acyyanyyablr HIrAC3H 30XMLYYNaNTblH 3arBapbir H3BTPYYICHI3P
LLINA3X BONOMKTON T3X Y33r.

YYH33C ragHa 9HAXyy 3arBapbir HABTPYYNCHI3P XSHANTbiH ONOH Gaidryynnarataii yen yycaar (1)
30XMLYYNANTbIH AYP3M, XYpam, XyyNnuiAH LOOPXOWT awnrnax; (2) 6aiiryynnaryyablH X00pOHL 30XuLyynant
XAHANTBbIH 36PYY YYCAX; (3) CaHXYYrUilH XSHANTbIH GaiiryynnaryyablH X00POH/bIH Xapunuaa, ysnaaa
X0N600HbI CyN banaan; (4) xapuyunara xynaax 6angan cyn 6ainx 33par acyyanyyapir Wninaax 6010MXKTON.

[133px faBsyy Tanyyarai xon6ooToAroop TeBMOPCOH XAHANTbIH HAr OairyynnarbiH Xanoapt WWMKCaH 15
YNCbIH XSHaNTbIH 6airyynnaraac aBcaH Cyaanraaqbl yp JYHr Aapaax XYCH3rTa Xapyyiibs.
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XYCHAIT 2. 9. YNIC OPHYY/bIH HAMCAH 30XULYYNanTbIH 3arBapT WMKIX GOSICOH LWanTraaH

Hargcan 3arsaprt WMmXMX 60MICOH LanTraax

1 “Universal banking” xan6apt Wwumkmx 6y CaHXYYrWiAH canbapblH XSHanTbIr 14 93¢
Caimkpyysax ’
2 | OPrexXuATUIH Yp BreeXIAr HIMAr ayynax 12 80%
3 XAHanTbIH GairyynnaryyiblH X00pOHAOX Xapunuaa, ysnaaa, xonoooHsl cyn 4 979
0anambIr camxpyynax °
4 CaHxyyruii GairyynnaryyablH XqHant, 30XWLYyyNanTbiH 36pyyr apuirax, 3 20°
Xapuyunara xynasx Har Oairyynnararai 6anx °
5 | CaHxyyruiiH 3oxuLyynary 6aiiryynnaryyibiH OyTUIAT LIMHIHN3X, Caibkpyynax 3 20%
6 CaHxyyruiiH canbapblH 30XMLyynanT, xaHantag Tynarapd Oyii Gycas caan 9 13
63PXLLU33NNIAT [aBaX Yy AHA3C °

X cypBamx: [JanxuitH b6aHk

Cynanraanz xamparzcan ysc: ABctpam, Kanag, [lann, 3ctonu, Yrrap, Vicnang, BHCY, Jlatau, JliokceHoypr,
Manb1a, Mexcuk, Hopseru, Curranyp, LLses, Vx bputarn

Cynanraa xamparfcaH 6apar 6yx yic CaHxyyrinidH H3r MK T00 HAMAr X Oaiiraa MeH 6aHK, YH3T Liaac,
JaarranblH OyT33rA3XYYH, YANHUNra3HyYaNAH X00POHbIH Anraa baraccaap 6airaarain XoNn60H TaAra3puiAr
XHaX LWaapAnaraap 30XULYyNanTblH HArAC3H 3arBapT LMMKMX O0ICOH 3 XapuyncaH 6aiHa.

CaHXYYrUiiH XAHANT, 30XULYYNANTBIH HATACAH X3N63PT WMMKNUX3 YYCIX 60M10MX, 63pXLLI3an

baHK, YH3T Laac 00/10H AaarranbliH OYTIar [3XYYH XO0POHAbIH SAraa TOAOPXOiAryiA GaiicHaap 30XuLyynardng
9Ar3ap OYTIIrMAXYYHYYAUAH 3PCAAMMAT Yp [YHTAA XAHAK Yafax 3Cax Hb TyC Tychaa 30XxuLyynard
aitryynnara 6yxuii CaHXyyruitH XHanTbIH TOFTOMLO0TOR YNCYY/bIH XyBb/, 3pran3aatait 60K axanaar.

CaHXyyrvitH rpynn KOMMaHuyAbiH T00 HAMAraaX Gaiiraa Hb YNC OpHbl 30XWLYyynary Gairyynnaryynan
TOMOOXOH O3PXLLUIINUIAT YHpYymK GaiiHa. Y4up Hb CaHxyyruiH Oairyynnaryyn wuiyy TOM MeH HapuiiH
TOBOITAN OOMK NPIXMIAH 33P3rLI33 CaHXYYTUIAH CUCTEMUIAH UX3HX CanbapT YN axunnaraa ssyymk 6airaa
Hb 3PCO3MMUIAT XHAXa/ UNYY XYHAPAN YYCracaH.

[133p AypacaH 63pXLU3anyy a3/ xapuy apra Xamxa3 aBaxblH Ty OYXWiA 1 CaHXYYTUIAH canbapT OponLorcabir
XaMapCaH HArACAH XSHANT LWAnTanTbIr X3p3NKyy/ax Hb CaHXYYMiAH canbap X00POH/bIH 3PCA3NUIAT yaupaax
M6H CUCTEMWUIAH TOTTBOPTON Baiidang y4mupy 60N30LWryiA aryny Xapuy apra xavxas aBax Tan A3sp 0J10H
30XMLYyynaryTan 6anxaac unyy yp AyHTaN 0aiXbIr HAr ACAH XAHANT LUANTaNTbIH TOFTOLOOT CaHan 6oaror4ua
Y33XK 0aitHa. CaHxyyritH CUCTEMUIAH XSHANT LUANranThir HAFAC3H HAr Oallryynnarag TeBNOPYYNCHIAP
30XMLYyynary baiiryynnara fapaax 3yincuir ryiluatrax 6070MKTON. YYHA:

—Sinraatai caHxyyruitH 6airyynnaryyn 60010H CaHXYYrUiiH canbapyya X00pOH00 3PCAANAa LLMMKYYNIX
VAN ABLbIM UNYY OAMTOX, XAHAX;

- 3ax 3330, 3AUIAH 3acriidH TOrTBOPryi Gaiifan, Laxum xydangaaHbl XenKun A3BLUUM, XYH aMm 3yilH
86PUNBNT, UHANALBIH TYBLUMH Oyypax 33par CaHXYYrUiAH CUCTEM HONeenex 3ax 333NuAr Oyxang
Hb XxamapcaH 00J0H CanbapblH X3MX33HWA acyyanyyabiH Oyxuii n canbapt y3yynax 6oaut 60MoH
OOMIOMXKIT HBNEBNINIAT UNYY CaliH Cyanax;
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— CaHxyyruitH rpynn KoMnaHuyablH candap X00poHAbIH GU3HECWIAH YiAN AXUNnaraar unyy caitt 0inrox;

—  CaHxyyrmitH rpynn komnaHuyn OOMOH TYYHWA Xapbsia a@X axyilH HAnNKYYA34 Yy4pax apCAdnuiir
LKIAAB3PNIX OOAJIONbIH apra XamXaar 6010BCpyynaxaz Aexem 0aiix;

— CaHxyyruitH 6airyynnarbiH xan6apaac i xamaapa CaHxyyriAiH UKW TeCTail BYTaaraaxXyyH yiAn4unrasr
XsIHaX P AYHTAI apradnanbir 60M10BCPYynax 33par 60nHO.

YYH33C rafiHa, 0n10H 30XIALyynard bairyynnaryyaap 30xuLyynariax yef rapy 6aiifar 3apum caag ToTropbir
OyypyynAaraapaa Har[C3H XAHaNT, 30XULYYNANTbIH CUCTEM Hb ONIOH 30XMLYYyNaryTain CUCTEM33C33 AaBYY
bainpar. Tyxainnoan:

—  XSHanT, 30XuLyynanTbiH TOAOPXO Gyc Gainan;
—  XAHanT, 30XuLyynanTbiH LLOOPXOIA;
— CaHxyyrnits 3oxuLyynary 6anryynnaryyz XoopoHzbIH ysnaaa xon600, XaMTblH @xunnaraa cys 6aix;

— 3oxuuyynary GanryynnaryyablH XSHanT, 30XuLyynant cyn 0aix 33par acyyanyyablir WUaBapnaxas
HAr[IC3H XSIHANT, 30XMLYYNanTbiH TOFTONLOO Hb WYY YP AYHTAi Gaitnar.

HaracaH 3oxuuyynardug eept 6airaa Mafgaanan, Heel, 600L00r00 Uiyy XypaaH, yp AyHTai 6ainanaap
awmrnax 60M0MXKTOA. TyYHYN3H HArACAH 30XULYYNary Hb XAHANT 30XALYYNanTbiH acyyanaap XaHgax
LIOPbIH raHL, 6aiiryynnara Hb 60iA0r y4paac XAHanT, WanranTbiH LOOPXO0ii YYCIX33C ypbA4UNaH Caprininax
YYP3r Xynaaaar.

MeH CaHXyyruitH 30xuLlyynary 6anryynnaryyabir HArrracHaap 3apAsibir 6aracrax OyTIaMKIAT HIMIr Ay N3X
oonomxToi. Llaawnaan 60M0BCOH XY4HWIAT HATTF3CHIAP YAMPANArbIH 3Yraac XamriidH CaiiH XyMyyCuir
XaMIUIAH X3P3rLaaTail HeXLeMA XUNNYynax Hb yp awriiar A33wnyynax 60noMKTON. YyHUiA 33paruas
CaHXYYritH 6airyynnaryybiH 3oxuLlyynary oaiiryynnaryynan Tannardax MagaaniniH Xavaar 6yypyynax
OONOMXTONA.

Bep eep 30xuLyynary Gaiiryynnaryyabir HArTrax Viln B, 36B 30XWOH Oaiiryynaraaaryil TOXuongong
TypLUnararaii 6010BCOH XYHHWUAT aBY YNAIK Yamaxryii 6aix, 6ycam axunTHyyAblH LAalng axunnax ypam
30PUTUIAT MOX0O0X 3pCAANTal Oanaar. TyyHI3C rafHa, HAracsH TOM 30XMLyynary Hb X3T XYHL cypTanTai
0ailBan xapuy yingan y3yynax yin aBL yaaalpax atyntai.

LLInH33p G1it GONCOH HATACAH XAHANT, 30XMLYYNANTbIH CUCTEM Hb CaHXYYTUIAH CanbapbiH ysngaa xonooor
XaHracaH ypam XXypMbIH TOITOL00M 60N0BCPYYK Yaaaaryit TOXMONA0N VP AWUITal XSHANT LWanrantbir
X3P3ANKyynax GONOMXIYA 600X 3PCOANTIN. 30XULYYNANTbIH LIOOPXOWr apuaraxeld Tyna 6aHK, YHAT
Ljaac GOMOH [jaatranblH 30XMLYyNnary X00POHAbIH ysnaaa Xonboor XaHrax Hb 3yiTai 60/08Y, canbap Tyc
OYPUIAH OHLIOT LIMHX YaHAPbIr TaHUX Hb YyXan. H3raCaH XSHanT, 30XuLyyNanTbiH CUCTEM Hb CaHXYYTWRH
30XMLYYNANTbIH YaHapbIr OYPaH XaHrax TOrTonuoor 60N0BCPYYIK Yaamarryi. Tyxaiinban, xagranamx
333MLUNMYAMIAH 3pX aLMAAr xamraanax 00/70H 6aHKHbI CUCTEMUWIAH TOMTBOPTOI OAMANbIr XaHrax yypar
OYXWUiA GAHKWIAT 30XMLyynary Galryynnara HaraCaH XSHaNT LWanrantbiH TOMTOALOOH/ JaBamrainax yypar
TYAUSTTX Oyl TOXMONJOMA VHIT LaacHbl canbapbir 30xulyynaxan 6anaH 6yc 0ainx xananararai. MeH
Oyypar XenKWIT3N XBPBHTUIAH 3aX 333MT3N YNCHIH TYC 3aX 33371 XBNKIX XaHranTrai ysH xataH Hexuen
OYPAaXIyli 6aiix cyn Tantan.

HarcaH xgHant, 30xu1Uyynantbi 6ac HaraH cyn Tan 60/ 3apum YNIc OPHYY. TYC CUCTEMUIAT X3P3NKYYNIaX3L
03NTraradaryin Oangar. Xapa Tychaa 30XuuyynardibliH XYPIsHA CaHXYYTUAH 30XuUUyynant cyn 6Gainnar
TOXVOMA0N HIrC3H XSHANT LWanraThiH TOTONLOO MBH Cyn 6aiix xaHanarara.
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Bep e6p 30XuLyynardua X00POHAbIH yAnaaa Xonboo, XaMTbiH @Xunnaraar caikpyynax 30punroTol
YNC OPHYYIbIH XyBbJ HIrACAH XAHANT, 30XULYYNANTbIH TOFTONLOOr X3PaNKYYN3X Hb XaMriiiH OHOBYTOM
LINIAAB3P OULL OaiX BON0X HOM. IAradp 30PUNrOL XyPax 86p Yp AYHTaiA apryyn 6ARAruiAH Har Hb Tycrai
X0poor bairyynax ssaan. Yr xopoo Hb 30XuuyynardabliH 6041010 60M0BCpyynaryaaac 6ypasx 6ereeq
TOITMON XyrauaaHz yynsax xonboraox Maaas MaAdanuir conunuaor 0ainHa. YyH3ac ragHa yp AyHTan
XaMTbIH @XKWUNaraa Hb XapumuaH oAnronubiH caHaMX G1yir HairyyncHaap Xapankux 60N0MXTOR. 3apum
TOXVOMAONT CaHXYYTUAH rpynn Gairyynnara jamnyypax 33par acyyanbir WWAAB3PNAX3L, 2 O0MOH TYYHIIC
[33LL 30XMLYyynary o0ponuox 6airaa TOXMONAON anb HIM 30XULYYNarduir “rapryynax” yypartai oponLox
BONOMXKMAT 3apUM YIC OPHbI XYyMb 3pX 3YiiH OPYHbI XYP33HA ONrogor OaitHa. AU3CT Hb 30XMLyynary
Oairyynnaryyblr H3rraH HArAC3H 30XMLyyNnary Oanryynnarbir 6ainryynax Hb 3AUIAH 3acridH yp alwnrtai
0ainanbIr 6ui Gonroxry.

Canxyyruit XHanT 30XMLyynant faxb TeB 6aHKHbI OPONILLO0

1990-3371 OHbl [iyH[ YE3C 3X/I3H CaHXYYTUIAH CUCTEMZ OYTUMIAH 66pHnenT TOXWUOX CanbapblH XsHanT,
30XMUYYNANT Hb 3aX 393MT3NAM33 ysndax 30pUAroop CaHxyyridH candapaap 3cxyn OW3HECUIH YN
DKUNNaraaHbl Tepneep Xyeaaraax OaiicHaa O0MUH HIrAXK, HUIAN3X XaHANnara aurnaraax axancaH. Yr
acyynantait 33parLdH CaHXyyrvitH candapbiH XSHanT, 30XMLYYNantT faxb T8 OaHKHbI OPOSILIOOHbBI Tanaap
MapraaH yycax 00/I1COH.

YNC OPHYYL CaHXYYTWIAH candapblH XAHAMTLIr TeB GaHKaHA ONroCHOOP 3MWAH 3acar OOMOH CaHXYYrUiiH
canbapbiH 60ANOrbIr HAr Bairyynnarag xapuyLyynad apx M3AMUAH X3t X TOBN6PON YYCIHK B0N30LLIryI
X3M33H Y33K TOB OAHKHAAC CaHXYYriAH canbapbiH XSHANT, 30XMLYYNANTbIH YYPIUAT Canrax 3X3C3H.
Melecky 6onoH Podpiera HapbiH 2012 oHp rapracad cynanraaraap 1999-2010 OHbl XOOPOHA, CaHXYYTUIAH
3aX 3331 Hb X6NKCOH YNC OPHYY/IbIH XSHANT, 30XMLYYNanT Aaxb T6B 6aHKHbI OPONLI0Or 6aracrax, XaHanT,
30XWLYynanTblH Oue aaacaH OyTuuiAr 6uit 6ONroX TOXMOMAON Hb OyX 30XMLYYNANThir [aH raHl Tes
0aHKaHaa TeBNBPYYIICHIIC UX 6aK33.

XapuH CaHXyYTWiiH 3ax 333NWAH XaMpanblH Aapaaraap 30XWLYYNanT, XSHaNTbiH TOTTOMLOOHS rapcaH
LOrONANbIF 3acax 30pUAT00p CaHXYYTUIAH 3aX 3337MIAH TOrTBOPTON GaiifiNibir XaHrax, Makpo 30XICTOM
00AM0rbIr X3PANKYYNaX YYPrifiir TeB OaHKaHL 0NroX XyBUNOAPLIr Uiyy Y33 3xancau 6aiHa. MeH mMakpo
30XMCTOV XAHANT, O0ANOTbIH 3pX M3ONWIAT WYY [ TeB 6aHKAHA 3CXyN TeB OaHK, CaHXYYriAH 30XuLyynary
0aitryynnara, 3acruiiH ra3pblH XamrapcaH 36B/1eJif 0NroxX XyBuUnoapyys 4 MeH rapy axancaH.

CaHXyyruitH 30XULYyNanTbiH Xan63pasc rafHa CaHXyYruiiH 3ax 333MWiAH XSHanT, 30xuLyynant, 60410r0
VAN @KunnaraaHf TeB 6aHKHbI OPOMLOOHbI TYBLUWMH HAN33ATYA MapraaH yycragar 6ereef CaHXyyruiH
canbapblH XSHaNT, 30XWLYYNanTbiH GYXWil N 3pX M3AMWAT TOB GaHKAHL ONIFOCOH 3CXY YT YWr VYPruiir
CaHXYYrUiiH 30xuuyynary 6ue faacaH 6airyynnarag xyBaapuncaH 33par On0H X33 bailgar 6erees yr
2 X3n03pUIAH anb Hb UMYy TOXUPOMXKTOR XyBUIGap 600X Tan [3ap cyanaad, 604Anoro raprardug caHarn
Har[3aryii baitHa. Bepesp xand3n 168 6aHK Hb MBHTEOHWIA BOANOMLIF X3P3ANKYYN3X YHACIH YU YYPar [33pad
CaHXYYriAH GairyynnaryyabiH XsHax YYpruir aBax Hb 36B Yy aCXY YT Yir YYPruir ue faacaH caHxyyriitH
30XMLyynary 6ainryynnarag Wumkyynax Hb 36B Yy 33T Hb UX33X3H Yyxan oM. CynanraaHbl XmblH 3HAXYY
X3CAIT CaHXYYTUiAH CanbapblH XAHANT 30XWLYYNanTbir ToB OaHKaH[ TOBMOPYYIICHIIP YyA3X AaBYY, Cy Tan
DOJIOH CaHXYYTUIAH 3aX 333NMIAH TOFTBOPTON Oaila1bIr XaHraxaz TeB 6aHKHbI YYpar, OPOLIOOT TOBY aBY Y3H3.
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ToB 6aHK CaHXYYTAAH XAHANT, 30XULYYNANTbIH YYPruiir X3p3ankyynaxuir JAVMKCIH apryMeHT

ApumxkaaHbl 6aHKyy [ 36BX6H TeNIGEPUIH CUCTEMIIAH OPOLIOTY FAC3H YYPrasc ragHa Makpo 3AuiAH 3acar,
CaHXYYTUIAH 3aX 3331 TOMOOXOH YYPTWIAT TYILIATIAA3M 3aX 333NWiAH TEpMOMETD toM. Makpo 3ANiAH 3acruitH
XYHAP3NYYA Hb GaHKHbI CUCTEMUIAH XepBeX 4ajBap, TenoepuiiH 4aaBapT Heneenger 60N 6aHKHbI YiAs
DKUNNAraaHbl Xyp3sHa XyYrviH TYBLUMH TOLOPXOWIOMAOXK, 3ANAH 3aCTUIAH MBHTeH ypcran, 0posLory
TanyyablH 333NNAH CAHXYYXUNTUIAT LWNIAABIPNAXK 6aaar y4paac 6aHKHbI canbap CaHXyyruitH 3ax 3337uiiH
TOrTBOPTOI Oainan Xo8p Hb HAIT yangaa xonbooton tom. Tuilm yvpaac TeB OaHK Hb CaHXYYrUiAH 3ax
333/MIAT T3P AyHAAa apuimkaaHbl OaHKyyabir XSHAX, 30XULYYNax Hb 3YATIA 3K y343r Oereef 6aHKHbI
30XMLYYNANTbIr TeB OaHKHAAC Tyc/aa rapracHaap Makpo 34uitH 3aCTuitH TOrTBOPTOM 6aiaans xapuyunara
XYN3343rTyin Gairyynnara yr canbapbir 30XuLyynax acxyn SAuiAH 3acriitH 60AN0ro TOLOPXOWNOrY Hb
0aHKHbI CanbapbIH Tafiaap HapuitH M333131 aBY Yadaxryii Garx apcaan yycaar OanHa.

MeHreHMit OOAMOrbIH LWAMKIAX MEXAHU3ML, apuimkaaHbl GaHKyyd Hyxan yypar, 0pomLooToiArooc ragHa
76B 6aHK Hb apumKaaHbl OaHKYYObIH 60MMHO XyraLaaHbl CaHXY\XUITUAH acyyanbir WAAB3PNIX, OAHKHbI
X6PBOX 4a[BAPbIr XaHrax 30pWIr00p WHTEPBEHL, XWIAX 33P3r apumkaaHbl 6aHKHbI TeNOepuUitH 4azsap,
XOPOHIUIAH YaHapT Wyyn 60NoH Lyyn Oyc 6ainanaap Heneenex ONOH VAN axwuinaraa seyynaar. XapuH
apumKaaHbl 0aHKyy [ Hb CaHXYYMAH 3aX 333717 8HA6D XyBb 3337143T, CAHXYYTWAH HAr 43N, Py KOMNaHWy [
Hb apumKaaHbl 6aHKaHL Cyypunaar 3ax 333nnitH XyBb i 6aHKHbI CanbapbIH TOMTBOPTON GARANbIF XaHrax Hb
CaHXYYTWIAH canbapbIH TOrTBOPTOV Gainaan vyxan yyparrail. Tuiim 4 y4paac 168 6aHK Hb CUCTEMUIH BHAOP
a4 xonborgon Gyxuii apumkaaHbl OaHKyydblH VAN @XuinaraaHbl Tanaap Unyy caitH Maa3anantain baik
YaficaHaap 3AWIAH 3acar, CaHXYYriidH TOrTBOPTON GaiANbir WYY CailH XaHrax YafHa rax y3aar y4up Tes
0aHKaHL canbapbliH XAHANT, 30XULYYNANTbIH YYPrUIAT 6rex X3parTai rax y3aar.

CaHxyyruiiH 3oxuLyynary aiiryynnara caHxyyriiiH XsHanT, 30XULYYnanTbiH VYPrUAr X3pankyynaxuir
[I3MXKC3H aprymeHT

TeB OaHKHbI YHC3H YYP3r Hb YHWIAH TOTTBOPTOW 6 AIbIr XaHrax Oaiiaar 6eres ] 168 6aHKHaaC Xapankyyigar
MBHTeHWIA 60ANOrbIH O1e JaacaH bailfan Hb CaHXYYriH canbapbiH XSHANT, 30XMLLYYNanTbiH YYPruir TeB
DaHKHAaC canrax XamriiH TOM LUanTraaH Km.

ToB 0aHK Hb apumKaaHbl OaHKYYIbIr XAHAX, 30xMLyynaar 6anx Toxmongons 6aHkyyabIH XepBex Yaasap
00N0H TeNGepPWitH YaaBapbIr XaHrax 30pUITOA Hb GAHKMPYY[bH HENee 0poX, ynmaap OaHKyyablH yiin
AKINaraaHsl TOrTBOPTON OANAANL X3T 11X aHXaapan XaHZAyyNncHaap MEHreHui 00AJI0rbIH HeNes Cympax,
MaKpPO SAWAH 3aCTUiAH GOANOMBIr X3P3NKYYN3X YAM YYPrascaa WIyYTIirasp apumkaaHsl GaHKkyyadsir
Xamraanaxap YurnacaH yisn axunnaraa ux fByynax apcasn yycaar. Ynmaap 6aHkyyabiH yin axunnaraar
MYYyZACaH e Hb GOAMOTbIH X3P3rCANAr alnrmaH Xy43ap xamraanax 604710ro XapankyyacaH TOXUOMAONL
XAMpanbIr ynam 6yp ryH3ruipyynax, TyYHIaC Yyasx 3apAnbir HIM3rayynax eHAep 3PCAINTAN oM.

X30MiArasp XAHaNT, 30XWULYYNanTbiH 3pXryi TeB OaHKHbI XyBbZ apumkaaHbl OaHKyyablH TeNO8pUItH
Ya[1BAPbIr XaHrax YN axunnaraana Hb 4OrON40M YYCaXK O0N30LNYA X3aui 4 MBHIeHWA B0ANOrbIH Oue
[aacaH banpan Hb unyy Yyxan 6eres[ 6aHKHbI CUCTEMUIAH XYHAPAN Hb TEB OaHKHAAC apuihKaaHbl OaHKHbI
TONOBPUINH Y3ABAPbIT XaHrax 30pUroop X3ap3ankyynaar 604n0ro, YN axunnaraa cynapcHaac 6yc TyxaiH
DaiiryynnaroiH XepeHruitH YaHap, Wi ToA, Wynapra 6yc yiin axunnaraaHaac UxadxaH xamaapaar rax 1es
0aHKaH 30XULLYYNANTbIH YUT YYPTWIAT 8reX Y3MUAT 3C3PryyLariug y3aar.

TYYHYN3H apumkaaHbl OaHKYYObIH CaHXYYridH HexLen 6aiipang Wwyya Heneetait y4paac 1eB 6aHK Hb
MBHTeHNI 60AN0r0 X3P3NKyynax, 60AN0rbIH XYYraa TOrT00X400 3AWIAH 3acruiiH 6041070, HexLen Oalianaac
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WNYYTAIAraap apumkaaHbl OaHKyyAbIH VAN aXunnaraaHz XaT eHAep aHxaapan XazdyynaH MeHreHWi
60410100 61e AaaH Xapankyyaxaj caaz yuupaar baika.

MeH T6B 6aHK Hb CaHXYYTWAH 33X 333NNAH 30XWLYYNANT XSHAMThIC HIr 0P aBCHAAP 3pX MAAJMIAH X3T UX
TOBNBPON YYCIX 06res ] CaHXyyruitH 3ax 333MuiAH TOrTBOPTOI Oaliaan 36BXeH Har Oaiiryynnaraac UxaaxaH
Xamaapantai 6051CHoOp YANC Tepyuz 60/10H OU3HECMEHYYAUIAH HENBBH,] aMapXaH aBTax MeHIeHiA 60AN0ro,
XAHANT, 30XULYYNANTbIH YYPriAr AaBxap X3pankyyncHaap 60AN0rsiH 60NOH LUANTaNTbIH YA aXWnnaraaHsl
\Yp awwmrTan 6aipan cynapgar. Tyxainoan, Freytag 6onod Masciandro HapbiH Cydanraaraap CaHxyyriiaH
canbapblH XAHANT, WanranTblH TOrTOMLOOHA, T6B 6aHK X3AMiA YUH33 HENee WUXTail OailHa TeaUIA YHI3 YT
30XMLYYNANTbIH XYY, VP almMrT G6alifan cynpax xasanararai 6ainHa racaH AyrHantaf xyp4as. Men [anxuitH
6aHk 60n0H OnoH YncbiH BantotbiH CaHruitn 2005 OHbI Cy[janraaraap wWkun JyrHAAT rapcaH 6a xapBaa
H3rICAH XSHANT, 30XMLLYNaNTbIH TOTTONLOO YYCC3H TOXMONA0NL T3P Hb TOB OaHKHAAC Tycaaa bairyynnara
paix xaHanara 1x 6ainHa raxas.

CaHxyyruitH soxuuyynary Gaiiryynnara, 6onoro raprary/ibli XaMTblH @xunnaraa

CaHXyYrIiH 30XILLYYNanT, XAHaNTbIH aNb 4 X3N03PUIAH TOTTONLIOOTOI BalicaH racaH canbapblH 30XMLYyynardug,
604N0r0 raprary/ibH XaMTblH aXiunnaraa, MagIanauiH YeneeTai yperan yyxan a4 xon6oraonToil om.
X3[uiiraap 607070 rapraryiz, 30XuLyynanTbiH OairyynnaryybiH XaMTbiH aXuUnnaraabl a4 Xon00rasir
M3Z3r X3/WiA 4 TAATA3PUIAT XaHraX axunnax, 60uT aMbpan [33p VP AYHTAI Xapankyyax Hb CaHXYYTUiH
CanoapbIH XSHaNT, 30XMLYyyNanTbiH 6ac HIr9H TOM COPUNT HOM.

CaHxyyrvitH 3ax 333MmidH xenxneep Tapryynard ync 6onox AHY Hb X0n6ooHbl HeeLmiiH baHK (Federal
Reserve), YHaT LaacHbl xopoo (SEC), CanruitH sam (Treasury), TaBaapblH (bOYEPC apuimkaaHbl Xopoo
(CFTC) 33par caHxyyruitH can6apblH 30xuUyynarduf, 60[10r0 raprardblH TeNeenauiir oposnlyyncaH
aKnbiH xacruidr (President's Working Group) 1987 OHbl XyBbLiaaHbl 3ax 333/WIAH XIMParbIH [apaaraap
DaitryyncaH 6ereef yr aX/blH X3Car Hb CaHXYYTWIAH 3aX 333UAH 30XMLYYNANTbIH acyyanbIr WARABIPIAX,
OOANOr0 rapraxaj xamTpaH axunnagar. Yin axuwnnaraadbl Lap Xypsa Hb CaHXYYriiH 3ax 3337MiiH
CUCTEMUIAH 3PCO3NUIAT Oyypyynax, 3ax 33311itH yanaaa Xonboor XaHrax, Xaparnary, XepeHre opyynar4apir
Xamraanax 60/10H X6PeHIAH 3aX 33aNNIAH YP aLLMAr HAMIrAyYNaX M3CaH YHACH 4 YUrN3nuiAr xamapaar.
MBH CaHXyYTWiAH 30xuLyynard Gairyynnaryya Ho TyC TyCblH YYPIrT WYY aHxaapan XaHayynaH 3ax 33an,
SOMIAH 3aCTuiAr Byxana Hb XxampyynaH 604n0ro0 TOLOPXOIANOX Tan [33p Cyn Tan axurnarggar Tyn yr
30XMLyynant, 60MI0TbIH OPOH 3ailr Hexex 30punaroop AHY-biH 30XuLyynantbiH Oairyynnaryyn eep
XOOPOHLI00 XapunLaH OANroNLbIH CaHaMX OU4Mr OANryynaH axmunnax ToXMonaon ux danaar.

XOHKOHT Yncag meH TeB 6aHk (HKMA), YHaT Laac dbtodepeuitn xopoo (SFC), Haarransit xopoo (OCI),
XOHKOHMAH TaTraBpuith caH (MFSA) 33par Gairyynnaryyn 30xityynard GaiiryynnaryyfblH XamTbiH
aKunnaraar camxpyynax, Maa3aNNNMiAH conunuoo 60M0H XapunuaH Tycnanuaar H3M3rayynax 30punroop
XapUnuaH OWNrouNbIH CaHamMXX OWdrWiAT Oailryynan axunnagar. MeH Tyc yncag 2 TepiuiiH [33j
X3MK3I3HWI 36BNI6N axunnapar 6eree CaHxyyruiiH TOFTBOPTON OaidibiH 36BNI6N Hb OaHK, YHAT Liaac,
[EPBUTABbIH 3aX 333/1IAH TOrTBOPTON GaiiANbir XaHrax Ynrnang, CaHxyyriitH 30XuLyynardabiH 368161 Hb
30XMLYYyNary 0anryynnaryyablH XaMTblH XKUNNAraar Caimkpyynax YArnang axunnagar.

Acnanu, ©paHLy, Mekcuk 33par yncyyabiH XyBb MeH aaun Tes 6aHk, GaHxyyriniiH 3oxuLyynary 6anryynnara,
CaHrvitH samMHbl XamTapcaH 3eBNen axunnaaar 6eres ] 30XMLYynant, XAHaTbIH Oairyynnaryyz 1yc 6ypuitH
LUNIAAB3P raprax apx 6yxuit 3eBnen MeH 6ycaz 6anryynnaryybiH Teneenuir oponuyynax 6ainanaap yin
axunnaraa sByynaar 6anHa.
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XapuH CaHXyyridH canbap Hb HAMACSH XSHANT, 30XMLYYNanTbiH TOrTONL00 Oyxuid VX bputaHn YncblH
XYBb[l CaHXYYTUIH canbapblH 601070, 30XMLYYNANT, XSHANT WaNnranTbiH VAN aXunnaraar yp OyHTaAraap
X3P3ANKYYN3X Hb XaBbryi amap X3Aui 4 CaHXyyrnidH xampan 60M0H 3AWIAH 3aCTUiAH YHaNTbIH yeyaas Tes
OaHKTalraa HArT xaMTpaH axunnax Wwaapanara 3ainiryi Tynrapaar.

XSHANT, 30XWLYyNantbiH TOrTONLOO Hb HArAC3H XaN03pUIAH 0aiiX Hb CaHXyYrWidH CanbdapT XsHanT TaBuX,
001070 rapraxaz unyy amap 60510X X3Au 4 anb Y 30XULYYNanTbIH X3N03puiAr anrnagar 6annaa racaH Tes
6aHK, CaHxyyruitH 3oxuyynary 6aiiryynnara, CaHrvitH gam 33par bairyynnaryyabiH XaMTbiH @Xunnaraa
XaMraac 4yxan Tyn ynic OpHyY[ WX3BYN3H CaHXYYrWAH CanbapbiH TOrTBOPTO OaiiANbIr XaHrax Yur yypar
OyXuii 36BN6N aXuUnnyynax, OGalryynnaryyobiH WWIAAB3P raprax TyBlWMHA Oycan OairyynnaryyiblH
TONBONYYAUIAT TALLYYHIIP XUNYYNAX 33par 6ainanaap XamMTblH XUNNAraar yp OyHTal 6ainrax Yurnang
KUNNax baiHa.
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[16PBB. MOHI0J1 YNICbIH CAHXYYTUIAH 3AX 333JMIAH 30XULLYYNANT

MoHron YNcbiH XyBbJ CaHXYyruiH 3oxuLyynantsir MoHron6aHk 60oH CaHxyyruiiH 30XuLyynax Xopoo
XapuyLaH ryiuaTragar 6ereef MHCTUTYLMOHAN X3N63p AaBaMraiifnicaH CaHxyyruiH XAHamT, 30XuLyynanTbir
aprasnanbir awwrnagar. MoHronf6ank 6yty 168 0aHK Hb MBHTEHWA BOANOrbIr X3P3rKyyNax3sc raaHa
apumkaaHbl GaHKyy[bIH VAN @Kuinaraar XaHax, 30XMLyyNnaH Ten0epuiiH CUCTEMUIAT XAHAX VYPruiir
rYAUATT3gar 6ereef 0400roop MaHar yncan 13 apumkaaHbl 6aHK Yiin axunnaraa seyynaar.

XapuH CaHxyyruitH 30xuLyynax xopoo Hb OaHKHAac OyCaf CaHXyYruiiH 3ax 3331 O0NI0X XOPeHrUiAH 3ax
333NMIAH M3PTIKNNIAH OPONLOrYMA, O34 OYTUMIAH Gaiiryynnaryyn, AaatranbiH KOMNaHuy[, Teneensry,
3yyunard, XoXuposn YHanaryug, 6aHk 6yc canxyyruiiH 6airyynnara, xaaranamx 3331uiH XOpLUOOA 33par
HUIAT 2,433 CaHxyyruiiH canbapt yitn axunnaraa syysmK Oyl aTradayyauir XaHaK 30XALYynaar.

XapyH CaHXyyruiiH 3ax 333nmitH 6oanoro 6onosepyynantag MoHron6ank, CaHxyyruiiH 30XnLyynax xopoo
00710H CaHriAH 5am r3C3H TePUItH 3px Byxuii rypBaH Gairyynnara oponuaor. 3A4raap rypeax bairyynnara
Hb CAHXYYTUIAH 32X 3330/ LWWH3 OYTIIrLAXYYH, YANYUAraar Xenkyynax, Aag oytay Ouid 6onrox 33par
acyyanaap 604n0rbIH TYBLUUHL aXTbIH X3Car 6aiiryynax, xapunwas ORnroLbiH caHamx 614ur 6anryynax
3CB3N iyH/bIH 60AN0rbIH 6apUMT OU4Ir 6atnax 3amaap XamTpaH axunnaar.

3ypar 2. 1. MoHron YncbIH CaHXyYriiH 3ax 333M1itH XSHANT, 30XALYyynanT

CAHXYYTUIAH 30XULIYYNAX XOP0O

BOPUIre0 30XMLIYYIAX BAATYYINATA
CaHXyyruiiH 3ax 33an

Huiinyynant dpant

XepeHruith 3ax 33an XepoeHre opyynary

ApnmkaaHbl 6aHK 333naary
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™ =
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Jlaatrary [Maarryynary

3ax 33917 UTFaX UTTINNIAT Xaaranax
9pX aLrWiAr xamraanax

MOHIONbIH XAATANAMX, 333/IMAH
XOPUIOOALIH YHAICHUI XONE00 MOHIO/IbIH IANTIATIBIH XOJIB0O
INSURANCE ASSOCIATION OF MONGOLIA
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CaHxyyruitH 3ax 333M1iAH TOrTBOPTON 6ANANBIM XaHrax Yur yypar Hb G3X 60110H MOHIon6aHK anb anuHp
Hb xapbsanargoar. Mex Monron6aHk, C3X, CaHruitH fiam, XagranamxuitH JaatransiH KoprnopabiH
FULLIYYHYN3NTIA CaHxyyruiAH TOFTBOPTOI BaidiIbH 36BN6NT YMPAN TyTam XypanaaH, XxamTapcaH LniaBap
raprax 3amaap CaHxyyruitH cantapbliH TOrTBOPTOV GaiIbir Xamraanax Yurnang xaMmTpaH axunnanar.

Manait yncag 2013 0HoOC 3XN13H Bepuiires 3oxuuyynax GairyyanarbiH TOFTOALOOr HABTPYYIIX @XKMbIl
3XNYYNCaH 6a C3X-Hbl XyBb/l MAPraXNnitH X0N000ATOI XaMTbIH aXWUNNaraaHbl rapblH YCar 3yp, TOPUITH
3aPUM YNr YYPIWIAT WAMKYYNaH axunnax 6aitHa. Bepuiires 30xnuyynax 6airyynnara Hb 3ax 333uiiH
3yydnaryug Oyioy TULLIYYAUAHXI3 BC 3YIAT Cakpyynax, Cyprant 30XMOoH 6airyynax yHACH YYparTanrasp
30XMLYYNanTbiH yiAn axunnaraana oponuaor. C3X Hb 6aHKHAac Oycaf CaHXyyruiiH 3ax 3337, YYH A33p
MBHIe yraax, TeppOPU3MbIT CaHXY\KYY13X OOJIOH Tenbep TOOLOOT MBHIeH TaMAAITaap IyWL3Trax yiin
DKUNAraar XAaHaH 30Xuuyynax yyprifiir LWuH3ap xapuyLaar 60CcoH.

TYYHUN3H CaHXYYTUIAH 6YC OU3HECUIAH MIPTIMXIVIAH YIAN @XUNNaraa apxnardi 6yroy Y Xenex 31 XepeHre
3yyunanblH Oanryynnaryya, YHaT METan, YHT Yynyy, TSAraapasp XMAC3H SANSNNIAH apumKaa SpXNarauiir
C3X 30xuLyynaxaap CaHxyyruidH 30XuLYYyNax XOpOOHbI apX 3yiiH GaianbiH Tyxail Xyynb 6010H MeHre
yraax 60710H TepPOPU3MbIT CaHXY\KYYNIAXT3N TAMUSX TyXai Xyynb[ HAMANT esp4nent opyyncHaap C3X
30XULYYIDK 3X133[ OailHa.

30XULYYNanT, XSHaNT Wanrantbli acyyanyya

MoHron Yncan casxyyruiH 3ax 333nuitH 6aHkHbl candapbir MoHronoaHk, 6aHkHaac 6ycaz CaHxyyruiH 3ax
333nuiAr C3X 3oxuulyynaH, xaHant wanrant xuiaar. 2010 oHbl 01 [yrasp capbiH 28-Hbl 6168p LIMH34N3H
0atnaracaH baHkHbI Tyxai xyynuiiH 6 fyraap 3yinuitH 6.2 naxe 3aantag 6aHK, TyyHWin xapaar 60710H OXIH
KOMNaHW OaHKHAAC OYCaZl CaHXYYMIAH 3ax 333N VAN AKUNAraa 3pxiax 3pX3yiH 0pYHbIM HIMXK 0pYYIICHAAP
MaHai yncag caHxyyruiiH Hargan (financial conglomerates)-yya yyCax aXancaH.

baHkHbI canbap CaHXyyruilH 3ax 3337uitH Gycad canbapt Yiin axunnaraa SByy/mK 3XaNicH3Sp OaHK
[ABAMraiificas CaHXyyrniH 3ax 3337133C OJIOH TYNTYYpT TOTTOMLOO PYy LUWMKMX [aByy TanTaid. XapuH
CAHXYYTUIAH HIrANYYAUIAT 30XMLYYNaX, XAHANT LANranT XX Op4HbIr Guid 60Nro0ryid HeXLBN CaHXyyritH
TOrTBOPTOI BAANbIT FAHXYYNaX Cysl Tan YYCH3.

CaHXyyruitH HaranyyA YYCCoHIap TIAr3IPUIAr YANPAAAr TONrOM KOMMaHU Hb 30XULYyNanTaj opooryi,
TYVHUI3H XOPOHIWiAH TOBNGPEN HAMIr[dH, Gairyynnara X00POHAbIH X0/1000 Xamaapan ryH3ruiApar.
VHracHIap CaHXyyruitH rpynn [3X OXWH, XapaaT KOMNaHWyblH XOOPOH/bIH XOPOHIWIAH LIMIDKYYATWiH
yNMaac xanaapnax apcaan yycax 6onaor. CaHxyyrvitH 3oxuLyynary GairyynnaryybiH TycAaa XaHanT
LANranTbiH yaMaac LMHA3P YYCAX Gyit yr 30XALYYNanTbIH XaN63PUIAr XAHaX CyN OPOH 3ait Yycasy OariHa.

30XULYYnanTbiH Cyn OPOH 3ailH ynmMaac Yycax 600X Xanasapfax 3pCA3MAH X3MK3I3r CaHXyyruiH
OairyynnaryyabiH HUIAT xepeHruir HB-A xapbuyyncaH Gaingnaap toouoxon 142.4 xysb Oyloy mapyi
[HB-33¢ 1.5 faxuH ux Tyn 9auiH 3acart y3yynax Henee eHAGPTIAr UNTrax OaiHa. YT xapbLuaar canbap Tyc
0YP33p xapyynoan, apumkaarbl 6aHk 133.7 xyBb OyL0y XamruiiH eHaep, 6aHK OyC CaHXyyruitH Gairyynnaryyn
6.2 XyBb, AaatranbiH canbap 1.4 xyBb, Xxagranamx 333uinH xoptuoo 0.8 XyBb, YHIT LaaCHbl KOMNAHWY L
0.3 xyBbTail balHa.

Heree Tanaac CUCTEMWIAH 3pCA3N Hb OPONLOrYAbIH CAHXYYIUAH 3aX 333n4 UTFaX UTFANWIAr angarayynnar
ceper Tantai 6aingar 6a 2019 oHbl 6ait1aap CaHXyYTWitH 3ax 333KiAH 6aHKHbI canbapt 2.4 cas xaaranamx
333MLLUNMY, YHAT LaacHbl 1,827,724 naHc 33amwuryng, X3X-Hel 70 maHrad ruwyyn, bbCb-biH 419.9
MAHraH 333n43r4ua, 1,153,392 gaarryynary UpraH caHxyyruit Gairyynnaryyaaap Yan4nyymKas.
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CaHXyYrviAH Har AnyYanUAH XePeHTUIAH TOBNOPIUIAH XAMX33r MeH TOOL0X0. 18 CaHxyyruitH Har ANNIAH HUIAT
XOPOHIe 3aX 333MMiAH 83 XyBWIAT Oypayy/DK OaitHa. YT TeBnepauir canbap Tyc 6yp 43X HUAT XepeHreq
33713X XyBUaP XapBan apuikaarbl 6aHK 87 XyBb, YHIT LAACHbI KOMNAHUY [ 65 XyBb, 4AATraNbIH KOMNAHWY L
59 xyBb, Xafranamx, 333uiH XopLLIoo 42 XyBb, 6aHK OYC CaHXyyrUitH 6airyynnara 7 xyBbTali rapnaa.

3ypar 2. 2. CaHxyyriniAH H3r AnyyaniAH CaHXyYrAiAH 3ax 33311 33N13X XyBb, canbdap Tyc 6ypasp

87%
65%
: 59%
42%
7%

baHk YHaT Ljaac [Jaarran bBCH

X cypBamx: CaHxyyriiH 30XuLlyyax xopoo

CaHXyyrvitH HaranyyauiiH XepeHruiiH TeBNOPEN WIAHXYY eHaep Oaiiraa Tyn CUCTEMWIAT XamapcaH 3pcaan
TOXMONZOX Vel CaHXyyruitH Oairyynnaryyn oue 6UEHWAras TataH yHarax marapnan eHaepTair UiTrax
0aitHa.

3ypar 2-T canbap OypT 333mK Oyl CaHXyYrUidH HArAnyYAWAH XOPOHMAH TeBNBPMNAr XapyyncaH 6on
XYCHAIT 10~T CaHXYYTUIH H3r 3N TYC OYPUIAH OXMH KOMMAHWyAaapaa AanvbkyynaH yian axunnaraa ssyynaar
canbapbir xapyynas.

XycHarT 2. 10. CaHxyyrvidH Haranyya

Yin axunnaraa asyyngar caHxyyruitH canoap

No CaHxyyruiix y YH3T Ljaac

Tenoep, | AreHTnaruiH Apnxaatbl
Horjan
A TOOLO00 | YiAN4NIra3 XOM | YLK “;ﬁ%ﬁgi” 6an | Naatran | BBCB | X3X

y Xynanziaa * * * *
XODKMUIH 6aHK

[‘onomt

2 | (DaliH3HLL

rpynn

YHA3CHNIA

3 | XepeHro . . * "
OpyynantbiH

OaHK

TaHrap
4 | CaHXYYTWIAH * * * * * *
Haraan

Apg
5 | caHxyyruiH * * * *
Hargan
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J133pX XYCH3IT3aC Xxapaxaz MaHaii yNCchbIH CaHXYYTVIAH 3ax 333N/ YN axunnaraa ssyymk 0yit 14 canxyyruitH
HIr[an OXMH KOMNaHWyaaa yampaaar 6a Har AviH TOnror Komnai He Xopoo 60510H MOHMon6aHkHb! anb
4 30XULyynanTag xamaaparggarryit Hb acyyaantai. YYH3sc 4 caHxyyruidH Hargan 6ue aaacaH Tonroil
KOMNAHWUIyA, xapuH ynacaH 10 Hb apumkaadbl OaHK 3CB3N YHAT LAACHbI KOMMAHWIAH OXWH KOMMAHW
X30163p33p aXunnax OanHa.

CaHXyyridH Hargan Hb [japaax TepaviAH SpCASNYYOWAr YYCraCH33p CUCTEMUIAr [OPrMOX XYHAP3NA

opyynaar. YyH:

1. 30xuLyynanTbiH Cyn opoH 3aii /Regulatory consistency/ yycax;

2. Xannsapnax Henee /Contagion or reputation effects/ yycax Oyroy CaHXyyruilH H3rgan Aax anb Har
canbapblH CaHXyYrviiH XyHapan He 6ycan canbap nyyraa xanasapnax;

3. CaHxyyrinitH HarmniH xamxaa 6a Tesnepen /Size and complexity of financial conglomerates/ Hamargax.
CaHXyYruitH HarANMIAH XBPBHIAH X3MX33 TOMOPY, TEBNBPSN HAMArA3X Tycam &C 3yiH raxyynan
HAMAr3X, “YHaxag Xatapxuii ToM” OyHy VAN @Xunnaraar 30rcooXo/ CaHXyyruitH 3ax 33371/, TOMOOXOH
COper Henes y3yyNax apcaan yycax 33par 601HO.

1990-33/1 0HOOC YHAT LiaaCHbI XOPOObIH OMOH YNCbIH Galiryynnara 60510H OnoH yNCbIH T8166pP TOOLOOH

0aHKHAac rapracaH 3apyum, SANOHbI CAHXYYTUAH YAMYWNrI3HUIA AreHTnaraac CaHXYYruiH Haranuiar
XsHaxag Mepaner 60aro[or rapbiH aBnaraf HUATNAr 6aignaap TONTOA KOMMAHW Hb HArJIAAM XSHAX
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3acarnarn, 3pca3nuitd yaupanareiH ciucTem 60M0H 0TOOA XSHATHIH TOFTONLOOTON Gaiix, 30XMLyynant,
XAHANT LANranT xapuyucaH Gairyynnara TyxailH CaHXYYTWUAH HITOJMIAH TONMOW KOMNAaHWAr XaHamar
30XWLYynanTTain 6anxbir OpyyncaH.

Xaput MoHron Yncan canxyyridd Haranyya 2011 oHooc yyccaH 6a 04ooruitH 6ainanaap MoHronoaHxk,
CaHXyyrvitH 30x1Lyynax Xopoo anb anb Hb CaHXYYTWIAH HIrANWIAT, TyYYHWIA TOATOA KOMNAHW 30XMLYynant
XWIAT33rYIA, LOOXeH TOXMOMAONM XaMTPaH H3rACSH XAHANT LUANranTbir YAMPOAMXWIAH [aryy Xuik
ryiuatracaH. Tyxain6an, 2013 oHa MoHron6ank, CaHxyyriiiH 30XWLyynax Xopoo XamtpaH T3Hrap
CAHXYYTWAH HArANWAH OXWUH KomnaHy “Tanrap kanutan YLK XXK-n xamrapcad wanrant, Moxron Ync
MeHre yraax, TeppopU3MbIr CaHXYY)KYYNIOXT3i T3MUIX CTpaTervidH [ytarfantaii yncyyabH “caapan”
Xarcaantag 0pcoHTOM X0n600Tol 2019 oHA 46 caHxyyruitH 6010H CaHXYYTUAH OYC HAT ANMIAH TONTOM, OXMH,
Xapaar, 33prangas KoMMaHuA LWanrant X1 6ancaH.

BaHKHbI Tyxait XyynuidH 44 ayrasp 3yiing baHkHbl HArA3N XUAX HAMACAH XSHANT LWaAnranTblH Xapunuaar
TycracaH Oaigar. YyH OaHKHbl HAr[3na XSHaNT Wanrant XUiAXaf TycraitnaH 0arancaH XXypMblH Jaryy
CaHxyyruiH 3oxuLyynax xopoo, CaHruitH sam XxamTpaH Xuidx Tyxai 30xuuyyncaH. MoHron6aHk GaHKHb
HArAN XWiAX “HArAC3H XAHANT LanrantbiH Xypam'—biH TeciuiAr 2018 oHA 60NOBCPYYXK, LAXUM
Xyy[caapaa aamxyynaH 0N0H HUAT3AC CaHan aBaxaap OanpLuyyncad 6a yr xypam Garnaraaaryi.

BaHKHbI TyXalt XyyNb[ 36BX6H OaHKHbI H3MAMNIAH 30XMLYYNANTLIr TycracaH 6051 [aatranbiH Tyxail XyynuiH
61, 62 nyraap 3yinga aaarranbiH KOMNAHWAH X0N00r [OX 3Tr33A3/ LLANranT XMiix Tyxai xapunuaar TycracaH.
J133px X08p XYYNWAH 30XuLyynantag apuikaadbl 6aHK TyxaliH HArAMWAH OXMH, XapaaT KoMnaHu OuL
ToXuongong Oyty 6aHk 6artaaryit CaHXyyriiAH HIra3dn, CaHXYYruitH OYC HArLan XSHanT Wanrant Xuix
XYYIb 3pX 3Y/H OP4UH YYC3aryi OaitHa.

CaHxyyruitH 3ax 333n1idH XyBbj 6aHKHbI, AaatranbiH canbapbiH XyBbJ, HAFANUAH X3MX33HWI LanranTbir
XWIAX Xapunuaa TycraracaH 6a YHIT LaacHbl 3aX 333NWIAH M3PraXNNIAH 0ponLordna, 6aHk 6yc caHxyyruitH
DailryynnarbiH canbap, XaaranawX, 333MWUiAH XOPLUOOHbI CanbapbiH HArAanA 0artax OXWH, Xapaar,
33Praa33 KOMNAHWYbIH 30XULLYYNANT, XSHAMT LWanranTblH Xapuuaa Xyyib, 3px 3yiH Op4HbI raHa baitHa.

TYYHY3H, MaHai yncaa CyyNuiaH XInyyaan QUHTEK Oyioy CaHXYYTUIAH TEXHONMOTU XBNKNK ax3mx Oyiitai
X0NBO0OTOI 30XULLYYNANTHIM X3PX3H XMiAX Tyxai spuraax 601coH. YyH 13ap C3X 4ur yypruiin aaryy Tycrai
36BLUOBPBN ONMOX, XSHANT TABUX YYPArTail 4 T6106D TOOLOOHbI XSHANTHIM MOHION0aHKHAAC X3pankyynax
YU YYPIAIAT X3p3NKyyK 6airaa Hb 30X1LYYNanTbiH AaBxapaan oui 6010X 3pCA3NUIAT YYCrax Oaiiraa tom.

CaHXyyrvitH XSHanT, 30X1LyyNnanTbiH SBLAJ YYCOAT 66D HAr3H acyyaan Hb rasap [33px LWanrantbiH yeap
TyXaiH CaHXyyruitH Ganryynnarbii XepeHre (Xapunuax, Xaaranamx, HeeL| caH rax Mar) 6ycaz caHxXyyriiiH
DairyynnaryyabiH faHcan/ Gaipiigar 6a yr XepeHryyauir xsHax apx G3X-HO XyyNb 3pX3yiiH OpY4HbI
XYBb[] 07ITOrA00rYIA. VIHT3CH33P CaHXYYTUIAH 3aX 33371 33PX XBPBHTYYANIAH XO0POHAbIH X0N600 Xamaap/bir
TOJ0PXO0WMK, XO0OPOH00 Xamaapasn 6yxuii CaHxyyriit 6airyynnaryynsiH 3pcasnuiir apT Uapyynax 6010mx
XA3raapnarfax 0airaa tom.

HarpcaH xsHanT, 30XvUyyNnanTblH TOFTONLOOH LWKDKUX 3CXYN HAFACAH XSAHANT, Wanrantbir Xapankyymx
9XN3X X3parias, waapanara

CaHXyYruitH HArANYYAUAH XPEHTUIAH XaT 11X TeBnepen O0M0H X0N600 XamaapNibiH YMaac anieaa Har
HIr AN A3X CaHXYYTUIAH KOMNAHWIAH YIAN @Knnaraa Joronaoxo xanasapnax Heneereep Hargan asx 6ycas
baitryynnaryyn 60710H 3ax 33311 [133D YYCT3C3H MAHXWH X3MX33raap AAMXKYYNaH CaHXyyruiiH canbapbir
OYX3n[ Hb YHarax atoynbir garyynaar.
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Yr CUCTEMIIAH 3PCAANA3C YPbAYUNAH CIPrUANAXIAH TyN CaHXYYTWIAH HIrANYYAUAr 30XWLYynax, XsHaH
LIanrax W1H3 XyBunoapbir 60M0BCPYYNax Laapanara 3ainwryid yycax 6aiiHa. CaHxyyruitH Har amiir
30XWLYYNax 30pUNT0 Hb TAM33PUIAH X3BUIH VAN KUNNAraar XaHryyncHaap 3ax 333/nitH X3BuitH Gytoy
TOITBOPTOV G /IbIr Xamraanax oM.

BIS, 10SCO, IAIS xamTpaH 1999 OHA CaHXYYTUIAH HAMANWAM XaHax 3apymblr 6atamk, 2012 oHA OaxuH
LUMH3YMICHI3P fapaax Oanaantail 6aiHa. YyHA:

CaHXyyrvidH HIarAnuiAH yitn axunnaraar xsHax: CaHxyyruidH Hargan 4ax 30xuuyynantag oartaarryii
Dailryynnaryyaaac yycax 60510x 3pCA3NNAT TOLOPXOANOXbIH Ty CaHXYYTWIAH YIAN @XunnaraaHbl 60/10H Yiin
DKUNaraaHbl 0YC XONAUHT KOMNAHWY A, 30XULYYNanTryit TOMron KomnaHy 600K TIAr33PUIH canbapyya,
TyCrail 30puynantbiH KOMMAHWIAT XsHaaar 60moX.

CaHXyyrvitH HarAnWiAH yyerax 600X 3pCA3NWIAT Aapaax XypasHA aBy y3mar. YyHA:
- LLyyn 60n0H Lwyyn 6yc 0ponLoo;

- Xon6oo xamaaparn;

- 3pCa3nuiiH TeBNeper;

- OPCO3NUIAH LWKMKIANT;

- Cyn apcaanuitd yaupanara;

- Hargan Xo0poHAabIH Xanuan;

- (CtparernitH apcaan;

- Hap xyHawiH 3pcaan 33par 60SHO.

CaHxyyrvit Haranuir fapaax 6aanaap 30XuLyymK, XaHaH wanragar. YyHa;

- CaHxyyruith 30xuLyynary Hb CaHXYYrWiiH HArAAWAH 3pCAaNn CyypuncaH 30XACTOW CTaHAapTbir
X3PanNKYYax;

- CaHxyyruitH Harman Aax 30XuLyynanTTai 60510H 30XMALYYNANTTYiA Tra3ayyANiAT xamapcaH KOMNaHWiH
3acarnanbIr Xapankyynax;

- TOXMPOMXTOI 3TT33AUIAT COHIOX;
- CaHxyyriitH Harawiar rpynnuiar xamapcaH apcaanuii yaupanarbr Xapankyynaxuir Wwaapaax;

- Harpnwiir 6yxang Hb xamapcaH XepBex 4aBapblH, 3pcaN Aaax 4YafBapbiH 004N0r0TON Oalxbir
Liaapaax;

- LLInHa GM3HECHIAH YN @xunnaraa apxnaxaj apcaanas YHINAXWAr Laap/ax;
- CTpecc TecT GOJOH CLEHaPb LUMHXINTI XUAXWIAT Waapaax;
- banaxcbiH ragyypx AaHc XeTNeXWIr TyC TyC LiaapAax Waapanararail.

MOoHrON YNCbIH CaHXYYTUIAH 3ax 3330[ VAN axunnaraa sByymk Oyl CaHXyYTuitH 60SI0H CaHXYYTUIAH 6yc
HIrANYYAUAH YYCraX 60N0X 3pCA3NYYA Hb CUCTEMUIAH X3MXK33HL HONesenex atoynrail TyNn T3Araapuir
30XMLYYIDK, XSHANT LWanrant XWiix HarACaH TOrTonLoor 6uii 60Nrox LWaapanara yycaay baiita.

Niimpa Harayraapt C3X CaHxyyriniAH 60M0H CaHXYYMWRH OYC HArANNIAT XAHAX, 30XMLYYNaXx 3pX 3YIAH OpYHbIT
CaHXyyrvitH 30X1Lyynax XOpoOHbl 3pX 3yiH OAMbIH TyXail XyynbA LUMH33P TyCraX, YYHWUA XYP33HA
HArAMNIAH YN @XUNnaraar 30XULyynax, XAHant TaBux xypam 6arank, rapbiH asnara 6010BCpyynax MeH
30XMUYYNANTbIH HATC3H 3CBAN XOCOJICOH Xan03p Pyy LWWIMKAX @XbIr 3XNYyNax Waapanararail tom. Ync
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opHyya 2008 OHbI XAMpanaac XomL MeHreHWiA 60N0H CaHMiAH 601070, MUKPO 30XMCTOI 604100 A33p
H3M33[ MaKpO 30XMCTOW GOMMOTbIF X3P3MKYYICHIIP CUCTEMWIAH 3PCA3NUIAT YAMPAAX HeXuen Oypadx
CaHXYYTUiAH TOrTBOPTON 6ARAMbIr Xaaranax 604An0rbIH Xaparcnyy Loruoopoo 6uit 60IHO rax y33x 60MCOH
06res ] CaHXyyruiAH 30XMLYyyNanTbiH XOCONMOS X3Nn6apuidr uayya y33x 6aiHa. TyC XandapuiiH XypasHa
CaHXYYTUIAH 30XWLYYNanTbiH Oailryynnara Hb CaHXyYrdH 3ax 3337WiAH VAN axunnaraar, TeB 0aHK Hb
CUCTEMUIAH 3PCOANMIAT yANPAAX MAKPO 30XUCTOA BOANOrLIT XapuyLax oM.
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TAB. IYTHANT, CAHAN

CYYAWMIAH Ty 0pHUM XUNWIAH TYPLUAA CaHXYYTUIAH 3aX 333111 TOMOOXOH X3NM)K33HMIA 86pUNenTyy  searaax
0aiiHa. TeXHUK, TEXHONMOMAH A3BLUWSI, CAHXYYTUIAH 3aX 33311 LUMHI3P rapy Oyl WHHOBALbIH HENeBreep
OJIOH TOPMUIAH CaHXYYTWAH LUUHI OYT33rOAXYYH, YAMYUNTad 3aX 33317 HIBTIPY, CaHXYYMMAH YHAC3H 3
canbap 00/10X XepeHre, faarras, OaHkHbI candapbiH 6YT3arA3XYYH, YATHUAT33HYY L 66D XO0POHA00 yAnaaa
X0Nn600 eHOBPTIN BOMK T3Ar33PUIAr AHTWIXK, 3aarnax ynam Oyp Tesertain 6omk GaiHa. TyyH4N3H 3ax
333/MIAH BBPUNBNT, BCONTUIAT faraH CaHXyYrAH HArLan KOMMaHWy 1 0NHOOP Ol 60N0H 36BX6H A0TO0AbIH
32X 33317 HIr TOPNNAH YAMYNIT33 y3yyNnax OWLLl ra3ap HYTTWAH XA3raapnantryiraap Oyxuia i candapbir
[ArHacaH yin axunnaraar aByymk 6aitHa. 3ax 33aNnnitH 3HIXYY X3B MASTAIAr [araH CaHXyyruitH 3ax 3331iiH
30XMLYYNANTbIH X3n03p Y MBH 86p4NBraeXK, OaHK, XepeHre, AaatranbiH candapbir TyC TYCbIH M3PraLICaH
30XMLYYNANTbIH Ganryynnara XaHax, 30XuUyynaar 0ancas ynavxnant xanoapasc Oyxuii n canbapbiH yin
DKUNAraar Har fop 30XULLyNnaar XAHanTbIH H3rAC3H 3arBapT LWADKNX XaHAnara axurnargax 6anHa.

9HAXYY Cyjanraatbl XN Hb CaHXYYTUIAH 3aX 333MIUiAH 30XIALYYNANTbIH YHAC3H [6PBOH X3N63p, T3ArIPUiiH
[1aByY, CYN Tan B0M0H CaHXYYrWIAH 3aX 333NNIAH 30XULYYNANTbIH OPYIH VEUIAH YWT XaHAnara, ONoH YChIH
TypLnarsIr cyanax 6aicaH 6eree/ CyAanraaHbl &naac rapcaH AYrHINTYYAWIAr TOBY Aypabs. YYHA:

—0[00roop yNC OPHYYIbIH AN Oyit CaHXYYTWIAH 30XMLYYNANT, XAHANTbIH X3N03PUIAT UHCTUTYLIMOHAT,
(DYHKLMOHAN, HArAC3H 60NOH XOCONMON 3C3H 4 YHACAH X3N03pT aHrumK 6aiHa. YNc OpoH OYpuiiH
OHL0r BONOH 3aX 333MUIAH HeXLIeN 6aianaac WanTraanaH 3Araap 4 Xan03puitH anb HArWIAT Hb XamriiH
CaitH XyBIUNnGap rax JyrHax Yagaxryii 6anraa xamnia 4 cyynuitH 30 0p4UM XUAUIAH TYPLINL 3aX 333NNIAH
30XULYYNanT, XAHanTblH TOMTONLOO YNAMXNANT X3n03p3sCc HArACAH XAn03pT LWADKMX XaHanara
aKurnargax oanHa.

— CaHxyyrnitn TortBopToi GaianbiH Gairyynnara /Financial Stability Institute/~aac caHxyyruitH 3ax
393MUIAH  XAMparblH [japaaraap CaHXYYruiiH 30XMUYYNanTblH X3n6ap X3pxaH eepunergex Oyir
cynancad 6ereef 2017 oHbl 6ainnaap cyganraaH xamparacad 79 yncbiH 39 Hb ynamknant 6yroy
WHCTUTYLIMOHAN GOMOH (DYHKLIMOHAN 30XULYYNANThIH TOMTONLOOTOR 60N YNAC3H 40 Hb CaHXyYrUitH
Oyxuid n Ganryynnaryyapir HaracaH Oainanaap 30XWULyynaar, HArAC3H GOMOH XOCONMOM X3n63apuitH
TOrTONLOOTON OaiHa. MeH HAraC3H 30XWUyynanTbiH 3arBapbir almrnagar ync OPHYYAbIH XyBb/
JVIAN3HX Hb O1e AaacaH 6yTaL OyXuii CaHxyyrvidH 30XuLyynary Gairyynnarara 6arraa 60N ynacaHuinx
Hb XyBb[] T6B OaHK Hb CaHXYYTUIH CanbapbIH XAHAMTHIH YYPrUAr faBxap Xapankyyix OailHa.

— 34X 333MIAH LWWHX YaHap, 3AUIAH 3aCTUiAH HeXUeN 6alifnaap Hb aHrANaH XapBan XapbLaHryil XK
SOMIAH 3acarTai, CaHXyyruiiH canbapt Hb OaHKHbI canbap JaBamraincad, MeH 6aHk 60/0H Jaarranbix
KOMMAHWIAH HArO3M WXTAW YNC OPHYYA HIMAC3H 30XWLYYNAnTbiH X3N03PUIAT alUTMaX XaHamararail
0aitHa. baHKHbI canbdapblH CaHXyyruitH canbapt 33013X XyBb 6HAGP GalicHaap Oycaz CaHXyYruiH 3ax
3337171 OPOJILIOX OPOSLIOO H3M3rZ3X, TOBMBPBN YYCAX 3PCA3NTIN Gaiifar TyN HArACAH 30XULYYNaThIH
TOrTO/ILI00 Hb CUCTEMUIH 3PCOANNIAT XAHAX, SAWAH 3aCTIAH YD aLLMAAT HIM3T AYYN3X AaBYY TanTail oM.

- Ynamxnant 30XuLyynantaac HaracaH 30XuLyynanTbiH X3n6ap pyy LKmKWK Gaiiraa ync opHyydblH
XYBbJl [apaax YHOCSH LanTraaHyyablH YaMaac 30XWLYYnant, XaHantbiH Xanoapas eep4nex 60/COH
baitHa. YyHa: (1) yHuBepcan 6aHk Oytoy 6aHKHbI CanbapbiH YIAN aXunnaraa xepeHre, AaarranbiH 3ax
333111 OPOX, CAHXYYTUIAH Baiiryynnaryyz eep Xo0poHA00 WX, yanaaa xamaapan eHaepTai YAN4nIras
3pXN3x O0NCOH; (2) 3ax 3331 6COX, BPTEOXUXNIAH X3P33P ONOH TOOHI CAHXYYTUAH HArANYYA YYCoH
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CUCTEMUIAH 3PCAANNIAT HAMATAYYN13X B0NCOH; (3) TEXHONMOTWIAH A3BLLUMI, 3aX 33311 rap4 Oyil UHHOBALIbIH
He/I66re0p OJI0H TOPIUIAH LUUHA OYT33rA3XYYH, YAMYNII3a CaHXyYTWIAH 3aX 33311 HIBT3PY TAAr33PUIAT
aHrANXK, 3aarnax 60nOMXKIYiA O0MK MPCIH. IAradp YHACSH LANTraaHyydbiH yIMaac Ync OpHyya Tyc
TyCAaa 30XMLyNanTbiH Gairyynnara 6yXuid XHanTblH TOrTOMLOOr XaNnaH HArfAC3H 30XMLYyNanTbiH
X3N063PT LUNMKMX 6OMKII.

CaHxyyrvitH canbapbiH HIrAC3H 30XMLYYNANTHIH XaN03PT WWMKIX Ve[ YYCA3r 68p HAraH TOMOOXOH
acyy[an Hb CaHXyYruiH canbapblH XSHanT, 30XWLYYNanTbIH YYPrUiAr T6B 6aHKAHL ONrox acxyn TycAaa
Oue naacaH Oairyynnaran XxapuyLyynax oM. JHIXYy apryMeHT Hb MeH 1 MapraaH Jaryynaar Xaani 4
MBHTeHNI 00 AN0rbIH G11e [aacaH 0ail fNbIr XaHrax 30pUaroop TeB OaHKHAAC CaHXYYTVAH 30XMLYYNanTbIH
YAT YYPIUIAT Canrax XaHanara Ho Wnyy TyrasMan axurnargax oaiHa. TyYHUYNaH CYYAWAH Xunyyasn
CaHXYYTUIAH 33X 3337UiAH 30XICTOA 60410r0, canbapbiH TOTTBOPTOA OaANbIr XaHrax YyOH33C
30XULYYNANT, XSHANTBIH VAN @XUnnaraass Tes OaHKWIAr OPONLYyynax XaHanara MeH H3M3raax OaitHa.

CaHxyyrvitH 3ax 3330 Hb 30XMLYYNANTbiH anb 4 X3Nn63pT xapbsanarnnar 6aiicad canbapbiH 60MOH
SUIAH 3aCTUIAH TOTTBOPTON 6ARAMBIM XaHTaX XYP3aH CaHXYYTUiAH 30XuLyynard 6airyynnara, 7eB 0aHk,
CaHIMMAH siam 33par 60J10T0 rapraryfblH XamMTblH @XMNaraa UX3axaH Yyxan raaar 43sp cyanaavng
00/10H 6OANOr0 rapraryfpiH 0ailp Cyypb HIrodX OailHa. YNC OpHyyn 3araap GairyynnaryymblH
XamTapcaH 3eB/16n Oairyynax, WWAB3P raprax TyBUWHA Hb Oycap OairyynnaryyibiH Teneenneec
OpOJILYYNax 33par apra Xand3puinr HUATAAC almrnax GarHa.

MoHron YncblH XyBb[l CaHXYYriiAH canodap Oyp eep eepuiiH XyynuilH XYP3dHL YN axunnaraaraa
ABYYNaH 30XMLYyNaraaar Ty WHCTUTYLUMOHAN X3N63pWUAH 30XULLYYNanTbiH TOMTONLOOTON Wiyy TeCTal
baitHa. MeH 6aHKHbI canbapbir MoHron6aHK, XepeHruiAH 3ax 33371, AaatranbiH 3ax 333nuiAr CaHxyyriiH
30XULYyyNax Xxopoo 30XuuyynaH xaHax CaHruitH samrain xamTpaH CaHxyyruiiH TOrteopTor GaianbiH
30BNONUIAT GANryynaH axunnax Oaiiraa Xaaui 4 CaHxyyruiiH H3raan KoMNaHuy ablH TeBNepes 60JI0H
LUIMHI3P 32X 33317 HIBTIPY OyV OYTIIrA3XYYH, YANMYWAr33H33C LANTraanaH HIrAcaH 30XMUyynanT,
XSHAMTBIT P JYHTINAr33p X3pankyynax Llaaphniara 3ainwryit rapy 6aitHa. Tyxainban 2019 oHbl 3
[yraap YnupnblH Gaiifanaap CaHxyyruiiH Haraan KOMMaHuyabiH 6aHKHbI Canbapt 3313 XyBb 87, YHIT
L|aaCHbI 3aX 333717 33N13X XyBb 65, [aatranbiH candapt 333X XyBb 59 6aitHa.

CaHan:
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2011 OHOOC XOWML HAMArAdK Oyl CaHXYYTWAH HArANYYAWAT XAHAX TOrTOALOOr 61U 6ONToX. YYHUIA
TynA CaHxyyriiAH 30XuMLyyNnax XopooHbl 3pX 3yiH 6aRanbIH Tyxait Xyynba C3X-T TycraincaH XypmbiH
[Aryy CaHXyyrUitH Har ANAAT 30XMLYYMK, XSHaH Luanrajar 6aix xapunuaar HavK opyynax. CaHxyyruiiH
HAMONIAT 30XULYYNaX VAN axunnaraaHbl Xypam, XSHaNT WanrantbiH Xypam (yaupaamx) 33pruiir
LLINH33D BONOBCPYYNaH BaTamk, X3paNKUITUIAT XaHryynax. YyHA:

o CaHxyYruitH Har Anyyz M3aasnnas 3oxuyynary airyynnaraz tainaragar 60mox;
o 0710H yNcaz, HUATNAr MOPASTAA6r 3ap4UM, CTaHAAPTYYAbIM CyANaH J0TOOL0/, HIBTPYYNX;

o CaHXYYrUiAH H3rOAWIAH XAHANT LWAnranTbir Y alurmai Xuidx npoueaypbir TOAopXoi 6onrox /
XOPOHTWIAH LLIANTYypyya, TainaH M3O3sHYYAUAH Tepern, XSHAMT LWanranTbiH Wanrax Xyyaac rax
MaT/;

CaHXyyrvilH HIranWiAH XSHanT LWanrantoir Oycag apx Oyxuii Oalryynnaryynran xamtpaH Xuiimar
MEXaHU3MbIr 61 60roX;



CAHXYYTUNH 3AX 333/MH XAHANT, 30XWLYYNANTBIH TOrTONL00

CaHxyyruiid TorteopToin 6aiansiH 3e8nen (CTb3)-uitH axnbiH anba Hb 3ax 333n[ Tynrapaaz Oyil
CUCTEMUIAT XamapcaH 3pCanasc CIPruimnax apra Xamxaa asax, MLyyH GanryynnaryyabiH XamTblH
QKUInaraar camxpyynax Yrnang unyy aHxaapax axunnax, yiln axunnaraaraa apaunMxyynax;
HaracaH XAHAnT LWanrantbiH TOFTONLOOr H3BTPYYN3X 30PWUAM0 Hb CaHXYYTUIAH TBBNBPSBN OOMOH
Oairyynnaryyz X00pOHZbIH XepeHre, ep Ten6ep, asnaraap xonboracoH Xon600 xamaapsbiH yimaac
CUCTEMUIAT XamapcaH 3pCcAanasc ypbauunaH caprniangar. CUCTEMUIAH 3pCAan Hb [33pX X0Ep ax
YYCB3P33C ragHa dAuiAH 3aCrUiiH MBYNerviiH YHaNTbIH ye 00/0H 6YCa Xy4UH 3YINC33c Xxamaapaar.
YYHWIAr yaupaax 60410TbIH X3p3rcan Hb Makpo 60710H MIKPO 30x1cTol 6oanoro Tyn GTb3, MoHronoaHk,
CaHruith gam, C3X XapuyucaH 4ur yYpriiHxas Aaryy Makpo 30XUCTOA G0ANOrbir 60NOBCPYYX,
X3PANKYYIaX;

CaHxyyrvitH - 30xuUyynantbiH - GairyynnaryyabiH - AyHObIH M3O33NAUIAH CaH Ouit 60Nrox axmbir
IPUUMKYYTIIX;

CaHXyyrvitH H3r ANWIAr XHaxX rapblH aBnara 6010BCPYyNax 33par 60JHO.
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

XYPAAHI'YiA

MOHTONbIH YHAT LiaacHbl 3ax 33317 O0H Yncaj Mepaeraex Oyii TOrTBOPTON CaHXY\KUNTUIAH HATNIr
3aPYNM, WANAIT TYPLUMArbIr HABTPYYN3X 30PUNTO0P 3H3XYY Cyaanraar XUincaH. TorTBOPTON CaHXYKUNTUIAT
XODKYY/DK Oyi ONIOH YNCbIH TYPLINATkIr CyAnaxaaa ync OPHyY/ablH YHAT LaaCHbI 3aX 333MMiAr 30XuLyynary
Oairyynnaryys TOrTBOPTOMA XONKMIAT XaHrax XYP3sHL XepeHre Opyynantbir A3MXUX, UN 104 Gaianbir
HIM3rayynax, YYPar XapuyLnarsir TOA0pXoi 601rox, 3acarnan 60om0H YafaBXbIr 6XKYYN3X HUTNANYYa30
X3PX3H apra X3MXK33HYYAWIAT aB4 axunnacad Tanaap 6u4caH. ONoH yncan mepaeraex Gyid TOrTBOPTON
CaHXYYUNTWAH  WANA3C TypLUiara, TOTTBOPTOA CAHXY\)KWITUIAT  A3MXIUX YYOHI3C YNC OpHYYAbIH
30XMLYyynary GanryynnaryybiH aB4 xapankyysk Oyl 6010TbIH apra Xamxaa, 6apumTtanmk Oy 3apumyynan
YHO3CN3H MOH MOHIOMbIH YHAT LAaCHb! 33X 3337UIAH 6HBETWIAH HeXLBN GANAMbIr Xapran3aH Y3CaHui
YHAC3H 133D CaHXyyruiiH 30XLYyynax XopooHb! 3yraac a4 X3pankyymK 000Xy VAN aXunnaraaHyyapix
XarcaanTbir raprax AyrHIMT X3CarT opyynaa.

TYNXYYp Yrc: TOrTBOPTOM CaHXY\XKWNT, XOPOHWIH 33X 33971, YHAT LiaaCHbl 3aX 33371, XBPOHTO Opyynan,
30XuLyynary bairyynnara

JEL aHrunan: G38, 016, P43
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YHIT LAACHbI 3AX 333/1 13X TOTTBOPTOM CAHXYY)KUNTUAH HUATNAM 3APHIM, LWANAST TYPLLNATA

HAr. YOAUPTTAN

bairanb OpYuH, 3KOCUCTEMA y4Mpy Oyl JapamT, XOXWPOM, A3NXUIAH Yyp ambCrasibiH eep4nent 33par
Hb J3NXUIA HWATWAH aHxaapax Yyxan acyyanyyablH Har 6onoon 6airaa 6un33. HargcaH YHAICTHWIA
bairyynnarbiH' /HYB/ Taamarnax Gyiiraap, 2050 OH raxaf 2.5 T3pOyM XyH X6/166 OPOH HYTraac XOT CYypwH
ra3apT WWDKNX 06reem, 3HIXYY LWUMKINTUIAH 90 XyBb Hb XBNKIX Oyl 3ANIAH 3acarT TeBBPeX oM OailHa.
YYHT3iA 33p3rL3H XOT CYYPUIAH raspyyn AUIAH 3aCTUIAT XBNKYYMaX Hyxan GOMOMKYYabIr 3panXuiinax 4 yyp
ambCrarbIH 66pYNeNTAAH 3PCAANA Yram 3M3raap epTex M.

[3nXWitH TOTTBOPTORA XBNKMWIAH X3Paraa, ypT Xyrauaar YaH XataH ecentuiir xaHraxa OHLroi aHxaapd
AKUNax Waapanararai 6ainraar OpoH OpHbI Cy1aay, M3PraXUNTHYY OHLONCOOP MPC3H Oereef candap
canbapblH Teneenery, 3apx 6apurduz yr acyyaans aHxaapiaa xaHayyncaap UpcaH. Tap AyHaaa XepeHruit
3aX 333NMIAH 0poNILOrYuA, 604710r0 6ONI0BCPYYAriMz TOrTBOPTON 3ANAH 3acar, CaHXYYrilH 3aX 333/1ilH
XODKINAT A3IMKIX XYP33HT 30XMX GOAMOrLIH apra XaMKI3HYYANAr aBY axunnax GaiHa.

J3nXuitH X3MK33H, HOTOOH GOHA, HWATAMA 3EPar HeneeTal O0HL, C3Praargax 3pHUM Xy4UHA Opyynax
XBPBHre 0pYYNanT 33par TOrTBOPTOI XPBHre OpYyNanTbiH OYT3arA3XyYHWA Liap Xypas HaM3racaap Gaiiraa
001 XBPOHIUIAH 3aX 333MAT 30XULyynary bairyynnaryyablH 3yrasc TOrTBOPTON XONKWAH TYALATTAUIAT
X3MDKWX, 32X 333174 Oponuoryabir bairanb Op4uH, HUIAram, 3acarnanbid /Environmental, social and
governance (ESG)/ apcmanuitH Tanaap TaiAnarHaxbir A3MXKUX, CaHXYYrWAH TailnarHanbir 6010BCPOHTYiA
00NrOX yaMpAAMK, 3ap4MbIr G0I0BCPYYNAX, MEH TOrTBOPTOM CaHXYKUITUIAH [ata, M3A33NANAH UN TOA,
YaHapTail 0ainaNbIr HIM3rAYYaX 33P3r apra X3MK3I3HYYAUIAT aBY X3PanKYYIK OaiHa.

Apumkaa apxnax Galryynnaryyn MeH agui CailH aypbiH 00MOH anbaanariH 3ap4maap Lamkyyna
TOrTBOPTOIA GaliANbIH TANAHT raprax Tanaac KoMnaHuyasir AaMKux, ESG-1itH nHaekcuiir 6010BCpyynax,
ESG-with TaiinarHanbiH - yaupaaMXKUAr raprax 3a3par ypT xyrauaar TOTTBOPTOA 3aX 3337UAr JA3MXKIX
CaHaa4UNTYyabir 3XNYYN3H axuinax 6anHa.

1 United Nations, htips.//www.un.org/development/desa/en/news/population/2018-revision-of-world-urbanization-prospects.htm/
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XOEP. TOFTBOPTOM X8NKJIUIAH 30PUNTYY]

HaracaH yHA3CTHWIA BaiiryynnarbiH epeHxuii accem6naac 2015 OHA TOrTBOPTON XeNKNNIAT JAMXKIX XYPIJHL
[ANXUIAH XaMXK33HA Mepaner 60nrox 17 30puntyyabir 6atancax 6aiinar. TorrBOpTON XeNKNIAH 30pUNTyy A
/Sustainable development goals (SDG)/ Hb bailranb Op4MH, HWArAM, SAWAH 3acar 6ONOH 3acarnanbiH
acyyanyy 33par J3NXWIAH TOrTBOPTOIA 6aiiNbIH XaMrWiAH TynramzcaH acyyanyyabir X6HACEH oM.

SDG-r 6arancHaap HYB-bIH rLLIyYH OPHYYabIH CAHXYYTWIAH CUCTEM, 33X 333717 OPONLIOrinA, 30XMLyynary
Oaitryynnaryyzi 60/10H 8preH XypasHuiA OpoLory Tanyy . yiin axunnaraaraa asyymk 6yit 60410rbIH OpYNHA
BOPUNBNT XMIAXUIAT 30pbX OaiiHa.

SDG-1 T0A0pX0ANO0rCOH TOrTBOPTON 6 ANbIH acyynnyya 6010H TAAr33PUIAH 3CPar aBax xapuy 60An0rbIH
apra X3MX33HyyA Hb XepeHre opyynar4dad Marepuannar 3pcaanyya 6on0o4 GOnoMXKyyAbir Ouii
000X, MOH Laallnaaz CaHXyyruiiH CUCTEMUIAH TOTTBOPTON Oaiifang Heneesmk 60n30LWryi oM. Taarasp
Heneenen, yp jarasap Hb YHAT L{aacHbl 30XLyynary 0anryynnaryybiH rypBaH YHACSH 30pUnTyyaan Wwyyn
Xamaapantai. T3Araap Hb:

a) XBpeHre opyynaryfplH apx aliriir xamraanax

b) 3ax 333nuiAH Wygapra, un 104, Yp awnrtain 6aianbir 63xKyynax

¢) CucTemuiiH apcadnuiir Byypyynax

3ypar 3. 1.. HYBb-bIH TortBopTOit XenknuitH 30puntyya

7 N -
%@F} AQYYPNBIT BNCrengHr 3PYYN M3HAUAT
NS=F YCTrAX 30rcoox Q3MXMX

(({
4

YAHAPTAI XEHA3PUFH 3PX Tarll
BONI0BCPONIbIC BA[MbIT XAHTAX
A3MXIX

M| ¢

TOITBOPTOWU
XerKnmmH

30OPUNIO M’Mﬂ'

BATANTAAT VHRHbI 30XUCTOM XBABNMEP VHHOBAL EONOH
YC, APUVH Li3BPUTiH BA 3[WIiH 3ACTWITH 138 BYTUWIr
BAVIYYNAMKAAP BCONTUTI A3MKUX XBTKYYNaX

XAHTAX M

1 TArW BYC 1 1 33NT3il XOT, BONOH
BANAAIT Fi30 BYTUWIT
BYYPYVIAX XBTKYYNax

G | &

1 3HX TAVIBAH 1 X8MKNUiiH T8N88X
WYAAPTA ECBIF TYHWAINWIAT
Lorunoox BAXKYYN3X

1 XAPUYLNATATAR ‘I YYP AMbCTAJIbIH 1 RANAR 1 5 XYYPA( TA3PbIH

P3N 88PUNBNTUIAH TIHIUCHIAH 3KOCUCTEMUIAT
oponLoor YP Heneer HeeLuiir XAMFAANAX
N3MXMX BATACTAX XAMIAANAX

QO | ©®

¥ | ®

9x cypsamx: SSE
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[YPAB. TOTTBOPTOWM CAHXYY)KWUITT BA XBPOHI UIAH 3AX 3331

APUIDKAA 3PXJ13X BAUIYYIIIATA ESG-T AOMXMX Hb

SDG-T XaHraxaf Y4rnaH Xapankyymx Oyii apuikaa apxnax GairyynnarbiH YN axunnaraa, MeH yHaT
LJaaCHbl 3ax 333717 6apumtnax 60[10r0 30XMLYYNanTyya Hb TOFTBOPTO XBPBHTe OpyyNanTbiH Tanbapbir
Ouin 60Nroxon Yyxan 6anp Cyypuir a3amk HaiHa.

HYb-aac rapragar [anxuiiH XepeHre opyynantbiH TainaH 2018-4 JanxuiiH 54 apumkaa 3pxnax
banryynnara bairanb 0p4uH, HUAAM, 3acarnanbiH 3apYMbIr aHxaapanzaa aBaH Xonooraox apra Xamxaar
aABY X3P3NKyymK 6aitraa Tanaap OHLIOMK33.

3ypar 3. 2. TOrTBOPTON CaHXYYXUNTUAT X3p3NKyYmK Oyl apumkaa apxnax bairyynnarbiH Toim

Tormeoproii Gaitansii aekcuiir raprager [
ESG-Tait xon6ootolt cyprantbir caian 6onrogor _ 39
£sG-r raitnarvax Tanaap yavpnamx rapracar [N s
Tormsoproit 6aiiansi Tanaap ainarvanar (G
Bupxun 6yprryynaxan ESG-r tainarvax [ NN 1/
Horoon 6oawi cermermrain | N 7

2009 onp HYB-aac TortBOpTOM Xenkung, YArnacaH GupxyyanitH xon6oo /Sustainable Stock Exchanges
(SSE)/ caHaaqunrbIr xapankyyncaH bereen, OUpxyya SSE-nitH 0noH Tanyyabr Xonb0COH NAaTthopMoop
LAMXYynaH XepeHre opyynar4ua, OypTranTail KOMNaHWy[, XepeHrwidH 3ax 333MuAH 30XuLyynary
bairyynnaryy 6010H 60410r0 6010BCPYYNAr4naTai 36BLINLIEX, YafaBXbir 03XKYY3X YA Kunnaraanz
OPONLOX, M3[13371aN1 CoNMALaor 6aiHa.

2018 oHbl 3 ayraap ynupnbiH 6aianaap 81 ux Haga am.[onnapbiH 3ax 333nuiH YHANTa3 Gyxuii 45,700
OYPTraNTAiA KOMNAHUTAIA 5 TMBWIAH 78 6UpX SSE-A HArACaH baiiHa.

3ypar 3. 3. SSE-1 6ypTranTail ruwyya

2017 201811

9x cypsamx: SSE database
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HOFOOH CAHXYY BOJIOH ESG MHAEKC

Apumxaa apxnax 6airyynnaryy 6010H XepeHrUitH 3ax 333M1iAH 6yca/ 0p0NLOrYK I HOrOOH OYT33r A3XYYHUIAT
LINDKUX, MEH YNAMXXNANT CaHXYYrUiAH 32X 333MAr “HOrOOHXXyynax” Hb J3NXWIAH Jynaapnaac YyacaH yyp
aMbCrarbIH 66PYNBNTTN TAMLUIX3/ MaLll HyXan a4 XoNn6oraonToi.

[3nxuitH ayHaax aynaapabir UenbCUitH 2 rpaayChiH Xamaap 6ara 6ainraxaz apyium Xy4Huii canbapt 2012-
2050 oH xypTan xun 6yp 1 ux Hasg am.I0NNAPbIH XBPBHTe OPYYNANTLIM XWIAX LWaapanararan 6ainraa tanaap
OnNOH YNChIH 3P4MM XY4HWIA AareHTIaraac TOOLOONOH rapracaH.?

Cyynuiin xunyyasa HorooH 60HA raprax Hb 3pHUMTAIAraap 6COX, HUIAT HOrOOH BOHAOL, OPYynax XepeHre
opyynantbiH fiyH 2017 oHbl aLcuitH 6ainanaap 163 Tapbym am. A0NNAPT Xyp4as. IH3 Hb 2016 oHooc 167
XYBUAP 6CCOH Y3YYNANT oM. AMEPUKUIAH CaHXYYTWIAH YANHUAT33HWIA canbapbiH Myyan Oairyynnaraac
2019 oH HOroOH 60HA0A Opyynax xepeHre opyynant 200 ux Hasa aM. 4oNNnap AaBax XxaHanararan Tanaap
Taamarnan raprax 6ans.

3ypar 3. 4. HorooH 60HA0A OPYYNCaH X6PEHTe 0PYyNant /ux Hasa am.oonnap/

l

2013 2014 2015 2016 2017 2019

ax cypsamx: UN Environment and Bloomberg

ESG nHAEKC Hb apumkaa apxnax banryynnaryyabiH XyBbz TOFTBOPTON CAHXYYKNTURH XaMMARH TYr3aMan
apra xaparcan 6ereen SSE nara 6aasap 6yptrantait 87 6upxuidH 40 Hb TYC MHOEKCUIAT TOOLIOX raprajar
faitha. MeH 6upxyyaaac ragHa FTSE-Russel, Standard & Poor's, Dow Jones, Stoxx, Thomson Reuters,
MSCI 33par baitryynnaryyn ESG nHaekcuiir TooLox 6aiHa.

Tyxainn6an, 1990 0HoOC TOOLOX 3X3aNC3H bairanb op4MH, HUAraM, 3acarnanblH eHAep YHANraarain 400
aMepuk KOMNaHWAH 3ax 333nuiAH yHanrasng cyypuncad MSCI KLD 400 Social Index Hb 2013-2017
OHyyabIH 4 XN Hb S&P 500 UHAEKCAr AABCaH Y3YYNANTTai 6ainxa3.

3ypar 3. 5. ESG nHAeKc 6010H yNamxnant 3ax 33311itH UHOEKCUAH ereex /XyBuap/

3.2
24
218 216
137 127 119 109
B .. i®m
2013 2014 215 2016 2017

MSCI KLD 400 Social Index ~ m S&P 500 Index
Ix cypsamx: SSE database

2 OnoH yncbiH ap4um Xysuui areqTnar, Global Energy Transformation: A Roadmap to 2050 (2018 edition)
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[16PBB. MOHIOJ1bIH YHIT LIAACHbI 3AX 333J1 19X TOrTBOPTOM CAHXYY)KUNT

MOHIOMbIH YHIT LaacHbl 32X 33311 TOrTBOPTOM CaHXYYKUITUIAT X8DKYYN3X, A3MXKMX CaHan CaHaauunryyn
ONPbIH XUNYYA3A ApanuixiK 6aitHa. 2020 oHbl 5 fyraap capg, CaHxyyruitH 30xuiyynax xopoo OnoH yncblH
CaHXYYrUiAH KopnopaLTaid HorooH CaHXYYKUNTUAH 33X 333NMIAT XBDKYYN3X, HUIANYYNanTUiAH CYmK33Hui
CAHXY\KUNTUAH 33X 3337MIAT XBDKYYN3X TOCYYAUAT XaMTpaH X3p3nkyynaxasp Xapuiuas OunironLibiH
CaHamX Ouyruir Gairyynnaa.

HOrOOH CaHXYYXUITUIAT XBKYYI3X CaHaMX OUHriAH XypasHa MoHron Yncag HOrooH CaHXyyXuntuir
XBDKYYN3X, ANAHrysia HOrOOH OOHA rapraxaf, YMrnacaH 3aaBap, 36BOMXMIAT 60N0BCpyynax, 6aHk Oyc
CaHXYYTWiAH Gairyynnara 00M0H XPOHTUIAH OUPXUIAH YiAn axunnaraasz 6anranb OpyuH, HUAraM 60NoH
3acarnanbiH Laapanarsir HIBTPYYAX, Oaiirans OPYUHL 33MT3 TECHN, OU3HECUIH YIAN @XMUNNaraar A3MuX
CaHXY\KUNTUAT HAM3IAYYNaX, Yyp aMbCrantai xon600ToN 3pCANNAT YHANaX, 60AN0ro 6010BCPYyNax i
DKUNAraaHz TeXHUKIAH Tycnanuaa y3yynax om.

HWANYYNanTuitH CYmK33HUIA CaHXYKUNTAAH 3aX 333NNAM XBNKYYNaxX caHamX G1Hruitd XypaaHa MoHron
Yncag epTrinitH Oyroy HUANYYASNTARH CYIKI3HUIA CaHXYYKWITUAH BYT33r A3XYYH, YIANYMNITaar HIBTPYYIaX
3aMaap OuYWn, KWKUT, [OyHLO OW3HEC 3PXNAaryauidH CaHXYVKWUNT aBax OONONMKUIAT  HIMAryynax,
(haKTOPUHIAH GYT33rA3XYYH YANYUNrIIr XerKYYNIX3[ Waapanararail Xyynb 3pX 3yiH Op4HbIr OYpayynax,
HUANYYNSNTAIAH - CYMMKISHWIA  CaHXYYKWUITUAH  Tanaap MSANar, M3A33NNAT  TYrasH  [anrapyynax,
HUANYYN3NTUAH CYMK33HA OPONLOrY TanyyabiH XaMThiH aXunnaraar camxpyynaxag OIMKNar y3yynax,
X6AN6X XepeHre 6apbLaancaH 333 asax G0NONKIAT HIM3TIYYII3X M.

3[ra3p TOCAYYANIAT X3PANKYYNCHWIA yp AyHA MOHron YNCbIH CaHXyyriniAH canbapt baiiranb OpHUHA 33Tl
HOTOOH CaHXY\KWITWIAH 3aX 333MUIAT XBNKYYN3X, 6aHK OYC CaHXYYriidH Oairyynnaryyn Xeansx XepeHre
0apbLAancaH CaHXyYrWiH LUUHA OYTI3rA3XYYH, YAMHUNrIar XenkyyNnax 4afaBX A33LWNmK, T3Ar33puitH
333MIAH OarL, TOPBIDKNX, XIKUT OyHI OW3HEC 3PXMarYdaf OroX CaHXYYXUNT HAM3rLaX, CaHXyYruitH
XYPTI3MK CaVDKMPY, HUIANYYNINTUAH CYMKISHNIA VAN XUANaraa xenkux 6010k 6ypAsx a4 X0n60orfonToi.?

2019 oHbI 12 nyraap capa MoHronbaHkHb! epeHxunianery, CaHxyyruiiH 30xuLyynax XopooHs! fapra, GaHri
caia, XaaranamkuiiH [JaatranbiH KOpnopaubiH TyAuaTrax 3axvpniblH XamTapcaH Tylwaanaap “Horoo
TAKCOHOMM™-UiAr 6arancaH. YyHWir 0atancHaap 6aHK CaHxyyruitH Gairyynnaryyf, XepeHre opyynardui
00710H 60/1710r0 60NOBCPYYNArYNL Oaiiranb 33NTal OYT33rA3XYYH, HOFOOH 3331, YHAT Laac, 6ycaf, HOrOoH
CaHXYYXUNTUAT J3MXKC3H TOCON XeTenepyyaniir T0A0PXOANOXA00 aLlNraXx rapbiH aBnararaii 60/1CoH.

CaHxyyrvitH 30xuuyynax xopoo Hb 80 rapyit ap4umTail Xenkink Oyii 6ONOH XenKK Oy YNC OPHYY.bIH
ToB OaHK GOMOH CaHXYYriAH 30xuLyynary GaiiryynnaryyablH wyyHYnanTain CaHxyyruitH XypTasMxmitH
Huiramnar (Alliance for Financial Inclusion)-T ruwyyHYNanTai 6eree/ HUIAT 7 @XNbIH X3CArT aXUnnazar.
TYYHWA HAr Hb XYPT33MXKT3A HOMOOH CaHXyy 6ereen yr axnbiH x3car Hb 2019 oMbl 4 Ayrasp capa
baitryynaraax, C3X Hb 2019 oOHbl 6 Jyraap capA MULIYYHIIP NCC3H. AXITbIH X3CTUIAH XYPI3HA HOrOOH
CaHXYYKUNTUAT A3MXKUX OfIOH CaHan CaHaa4nnryyabir Xapankyynaxaap TeNeBNeH axunnax 6ariHa.

2018 041 0YCK, TortBopToi CaHXyXKMATuiAH X0n600 60110H HYb-aac “MoHron TorTBOPTON CaHXY\ KUATHIAT
XOPKYYN3X YHAICHUMIA XeTenoep’-uiir 6atancaH danaar. JHIXyy Xxetentept OaHK, XepeHridH 3ax 33a3n,
0aHKHaac 6yc caHxyyruiiH Gaiiryynnaryyn 60/0H AaaTtranblH 3ax 3331/ YWAMN3C3H YIAN XUnnaraaHyyasir
X3PANKYYNaX33p TycracaH. XepeHruiiH 3ax 3337uiiH XyBbA ESG-witH OypTranuitd  Lwaapanaryyasir

3 Canxyyrwin 3oxuLyynax Xopoo, http.//www.frc.mn/a/3220
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HIBTPYYN3X CTPATEr TeNBBNIBresr 600BCPYYNAX, X3PIrL3ar YHANAX Cyjanraa Xuiix, 4afaBxbir 63xKyyNax
CaHaa4UnTyyabir Xapankyynax, OypTranTail KoMNaHuyaz 3aaBan TaBurgax Waapanaryyasir raprax, HorooH
CAHXYYXKUITAT A3MXKIX XKITbIH X3C3T OPXK XKNINAX, FapblH aBNarbir raprax 33par axyy/abir Te/16B16X33.
2017 oHp “MoHronbiH xepeHruitH 6upx” TOXK Hb 2017 OHbl 9 Ayrasp caph SSE-A raLyyH33p ancax,
Xapuyunarataii XepeHre Opyynant TOrTBOPTOA OM3HECUIH aXunnaraar LAVMKWUH XamTpaH axunnax
NPX33. TULYYH33P 3ncax XypasHA MXB Hb LIMH3YNSH HalpyyncaH “byptranuitd xypam’-gaa HYb-
aac TOLOPXONNCOH TOrTBOPTOM XBMKMWUAH 30PUITYYAbIT X3PANKYYNaX3[ YUMN3CAH VAN axunnaraarai
KOMNaHWG, bupxuiaH |, 1l aHrunnbIH Wanryypyyaaac Yeneenex, YHIT LaacHbl OYPTraNNAH YATHANrI3HWUIA
xencuir 20 XypTan xyBrap XeHrenex 33par Aasyy Tanyyabir TycracaH 6mnas.*

4 MorronsiH XepeHriiH 6npx, http.//mse.mn/uploads/images/annual_report_mn.pdf
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TAB. TOFTBOPTOW CAHXYY)XWNT BA 30XMLYYNATY BAATYYNINATYY

SSE-33c TOrTBOPTOW XOMKMAWH 30PUATYYAbIr XaHraxaj YHST LaaCHbl 3aX 393MuilH 30XuLyynary

0

aiiryynnaryy/iblH 3yrasc XapxaH AaVDKNar y3yynaar Tanaap TOBXUMON rapraca Gaiiaar. Tyc TOBXMMONA

SDG-iAr unyy caitH I3MXMX TOTTBOPTONA, YSiH XaTaH CaHXYYTWIAH CUCTEMUIAT O1iA 6ONTOX0A XyBb H3MP33

0
5

1.

pyynax 5 ron xapankyynax apra xamMxas GoIoH 5 HIMANT apra X3MKIar TO0PXOMIICOH.
VHZCH apra Xamxaa:

XepeHre opyynantbir AaMXux: CaHxyyruiH Xaparcnaap AavxyynaH TOrTBOPTON XeNKNIAH 30pUiTyyaan
XYP3X XBPBHTe OPYYNANTLIr HAMAT 1yY/13X

Un Toa 6aianeir HamMargyynax: HWAram, sauiiH 3acruiid Tanaapx [ara ereranuitH un 104 6ananblH
YaHap, To0r caimkpyynax

Yypar xapuyunarbir Togopxoi 6onrox: LLniAnsap rapraxgaa TorTBOPTOW GAlanbir xapransaH y3ax
Tanaap XepeHre opyynar4aaz YnArnan erex

3acarnanbir 63xkyynax: Huiiram 60n0H Oailranb Op4HbI Xy4WH 3YANCT3A XONOOrAOMTONA Yypar
Xapuyunarbir TeneeseH yanpaax 36Bae. TaHuynax

Yapasxbir 63xKyynax: TorTopToN HaitasbiH C3ABIIP 3aX 339714 0POMLOryA0z CypraT ssyynax

3ypar 3. 6. SDG-niAr A3MXMX apra Xamxaa

Wn Toa Gaiianbir HAM3rAYYNaX

HWIAraM, 3aWIAH 3acrvidiH Tanaapx gata ererauiir XepeHre opyynantbir A3MMXHX

un Toa GaiiansiH YaHap, Toor caixpyynax CaHxyyrmitH X3parciasp famMmxyynad TorTBTopToi
X8HUTMIAH 30PUNTYYAan XyP3X X6peHre opyynantbir
HIM3rOYYaX

Yypar xapuyunarbir Tonopxoi Gonrox
LLiniAnssp rapraxpaa TorteopTol Gariansir
XapransaH y3sx Tanaap XepeHre
opyynarugan YMrnsn erex

3acarnanbir 6axxyynasx

Huiiram 6oneH Galirans op4Hbl XY4UH
3yiincTaii xon6orponToid yypar
Xapuyunarsir TenesneH yampaax
36BNeNa TaHWynax AHanmus

TorTBOpPTON X8NKITMIAH 30pUNTHIT
[I3MDKMX3[], Hereernex 3ax 333MWidH
XYHUH 3YANCa aHanua Xmnx

Yapaexuir 6uin 6onrox
TorTeopToii GaianbiH C3AB33p 3aX
39317 oponLoryAoa Cyprant

fAByynax O3MMXUX 3aMblH 3yparnan

yan TOrTBOPTO GAHXYYKUNTUAT GUi
amunnar Bonrox 6Yc HYTTWIAH 3CXyN
YHOSCHWIA XaMHGIHUIA
Tenesnereer GoNoBcpyynax

Xyesaanuax

Bycap, yHaT LaacHbl 3ax 333M1iAH
3oxuuyynary Gairyynnaryyaran
XaMTbIH axkunnaraa TypLunara conmnuex
TorTBOpPTON XeNHJIINIH 30PUNTYYAbID
[A3mkmnxa, xonBoraox

Ganryynnaryyaran xaMmrpaH axunnax

Cranpapr

CraHaapryunaracaH 3aasap, yaupaoamkwiar
X3P3NKYYNax Tan A3ap Gyc HYTTWAH 3CXYN ONOH
yNncbIH xonborgox banryynnaryyaran xamrpax

9x cypamk: SSE
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5 Tycnax apra xamxas:

1. AHanus: TOrTBOPTOMA XONKMNIAH 30PUNTHIT JAMXKIXI HO6BNeX 3aX 333MMAH XY4uH 3YANC3L aHann3
XWiAx

2. 3amblH 3yparnan: TOrTBOPTON CaHXY\KWUITWIAT 611id 6ONTOX BYC HYTTUIAH 3CXYN YHAICHWA X3MXKI3HUIA
TeneBnereer 6010BCPyyNax

3. Xysaanuax: bycaz yHaT LiaaCHbI 3aX 393MMiH 30XKLyynary Oaiiryynnaryyarail TypLinara ConumLox

Cranpapr: CtaHaprynnaracaq 3aasap, yanpAaVKuir Xapankyynax Tan [3sp 0YC HYTMWAH 3CXyN ONOH
YNICbIH X0N00r0X Gairyynnaryyran xamTpax

5. XaMTblH axunnaraa: TOrTBOPTOI XBMDKMIAH 30pUNTYYAbIr A3MXUX3L X0n6oraox Gairyynnaryyaran
XaMTPaH axunax

1. XepeHre opyynanbir JAMXUX

HYb-bIH xynanaaa xenknuiin 6araxypan /United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD)/-
bIH Taamarnax oyiraap 2030 oH xypranx SDG-WiAr xaHraxan Xung 5-7 1x Haag am.J0NnapbiH XepeHre
OpYYyNanT LWaapanaratai rax y3aK 0aitHa. JHIXYy XepeHre opyynantaf 3acruiiH raspblH CaHXyyXunt
Yyxan 6aiip Cyypb 3313X X3AWIA 4 XyBUIAH X3BLLNNIAH XyBb H3M3P, 0PONILI00 UX33X3H LaapAnarara.

XepeHre opyynaryabiH SDG-yyAarait xon6ooToil 60NOMXKYY/a[ XBPeHre 0pyyNax COHUPXONL Heneenex

ONOH Xy4WH 3yinc 6aipar. ONOHX LUANTraaHyys XepeHre OpPYYNnantbiH CaHXYYMWAH LWWHX YaHapTai

Xon6ooton 6ainaar. Tyxainoan, T3Ara3puiAH TaTBapbiH O0MOH HATTNAH 600X BYPTraNNAH Xypam, XBPeHre

OPYYNanT XWixag rapax 3apAal, XepeHre OpyynanTbiH 3pCA3N BreexuiiH xapbliaa 33par OaliHa. bycan

qyXan Xy4uH 3yincasc aypasan, SDG-T xaHraxaf opyynax XepeHre OpyynantbiH OONOMXIAH Tanaapx

OWArONT AyTMAr, MBH XBPBHTe OPYYNaNThIr HAMITAYYNaX apra XaparcaniAr Xenkyynax, TypLinara xyBaanuax

DOJIOMX XaHraraaryi 33par m.

YH3T LaaCHbl 3ax 3337WAH 30XuLyynary Oanlryynnaryyd, apumkaa apxisx Oanryynnaryyf, XepeHre

opyynar4ug OONOH YH3T Laac raprarduf TOTTBOPTOA XODKMWUAH 30PUNTYYAbIr XaHraxad 4yxan yypar

YALATraaar 6unaa. Tyxaiinban, apumkaa apxnax GanryynnarbiH 3yrasc TOrTBOPTON GOH/bIH apuiKaaHsl

cambapbir XenKyynax MeH OypTryynax yaMpAaNIKWIAT rapraH axunnax 6aHa.

XapuH, YHAT LaacHbl 3ax 333/MiAH 30xuLyynary OanryynnaryyopiH 3yrasac SDG-T XaHrax XepeHre

OpYyyNanTbIr HIM3rAYYN3X YYAHIIC Aapaax HUIATNAT apra XawmK3aHyyauiAr a4 Xapankyymk baiiHa:

1) SDG-T xaHrax CaHXy\»KUNTUiAH LHANAT WWiAa3n 6010X HOOOH 6OHA, HOFOOH YH3T Liaac, HUArMIAH
OOH/] 33pryyANAr XBNKYYN3X TECON XBTeNn0ep, Xananuyynryyauir 30XMoH Gairyymk AaMKIH XUINax;

2) SDG-WAH XepeHre OpyynanTbiH  GOMOMKYYAbIF X3PX3H aliurnax Tanaap yaupaamx, Kaic
cyanraaHyyapir 607108Cpyynax;

3) TOrTBOPTOIA CAHXYYKINT3 XyBb HAMP33 OPYynaxaf 3ax 33314 0PONLOryAbH YYpar OPONLoOr ToA0PXOi
00Nrox;

4) TorTBOPTOIN XOPBHIe OPYyNanTbiH GYTIIrAAXYYHI BaTanraa, MHAEKC 33PMAT LLOLLMOMOX YiAN ABLIbIT
XODKYYIIaX.
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XYCHaIT 3. 1. XepeHre opyynantbir A3MXKCAH OJI0H Y/ChIH TypLunara

- 2016 oHa BHXAY-biH TeB GaHK, YH3T LiaaCHbI 30XMLyynax Xopoo 33priiir 6arraacad 6 3acruitH :
ra3pbiH xapbsia areHTnaryyn HargaH Horood CanxyyruitH Cuctemuidr Xenkyynax Y aupaamxuiir
rapracat. TyC YAMPAAMX Hb HOTOOH XOPeHre OpyynanTbir AIMKIX3A YHIT LiaaCHb! 3ax 3337MilH ;
YYP3r 0pOAILIOOr TOZIOPXO0iA 3a@X BrCeH. :

HorooH GOHATOM XONBOrAONTOA AYPAM, XYPMbIF CaibKpyynax, HOroOH GOHAbIH CaHXYYXUITUIH
BpTIUIr Byypyynax, HOroOH BOH/bIH 33PArNIan TOrTOOX BOMOH Gatanraaxyynax yypar ryiuaTrax :
rypaBary aTrag Ml Yitn axunnaraanbl CTaHAAPTLIM 6ONOBCPYYaX, HOrOOH OOH. GOSIOH XyBbLiAaHbI :
WHOEKCUIT XONKYYNaX, TATTABPUIH CaH OOMOH [aaTranblH CaH 33par MApraXMuiiH XepeHre
BHXAY 0pyynarybir HOrOOH XOPeHre OpYynanT XMVXaf ASMKWX 33par 36BROMXKYYAWAT yaupAaMkaaa
o TyCraxas. :

- 2017 oHbl 12 pyraap caph BHXAY-biH Tes 6aHk 60/10H YH3T LaaCHbl 30XMLyynax XOPOOHOOC
HOrooH GOHABIN CepTMMMKADKYyNax yAUPAAMXKWAT rapracad. Tyc yAUPAAMXWAH 30pWUAT0 Hb
faranraaxyynantbii yin ABUbIH YaHap, HaidBapTail Oanambir xaHrax, Garanraaxyynantbii yin :
ABLIbIH CTAHAAPTLIT 30XMLYYax, 33X 333/ rapCaH HOrooH O0HA X0N6Or[oX AyPaM Xypamza HUALIX :
0aiiraa acaxaj XHanT TaBux 3amaap HOroOH GOHAbIH HalaBapTal 6aNabIr XaHrax oM.

:- 2018 oHp LLanxaitt XepeHriiH buupxaac HorooH Carxyy, HOrooH Xenknuiir Jamxx Tenesereer :
¢ 00M0BCpYynaH rapracaH. :

2016 0HA XOHKOHTAH CaHXYYTWIAH YiAn4mArasr xenkyynax 3esnen /Financial Services Development :
Council/ Hb XOHKOHTWM X3pXaH HOTOOH CaHXYYrAH TOB GOMrOH XBNKYYN3X  30BIOMMKMIAr :
XOHKOHT  : GONOBCPYY/CAH. 30BNOMXIA TOPUIAH CanbapbiH XULIUT GOHAbIT raprax, MOH XOpeHre opyynariug, :
{ YHAT Liaac raprary/jblr Tatax 30pinroop YHaT Laac, TeCyY/AUAH HOrOOH LLOLLIOHbI CXEMUIAT Giii GONroX :
:Tanaap TycracaH. 5

bpasunuiti YH3T LaacHb! xopoo, bpasununitd Xenknuit xopoo 00710H AMEPUK X00POH/bIH XONKINIH :
“Oankyyn HaraaH Carxyyriid ViHHoBaubIH J1aGoparopuidr Gairyyncad. Tyc na6opatopit Hb HOTOOH :
0OOH[, HOTOOH CaHXYY, HWAraMO HeNneenex CaHXyYruiH Xxaparcan 60N0H (DUHTEK T3C3H 4 YHACHH :
£ COABIIP AKIbIH XCTYYANIAT OANryyncaH. ‘

2. n Top 6aifAnbir HAMArAyynax

|0SCO-1itH YHAT LaacHbl 30XMLYYNanThIH 30pUIT, 3ap4UMyyabiH 16 Aaxb 3apHuM “XepeHre opyynardbit
LUIMIALBAP rapranTaj Heneenex CaHxyyriitH Tainad, apcaan 00M10H Oycan MIA3ANAYyANAr 6ypaH AYYPaH,
VH3H 38B, Lar anganryit 6ananaap un To4 Tainardax 6anx” rax 3aacaH 6aigar. TortBopToi OaiianbIH
acyyanyynan aeax xapuy 60A70r0 30XMUYyyNanantbiH apra X3MXK33HYYA Hb X6peHre opyynar4aan
CaHXYYrWiAH 3pcaan 60710H GONOMXKYYAbIT 00X, MBH CaHXYYrAH CUCTEMUIAH YSIH XaTaH 6araans Oyxang
Hb HBM188/16X O0NOMXKTOIA.

YH3T LAaCHbl 3ax 3337UIAH 30xuLyynary GanryynnaryyabiH 3yrasc XepeHre opyynardgag CaHxyyruiH
3ax 330NWIAH 3pCa3n B0MOH OONOMXKYYAbIH Tanaapx OYpaH OMNrOATHIF erex YYAH3aC un tof Gaianbir
caixpyynaxaz UxaaxaH a4 xonboraon ery axunnax 6ainHa. /n tof 0aingan Hb KOMNaHWiAH rapracaH anjaa
00/I0H T3Ar33p anjaaHyya Hb CUCTEMIUAH 3PCOAMNA X3PX3H HEMBeenex Tanaap Wnyy CainH MaA3anuiAr yHaT
L|aaCHbl 30xuLyynar4ua 6010H 6041010 60N0BCPYYNaraaz oaroor.

YH3T LiaacHsl 30XWLyynaryng Ho 86pUIAH 3ax 333MNAH AYP3M XYPMbIr OATiK aXMnax Henee Oyxui

OailryynnaroiHxaa XyBbA Wi 104 OailAnbiH M3AI3NAUIAH YaHap, TOOr HAIM3rAYYIaX YYAH33C [Japaax apra

XIMDKIBHYY WAL X3PANKYYNax G0NOMXKTONA. YYHL:

1. CaitH nypbiH TaiinarHanbii yaupaavxuiir 60108cpyynax. HaitgapTai CTaHAapT anb X3AWUAH Xy4uH
TOrenzaep Xapankix Gariraa ToxMongons, YHaT LaacHs! 3ax 333MUIAH 30XULYYNardug WH3 CTaHaapt

93




CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

rapraxaac WnyyTairasp eMHex CTaHapTaa caikpyynax Tan [3p aXuinax Hb 3yiTai;

2. byptranuitH xxypampa xaH TainarHax, toyr TainarHax, 600H X3pX3H TainarHax Tanaapx TOrTBOPTOM
0alianbIH YAUPOAMKWAT TOLOPXOIIK 6rex;

3. OnoH yncaa xynasH 36BLI6BPOIA6XYIAL, XapbLyymK 600Xyl TOrTBOPTON 6aianbIH Ui o4 6aRANbIH
TainarHanbir 60M0BCPYYNax XypasHa Oyca YNC OpHYYAbIH VXN TECT3N apx Oyxuii Gairyynnaryyn
60onoH 10SCO 33par 0N0H YNChIH BARryynnaryyaTain xamTpaH axunnax.

TorTeopToii GalianbIH TaANAHr rapragar KOMNaHnuyasiH T00 ecceep OaitHa. Tyxainnoan, 2017 oHg aByyncaH
KOMMAHWIAH XapuyLnarbiH TainarHanbiH Tanaapx A3NXWIAH XaMXKI3HWIA cyfanraaraap A3NXUiAH TOMOOXOH
DK aXyWH HADKYYAWAH OUAN3HX OYtoy 78 XyBb Hb XWIUAH CAHXYYTWUAH TalinaHaaa CaHxyyruidtH 60noH
CaHXYYTWIAH BYC M3A33NANAT HATTaxX 60NCOH X3aM33H KPMG koMnaHmac oHLI0mK33. KoMnaHnitH xapuyLynara
3CXYN TOrTBOPTON GAbIH Tanaap TalnarHax Hb OANXUAH OyHO O0SI0H TOMOOXOH KOMNAHWYIbIH XyBb/
XNLLINT cTaHaapT 6051007 6aiHa.

XyCHarT 3. 2. Un 1o/ 6aid ANbIr HIM3rAYYC3H ONOH YChIH TypLunara

Yne XapanKyYNCaH apra Xamxaa ;
: “ VIHOOHE3WIAH CaHXYYTWAH YIANYMAraar 3oxiLyynax 6airyynnara 2017 oHg LUMHA3P rapraca xypamaaa :
HaoHes TOTTBOPTON GalANbIH TAANAHT XWNIAH SLCUIH TalNaHaaa TyCrax OanxbIr GYPTTAATaN OYX CaHXYYriiH
: i Dairyynnara, YHaT Laac raprary 60/10H XyBbLiaar KOMNaHWyAaz Wwaapanara 601rocoH. :
§2012 OHOOC JHATX3TMIAH YHIT LAaCHbI 30XMLYYNaX XOPOOHOOC JHATXATWIAH TON 2 apumkaa 3pxna
- Gaiiryynnarag, 6ypTranTaii 3ax 333NMAH YHANr3araapad axHui 1007 6artax koMnanuyaaz busHecuii
§xapmyuﬂarblH TaliNaHr XUMWAH 3UCUIAH TainaHaaa Tycrax Gaiixbir Wwaapanara 60nroxas. 2015 o
100 KomnaHuir 500 6ONTOH HIM3rAYYNC3H.

AnoHbl  CaHxyyruiH VAN4MAraar 3oxulyynax 6aiiryynnarbid fop Gaitryynaracad CaHxyyruiiH i
CUCTEMUIAH 36BNONWUAH UNT TOL OaNAMbIH @KIbIH X3CTUIAH 3YT33C XepeHre opyynarv/blH GU3HECUIH
i Tanaapx OWArONTHIT HIM3rAYYN3X, XBPEHre OpyyNanTblH WMALBIP raprax YWn ABUbIC Caikpyynax :
VYAH33C OW3HECWIAH CTPATErWiiH Tanaap WNyy [O3Nr3p3HYA M3A33Nnan erex, yaupanarbiH AyH
 LUMHXKWNT33HNI J3NT3PIHIYIAT XUNWIAH Talnanaa Tycrax 0aitx Tanaap AnoHbl koMnanuyaas caxan ;
- 60NroXa9. :
AXINbIH X3CTUIAH 3yraac MeH SDG-WiH Xy4uH 3YIANCUIAH Tanaapx HAMANT M3A3aNNWIAr CaiiH aypaap
i TanarHax 6aiixbir SANOHbI KOMNAHUY Az CaHan 60NroCoH. ‘

HaTXar

AnoH

9x cypsamx: SSE

3. XepeHre opyynaryablH YYpar XapuyLnarsir Tofopxoil 60nrox

Xapuyunararain xepeHre opyynant Hb ESG-WAH Xy4uH 3YINCUAr X6peHre OpyynantbiH LWINAAB3PTA3
TyCrax 30puUnroToi apra 6apun 66reef UHracHIaP33 3PCAINMIAH YAUPANArbIr CAMKPYYIDK, TOTTBOPTONA, YpT
XyrauaaHbl ereexuiir ouii 60nrox 6aiiraa oM. BHrepceH 10 XUNWIAH xyrauaaH xapuyLiararaii XepeHre
OpyynanT 1XasxaH ecceH 0eree[] 6HeeApPWIAH Gaiianaap WWIAABIP raprax yin ssugaa ESG-uiH xy4uH
3YANCUIAT TycracaH 0NOH TOOHbI XBPeHre opyynaryug 6ariraa tom. Tyxainoan, 2018 oHbl 6aingnaap 2000
rapyit xepeHre opyynary, 80 ux Hasg am.znonnap Oyxuid xepeHrnitH yaupaardua HYb-aac caHaauuncan
Xapuyunaratai xepeHre opyynantsiH /Responsible Investment Initiative/ caHaaqunrbiH XypasHA XyNascaH
YYPar amnanTbiHxaa XypasHa ESG-IAH Xy4uH 3yINCuir aHxaapy y33x 60JICOH.

J3nxuitH TOrTBOPTOW XBPBHTe OPYYNanTblH HUAT3MNIMUIAH Taamarnax Oyiraap A3NXWAH M3PTIXKNNNH
XAMXKI3H[ YAMPA@XK OYIA X6POHTUIAH N8PeBHUIA HATWIAT XapuyLInarataii XepeHre Opyynant 33amx bairaa
oM.
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20 rapyi1 ync OPOH XBPEHTe OpYYNanTbiH XapuyunarbiH Tyxail Xypam 3CXyN TeceeTail Gapumt GuUyruiir
0atnaH axunnax 0aiHa. T3AraapuitH UX3HXWIAT YHIT LAACHbI 3aX 333/MIAT 30XuLYyynary Gairyynnaryyn
acXxyn 6ycaz 30xuLyynardug 6010BCPYYK, X3PANKYYN3H UOBXTAIA AIMXKUX aXuiNax 6anHa.

XYCHIIT 3. 3. XepeHre 0pyynar4zbiH yypar Xapuyunarbir TOA0PX0iA G0ATOCOH OJI0H YAChIH TypLUnara

X3pankKyyncaH apra Xamxaa

- OpaHLLbIH 3PHIM XYYHUA LUAMKUNTUIR XyyAUiAH 173-bIH 4 [yrasp 3yiing 3aacHbl Aaryy MapraxmiiH :
£ XBPeHre Opyynarynz caHan erex 60MoH XepeHre Opyynax LWWiieap rapraxaaa ESG xyuuH ayincuiir :
- X3pX3H XapranaaH y3CaH Tanaap, XepeHre opyynantbiH 6art Hb 6ara Hyypc Tepery anrapyynax OpyHbir :
- GypayyNaxaz X3pxaH XyBb HIMAP OPYy/X Daiiraa GONoH yyp aMbCraibiH 60PHNeNTIAH 3PCAINNIAH
 Tanaap M3[33nan erex Yypartaii. 5

. OBwmHen
i ConoHroc

§2015 OHA CONMOHIOCHIH YHA3CHWIA TATr3BPUIAH YANMYUATI3HWIA Tyxail XyynbA 66p4nent opyyncaH.§
- TyC 66p4NONT Hb YHICHWI TATFIBPUAH CaH XOPOHTe OpyynanTbik WniiaBap rapraxgaa ESG xyuuH :
{ 3YINCUIAT Xapran3aH y3axuir Lwaapaax Gairaa 6ereef] xapransad y33aryil TOXWoNnaona faraaf
£ Y333ryI1 Tanaapaa Tannbapnax Tyxait 3aaxas. ?

XOHKOHT

2016 oHbl 3 ayraap capf XOHKOHTMAH YHST LiaaCHbl 30XWLYYNax XOPOOHOOC Xapuyunarara :
- OMYIIBNWIAH 3apYMbIr G0MOBCPYYK33. IHAXYY 3apUMYYA Hb OMUNIBNUAH YYP3T XapuyLarbir X3pXaH :
 CaiiH G1enyynax Tanaap XepeHre Opyynardaan caitH ypaap Mepex 3aaBapyunraar erfer. XepeHre :
- Opyynar4uz xepeHre opyymx Oyii komnarua ESG-nith acyyanaapx 60An0rbIr GapumTamK HXUNaxbIr :

- XOXYYN9H AKX BCTON Tanaap 3aaxas.

9x cypsamk: SSE

4. 3acarnanbir 630Kyynax

KoMnaHWiiH TOrTBOPTON OailANIbIH TYALITTANUIAT XaHraxa KOMNAHWIAH 3acarnan vyxan yypar ryiuatramar.
YaupanarsiH 0yTal, 3pCA3NMIAH MEHEXMEHT, YAUPANArbiH LANuH Xenc, Tainad, ayaut 00M0H XyBbliaa
333MLUMMYAMIAH 3pX ALLUMT 33P3r Hb Hyxan x3B33p 6airaa 4 OMPbIH XUMYYA34 KOMMAHWAH 3acarnanblH
acyydan Hb UX33X3H aHxaapan XaHayynax 3yin 601CoH.

YH3T LaacHbl 30XMLYYNarna Hb 68PUIAH 3aX 333NWIAH AYPaM XYPMbIr 6atamk axunnax Henee Oyxuii
DaiiryynnarbiHxaa XyBbf KOMNAHWIAH 3acarnanbiH TOrTBOPTON GaliAnbiH Lap Xypaar 63xKyynax yyAH33C
Jiapaax apra XamKaaHyyauir xapankyyniax 60N1oMXKTOA. YyHA:

1. TortBopToit 6aaMbIH Xy4UH 3YVNCUAT KOMNAHWIAH 3acarnanbiH KOJEKCT Tycrax.

o TortBopToi GaiianbIH 3pca3n 60/10H OONOMKUIAT yANPAAX 30XUX CUCTEM, TENIOBNIBreeTal GaNmraxslr
KOMMaHWIAH TeNeeneH yaupaax 36Bnenyyass Wwaapanara 60nrox;

o TOrTBOPTON GAANbIH Tanaapx 4yxan acyyanyyaaap Cyprant, M3733nan aBcaH OaiXxbir TeNesneH
yAMPAAX 36BNONNAH TLLYY A3 Waapanara 60nrox;

e ESG acyyonbir xqHax TOrToAL00TON Baiixbir KOMNAHWIAH TENIEBNEH YAMPAaX 36BN6NA Waapaiara
oonrox;

e TortBopTOi GaRANbIH TYALSTMAN 6ONOH YAUPANArbIH LANWH XBACHWA TOFTONL0O X0OPOHA00
yanaaarail 6ainnraxbir KOMNaHWygaz Wwaapanara 60nrox;

o TonoeneH yaupaax 3eBneauitH GyTLUIH TOPEIDKCOH OaiANbIr JOMXKNX, T3P JyHAaa KeHAEpPUiH
anraatait GananbIr HAMar Ayynaxaz YIrnacaH GoAN0rbIr GapumTiax.

2. KOMNaHWH XyBb[ TYWLATIAX BOPCAWAH WM YYPIUAr TOLOPXOANCOH M3LArANNAT OON0BCPYYIIK,
TYYHWAr33 KOMMAHWIAH YPT Xyralaabl apX awurT HUALYYNaXUIAT GairyynnarbiH TeneeneH yaupaax

95



CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

36BJ16/UIAH TULLIYYA3L 36BII6X.

3. SDG 60noH TOrTBOPTON GaithanTai xon6ooTo acyyAnyyAblH XypasH/ KOMNaHuyaTal xaMTpaH axuanax
OONOMKUIAT XOPOHIe 0pyynaryaz omnrox.

XYCHArT 3. 4. 3acarnanbIr 63XxyyaCc3H OSIOH YNChIH TypLunara

%ﬂl‘IOHbI CaHXYYTWItH YIANYANraar 3oxuLyynax Gairyynnara 6070H TOKUOTWIAH XBPBHIWIAH GUPXKMIAH |
S XaMTbIH @XUNnaraaHbl XypasH/ baiiryynaracaH XopooHooc 6atanca SnoHbl KOMNaHWiAH 3acarnanbiH :

Ainon Kopeket “KomnaHnyablH 3yrasc HUAram 60M10H XyP33naH Oyil OpYHbIT XamapcaH TOrTBOPTON OaiNbIH

.................... | aCyYyANbIr LUNVAAB3PA3X3Z 30XIX apra X3MX3ar aBY axvnax LWaapanararaii” XamasH 3aaxas. :
- VX BpuTaHmiin CarxyyriiiH TaiinarHanblH 36BNeNitH 3yraac G0NM0BCPYyNCaH Mx BpuTaHmiiH koMnanuii

™ 3acarnansii KOAEKCT “LlanuH xenc, ypammyypnbm 6041010 Hb YPT XyrataaHbl TOrTBOPTON aMDKUNTBI

BpuTaHH -00J10H CTPATErAIAr [AMKUXIM YMrNICIH Oailx Laapfnaratai. YaMpanarbii LanuH ypamuwyynnbiH

[CICTEM Hb KOMMAHWIAH YH3 U3H3, 30PUNTYYATa HMALSXMIAH 33PArLas KOMMaHWIH YpT XyrauaaH

{ CTPATErIAT aMPKUNTTAN X3P3INKYYIIaXTII HAT yAnaaarail ainx ECToil ” XaMadH 3aacaH 6aitgar.

2015 oHp Gatnargcad KeHWidlH KOMNAHWIAH Tyxail Xyymbd KOMMNAHWAH GU3HECUIAH Op4HbI Tanaapx
: TOAMBIr 6AMTF3H Y AVPANArbIH TalNaH TyCrax 0aiixbir BYpTranTali KoMnaHuy naj Wwaapanara 6onroxaa. :
IH3XYY TOAM Hb OU3HECWIAH MP33AYIAH BAIAD Cyypb, FYALITIAN BON0H XBNKIN HENBBNEX Xy4UH 3YAnC,
TONM YAT XaHAnarbir TOA0PXOANOX Lwaapanararai. MeH HWAraM, axunnax G0f0BCOH XY4WH, GOSOH :
KeHn  : Gaitranb 0p4Hbl Tanaapx MaA3INNWAr aryynax Wwaapanararan.
- YyHuit 33paryaa, KeHWiiH YHIT LiaacHbl 3aX 393MMIAH 30XMLYYNanTbiH XypasH YHAT Ljaac raprarfpit ;
“KOMMaHWIAH 3acarnanblH KOJEKChIr XapXaH Xapankyymk Oaiiraa Tanaap KeHWiH YHAT LjaacHbl 3ax '
3937 30xuLyynary 6airyynnara 6010H 6ycaz 0ponuory Tanyyaa Xun oyp Maaaamk 6anxbIr YHaT
i L|aac raprar4ag yypar 60nrocoH.

9x cypBamx: SSE

5. Yapasxbir 63XKyynax

CaHxXyyruitH CrCTeM TOrTBOPTOM X6NKINIAT JANXKIX3A YPT XyraljaaHbl YH3 LU3H3, TOrTBOPTOI 6aiianbIr 6uil
000X Yaaasx, 60MI0BCOH XY4MH AyTMar 6airaa Hb aHxaapax ECTON acyyanyyobiH Har 60NCOH.

2015 oHp SDG 6arnaracaHaac Xou, TAradp 30PUATYYA X6peHre opyynariaa TaHuraax axnaH, SDG-4
Opyynax XepeHre OpyyNnantbiH rapLyyapir 3panxuinmk axancaH. SDG- xepeHre opyynaxan y4pax caag
03PXLLINNIAT TOLOPXONIK, MBH CaHXYYriAH CUCTEM [13X Tepes OYpUitH 0pomLOrablH YYpar xapuyunara
ynam 6yp OANroMXTOIR 60K 6aiHA. ['3C3H X3AWI Y, MaLL ONIOH UHCTUTYLYYA 66PCAMIAH YIAN @XUNnaraaHsl
TOrTBOPTOV XBrKUN 6010H SDG-yyaTail XapxaH ysnayynax Tan [3ap Typlunara gytmar 6ainar.

YHIT UaacHbl 3ax 333/MIAH 30XuLyynary Gairyynnaryys epeHxviifiee Japaax Yin axuinaraaqyymsir
X3p3nkyyncHaap SDG-A XyBb H3MP33 opyynaar:

1. Torteoptoii 6aingantai xon6o0oToAroop 3ax 33314 [yTaraax Oyl TOLOPXOA HaaaBX, M3ANAr, M3A33NNIAH
Liaapanaraz ayH WUHXUATI3 XWX, TAAraap Laapanaryyaan YHA3CN3H YHAT Liaac rapraryiii, XepeHre
opyynar4ug, 6010H bycaz 3ax 33314 0POALOr4 A0 30pUyNaH YaaaBxbir 63XKYYN3X CypranTbir SByynax;

2. TortBOpTOIA GAANbIH TaNaapx Xy/nasH 36BLIS6PSIACEH TYBLUHWA MIANAT, YaABAPbIM ONrOX0L A3MXIIAM
y3yynax (Tyxaitn6an, KOMNaHWAH yANPAAX TYBLIHUIA MEHEXEPYYA, TENI06/16H YAUPAAX 36B/16J1 33p3r rof
LIMAZB3P rapraryig, axnax MapraxuaTHyya3a 30piyncaH TorrBopToil 6aitAnbIH Tanaapx Mapralyynax
Cyprant siByynax);
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3. SDG-yyzTait xon600TOM WIANAIT TypLUAAryyAbIr XyBaanuax nuiAp Ty NP nnatopMblr XenKyyIaxaz
LAMXKANAT y3yynax MeH SDG-yyan opyyncaH LNNA3T XepeHre OpyynanTbiH Tanaapx Xuias, TypLnarsir

OHLLIOX;

4. CaHxyyriiiH TOrTBOPTON, ysiH XaTaH 6aiifian i Heneenex, KOMNaHWAr amnyypyynaxaz xyprax TortBopTol
0aiasIblH acyyanyyabir XaHax, YHINIX Yafasxsir 61id 6onrox.

XYCHArT 3. 5. Yapasxbir 63XKYYNC3H OI0H YNCbIH TypLUara

18 OHbl 7 myraap capA YHaT LiaaCHbl X0poo/blH 0M10H ynckiH 6aiiryynnara /I0SCO/ Hb TOrTBOPTOIA :

%XGDGHI’G OPYYNATBIT X6XYYN3H AIMXKMX3 YHAT LAaCHb! 30XMLYYNar4biH Yypar OpoaLoor XananLax :

. OnoH yCbiH
: Ganryynnara :

VYAHO3C 30XMUYYNArdug, apumkaa Spxnax Gaiiryynnaryyd, XepeHre Opyymaryup, YHST Laac

raprarduf, CaHxyYruitH yiAn4unras yayynar4ua G0NOH ONOH YACbIH Gairyynnaryyapir XamapcaH :
Xypnbir 30x1oH Gairyyncan. 10SCO Bcent, Xerkuk 6yit OpHyy/ablH XOPOOHOOC 30XWOH BaliryyncaH :

TYC yyn3antaap TOrTBOPTOV GaANLIr XaHrax G0N0 XBPeHre GOCTOXO/ YHAT LiaaCHbl 3aX 333MiiH |

£YYPar 0poALOT CY/ANax axnbiH XYP3aH[ XOPOOHOOC MyAL3TTaX @Xin YYpruir ToA0pxoi 60nrox§
£ YYIHI3C X3N3MLYYArWAr 8PHYYIICSH. ‘

;2013 OHA TYpKWUIAH TOrTBOPTON GalianbIH nnardopm Oairyynaracad 6ereef riwyya3sp XepeHruiH
£ 33X 393NNiAH 30XuMLyynary bairyynnara, Apumkaa apxnax 6airyynnara, canbapbi xon6ooz 60MoH :

Typk Ync

S XUiAX ANXMyy[blH Tanaap Xananusx OOMOMXMIAT XaHraxblH TynZ4 OJIOH Tant oponuoryabiH CVJ'I)KGSF:

: Tyc nnarcpopm Hb TOTTBOPTON Gl ANbIH Tanaap Xon6ornox Aypam, Xypamz Tycrax acyyanbir JAMKIX, :
M6H Oycaj X0n00rA0X OMIOH YNChIH OaNryyniaryyarain xamTpad axunnax 6010MKuir onrox 6arraa

TOPUIAH ByC Gaitryynnaryyn 6artax 6aitHa. JH3Xyy nnatOpMbIH 30pUAT0 Hb TOFTBOPTON GanabIr
XBMKYYN3X XYPIJHI XUAMA3X YIAN aXuniaraar A3MKIUX, TOrTBOPTOA XODKAUIAH YATN3N33p Laawma

Onit 60NTOX SBAAN HOM.

Manaii3 YNchiH YHAT LjaaCHbl XOP0O Hb TOFTBOPTOV CAHXYYXKUITTIAH Tanaapx OMNroATbIr HIMArAYYIAX |
 YYAH33C Tepen GypuiiH YaziaBXbir G3XKYYNaX xeTenoep 60NI0H ONOH YICHIH Xypan 38BN6reeHyyAuIr :

Manaita

: 30XMOH Dairyymx 6ancaH.

“HorooH TecHyyauiir CaHXyyXyyNax HOFOOH YHAT LAac rapraryfibiH Xon600, HOTOOH CaHXYYTWAH :

;SKOCI/ICTGMI/IVIF 03XKYYNax XypasHa [anxuitd 6ak, ManaisblH 168 6aHkK, ManaisblH YHIT uaaCHb|§

POOHbI 6YP3NA3XYYH BYXUil XIbIH X3C3r GaiiryynaricaH.

9x cypBamx: SSE
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3YPTAA. IYTHANT, CAHAN

OnoH yncan Mepaeraex Oyid TOrTBOPTON CAHXYYXUNTUAH WWNA3M TypLUAara, TOrTBOPTONA CaHXY\ KWTHIAT
OIMDKUX VYOH33C YNC OPHYYAbIH 30XULyynary OairyynnaryydblH aBy X3pankyymk Oyl 60fN0rbiH apra
X3MX33, OapumTamk Oyl 3apumyyaan YHOSCH3H MeH MOHTONbIH YHAT LaacHbl 3aX 333/UiH BHeBrUilH
HexLen Oailfnbir xapransaH Y3C3HWiA YHACAH 133p CaHxyyruiiH 30Xulyynax XopoOHbl 3yrasc aBY
X3PaNKYYmK GONOXYAL, VAN @XUNnaraaHyydbiH Xarcaantbir raprag. Yin axunnaraa oypuiir SSE-3ac
00710BCPYYNCcaH TOrTBOPTOM XBMKIUIAH 30PUNTYYbIr XaHraxa[ 30Xulyynard GanryynnarbiH 3yrasc asu
X3p3NKyyno3n 30X1X 5 YUrNANNAH XYP33HL aHrNaH rapras.

XepeHre opyynantbir JamxKuX

— HOrooH yHaT Liaac, HorooH GOH/BIT X6NKYYNI3X Teces xeTentepuiir bycaa xonboraox airyynnaryyaran
XaMTP@H CaHAAYUIIK, X3P3NKYYIDK Xunax;

— YH3T LjaacHbl OYPTIaNuIAH Xypamz HOroOH GOHABIM BYPTraxTail X0NB00TON Tycraid 3aantyyn Tycrax,
HOTOOH BOH/IbIH CAHXY\)KWITUIAH 6PTIWIAT ByypyyNax Tanaac apra Xamxaa aBax.

Wn Toa 6aiiAnbir HAMArAYynax

—  MoHronbIH apumkaa apxnax Oairyynnarag OypTranTairaap YHIT Laacaa apumKimk Oy KoMnaHuyabir
HWIAram, Galiranb OPYUH, 3acarnasblH XapuyLnarbiH Tanaap TainarHaxsir Wwaapgax. /Yyn yypxai 601oH
@K YANAB3PNANUIAH canbapT YN axunnaraa aByymx 0y KOMNaHuyaan TapryyH 33mKIA TaiinarHaxsir
Laapanara 6onrox/;

—  YH3T LaacHbl 3ax 3337 VIAN4UAraa y3yynax GairyynnaryyablH un 1o 6aibiH TainarHanbIr Xypmbir
HaTnax acxyn Of00ruitH MepAeraoxX Oyl Xonboraox Aypam Xypamza un 1o GaitanbiH TainarHansIx
Tanaapx 3aantyyabir TyCrax orex.

Yypar xapuyunarsir Tofopxoii 601rox

—  XepeHre opyynaxaa YHaT Laac raprarditH HUAram, XypaanaH Oyil 0p4mMH, 3acarnanbii xapuyunarir
Xapran3aH y3ax, X3pX3H Xapransax Tanaapx 3aasap 36BMeMXKIAT X6PeHre 0pyynardiaz erex.

3acarnanbir 63xKyynax

- YH3T Uaac raprar4fbiH youpanarsiH Gar, TeneeneH YAMPAAX 36BNOSWAH TULLYYA3L 30pUYIK
TOrTBOPTOIA OAan, HUIAraM, Xyp33naH By OP4H, 3acarnanblH XapuyLnarbiH Tanaap Cyprant sByynax,
TYC CypranTaf 3aaBan xamparca 6aixbir lwaapanara 601rox;

— byprrantait KomMnaHwyg TOTBOPTOA OAWMANbIH XY4WH 3YIANCUAT KOMNAHWAH 3acarnanbiH KOAEKCT
TyCraxbir WwaapAnara 60/rox.

Yapasxbir 63)0Kyynax

— TOrTBOPTOM CAHXYYXUNTUIAH Tanaapx ONOH HUATWIAH OWNTOMTHIF HAMArAYYNaX YYOHI3C 4aLaBXbir
03XKYYN3X Xyparl, 36BNBreeH, HI3NTTal 6A6PNBryir 30XMoH baiiryynax, KOMaHWiAH yaupaax TyBLIHWA
QKUTHYY AL 30pUYIDK TOTTBOPTON OAMJIbIH Tanaap M3praLuyyax Cypranthir sByynax
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MAKPO 30XNCTOW
BOOJIOIbIH X3P KWUT:
X3P3r193HUN 333JIMNH
XA3rAAPJIAJITbIH YP HOJ166

e

MyiusTracaH: H.HapanTysal, b.batunmar?, J1.denreen?®,
b.MeHx-2pasHa*




XYPAAHI'YiA

JHAXYYy CydanraaHbl axnaap Makpo 30XWUCTOW OOANOrbiH XypasHA MOHron6aHKHAaC X3pankyymx
Oyl apuimKaaHbl OaHKyyabIH X3P3rNasHUii 3331 Xa3raapnant TaBux 60ANOrbIH 6aHK OyC CaHXYYTWiAH
baitryynnaryynan (bbCB) yayynax Henee 60n0H Makpo 3oxuctoit 6oanorsir BECE-yyaan xapankyynax
DONOMX, YYCIHK OON3O0LIMYIA 3PCAANNIAH Tanaap cyfancaH. Yr 60AnorsiH HeNneeHuit LWHXNrasHa bbChb-
YYObIH YIMPAbIH NaHeNb ereranuiir awurnad bbCh-yyablH 333nUiAH 3p3NT, HUANYYNINTSA Henesnery
XY4UH 3YANCYYAWIAT T0A0PXOANCOH. Cymanraabl Yp AYHIaap CyYauiAH xunyya Aox BbChb-yyablH 333nuiiH
eHaep ecentef ronnoH bbCh-yyabiH XyBb HUANYYIC3H XBPBHTUIAT Ve LLaTTairaap HamarayyacaH 604noro,
M3A33MNAH TEXHOMOMMIAH A3BLUMWIAT ALNrNacaH (PUHTEKWIAH CandapbiH OrLOM 8cenT 60I0H apuiKaaHsl
OaHKYYIbIH X3P3rN33HWIA 3337UIAM Xs3raapiax Makpo 30XWUCTOA BOAMOMbIH Henesreep Tainbapnargax
0aitHa.

Tyxannoan 3337uiAH 3P3NT, HWANYYNINTUAH 3arBapbiH YHANI33rasp X3parnasHuil 333n[ Xd3raapnant
TaBbCaHTal X0n1600TOAr00p 6aHKyY . 333MUiAH LWANryypaa YaHrapyynax Hb bbCh-yyablH 333MuiAH apanTuiir
H3M3ryyNnaxaa Heneemkas. baHkHaac Oycaf CaHxyyruidH GairyynnaryyfbiH 33371 Hb Meuer CepceH
LWWHXTIA Oytoy OAHKHBI 333NWAT TOAOPXON XAMDK3HL OPNIOXK WPT3AniH Luaapanararai CaHxy\KUnTuiH
3X YYCBIPWIAr HeXOer 6ereep Yl axunnaraa Hb “CyyApuitH GaHK’—Hbl WWHXTIA 6aitHa. MeH eepuitH
XBPBHTUIAH 6conT Hb BBCH-yyblH 33371 ONroX X YYCB3PWUAH XYP3NL3ar CaibKpyymK ynmMaap 3331uiiH
HWIANYYIANT HIM3rA3X TON XY4WH 3yiAn 00 Gaiiraa Hb CyaanraaHbl yp AYHrasp xaparanaa.

Tynxyyp yrc: makpo 3oxuctoit 6oanoro, BbCH, cyyapuitH 6aHK, 3panT-HUANYYNaNTAIAH 3arBap;

JEL anrunan: E58, G23, C26 C36
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HAr. YOAUPTTAN

Lanxuitn canxyyruiad xampan 2008 oHA TOXMONACOHOOC XOMLLI MaKpO 30XWUCTOW 60ANOM0 Hb XBMKWHIYIA
00JI0H XBKIK OYi YNC OPHYY O CaHXYYTUIAH TOTTBOPTON GaRAMbIr XaHrax Yyxan 60AN0rsIH apra xaparcas
0OMCOH. YT XAMpanaap CaHxyyruiiH CEKTOPbIH aNb HAr MHCTUTYLMIAH YIAN 2XKWUNAraa X3BIidH, 3pyyn aBarnax
0aliraa Xaguin 4 CaHxyyriiH CUCTem BYXNaapad CUCTEMWIH 3PCA3NL, 3M33r, BPTEMTIIIA Gaiix GONOMKTONT
xapyyncaH (Shin, 2010). NiAM33c ync opHyya Makpo 3auiAH 3acar 60M10H CaHXYYTUiAH TOTBOPTON Oaitanaa
XaHraxblH T/ MaKpo 30XCTOA BOANOTbIF MUKPO 30XWCTON 6O/II0r0, BaMOThIH XaHLLUIMIAH 60ANOro 600H
MBHTEHWI 6OZNOrOTON XaBCapraH X3apankyyicaap UPCaH.

TyyH4N3H TeB OaHKyya YHUIAH GOMOH CaHXyYrWiAH TOTTBOPTONA GARANbIN XaHrax XOC 30PUNTA00 XYPIXHIAH
YN [aH raHL MeHTeHWi 60AMOrbIH apra X3parcyyaasp 30XLYyNax Hb XaHrantryi 6eree yp AyH Oararai
F3AMAAT 0NOH YNCAa XWAMAC3H Cyaanraanbl axnyya HOTRoH xapyynaar (BIS, 2017). Wiima Makpo 30X1CTOi
BOANOrbIr XapuyLiaH Xapankyymk Oyin Tes OaHKyya 66pCaniAH OpHbI 3AUIAH 3aCTWIAH OHLNOT BONOH TyXailH
YYCC3H Hexuen 6aiaan, apcaanasc xamaapaH Makpo 30XMCTON GOMNOTbIH apra Xaparcayyauir xapuua
anraaraiiraap awurnax 6aiHa. Makpo 30XxucToil 60AN0rbIF X3P3NKYYaX 3LCUIAH 30pUr0 Hb XAMPanblH
YAMPANAraac WiyyTanrasp CaHxyyriiH CUCTEMWIAH 3PCA3N [aax YafBapbir O33LWYYNaX OONOH 3auiiH
3acar, CaHXYYriiiH CEeKTop [ax XaT Xanantbir Xs3raapnaxaf Yvrnaragar. Xo8payraap 30puUnrbiH XyBb/
MaKpo 30XMCTOI 60I0r0 Hb JaHraapaa yp AyHA Xypax 6010MX XoMC 6ereef 6ycaa Makpo 3AuiAH 3aCruiiH
OOANOryyATal Xap yAnaaatai Xapankuxaac UX3axaH xamaapaar.

MaHai yNncbiH XyBb AUIAH 3aCTUIAH OYTAL TEPBIDKeBryI, AOTOOA XyPUMTNAN XaHrantrai Gypanmgaaryn,
XOPBHTWIAH JOTOrWINOX ypcran GOMOoH rafaan 3ax 333/ A33pX TYYXWIA 3OWIAH YHUIAH Xan63nanasc eHaep
Xamaapantai, 6aHKHbl canbap AaBamraiinicaH CaHXyyriiiH CUCTEMTAI 33par Hb CaHXYYrUAH CEKTOPWIH
3M33r GaiiAnbIr HAM3rAYY3X ron Xy4uH 3yinc ongor. Nitma MoHronbaHkHaac CaHxyyruiiH CeKTOPbIH YIAN
DKUNnaraa aoronaox CUCTEMUIAH Xampang epTex, TyYHWA OOAUT 3OMUAH 3acarT XyuTalk ceper yp Larasap
aBYPaxaac ypbO4qunaH CIPriliAnax, CUCTEMUIAH 3PCOINMIAT BYYPYYIDK CaHXYYTUiAH TOTTBOPTON Oainbir
XaHraxblH TyJ1 MaKpO 30XMCTOV GOAOTbIH apra X3MHK3ar aBY X3pankyyrmk 3xn3ag OaiiHa.

Tyxannoan cyynuitH Xunyyaaa 6aHkHaac prafgaz 0nroCoH XaparnasHuii 333MNAH XUNWIAH 6CeNT AyHIKaap
30 opunM XyBb[] XYPY Xyp/aLTal 6CCOHBBD BPXWIAH BPUIAH TYBLUMH HIMAT AYY13X XaH4nararai 601CoH. IH3
Hb OOrMVHO XyrauaaHz CaHxyyruiH 3yy4nanblH Yn axunnaraar 3p4UNKYyNax, r'yH3rMApuar 43swnyynax,
0aHKHbI canbapblH ALLUIT aXWaraar HIM3Irayynax Xaaui 4 OyHA, YpT Xyrauaasz epXuitd epuitH fapamrbir
HAM3rAYYN3X, CAHXYYTUIAH YaaBXbir MyyTrax 60M0H AOTOOA XyPUMTAANbIF 6yypyynax HeneeTai oM.

MeH X3parnasHniA 3337UAH X3T 6CANT Hb UMMOPTBIH X3P3rnaar efeex rafaaz xynangaabl angaraibic
HIM3raYYN3X, BAMOTbIH XaHWWAH CynpanTbir JaaMxpyynax, ragaaf epuiiH [apamTbir UX3CTax 33par
MaKpo 3OUIAH 3acar 60MI0H CaHXYYTWIAH CEKTOPbIH 3M33r OailNbir HIMIrAYY/DK CaHXYYTUIAH TOrTBOPTOIA
Dailfjang cepreep Heneenex apcaanTait. MAMa upraauiiH epuitH fapamTbir Oyypyynax, 6aHK caHxyyriitH
OailryynnaroiH TOrTBOPTOM OAMANbIN XaHraX, X3PArN3sHWA 333NWIAH XaT 6HO6p 6CeNTUAr Xd3raapnax
333/MIAH 3X YYCBAPWIAr Bycaz eHAep yp almrtain canbapyynas Winmkyynax 30punroop MoHrondaHkHaac
apumkaaHbl 6aHKYYbIH X3P3rNasHuii 33307 6p, OpNorbiH XapbLaaHbl 334 xa3raapbir 70%-a 600H
XyrauaaHbl 1334 xq3raapbir 30 cap Gaiixaap Xs3raapnant TaBbCaH. JHAXYyYy Makpo 30XMCTOV 60ANOrbIT
X3p3anKyyncHaap 2019 oHA GaHKyyd [dxb X3PArnaaHWiA 333MUIAH BCENT caapy AyHmKaap XunuiH 8%,
393K JyHAAX Xyrataa 6aracax ayHmkaap 15 cap 60/COH Hb YT 60/M0TbIH apra XaMXa3 yp [yHras ery
0aiiraar xapyymx 0aiiHa.



[9BY apwmkaadbl OaHKyyh 333NWAH LUANryypaa YaHrapyyncaH Yea yr Lanryypyyabir XxaHraaryi
npraguiid apant bbCh, nom6apy 33par Oycan CaHXyyruiiH Gairyynnaryya pyy WWmMKINK XapbLaHryi
Xaryy HeXUeNTaiireep 3331 aBaxaf Xyprax O0M30Wryi. JHI Hb WPraAWAr eHOep XyyHWid napamTaz
Opyynax, TenbepuitH YafBapT Copreep Heneenex, yamaap 333MNiAH YaHapbIr MyYTrax 333UIAH 3pCO3NMIAT
HIM3rlyyNH3. VIHraCH33p OaHKHbI CUCTEMS XypuMTiaraax GaicaH apcaan 6aHKHbI BYC CaHXYYrilH CEeKTop
PYY WWMKKX, YPT Xyrauaasn epxuitH epuiir Oyypyynaxan 4urnacaH GOAOrbIH yp Hemneer Cynpyynax
3pPCANTaIA oM. Wiimz 3HAXYY cyaanraaHbl axnaap MoHron6aHkHaac 6aHkyyz Aaxb UPraauiiH X3parnasHni
3337171 XA3raapnantyy [ TOrTOOCOHTO X0N000TOM GaHKHAAC Bycaf CaHXyyrUitH canbapbiH 333NWIAH 6CeNTe
rapcaH eepunent, Tyc canbapt Makpo 30XMCTOV GOAMOMbIH apra Xaparcnyyauir HIBTPYYN3X OONOMKMIH
Tanaap CyAnaxbir 30pbCOH.

[anaan 00MOH [JOTOOA LIOKOOC YYASMTAA MAKpPO 3MWAH 3aCridH Taanamxryin Hexuen Oaipan yycax
CaHXYYrIiiH CEKTOPbIH TOrTBOPTOI Gaiians cepreep Heneenex apcaantail O0NCOH yer Tepesc (MX3BUMAH
ToB 0aHK) CaHXyYrUiiH CUCTEM [3X XSHANT, WanranTbiH VAN @Xunnaraaraa apuumMKyynax, apumkaaHs
OaHKyy[ 3937MIAH HOXLeS, Lanryypaa YaHrapyynax 39prasc wantraanad 3amiiH 3acar [axb OaHKHbI
333MUIAH HUIANYYAANT Xymmuragar. 343 yen bbChb-yyn 6yroy CyyapuitH 6aHKHbI YiAn aXunnaraa spHuMXIAH
OaHKHbI 333NN OPNOX UPraANiAH WaapAnararaid CaHxyKUNTUIAT HeXeX TOLOPXON X3aMX33HUIA 3X YYCB3P
ponpor 6aiiHa (Meeks, Nelson , & Alessandri , 2014).

TYYHYN3H CYYAPUIAH 6aHKHBI VAN @XuUnnaraa 3p4MMXKIX Hb 60UT SAMIAH 3acar aXb CaHXY\KUNTUIAH 38pyyT
Hexex 0a 3ax 393MUIAH yp almnrT 6aRaNbIr HAM3MAYYIaX OaByy Tantail 4 333MUIAH XOLLYYPrAr NX3CTaX,
MEYNBr1iAH AanaiLibir H3M3rayynax 60/10H CUCTEMIIAH 3PCAANUIAH TAPXANTbIr 3PHUMXKYYIAX 33par ceper
HeneeTail Gainaar. Viima 3oxuLyynary 6airyynnarbi 3yrasc 60AN0rbiH apra Xaparcnyyassp aamxyynax
“CYYOpWitH GaHKHbI" YN @Xuinaraann 30XuLyynantyyabir XWiAX, CUCTEMWIAH 3PCAANA Y3YyNnax ceper
HeNBeeNNNIAT BYypYyNax 33par apra Xamxaa aBax Hb 3yMTai rax y3aar (Ghosh 2012; Schwarcz, 2016).

JHAXYY CydanraaHbl XN Hb [apaax Oytaurai. Cyaanraaqbl Xo8payraap OyNarT XaparnasHiuid 33311iH
X93raapnant Hb apumkaaHbl 0aHk 600H OaHKHAac bycan caHxyyruiH GamryynnaryyabiH 333714 X3pXaH
HONOBNCHMAT aBY Y3CaH. ['ypaBayraap OyNarT yr Makpo 30XWCTO 60ANOrbiH xs3raapnant Hb bbCh-
YYIbIH 333/UIAH 3P3NT HAMAr3X3/] HENBBCEH 3CIXWIAT TOFTOOXbIH TYMA 3PANT, HUANYYNANTUIAH 3arBapbIr
aWUrNaH 3KOHOMETPUK LUMHXMATIAr TYALSTTSB. XapWH ABP6BLYraap OYNarT Makpo 30XMCTOI 60AN0rbIr
BBCB-a x3pankyynax 6010MX, YYCHK 60N30LUMYIA 3PCAINWIAT TOLOPXOIANCOH 60N TaBayraap 6ynarT OfoH
yncan bbChb-n X3parnasHuii 3330uiiH Xg3raapnant TaBbX OaiicaH TypLUnarbiH Tanaap cyaancaH. TyyH4YnaH
CyJanraaHaac rapcaH yp [yHA Tynryypnad JyrHanT 6010H CaHan 36BNOMXUIAT 3HIXYY CyAanraaHbl aXbIH
3ypraaayraap OynarT Tycranaa.
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XOEP. X3PAr JI33HWUI 333JTMIAH XA3rAAPJTANTBIH X3PANKUNT

['afaan opyHbl Hexuen 6aingan 2017 OHOOC CaMKMPY 3AUAH 3acarT CAPraNT KMINarfax 9x3ncHaap
WPraaniAH 333NMAH 3PANT MA3BXKK YIMAAD LIMHAIP ONroX Oyi 333MUIAH BCENT 3PYUMTIN HAMArAdX
XaHanararai 60N1coH. Tyxain6an UpraauiH 3335 TyyH [OTPOO X3PArnasHuiA 333MNUIAH BCONT PHUMMKIXK
2017-2018 oHp 30%-/ XypcaH 0ereef VPraauiAH 3337UIAH 6CONTUAH OUANIHXWAM Taiknbdapnax OarHa
(3ypar 1). MpragnitH 3330 6COXNIAH X3p3ap BPXUIAH Bp, OPNOTbIH XapbLida HAMArA3X UPraf OpiorbiHX00
OUIAN3HX X3CTUIAT 333MMIAH 3PraH Tenente[ 3apuyynaxam Xyprax 0aiHa. TYYHYN3H epXUitH HWAT 333714
93/13X X3P3rNA3HUIA 3337IUAH XYBb BCOX XaHANaratai 0yry 1praj 333133 UP3saying ereex aB4pax Ou3HecT
30puynaxaac WUiyyTainrasp xaparna3 60M0H OPOH Cyyl Xydandad asaxan 3apuyyix 6airaa Hb epXuitH
BPUIAH TYBLUHWIAT HAMArYYJDK 6PUIAH AapamTa/ opyyniax apcaanTaii tom (3ypar 2).

3ypar 4. 1. baHkyyaaac uprafag, 0nrocoH 333nuitH - 3ypar 4. 2. BpXuiAH ep, 0pNOrbIH XapbLiaa
XUNNIAH 6cenTt

60% 70% w8 /InoTeKUIH 3901
I X331 NII3HUIA 333N

; ) X303 133K 333N 61%
MHOTSKMH 3330 50% 60% Wpraaunitn 6ycag 33an
— y13HECHIAH 393N — OpxuitH op/TL0 9%

" 40%
prapuik 3330 ° 50% 10%

30% 12% 109

20% 40%
10% 30% o 1%
0%
20%
- 0% 10% N
° 10% I 23% 25% S
-20% " m
A A A TR T AV T T WM AR 0% 62 0% i
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

I cypsamx: MoHronbarx

Ynmaap MoHron6aHk Hb WPrafuiAH X3parnasHuid 333NWAH 6pUAH 4apamTbIr Byypyynax, CaHXyyruiH
canbapt Xapar3sHiA 3337133C XxamaapanTali 3pcaan YYCaxaac CapruniAnax, GaHKHbI 3X YYCBIPUIAT OUSHECUIAH
canbapbIH X6peHre Opyynantag YUrnyynax 30punroop 0aHKyy[aac UPrafaf ONnrox XaparnasHuiA 333uir
xa3raapnax Makpo 3oxuctor 6oanorsir 2019 oxbl 01 ayrasp capbiH 01-HWiA 8APBOC XAPANKYYIK IX3NCIH.
Tyxainoan, MeHreHnin 604n0rbIH XOPOOHbI LWNAB3aP33P 2019 0HOOC 3x/1aH 6aHKYyaaac MPraaas LWMHI3P
0JIMOX X3P3rN33HUiA 333MNIAH XyraLaaHbl 433 xs3raapbIr 30 capaap, 33351434 AUiAH 8p, OPIOrblH XapbLiaaHb!
1334 xs13raapbir 60-70%" 6aiixaap TyC TyC TOFTOOCOH. MHMACHA3p TYC 60AN0rbIH apra X3MKa3 X3pankiK
3XancaH 6yty 2019 0HOOC 3XN3H X3P3IrMadHUA 333NNIAH BCENT caapcaH 0eree 3cpParaspad GU3HECUIH
333/MIAH BCONT HAMArA3X XaHanararail 60NCOH. MeH LIMHA3P ONrOCOH X3P3rnasHuii 333NUIAH Xyralaa
00rMHO 607COH (3ypar 3) 62 XaparNasHuii 333MT3N UPT3AMIAH 6p, OPMOrbIH Xapbliaa Oyypy X93raapnantaac
JI00ryyp TYBLUNHA Xaaranaraax 6arna (3ypar 4).

1 2019.01.01-Hwii ogpeec axniaH 70%, 2019.04.01-Huii 64peec T3TTIBPUiiH 333133¢ Oycan XaparnasHmii 33304 60 %-nap Torroox Wnigs3p rapcaH



3ypar 4. 3. baHKyyjaac 0nroCoH XaparnasHiii 3ypar 4. 4. XaparnasHuit 3330UiAH \Naar [anTai

333MNIAH XUTHACIH OYyHOK Xyralaa VIDFG,D,VIVIH 0P, OPNOrbIH XapbLaa
Bycaz x3parnasuui 33an Capaap 100%
LlanuHruiin 33an 60 ‘\/\
TaTraspuitH 3330 80.7%

XAsraap 75%

N 60.0%
- = === 585%
50% 7‘_;%( 559%
44.2%
Huitr
Llannu
Tatragap

X3parnaaHuii bycan
—————— Xszraap

25%

0 0%
1 2345678 91 011121 234567 9t 01 1121 2 3 4 5 6 7 8 9 10

2018 2019 2018 2019

I cypsamx: MoHronbarx

JHAXYY MaKPO 30XMCTON BOANOrbIH HBNEB Hb OAHKYY4AAC UPraA3/ LUMHAAP 00X X3ParN33HWUiA 333MNIAH AyH
0OMOH OYTL3/, TOMOOXOH 68PHNBNTUIAT OWit 6010X0[ HENEBIMK33. Tyxanban 0aHkyyaaac Mpraaaf LWnHIIP
OIMOCOH X3P3rNasHUiA 33an capd ayHmkaap 600 Tapbym Terper GaiicaH 6071 GOANOMbIH X3P3INKUITUIH
napaaraap 400 opyum Tapbym Terper 60K OyypcaH baitHa. TyyHUYNaH LWNHA3P ONrOCOH LANMHIUIAH 33371
2018 OHbI 3L3CT OrLOM BCOX XaHAnararail 60CHOOC Xxapaxaz G00r0 X3PaNKIK 3XIX33C BMHE Upraj
YPbTAX 3337UIAH 3P3NT33 OrLIOM HIMArAYY/ICaH Oailx TanTai.

3ypar 4. 5. baHkyyaac Uprafa, WHIap onrocoH  3ypar 4. 6. baHKHb! 393MMiAH WanTyypbiH MHAEKC,

X3P3rnasHuii 33an X3P3rNasHuii 333UIAH 8CeNT
I | |a7VHIiH 33901 Tapbym T m—[21HKHbI X3P3rN3OHUIA 393IMIAH KIAIH BCONT (3yYH
TaTraBpuiiH 3330 1.200 TOHXIar)
160% 339NNiAH LANTyypbIH UHAEKC (6apyyH TaHXNAr) 0.40

by ca/1 X3pArnasHuii 3 1000

X3parnasHiil 3337

0.30
0/
800 120% 0.20

80% 0.10

600 0.00
40% -0.10

400
- B 020

200 I | 030

-40% -0.40
IIIIIIIIIII|l-l.l..I - ’ [ A2 | | T A AR | R 1 I e 'S

12345678 91 011121 234567 8 2016 2017 2018 2019

I cypsamx: MoHronbanx

MoHronbaHkHaac yampan TyTam ryiLaTrafar 6aHKHbI 333n1iiH TONeBIIH TYYB3P Cyjanraaraap apumkaabi
DaHKyyJaac 3330 ONrox VN axwnnaraaHbl WanryypbiH UHAEKCUAr TOOLOOMZOr. YT MHAOEKC 6CeX Hb
33311 ONTOATHIH LAnNryyp YaHra, Oyypax Hb Wanryyp cynapy Gaiiraar uaTragar. Mpragaa onrox 333nuiiH
LIAnryypbiH UHAGKC Byypax yen 6aHKyyaaac 0nrocoH XaparfasHuii 3330 eCONTTaiA, TYC UHIEKC 6cex Ve
X3ParnasHuii 33an byypantraii 6aiiHa (3ypar 6).

Mprauitt XaparnasHit 393N xsi3raapnax 004n0rbIr 30BX6H GaHkyy [33p X9PINKYYNICHIIP Y 333N Hb
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BECB-yya pyy LWWMKINK, MaKpO 30XICTOI BOANOrbIH Y HeNesr Byypyynax apcaan ouin. Bepesp xantan
DaHKHbI Waapanara xaHraaryii uprag bbCb-aac 333n aBd, GaHkHbI cucTemp OaiicaH apcaan 6aHK
BYC CaHXyYruitH canbapT WnmKIX 60NOMXKTOR 66ree[] 9H3 Hb YPT Xyrauaa epxuitH epuitH JapamTbir
Oyypyynax 30punroToii 60N0MbIH HONBBT CyNPYYMK 6ON30LLTYIA M.

3ypar 4. 7. praaaj WnH33p 0Ar0COH X3parnasHuii  3ypar 4. 8. 333auiiH JaHCHbI T0O
39337

F
®56CE TpOYM T, 5 —— BBCE —— Bark 600
B baHK
2,000 800
1,500 600
1,000 400
I 500 __—/_/—j 200
o mN o m N YR T 1V T 1 (VA T
2017 2018 2019 2016 2017 2018 2019

x cypBamxk: Mowxronbarxk, C3X

MaHaii yncbiH xyBbJy BECh-aac upraaaa onrocoH 333nuitH YIA3rA3N Hb AyHMKaap 6aHKyyaaac Uprafsa
0NrocoH 333nnitH 10 XyBbTaii TaHLYY 6ainaar (3ypar 7). Xaauinrasp caHxyyriniAH CUCTEMIIAH UX3HX 333nUiAT
DaHKHbI canbap onrox 6airaa 4 bbCh-aac nprafaz WrHI3p 0nrox Oyi 333MUIAH AyH, 333143r4ANiAH T00
yIUpan TyTam ecex xananaratai 6aitHa’ (3ypar 7, 8). Tyxaiin6an, 2018 onag BbCB-aac mpragas 0nrocoH
333NNIAH XUNWAH 6cenT ayHmkaap 70 xyBb, XapuH 2019 0HbI 3XHWUIA TYPBAH YNUpan OnrocoH 333U ayH
400 TapbyM TOrperT XypY BHrepCceH OHbl MBH YETAil XapbLyynaxaa AyHmkaap 62 xyBuap ecxaa (3ypar 9).
TYYHYI3H MPragaf LUMH33P ONTOCOH 333NWIAH 40 OpYIUM XyBUIAT TEXHONOTWIAH O3BLUWIL CYYPUNcaH Oyty
rap yTcaap OnrocoH 333n 333k 6aiHa (3ypar 10).

3ypar 4. 9. pragaj WuH33p 0AroCoH 3331, 6CenT 3ypar 4. 10. BbCBb-aac 1pragaz WnH3I3p 0NrocoH
X3PArasHu 3330uiAH 6yTaL

|| |1H33p 0/IrOCOH 3391 Tapoym T B X3pIrNIaaHuii 3390 T3p6ym ¥
==O=—KnnuitH ecent ™ YYH33C: rap yTcaap 0nrocoH 3

100% 87% 600
78% 79%

80% 64% 62% 6o,

60%

300 150
40%

’ 200 100
-l * nnall 5“
0% . | .

Il v [ (| ([l

2017 2018 2019 2017 2018 2019

x cypsamx: C3X

2 Xafranamx, 333/miiH X0pLUIOOAbIH HWIT 333MiiH yA3raan 163 1ap0ym Terper Oyroy CaHXyyrmiH CUCTEMA 33713X XyBb XapbLaHryii 6ara TyJ LNHXWTI3HA aBq
V333ryvi G0JTHO.
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XapuH bbCh-bIH 3 YYCBAPUIAH OYTLMIAT aBY Y3B3N AyHKAAP 75 XyBb Hb XyBb HUIANYYNC3H XepeHre (XHX)
0Oytoy eepuitH xepeHreec 6ypaax Gairaa 6on 40T00[, rafaafblH 6aHK CaHXyyruiiH Gairyynnaraac aBcat
33311 AyHmkaap 12 opyium xyBuiar 333mx OaitHa (3ypar 11). 9HA33c BECH-bIH XyBb A 66PUIAH XBPBHTUIAH
BCOMT Hb 333/MIAH BCONTEL XaMIUIAH YyXan HBNeeTalr xapx 6010x00p OaitHa. bBECB-bIH 33371iAH 6CANT Hb
2011-2016 oHbl X00poHL XHX-WitH ecentesp T040pX0ANoraox taican 6051 2018 0HOOC 3XN3H 333NMIAH
BCOMT XapPbLHryii 3p4UMXKCAH Hb XHX-UIIH 6Ccenteec ragHax Oycam Xy4uH 3yANCWUiH Heneer xapyymx
DaitHa (3ypar 12).

3ypar 4. 11. BbCB-bIH naccusbIH 6yTaL 3ypar 4. 12. BbCB-biH XHX 60110H 333n1iiH
VIA3r ANNIAH ecent

B Tr3NUNNIAH YANYMAras
BaHK caHxyyriitH baiiryynnaraac aBcaH 33an
1 TOCAMAH 333MMIAH CaHXY\KUNT

e B5,CB-bIH 333MNIAH XUHNIAH 6CONT

s 55 CB-bIH XHX-WiiH Xunuiis ecent

m bycap 3x yycBap 60%
100% ———
50%
0%
50% 30%
20%
10%
0%
A A 1 A (O O R I R R R R
2016 2017 2018 2019 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

9x cypsamx: C3X

BECB-bIH 333nMiAH YNA3rANWIAT XyraLaaHbl aHTUAnaap y3s3an HUIAT ayHruiH 94.6 xysb Hb 30 cap byry 2.5
XUnaac 6ara (24.9 xyBb Hb 1 xunaac 6ara, 69.7 xyBb Hb 1 - 2.5 %11, 5.1 XyBb Hb 2.5 = 5 xur, 0.3 XyBb Hb
5-aac 133l Xun) xyrauaarait onrormpkaa (3ypar 11). XapuH ep, opnorbiH xapbLaa Hb 70 XyBrac [aBcaH
333/ 43M4AUAH AUANSHX Hb LWYYpXai, aBTOMALLIMHBI 3331731 Mpraj 6airaa 6051 Oycas XaparnasHnin 333nTali
npraauiid 99.5 xyBb Hb 6p, OPNOrbIH XxapbLaa 70 xyBuac 6ara 6aiHa (3ypar 12).

3ypar 4. 13. BbCb-yyablH HWIAT 33311iiH 3ypar 4. 14. bbCh-bIH 333n43r4anitH ep,
VN3r 3N, XyrauaaHbl aHrunnaap OpJIOTbIH XapbLaa

= 1 Kun xypran

2105 )Km 519 0.3% 250 u70 xy??;;)wwaac bara =70 xva;%,nu}:sm

2.5-5xun 24.9%
5)KIUNaac A3sLl 30.2%
97.5% 98.8% 99.5% 69.8%|

BusHecuitn -~ Yn xeanex  ABTOMAlWMHbI  X3parnasHuit LLyypxaii 33an
3391 X6PBHTe 3391 3331
XyZanaax asax
3390

x cypBamx: C3X
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TYYHYI3H 3H3XYY CyanraaHbl C313BTail X0N600TON OONOMKMT OyX TOOH M3L33NNNIAH 3X YYCBIPUIAT aLlnrnax
3opunroop MoHron6axk, C3X-Hbl 6aHK, BECB-bIH anbaH cTatuctukaac ragHa 333nuitH M3g3annnitH ca
[axb ereranuiir awurnas. MoHron6aHKHbI 333MMUiAH M3AIINNNIAH CaH Hb CaHXYYTWiAH bailryynnaryynaac
ABCAH 3331434 AUIAH MAA33NAUIAT BYPTraA3r HArACAH CaH oM. YT caHf 6aitraa HWAT M3[33NN3ac 6aHK
00MOH OaHkHaac Oycaz caHxyyruiid Gavryynnaraac 2018-2019 oHbl X00POHA UPraf3L, LMHAI3P OAr0COH
333/ IMAH MAA3ANIUIAH IYHT HATTIOH LIUHXUIA3.

3ypar 4. 15. 33angaryanitH oo (b6CH, 3ypar 4. 16. 33anuitH ayH, bBbCh
[aBXapAcaH T00roop)
MsHra -— T3poym ¥
90 ;7 ~ 130
-—— 80 t 1 ﬁg
” ~ /7
/ M 70 RN 100
\ 7 90
N 60 80
50 70
mulill || ‘ |||| Hik, |I ;
I. I 30 40
1234567891011 12345678910 1234567891011121234567 8910,
2018 2019 2018 2019

I cypsamx: MoHronbarx

3937MAH M3JIINNNAH CAHTWIAH TOOHOOC Xapaxaf, X3parnasHuil 333n[ Xs3raapnant TaBbcHaap bbCh-
4aC LUMH33P ONITOCOH 333NMIAH AyH GOMOH 3331 43r4auiH T00 Hb 2019 oHbl 1-p capp Oytoy xa3raapnant
X3PANKIK 3X3NIC3H ye orom ecexas. Wiimp bbCh-aac 0nrocoH 333nuitH ayH 60M0H 333M103r4/ANIAH T00
Hb OaHKTali XxapbLyynaxaz 6ara XaMxaaTail Xaauii 4 6aHKyy/blH X3parnasHNiA 333717 TaBbCaH XA3raapnant
Hb BBCB-yyabIH 333N A3r4ANitH TOOr 8CEX. TOAOPXOI X3MXK3I3raap HeNeenceH balix Tantaii baitHa.

IHaXyy OYNI3rT aBY Y3C3H A33PX TOOH M3A3aNNyya33c xapaxan bbChb-blH 333n1iiH 6HA6P 6CANT Hb Aapaax
XY4UH 3YIANCYYA33p FONIOH Tainnbapnaraax 6010xoop 6aiHa.

o Hargyraapt, CaHxyyruitH 30X1Lyynax xopooHsl 2017 oHbl LWKiiAB3P33p bECh-yyabIH XyBb HUIANYYIC3H
XOPOHMWIAH X3MXK33r Ye LuaTTaiiraap Hamarayynax Luiinsap rapcaH. Yr wwiiggapasp bBCE 1yc
OypuiiH XHX-1iAH noon xamxaar 6anpiunaac Hb xamaapad 2018, 2019, 2020, 2021 oHf xapransat
Ynaaw6aarap xotoa 1.0, 1.4, 1.9, 2.5 tap6ym Terper, OpxoH, HapxaH-Yyn aimryynan 250, 350, 474,
600 cas Terper, 6ycap, aiimryyaan 70-200 cas Terper Xypran Hamarayynaxasp 60ncoH. bBbCb-yya Hb
Xaaranavk Tataarryii 6eres/] ronysioH 8epUIAH XBPBHTeep 333MUIAH OYTI3rA3XYYHAS CaHXY\KYYNaar
TYI1 3HIXYY X6PEHTUIAH 6CONT Hb 333MIAH HUANYYNIATUIAT HIMATAYYN3X HyXamn Xy4uH 3YANC KOM.

e XoBpayraapt rap yTacHbl Nporpamm, TEXHWK, TEXHONOTWAH A3BLUIAUIAH aaryy PUHTEKUIAH canbapbIH
oruom ecent He 2018 oHooc xoiiw BECE aaxb Xaparnardauii T00, LWWHI3P ONTOX 333MMIAH T0O, YHT
OrLIOM BCTeX FOJ XY4UH 3YANCUIAH HAr BOMCOH.

e [ypaByraapt, 6aHKyynaac upraaadz 0nrox XaparnasHuii 3330uiH X3raapnant GyXuit Makpo 30XI1CTON
OOANOrbIH HENBBreep 3apUM UPraANiAH X3parnasHuil 333N Hb bECB-yyablH 3ax 3331 pyy LUMKCAH
baix maragnantain. as4 BBCB-yyablH Mpragan WWHI3P ONroX Oyl 333MWAH OYH Hb OAHKHbI
canbaprait xapbllyynaxag xapbliaryii 6ara 6ereen 2017-2019 OHbl X00POHL OaHKHbI CanbapblH
3330173l XapbLyynaxaz ayHmkaap 10 XyBuiar onrox 0aiHa.



'YPAB. 3KOHOMETPUK LUNHXWUIIT33

393MNIAH 3ax [133p Wprad, aX axyitH HANKYYAWAH 3panT 60N0H CaHXYYTWiAH 3yyunary GairyynanaryyabiH
HUIANYYNANTA3P TAHUB3PT Xyy (YH3) GONOH X3MXK33 TOLOPXOMNOrAoK Oailgar. 3ax 333MUiH TAHLB3P
9OPUNOrAEXeA SPINTWIAH 3CBAN HWIANYYNANTUIAH TaNbiH anb XY4uH 3YANC AaBAMraNCHBIM WNHXIAK
TOITOOX Hb OOANOTbIH X3P3ANKUNTUIAH YP HENeBr YHANaX, JAMXIX CyBrUiAr TOLOPXO0IAN0X 33parT Yyxan ay
X0n6or JONTO HM.

OpanT, HUIANYYNANTHIAH 3arBap

IH3 xacarT Mauricio, Pablo, 6a Daniel (2010) 6onoH Behrendt (2016) Hapbiv axung, Tyaryypnad bbChb-
bIH 333MWAH 3PANT, HUANYYNINTUIAH DYHKUWAT 3arBapunax, T3AraapT Hemeemx Oyl Xy4uH 3yincuir
TOZ0PXOVNOX AMMMPUK LUMHKUNT3Ar TYALSTTACaH. 33aNuitH 3panT (LP) 6onoH HMinyynanTwitn (L3) yHKy
Hb 3337iAH XYy B0N0H Bycaj] K30reH XyBbCarYaac XxamaapcaH CUCTEM TArLnTran OaiHa.

L = a; +ayry + azz + €} (1)

L = p1+ Bore + € ©?)
333NNIAH 32X [133p TAHUB3PWIAH HOXLION YPralX XaHrarajar rax TaamarnacaH 6ereef] apant 60mOH
HWANYYNANTUIAH - LIOKYY A (EtD.EtS ~L.i.d) Hb yr TOHUB3PWAH Hexuena HeneenHs. MaapaMxuiiH
koathduuneHtyya 6onox a, > 0, B, < 0 6aitBan HUANYYN3NT BONOH 3PANTUIAH MYPYiA Hb Xapranaad
3epar 60N0H ceper HananTTail 6arHa. XapaB 333MiAH HUANYYN3NT AMAP HAr XA3raapnantrai TOXMONLoNA
a3 < 0yrraasHa. (1) 60710H (2) Aaxb CUCTEM TAMLUMTTAYYAMIAH XyPAAHTYINCaH X3N03pHiir Gn4B3aN Aapaax
0aitnantait 60sHo.

_ 1 al_ﬂl as 1 S__D
rt_l—a’z/ﬁz[ B2 +.322+32(6t et)] 9
1 af a
O A A A 4

Tarwutran (3) 60noH (4)-33¢ xapaxad 333nuUiAH Xyy O0N0H 333MUIAH HUIANYYNINTURH X3MXKII Hb 3PINT
0O0MIOH HUANYYNANTUIAH OYTLMIAH LLOKYYaac 33par xamaapy 6aiHa. Viimza 333nuiiH Xyy 60M0H X3MKI3HUIA
X00POHAOX XaMaapsibir YH3NaX Hb (L, = ¥ + Y11 + 1) 3PINT, HUANYYASATUIAH MIAPIMKYYAUIH (V1)
Tanaap HapuiH M3a33nan ery Yanaxryi oaiix Tantai. Tyxainnoan MaapavMXUitH Ko3MMULINEHT Y4 Hb 3P3ANT,
HUANYYN3NTURH M3AP3MKYYANIAH XUTHICAH [yHAK O0N0XbIr Aapaax TarLUTIaNnaac Xapx 00IHO.

E@) = B.(1 — w) + ayw (5)

2
UED

w =
aio} + 0%+ 0k (6)
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TUAM33C 333NUIAH 3PANT, HUANYYNANTUIAH MYPYAH HananTbir TOLOPXOWNOX0/ HAr TArLKTIANT 3arBapaac
WIYYTAAraap  snraBapnax  xa3raapnant (exclusion restriction) GyXWil  WHCTPYMEHT  XyBbCAryuitH
(instrumental variable-1V) apra4ynang TynryypnaH yHanax Hb Wiyy yp OyHTaiA 6ereef 604UT M3A33NN33pP
xaHrax 6onomvToit 6aiigar (Mauricio, Pablo, & Daniel , 2010). Tarwutran (7) 60010H (8)- 333n1iAH 3panT,
HWANYYNANTUIAH DYHKLMAT 333NWIAH XYY 00MOH 6ycas 3K30reH XyBbCcar4/4aac xamaapaar rax y3be.

L? = ar, + Z°T + €P (7)
L =Pre+Z5Y + €} (8)
t=1L¢ =1Lt (9)

JHA ZP 60n0H ZS Hb cUCTEM [J3Xb 9K30TeH XyBbCaryabiH BEKTOpbIr Unapxuinax 6on T' 6onoH Y Hb
Xapransax napameTpyyanitH Bektop 6aiiHa. L2 6onoH Li-uith TaHUB3pasp (9) 3ax 333nMiH T3HLB3P
TOL0PXOMIOrA0HO.

E[(Z5P)'(e5P)] = E[(¢®)'(e”)] = 0 (10)

E[(Z5P) (r)] # 0 (11)

WHCTPYMEHT XyBbCaryuiiH YH3NM3 Hb MHCTPYMEHT XyBbCary 60M0H LLUOKYY/bIH XOOPOHAO0X KOBapuaLlbir
TarTait TaHUYY (9) bytoy aK3oreH Gaiix MeH TyC XyBbCary Hb 3HAOTEH XyBbcaryTai xamaapantaii (10) racaH
YHAC3H X0BP HOXLION XaHrar4axbir aap/aHa.

TooH ererpen

IHAXYY WAHXUNr33HA HUiAT 187 BECB-yyabiH 2016 oHbl 3 fyraap ynupnaac 2019 oHbl 2 fyraap ynvpan
XYPTanX NaHenb ererAnuir amrnan 6aHkHaac 6yca CaHxyyritH 6anryynnaryyabi XyBb [ 33311iAH 3pant,
HUANYYN3NTUIAH XOBP TArLIMTIANT 3arBapbir YHANcaHe. Taiinbapnaraary XyBbCcaryuith XyBb/ TyxaitH ynupans
0rOCOH 333MMiAH Norapudm yTrbiH YAnUpAbIH eep4nent byty ecentuiir (dinloan;;) a4 y3caH. XapuH
Tainnbapnary XyBbCarvyyabiH XyBbJl 3paNT, HUANYYNINTUAH TanbiH Xy4UH 3YANCIIC Xamaapy TArLmMTran
TyC Byp/ sinraatait coHroracoH. BECB-bIH capbiH 333nmiiH Xyy (L7;¢) Hb 3aX 3331 [433pX 333MiAH 3panT,
HUANYYIANTUIAH aNb Y Tang Heneenex O0NOMKTOA 6ereef HUANYYNANT Tanaac OpMorbiH Heneer, apant
Tang 3apAnbiH Heeer xapyysnHa.

Huiinyynantuitn TanbiH Gycaj 3K30reH XyBbCarygah Tendep TYPraH ryiAuaTrax 4YaBapbiH Y3yynant
(ligratio;,), 333nuitH xapbLiaa (loanratio;), 86puitH XepeHruitH noraputm (Incap;,) 33par bBbChb-
YYZbIH OANAHCHIH Y3YYN3ATYYANIAT TycracaH. Tenoep TYPraH ryiuatrax 4aasapbiH Y3YYIanTAir YHaT Laac
00JTOH O3N3H MEHIBHIA HUANG3PUIAH HUIAT AKTVBA 3313X XapbLiaaraap aBy y3caH (Gambacorta & Marques-
Ibanez, 2011). BECB-yyabiH XyBb/ TEN6BP TYPraH ryAL3Trax Yaasap cairail 6yroy MEeHreH XepeHre caiTail
0aiix Hb XapunuardfbIH CaHXyyriAH Xaparuaar G0TMHO XyrauaaHz xaHrax, yamaap 333/MiH HAANYYA3TuiAr
HAMAr IyY/13X HeMeeTal.

VeH 86pUIAH XBPBHTUIH XYPaLI33 XaHranTrail eHep 6aicHaap 3ax 333NWiAH 3PINTUIAT XaHraxyiil 333NniH
HUIANYYA3NT XWIATA3X, Liaalinaaz 3330uitH Tanant 6uit 6onox Gonomxuiir 6ypayynHa (Gambacorta &

3 X3X-Hbl TOOH M3L33131 Hb YHANI3H ALUNTNIaxal bypaH OyC MOH OITOCOH 333/IH XaMX33 TOANINOH 6HAED OWLLI Ty SKOHOMETDUK YHA33HL Opyynaaryi
007THO.



Shin , 2016). 333nuiiH 6arUblH 3PCAINUIAT TOLOPXONOX XyBbCArYUiAH XyBbA TyXaitH bECB-bIH 333nuiiH
VNOSTANNAH HUAT aKTWBL 33M13X XYBMAp aBY Y3C3H. 333MMiAH Xapbuaa eHasp 6aiix Hb BBCB-yyabH
OanaHCbiH aM33r 6aNANbIr HAMArAYYICH33P 333NMUIAH HWANYYNANTIL COPer HeneeTail rac3H Taamarnarn
L3BLUYYNCAH. TyYHUYNAH X6LUYYPruiAH XapblLiaa eHaep 6aix Hb 3OWUAH 3aCTWIAH HeXLen Oaiigantail ysnaaH
333/MIAH 3PANTUIAT 3PYUAMKYYNIAX YNIMAap BHABP 3PANTUIAT XaHraxbiH TynA CaHXyyruiH Gairyynnaryyn
333NIAAH HUANYYNANTI3 AAXMH HAMATAYY3X 33Prasp MUHXIH HEIMes Y3yyrax TanTai om.

OpanTMH TanblH XY4UH 3yiANch SAWMiAH 3acruitH ecent (rgdpge), wHbnaun (infy), axunryinan
(ury), 60ANT LANUHIWIAH BCONT (Wage,), BpXnitH AyHaax 3apnara (hh_exp,) 6010H 6aHKyyblH 333MNIAH
LIANTYYPbIH BBPYNBATUIAH YUrNanuiiH Haekc (BLSy)!, 6aHKyynan aB4 xapankyyncaH Makpo 30XUCTOIA
00A0TbIH X3P3DKUNTUAT UN3PXMIANSX JaMMI XyBbcary (d¢) 33par 333MMiAH 3panTa Heneenex Makpo
SMNIAH 3aCTWIAH 6OMOH BOANOMbIH Y3YYN3NTYYAMIAT TyCracaH.

IMWIAH 3aCTWIAH YAN @XMNNaraaHbl BHTePCOH OOMOH MP33AYIH TeNeB 0ailjan Hb XYBWAH CEKTOP [axb
OWU3HECWIAH OOMOH BPXUIAH CaHXYYTIAH TBNBBNONTO. YyXan HeneeTail OyHy 333NNAH 3pINTUIAT TOL0PXORN0X
ron y3yynant 6ongor (Behrendt, 2016). 3aunitH 3acruitt Tenes 6aianbIr TOA0PXOAN0X Y3YYA3NTIIP ANIAH
3aCTINiAH 6CONT OONOH X3P3rNA3HNIA YHUIAH UHAEKCIIP UNAPXMANATAC3H MHDAALUNNAT aBY Y3C3H. HDAALMIAH
TYBLLUVH 6HABP 6aiX Hb 333M1A3r4ANIAH BPUIH MP33AYIAH YH3 LBHWIAT OYypYynax Tyn 3H3 Hb prag, AAH-nitH
333J1 aBAX XaHANArbIr 6466CHO6P 333/UIAH SPANTUIAT HAMArAYYNHI. MEH aXUNryRg3n HIMAraax, epXuitH
0pnoro Tacangax, 6oauT LanuH Oyypax 33par Hb OPXWAH aMbXMpraa, OPMOTbiH XYP3NLAISHA XYHAPaN
Y4PYYIDK YIIMaap Upraz TOrTMO X3Parnaaras 60rHO XyrauaaH i 333/7133p CaHXyYKYYJICHI3P ApaNTUIAr ecrex
00JIOMXTOIA.

OnoH yncap xwiAracaH cyaanraabl axnyynan (Eugenio et al. 2015, Pinar et al. 2017, Ozge & Jane , 2018)
MaKpo 30XWCTOI 6OANOrbIH Heneer cyanaxaaa uxas4naH OYBC-raac apxnaH rapragar Makpo 30X1CTOil
OOANOrbIH TOAMA® TOOLIOONOTICOH MAKPO 30XICTONR GOANOrbIH UHAEKCWAT alinMrnax xaHanararai oanaar.
['3B4 MaHail OpHbl XyBbJ, MakpO 30XICTOI GOANOrbIH HArACAH OONOH O3[ WHAEKCUIAH Y3YYNanTyya Hb
XyraLaaHbl AaBTavXUiAH XyBbJ] TBANANGH HapuiiBYNanTan 6yc 6ereef CYYMAH YEUiAH TOOH MAA33NNYYA
LLIMH34713r [13H TOOLL0010r A00TYIA Daiiraa Ty yr XapankUNTAr Heneer Aapaax Xo&p XyBbcar4aap 0payynas.

Harayraspt MoHron6aHkHaac ynupan TyTam 3pxiaH rapragar “baHkHbl 33371ilH TeneB”-UitH cyaanraasl
VP AYHT awnrnas. baHkHaac 333na3r4Asz TaBbx Gyl Wwanryyp 600H 333NNIAH HEXLIBN., B6P4NeNT 0poX
Hb UPrauiiH 333nnitH apantuitr BCB-pyy Wwmumkixan Heneenex mMaragnantait oM. Miimaac Tyc TyyBap
CyDanraaHz Tynryypnad, 6aHkyyn 3330MIAH LWanryyp, HeXLenee eHrepceH 3 CapbiH XyrauaaHa X3pXaH
BOPYNIICEH Tanaapx YUTMaNNAH UHAEKCUIAT 333MNAH 3PANTAZ HBNeeNery XyYHui 6yC Xy4uH 3yinncasp asy
Y37133.

X0Bp/1yraapT X3parnasHui 33307 TaBbCaH XA3raapnantbir JaMMi XyBbCarduiiH Heneereep TeneenyynaH
ABY YT XYBbCATYWIAT 3PANTUIAH TIrLUUTIAN OPYyNcaH. TyC [aMMIA XYBbCAry Hb X3Parna3Huii 3331 TaBbCaH
Xa3raapnantaac emHex yeyasa 0 racaH ytra apax 60N X3panKUNTUIAH XyrauaaHg 1 racaH yTrbir aBHa.
[133pX 3panT 60N0H HAANYYN3NTUAH TanbIH XyBbCArYAbiH Taitnbap 60N0H TOOH M3A33NNAH 3X YYCBIPUIAT
XaBCpanT 2-1 [IanrapaHryi y3yyas.

4 VIHAeKCHITH yTra Hb [-1; +1] 3aBCapT yTra aBax 06ro6s] UHAEKC 6COX Hb GaHKHbI LUATITYYD YaHIapaXbIr UTToH3.
5 IMF's GMPI survey
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MaHenb yHanras

BaHKyy [ fiax UprafniiH XaparnasHuii 3330, TOA0PX0ii XA3raapnanTyy, TaBbCaHTait xon6ootoriroop bbCH-
YYIbIH VPTaNitH 393MNIAH 9PANT HAMIMACAH SCAXMIAT Cy/naxaa naHeNb ererfen almurnaH Xaf X3asH
apravnanyyzaap YHanraar ryiuatrax yp AyHr xapbLyyncaH 60M1Ho.

333M1itH 3panT

OMHBX OYNarT TOLOPXOWNOrACOH SP3NTUAH TAMLUMTIANNIAH YHANMA3HIIC Xapaxad anb Y apradnanbiH
XyBbZl BBCB-yyablH ONTOCOH 33371 Hb XYYH33C Ceper xamaapantai Oyly 3panTuiiH MypPYnH LINHX
YaHapbIr xapyynax 06eres OHOMbIH XYP33HWIA TaamarnanbiH faryy 6aiHa (XycHart 1). YHanras (1)-
[ 333NNAH Xyy GONOH ONrOCOH 333/IMIAH XOOPOH/bIH XamaapsibIr HAMTracaH XamriniAn bara KeagparblH
Apraap (XBKA, Pooled OLS) yHanCcaH. TyC YHANra3HA 3337UIAH 3PINTI Heneenery 6yca Xy4uH 3yinc
HapWIAH Tycrargaaryi 0a Tainnbapnary XyBbCcary Hb VIASMAANTAA KOPPENAUTAN Yen YHANr33HWA yp AyH
raxyynantai 6eresfl KO3MMULNEHTUIAH YTra Hb X3T 3CB3N AyTyY YHINAAC3H Gailx Maraanantai oM. Niama
Oycaz yaupanarbiH XyBbCardibiH HeNeer aB4 y3C3Haap 333MMUAH XyYHUIA HENeeNKIAr 60UTO0P UIPYYN3X
OONOMXKTOI TYN YHANT33 (2)-T MaKpPO 3AMIAH 3aCTWIAH Y3YYN3NTYY O0NOH OaHKHbI 333NWIAH LANTYYpPbIH
BOPUNBNTUAT YHANTIH HIMK OPYYIICaH.

XapuH yHanraa (3) 6onoH (4)-1 Tortmon 6a caHamcapryit HeneeHuil (Fixed effects and Random effects)
3arBapbIH Yp AYHT XapyyncaH 6ereef TyC 2 YHINr33HNIA apraqnanbii b Hb WYY TOXUPONIKTONAT XayCM3HbI
Lanryypaap TOA0PXOANCOH. TyC WanryypbiH yp AYHraap y2(7)-blH yTra Hb 7.64, Marannansi ytra bytoy
p-value=0.3652 rapca. JH3 Hb 5 XyBMilH a4 XONOOTAbIH TYBLMH OyXuii y2(7) TapxanTbiH KPUTUK
yTraac fjascHaap H, Taamarnan 600x caHamcapryit HoneeHi apra raxyynanryit 6eree uayy yp [yHTail
FAMAAT HALAAX Yadaxryi 0ainHa. TyC LWANryypbiH yp AYHra3p YHANr33HUi angaaHyyn Hb Taidnbapnary
XyBbCardyyarail xamaapanryi raariir xapyynax tom.

YHanraa (5) 60110H (6)-A1 X0Bp LuaTaT VHCTPYMEHT XyBbCaryuitH YHANTasHui (2SLS-I1V) yp ayHr xapyynas.
YT VHINr33HWIA TyCnavpKTaliraap HUANYYI3MTAAH TanbiH HOMeer XacCaHaap 36BXOH 3337MIAH 3PATUiAH
M3AP3MKIIAT SnraH TOOLX 60NONMKTOM 6aiiaraapaa OHLMOITOR HOM. IPANTUIAH TamblH HENer SnraxbiH
TYNA HUANYYI3NTA HONeenery XyBbCar4Ablr COHIOX MHCTPYMEHT XyBbCar4aap YH3NrasHA alurnazar.
WM MHCTPYMEHT XyBbcar4aap TTIH-bIH xapbLiaa 60s10H 68PUIH XBPBHTWIAH X3MXKI3HUIA NOrapudmM yTrbir
aBY Y3C3H. TyC apra4nanbiH XyBb/ YHANrI3HWIA YP OYH Hb raxyydanryit 6ereef] y4up WantraaHbIr HapuitH
Tan6apnax OyAr LWanraxbiH Ty Aapaax TeCTyyAUIAr Wanrax waapanararain 6anaar.

VHCTPYMEHT XyBbCAryuidH YHANT33 Hb 368 TOAOPXOMNOrACOH acaxuiir LM cratuctuk (Kleibergen-Paap
rk) wanryypaap TOrToox 60NOMXTORA. YHANT33 (5)-H XyBb[ TyC CTATUCTIK Hb 0.741-Tail TaHLyy Oytoy 1
YOJIBBHII 33PArTANt 5 XyBUIlH a4 X0N6Or ATbIH TYBLMH Gyxiit x 2 (1) TapxanTbii KpUTIK yTra 600X 3.84-
66C 0ara, marafnanbiH ytra T1arasc ux (p-value=0.3893) rapcaH Hb H,, Taamarnansir HALAX “apaxryi
0aitHa. 3H3 Hb TYC TArLIWTIAN 36B TOLOPXOANOrA00ryiA OYHy COHrOCOH UHCTPYMEHT XyBbCard SHAOreH
XyBbCaryTan Xy4Tal xamaapanryir UntraHa. MeH COHrOCOH MHCTPYMEHT XyBbCary Hb CyJ1 3C3XUIAT TOrTO0A0r
F cratuctuk (Cragg-Donald Wald F statistic) 0.644-Tait TaHLyy 6yroy 10 XyBUIAH a4 X0n60rAIbIH TYBLUUH
Oyxuin kpuTik yTra 6onox 16.38-aac (Stock & Yogo, 2005) 6ara 6aiiraa Hb TeN68PUIAH YaaBapbIH Y3yyNnanT
Hb UHCTPYMEHT XyBbCAr4nitH HeNeer OypaH XapyymK Yafaxryit 6ainHa. MeH UHCTDYMEHT XyBbCarduiir cyn
3CAXMIAT TOrTO0X 00 F cTatncTukmiAH ytra 10-aac 6ara yeq yr COHrOCOH XyBbCAr4Mir Cy NHCTPYMEHT Tax
y30ar (Sanderson & Windmeijerabc, 2016).



XVCHarT 4 1, 333nvw||-| apammvu-l TOTLUMTTANNIAH H yHonrss

A ln(Onrocox—x 333n)

‘‘‘‘‘‘‘ R (1)(2)(3)(4)(5)(7)
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Xan'ITaH)J, CTaH[gapT anaraar (robust S. e) Xapyynas.
***<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

f~Cragg-Donald Wald F statistic
ff-Kleibergen-Paap rk LM statistic

XapyH 66pUIAH X6PBHINIAH NOrapuM YTTbir UHCTPYMEHT XyBbCar4aap COHrOCOH YHANraaHuii (6) xysba LM
CTATUCTVK Hb 57.4 rapcan 6ereef 1 4eneeHUin 33parTait 5 XyBUIAH a4 X0NOOTAIbIH TYBLUUH OyXuit x*(1)
TapxanTbiH KpUTUK yTraac ux 6a xapransax maragnansii yrra 0.000 6aitraa Hb H , Taamarnanbir Hstaax
baitha. Men F ctatuctukuii ytra 111.5 6ytoy kputuk yrraac (Stock & Yogo-16.38 6onoH Sanderson-
Windmeijer-10) eHaep rapcaH Hb 66PUIAH XBPOHTUIAH Y3YYN3NTUIAT VHCTPYMEHT XyBbCaryaap COHroX Hb
UAYY TOXMPONDKTOAT XapyyncaH. dH3 Hb TYC MHCTPYMEHT XyBbCardwitH XyBbf IV YH3Nr3sHuii ron Xxoép
HOXLIBNWIAH HAr 60N0X 3HOOMEH XyBbcarytait xamaapantait (relevant condition) 6eree Koppensi, Hb Cyn
OULL F3C3H HOXLIBNUIAT XaHraX Oairaar UATrax M. TyYHYI3H UHCTPYMEHT XyBbCArduiAH YHANr33 TyC Oypa
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HAr MHCTPYMEHT XyBbCary aBY Y3C3H TYN WHCTPYMEHT XyBbCArdYuiiH XaTapy TOAOPXOANOTACOH 3CIXWIAT
TOrTOOX GONOMXIYA. OH3 yen Sargan—Hansen WanryypbiH yTra TarTai TaHUYY OYHy TArLUWTranyya sr
TOZ0PXOWNOrACOH 6aitHA rax Y3Ha.

BaHKyya 33anuiiH Lwanryypaa YaHrapyynax Hb bBCB-yyablH 3330MiAH 3p3NTWIAr H3M3rayynH3 racaH
Taamarnanbir wanraxag yHanras (2), (3), (4) 6onou (6)-H XyBbA yr Taamarnan CTaTuCTUKUAH 5 XyBUiAH
a4 XONOOrAMbIH TYBLUMHL HLAaraaxryid 6aiHa. OH3 Hb OAHK X3P3rnasHWiA 333N[ XS3raapnant TaBbX
333MWIAH LWanryypaa YaHrapyyncad Hb bECB-yybliH 0NFOCOH 333MMIAH X3MXK33r 6CTEX HeMee Y3yyNAruiir
WNTr3H3. MeH MPrafinitH XaparnasHuii 3335/ TaBbCaH Xs3raapnatbir AAMMIA XyBbCarvaap TeneenyyacaH
YHANra3HUIA XyBb A KOIMMULMEHT Hb CTATUCTUKUIAH XyBbA a4 X0NOOr4oNToi 0eree/ 3epar xamaapantar
baitHa (Xascpant 1). Wiimp 6aHkyydan TaBbCaH X3parnasHWin 333MUiAH X3raapnanTbiH Heneer Xoép
XyBbCar4aap TeNeenyynaH LWUHXMAX3 VP [YH XO0POHA00 HUALTAM rapnaa. JHA33C OaHKyy[n 333MuiiH
LIanryypaa YaHrapyymK 3330uiAH HWANYYNNTSA TOOOPX0i XA3raapnant TaBux Hb BBCB-bIH aAyHAaX
333/MIAH BCOMTUIAT HAMIrAYYN3X HEJe. Y3YYNA3r r3C3H yp AyHT Xxapx 6010x00p 6aitHa. Tyxaiinoan 6aHKHbI
393MUIAH LWANryyp YaHrapax Oyioy WHOEKCWAH yTra Har HamK xysuap ecexed bbCH-yyabiH 333nuitH
YIUPIIbIH JyHODXK 6C6NT 1.4 HINK XyBMap HAMAr43xaap HaitHa.

BBCB-bIH 333n1iiH 3paNTaf HeNeenery Oyca Xy4uH 3yiANCuiAH HeNeer aBy y3Ban 3MWiH 3aCryiiH 6cent
00710H bECB-YyyablH 333nMiiH X00POH/ COper xamaapan axurnaracaH 6eresef, CTaTUCTUKWAH XyBb[ ad
X0NOOrfONTONA rapcaH. 3H3 Hb OaHKHbI CanbapT CyypuncaH CaHxyyriidiH CUCTEMTAI MaHaii OpHbl XyBbJl
DaHKHbI 3331 MAKPO 3AMIAH 3aCTUIAH Me4Ner faracaH WuHxTain bainaar (Doojav & Batmunkh, 2018) 6on
DaHKHaac Oycaj CaHXyyriiAH bairyynnaryya Hb CYYAPWUAH OaHKHBI YIAN @xunnaraa sByynax 6yy 6aHKHbI
3337MIAT TOAOPXON X3MXKI3HL OPNIOAr00PO0 WUIYY MEUNBr COPCOH LUMHXTAI Oaiiraar XxapyymK OaitHa.

MeH UHPAALMAH TYBLUNH Hb BECB-yy AbIH 333MMIAH 3PINTUIAT HAMAT AYYN3X YUTNI3NA XAPWH 60 AUT LANUHIWIAH
ecenT Oyypyynax YArnang Henee y3yynoar 0aiiHa. VIHngun eHoep yen epxuitH XapariasHuid 3apaan
HIM3r 43X, OPJIOTbIH XyP3NL33 Myy 600X Ty MPraf OPorooc AaBCaH 3apfiaa 60ruHO Xyralaar 333/miH
CaHXY\KWUNT33p Hex.er 0aiix TanTail. HereeTairyyp eHAep MHMNALMAH TYBLUINH Hb 333MWIAH HAPN3CH YHI
L3HUIAT XypaaH Oyypyynax Tyn upasayia 333n43r4a3f yupax caHxyyridH apamTbir caapyymk 333uiAH
3PraH TNBNTAAT CaMKPYYHA. IH3 Hb UPrafNIAH XyBb/] 333MNIAH 3P3NT33 HAMAr 1Y YN13X3/] HENeemaer Oaix
00710X tOM. XapuH 60NT LANMHTUIAH BCOMT BHABD Vel UPraANIAH OPMOrbIH XYP3INLI33 XapbLiaHryi camkupy
Xy[anaaH aBax 4yazsap A33LWUNCHIIP 333MUIAH LWaapanara 6aracax, ynmaap 333nuinH 3pantuiir 6yypyynax
Henee y3yyx OaiHa.

3937MUIAH HAANYYNANT

IH3 x3carT bBCh-yyablH 333MUiAH HUIANYYNANT3A Heneenery A0T00M XY4WH 3YANCYYAUIAH Tanaapx
VHANI3ar aBY Y3C3H. YHANra3HIA yp [yHrasc xapaxan HarmracaH IXBK apra 60110H TorTMon, caHamcapryi
HBMIBEHNI 3arBapyy/ablH XyBb A 333MUAH HUANYYNANT3L Y3YYIK Oyii 333NNIAH XYYHUIA HENee Ceper rapcaH.
XapuH X0Bp LUATaT MHCTPYMEHT XyBbCaryuitH 60N0H rypeaH watar XbK-biH apryyabiH XyBb[, 3337MiH
XYYHUIA KOSDULIMEHTUIAH yTra 3epar 6ereef CTaTUCTUKWIAH XyBbl a4 X0N00rA0NTON rapcaH Hb OHOSbIH
Taamarnantain HUALT3NA Gyroy HUIANYYNANTARH MyPYIAH LHXMIAT Xapyysix 6aitHa (XYCHArT 2).



XVCHarT 4 2 393MMitH HVII/IJ'IVVJ'ISJ'ITVII/IH TOTLUMTTANNIAH YHIN39

A ln(OJ’II‘OCOH 333)1)

,,,,,, S I

ooy 00692 | 0151 00859" 2601 | |
,,,,,,,,,,,,,,, AT AT AT ECR
TITY-s xapoia 014 074 0477 041

""""""" 260]  [o727]  [0188) (0567

oo apoiaa 0045 0241 00530 | 0474

"""""""" (0246] 0700 [0471]

'i‘ﬁ"(eepHHH xepenre) = 00197 0.101 0.0188

""""""" 00319]  [0427]  [0.0253]

Tomwon 00213 0554 004

""""" 5421 1882  [0430]  [6:118]

i N T

G N i

Wisatisic” o oem ':

2.‘”,H‘CprM9HTXyB"c§Ff' . MHdm"u" e
Observations 1712 1,712 LA B LA A e
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XaanTaH;L CTaHAapT angraar (robust s.e) xapyynas.
***p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

- Cragg-Donald Wald F statistic
ff-Kleibergen-Paap rk LM statistic

XOBD LLATAT MHCTPYMEHT XyBbCArYUiiH YHANTI3HYY A3 HUANYYN3NTUIAH XY4IH 3YIANC33P 6168 ACEH 333NNIH
BOPUNBNTUNAT SNraH aBaXxbIH Ty SPANTaL HENeenery XyBbcardn 600X uHnsuy 6010H 6041t JHb-uii
BCONTUIAH TypBaH YNUPIbIH XOUPOTA0NTOM YTThIr MHCTPYMEHT XyBbCar4fiaap COHrOCOH. YHANraa (4)-uitH
XYBbZl UH(NAUN Hb CaltH UHCTPYMEHT 60X Yamaxryii Gytoy F, LM cTaticTuk Wwanryypyyabir XaHraxryil
0aitraa 6on 6041t [HBb-Wit 8CONT Hb 3Araap CTATUCTUK LUANTYYPYYObIT [ABCHAAP UHCTPYMEHT XyBbCaryaap
COHIOX0[] TOXVUPOMKTOWMI WN3PXWUANHI. GH3 Hb YHANr33 (5)-WIAH XyBb[ raxyymanryii 6ereef Tyyltai
YHANr33HWUIA yp AyH 60NOXbIr Xapyyk 6aiHa.

393MMiAH XapbLiaa 60M0H MBHIOH XBPBHTWIAH aKTWBA 33N13X XyBb CTATUCTUKWIAH XYBbA @4 X0nboraonryi
rapcaH. XapuH bbChb-yyabIH 333nUIAH HUANYYNANTIA XYYHI3C TafHa B6PWUAH XOPBHTUIAH BCONT Yyxan
HOMBOTAN OYHY KOIMMULUMEHTHIAH yTra 3epar 06eree[ CTaTUCTUKUIAH XyBbA a4 XONOOrAonToi OaiHa.
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MAKPO 30X1CTOV BOAJIONbIH X3PAMKUNT: X3PITNI33HNINA 333NNAH XA3TAAPNIANTTHIH YP HOJ108

Tyxainbtan eepuitH XepeHre Har XyBuap 6Cexe[ 333MUIAH HUANYYNANTUAH ecentuiar 0.7 HaNK XyBuap
HAMArIyyNAar racaH yp AyHI Xypnaa.

C3X-H00C BUYIA CaHXYYTWIAH 3aX 333MMIAT 63XKYYN3X, YaAaBXKYYNaX, UP3I3AYIAA YYCIK 600X 60N30LLrYil
3PCAANAIC YPbOUMIAH CIPTUIANSX, 3aX 333N [3X MIPTIKNUAH OPONLOrYAbIr HAMArAYYNaX, KOMNaHWAH
3acarnanbir camkpyynax, Yp awruir camxpyynax, XepeHre Opyynantbir HIM3Irayynax sopunroop bbCh-
YYIbIH 66PUIAH XBPBHMNAH 400 X3MXK33r Ve LuaTTairaap HaMarayynax 60MM0TbIH apra X3MX3d aBCaH.
JHAXYY 86pUiAH XBPeHriAH 8cenT Hb BBCH-yyablH 3330 0NroX X YYCBIPWIAH XypPANLIar Caibkpyymmk
YIIMaap 333WAH HUANYYNANT HAM3rA3X 0N Xy4uH 3yidn 60K Oaiiraa Hb Cyaanraaraap xaparanaa.

Cwuctem Tarwwmtrant 3arap: Tarwurran (7), (8) 6onoH (9)-4 TOAOPXOANOrACOHOOP 333MMUAH 3PanT
BONOH HUIANYYA3NTUIAH TAHLB3P3IIP 3aX 333MUIAH TAHUBIPT X3MXK33 GOMOH Xyy TOTTOX TYA HAraH 33par
TOJ0PXOANOrACOH CUCTEM 3arBapbIH YHANTA3r rypeaH warat XbK apraap (3SLS) yHancaHe. H3 Toxmongona
393MMIAH XYY Hb SHAOrEH XyBbCATYWIAH LIMHX YaHAPbIT UN3PXUIANAX TyN SHAOTEH XyBbCArYuidH T0O Hb
TArLUMTIANWIAH TOOTON TAHLYY OYHOY CUCTEM ST TOAOPXOMNOTACOH FaX Y3H3.

Yrapra4nan Hb TarluTranyyauiH Y1a3r4an X00PoH/bIH KOBapuaLbIr aB4 Y343ra3pas Oyca Har TarnTranT
3arBapblH YHANra3HWA apradnanyynaac oHusor 6ereef xoép wwarar XbK apratail xapbLyynaxag wumyy
P alwrTai, TyywTai yp oyH erex 60OMXTOR toM. [YpBaH LLATAT YHANTI3HWA Y LYHI 3337UIAH 3panT,
HWANYYNANTUIAH TAMWATI3NYY WAL TYC TYC Hb YHINC3H YHANT33TAN XapbLyynaxaz KoamMULNEHTAH yTrbir
0ara 33par 36pyyTail Y 333MUIAH 3PANTUIAH TALLIUTIINUIAH XYBb[] 333NIMIAH XYY CTATUCTUK a4 X0N6oraonryii
0aitHa.

6 Zellner & Theil, (1962) axnaac AanrapaxryinoH xapax G0nOMKTON.
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[16P6B. MAKPO 30XWUCTON BOLNOrbIr BECE-[1 X3PANKYYN3X BOJIOMX, YYCIX
bOJI30LLTYW 3PCAAN

ApumxaaHbl 6aHKYYblH X3P3rNasHWA 333N XA3raapnanT TaBbCaH X3Aui 4 yr 3337MiAH 3panT 6ycan
CaHXyYTuiiH bairyynnaryyn 1ap ayHoaa bbChb-a wumkux ynmaap Tyc 60AN0TbIH Yp Heneer Byypyynax
3pCAaN YyCaK 6on30wWryit oM. NAMA X3parnasHuii 333nuiAH TyC XA3raapnantbir 6aHK OYC CaHXyyruiiH
Oairyynnaryyfaz MeH aaun MepayyscH3ap 3AUAH 3acar, CaHXyYruiiH 3ax 333714 YYCaX Yp Heneer ragaag,
[0TOOZ OPYHbI LWUHXNAT3arasp (SWOT) yr 6ynarT To[opXoiinnoo.

XycHarT 4. 3. SWOT wwinHxunras

* 350/MIAH 3X YYCB3PUIAH Yp  * BU3HECHIAH yiin * BpXWIH 6pUiAH JapamTbir * XaHrar[aaryi apant yycax;
alLNrTail XyBaapunant; aKUNnaraar xsaraapnax; 0Oyypyynax, TenoepuiiH * Xaparnaryug anbax 6yc
* 33370iiH 3praH Tenent * BOANOTbIH X3panKNTag, 4a[aBXbIr XaMraanax; CEKTOP PyY LUKMKNX;
camxpax; XAHANT TaBUX, XaHTYYIK ™ YHUIH Xeecpe, SAuiH * CyyapuiiH 6aHKHb! yiAn
* CaHxyyruit AXNUNNaxag XyHapan 3aCTUIAH Xananraac AXNUNnaraa H3Maraax;
ariryynnaryyabH apcaan YYCax; Capruinay;
Oyypax; * TexXHONOTWIAH J3BLUN33P  * X3P3rN3ryamninH CaHXyyruiH
333/NIAH 3PCAANMNIAT caxunra 6ar camkpax;
YHamK Oyt yen Tyc
001100 \p amr
bararai;

[asyy Tan:
—  X93p3rNasHuin 333MUIAH X3T BHABP 6CONT OYypax, 333MUIAH 3X YYCBAPUIAT UMYy VP 6reexTali canbap,
TOCNYYA3A XyBaapunax 60I0MX YYCH3.

Cyynuiin xunyyaan 6aHK, CaHxyyriitH 6airyynnaryyablH 3330niH 6aruag 333X X3parnasHuii 333MnitH XyBb
X3MXK33 HIM3rI3H UNYY VP aLLNrTaid TECNYYA3A XyBaapunaraax 60/10MXTON 6aicaH 3x YYCB3P X3ParnasHuii
333MMIAT CAHXYYXKYYIDK Galiraa Hb ep, OPJIOrbIH XA3raapianTbir 3331434434 TaBUX HAr YHACH LWanTraaH
0ailcaH.

2019 oHbl 3 ayraap ynupnbiH 6aianaap bECB-biH HUAT 333nNMitH 6arubiH 85.2 XyBUIAT MPraA3L ONrOCOH
3330 Oypayy/Kk 6ariraa 605 14.8 xyBUiAr XyynuiAH 3Tra3a3/ 0NrOCOH 33371 BYPAYYIK OaiiHa. MeH TaiinaHt
XyrauaaHz WWH33P ONroCOH 333NNMAH 72.7 XyBb Hb X3P3rM33HWIA 30pWUyNantTail 3331/ 0rocoH baiiHa.
Bepeep xanb6an bbChb-yynaac 3ax 333ng HUANYyDK Oy 333NUIAH OYTI3rAIXYYHUA OUANGHX XyBb Hb
X3PArnasHuii 3330. 30puynaraax OainHa.

[9x133 BbChb-yyabIH 333NMIAH BYTI3rA3XYYHWUIA OHLMOT Hb XapbLiaHryii 6OrvHO Xyravaaraii, 6ara ayHTail
3331 Oailar TyN X3parnasHniA 333NWIAT TONHN0H CaHXyyXyynaar. MeH cyynuiin xunyyaaa bbChb-yya
OHMAIAH 3337, Tap YTCaH, CYYPUNCcaH 333NUIAH YANYUATIIr 3ax 333N HIBTPYYIDK 3xnasf OaitHa. Iarasp
33371 Hb 1 CapbIH Xyrauaarairaap XxamriiH uxaas 2 cas Terper XypTanx AyHTairaap onrornox 0airaa
0eresf] yr TOPMUIAH 33311 Hb TANAHT XyrauaaHz LUWH33D ONTOCOH X3P3rNasHUiA 333nuiiH 41.3 XyBuir
OypAYY/IK Oaiiraa oM.

—  X3parnaryug 041X epuitH aapamrtsIr OyypyyncHaap, 333MUiAH 3praH TeNBNT CaiKIPY, YaHapryil 333NNiH
X3MXK33 OyypHa.
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2019 oHbl 3 ayraap ynupnbiH 6aitanaap bbCb-yyabH HUAT 333NWIAH YNAAT AN YaHapryit 333M1iiH 33013X
XyBb XamMx33 9.0 xysbTait 6aiiHa. 2017 oHbl 3 ayraap ynmpang 14.3 xysb[ Xypasaz 6arcaH 4aHapryil 33aMnitH
XYBb X3MX33 Oyyp4 Gaiiraaz SAuiAH 3aCTUitH HeXLen Oaiaan camkupcHaac rafHa, 333NninH 6yTaar 4axyyHui
YH3 ByypcaH MeH TEXHONMOTUIAH 3BLUNA GaHK 6YC CaHXYYMAIAH YIAN @XnnaraaHz H3BT3pY 3X3/C3H 33par Hb
HeMIBesICeH Baix 60NOMXKTON HOM.

Yyn yypxait, 3pasc 0aanruitH OyTaarnaxyyHaac eHAep xamaapantali MaHai ynicblH XyBb[ JAMIAH 3acar
BCOMTTIN Ve[ VPraj, X3parnaarad 1x3ap TAN3H TYYHWIAr33 333/133D CaHXYYXYY19X 3pradf 3anidH 3acruitH
YHaNTbIH Ve[ 333MWIAH 3PraH TONeNT Caapy CaHXYYrUilH CUCTEMA Heneenex 3pcaanTai Gaigar. OnoH
YNCbIH TYpLU/Araac xapaxaz XaparnasHniA 33307 ep, OpMorbiH X43raapnantbir TaBUH X3PaNKYYIK Oy Har
LIanTraaH Hb 6PXUIAH OPMOrbIH JapamThir Oyypyynax 6ainaar 6ereef UHIACHI3P 333MUIAH 3PraH TeNent
CaMKIPY CaHXYYTUIAH 3aX 3337 [3X YaHAPryI 33371IAH XYBb X3MXK33 Oyypax HeNeeTai oM.

3ypar 4. 17. bBbCB 4aHapryii 333nuitH HWIAT 333 3ypar 4. 18. BECB-bIH 333nKiAH 3pCA3NUIAH CaH

33713X XYBb

m—YaHapryi
Xyrataa xarapcaH

1,200 m— X 3BYIH
1,000 —®— Yanapryii 333nMiiH XyBb

800

1,400 16%

14%

12% mmm baiiryyngan 30xux
10%

. 50w Baiiryyncan apcaanuiin
0

60%

600 40 CaH
6% —@— JpCA3NMNIAH CAHIWIAH 9
% 40%
400 4% 20 Xapblaa
“ cmm il S— | ] ]
, == I 0% o =m mm =m BN 0%
DD 0 D N DD QIR R RN
B Y S S S s N N

3x cypsamx: C3X

— CaHxyyruitH 6airyynnarbii apcaan oyypHa.

B6CB-yyabIH 33311iAH OarLibIH ANANSHX XYBUAT X3P3rNaaHNi 3330 6YpAYYIK 6aidraa Ty UprafuitH 333nuiiH
3Pr3H TENBANT calXpax Hb TyxaitH Oairyynnaryynaz y4pax 3331uiH apcaanuiir oyypyynax Heneetai oM.

[9X[33 0aHK OyC CaHXyyruiiH Oairyynnaryyn Hb 3337UAH OYTI3rAaXyyH33 6epCaNiAH  XepeHreep
CaHXy\Kyynax 6a 6ycaaac xaaranavx TataH TeBnepyynaarTyii. 8epeep xanban 6aHK 6yC CaHXyyruiH yin
DKUNNAraa apxnardng Ho Lagap XHX-e6pee 66pe6 apcaanas OypaH [aaHa racaH LWUAABIPUIAH faryy Tyc
3ax 33317 HaBTIPAAr. Men C3X-HooC 6aHK OyC CaHXyyruiiH Oalryynnaryyapir 33aniiH YaHapbIiH aaryy
333/MIAH 3PCOANNIAH CaHT GaryynaH axunnaxbir Waapanar 0ereef yr CaHr 30XuX X3aMK3aHm TOrTMOS
Oypayynaar.

Cyn Tan:
— 3390MiAH 6yTA3r A3XYYHUIAT Xs3raapnacHaap OUSHECUIAH Vil aXunnaraaqy caag y4pyynax

b6CB-yya Hb BEPUItH XBPeHTeep YT yiln axunnaraaraa sByynaH 60rHo xyrawaaraii, 6ara AyHTai 3331MiAH
33X 33311 133D TOMYIIOH VAN @XKumnaraa sByysar Ty XaparnasHinid 3335 He BECB-yyabIH ronox yin4unras
Oainar. MeH CaHXyYTUIH 3ax 3331 13X 30XULYYNANThIH OPYHBIT YaHTapyynax Hb TyXailH GU3HECWIAH Yiln
QKUNNAraaHz X93raapnant yycrax HeneeTal tom. 3ax 3330 A3x 6ara AyHTal 33aNWiAH 3PANTUIAr AaraH
OU4UN CaHxyyruiAH Gairyynnaryyn 6onod bBbChb-yyn yiin axunnaraaraa saByynaar 6ereef Tyc apant 3ax



333n[ Gairaa Hexueng bbCb-yyabiH yiin axunnaraaHa Xq3raapnant yyqpyynax Hb Tyc Gairyynnaryyn
anbaH CeKTopooc anbaH ByC CEKTOP Pyy LLAMKMH Yiln @KUnnaraa sByynax spcaantaii oM.

—  boanorbiH XapankUNTAA XAHANT TaBbX, XaHTYYK aXunnaxan XyHapan y4pax

2019 oHbl 3 Ayraap yNupnbiH 6ainANaap yNcbiH XaMK33HO HUAT 539 6aHK OyC caHxyyruiH Gairyynnara
245 canbapraiiraap yin axunnaraa sByymk 6aiiraa 6eree bbCb-yyablH X3parnaaHuii 333ng ep, OpnorblH
XA3raapnant TaBuH X3aP3DKUNTIA XSHANT TaBUXad XYHAP3N YyCax 3pCaan Oaiiraa oM.

—  TexHONOTUIH A3BLUNWIAT ALINMNAH 333NWAH 3PCO3NNAT YHAMK XN Oy eHee yen yr O0AN0ro Hb
TOAVIANGH YP alwnrtai ui

Cyynuiin xunyynan bbCb-yyn yitn axunnaraasfaa TexHONOMMAH A3BLUAWIAT HIBTPYYAAH X3ParnaryanitH
393MMIAH 3PCANNIAT ancaac YHAN3H Liaxum acxya BeO CyypuncaH 333, rap yTcaHz CyypuacaH 333auiiH
YAMHUAT3ar 3ax 333717 HIBTPYYIK 3xN33f Oaiiraa 6unas.

3ypar 4. 19. Tap yrcaap 333 aB4 6yil upragnitH 3ypar 4. 20. [ap yTcaap 0nrocoH 3331UiAH 331X
HUIAT 333N113r4/3/] 333X XyBb XyBb

LLInH33p onrocox

= ['ap yrcaap 33371 asY Oyil 46.1% ,
SO S - X3P3rN33HIiA 33307 rap 41.3%
VPraAWIAH HUIAT .
3391/19r413/1 93/13X XyBb g;cﬂaee)l(px(;/ggocw soanmH
bycan = Bycas

53.9%

Ix cypBamxk: C3X

2019 oHbl 3 myraap ynupnbiH Gaiianaap 2 BECE 36BX6H rap yTcaHA CyypuncaH 333nMiAH YANYUNraar
apxamx Oaitraa 6on 6 BbCH oHnaiiH 6ONOH rap yTCaHA CyypuncaH 333MWiAH YANYWATaar ynamknanT
393NMIAH YANYUAr33TIN XOCNYyNaH 3ax 33314 HWANYYMK 0aitHa. TalnaHT xyrauaaHn canbapbiH HUAT
333003r4uitH 46.1 XyBb Hb 36BX6H rap yTcaapaa 333NWiAH YIAN4Mira3 aBy Gaiiraa 0ereef] HUAT LWIHI3P
ONMOCOH X3PArnasHui 333nuIAH 41.3 XyBWIAT rap yT1caap ONrOCOH 333N 333/ 0aitHa. Tyc 333NnitH
OYT33r A3XYYHUIA XyBbJ] YaHAPIYIA 333MMIAH HAT 333717 33M13X XYBb Hb 3.7 XyBb OYt0y CanbapblH AyHraac
2.5 maxuH Gara baitraa oM. Bepesp Xand3n CaHXyyridH Gaiiryynnaryyn TeXHONOrWAH ASBLUAWAC Yiin
AKUNNAraaHaaa HIBTPYYIGH 333MUIAH 3PCO3NMIAT YHIMK Oailraa eHee el ep, OpMorbiH X3raapnantbir
32aBaJ X3PANKYYNAXUIAT LWaapAax Hb TBAWIANGH yp alWnrTail XyBunoap ouL 1om.

Bonomx:

—  ApumxaaHbl 6aHKyy1aa X3apankyymk 6y 6010MbIH X3PANKUATUIAT A3MXKIH BPXUIAH 6PUIAH JapamTbIr
Oyypyynax, 33aMiiH XaT 6HAeP 6CENTUAT XA3raap/aH, 3AUAH 3aCTUtH Xxanant 6ui 6010X00C CIPTUNNIX

X3parnasHuii 333714 6p, OPSIOrbIH X13raapanTbIr TaBbCHAAP X3P3rNaryaniiH Ten0epuitH YaasapbIr HUALTINA
0ainnrax, X3parnasHuin 333MUIAH X3T BHABP 6CENTUIAT caapyynaH 3auiH 3acritd xanant Ouid 60110X00C
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MAKPQ 30XMCTOW BOAJIONbIH X3PIMKNT: X3PArI33HNN 333JMNH XA3T AAPTTANTTBIH YP HBJ168

CAPruiAnax OONOMXKTON Geres[] apumkaaHbl GaHKyymaj yr Xsa3raapnantbir TaBUH X3P3NKyymK OaiiHa.
XapuH yr xs3raapnanteir bBbCb-yyaan TaBuaryitH ynmaac XaparnasHuii 333nuiiH 3panT Tyc canbdap pyy
WnmKMH MOHron6aHKHaac xapankyymx Oy 60AnorbIH yp Henee 6aracax apcaan yycass Gairaa 6unas.
Cyynuian xunyyaan bbChb-yyabiH 333nuitH ecent 30-aac 433l XyBb, UPrafa/ WHIAP 0MOCOH 333/MiH
econT 60 opunmM XyBbTail 6aiiraa Hb apuimkaaHbl 6aHKYyAaL X3panKyymk Oyit yr 60410r00C LWantraanat
333MINIAH 3PANT TyC canbap pyy WmMKINK 6aix GONOMXTONr xapyymx Oaitraa tom. axa33 bbChb-yyabiH
393K YT eHAep ecente MoHronbaHkHaac xapankyymx Oyl 60AN0rbiH HeneeHesc raaHa 2017 oHooc
IXJ13H X3P3ANKYYIK Oy XHX-MIAH XaMXK3I3r HIMIr AyyN3X LWNIAABAP, TEXHOMOMAL CyypuncaH 6u4nn 333nniH
YAMHUATa3 3ax 333N/ HABTAPCAH 33Par Hb MEH HeNeesiceH 6aix 60N0MXKTON.

—  X3parnaryauitt CaHxyyruiH caxunra 6ar camxpax

X3pArnasHui 33aMNAH X3T BHABP 6CeNT Hb HAr Tanaac WPraguiiH CaHXyyruilH caxunra 6at cyn Oyir
xapyyngar. Tyc 60[/10r0 Hb X3P3rnasHuii 3apAnbiH 6CANT Hb OPJOrbIH 6CANTEBC BHAEP Oaiaar, ep,
OPNOTbIH Xapbliaa eHABPTANA, 3337NAH BYT33r A3XYYHA3C XamaapanTai Xaparnardauiti XyBb /i X3parnasHni
333/IMIAH 6CONTUIAT aaXXMaap caapyy/iax 3amaap epuitH Japamrtbir 6yypyynaH, CaHxyyriidH caxunra oaraj
Heneesiex 60OMXKTON M.

—  YHWITH X66CPenTesc Caprunmnax

INIAH 3aCTWIAH 6CONTUIAH Ve X3P3rN33 HAMATA3H 3aX 3331 A3x 6apaa OyTaarAaxyyHUIA 3PINT 6COX yMaap
YHUIAH XeeC Ouii 600X 3PCAAN YYCAIr Hb YN XBANBX XBPBHTUIAH CanbapT UNyy Xy4Tail axurnargaar. Yn
XBANBX XBPOHMAH YHUAH X66eCPeNTeeC YpbAYMNaH Capruiinax 30pUnroop ONOH YAcag ep, OpmorbiH
X913raapnanTbir almrnagar 6ereef Tyc 60 AN0rbIr Xap3nKyyNax Hb 3AUIAH 3aCTIAH XaT XananTaac xamraanax
BONOMXMIAT YYCraaar.

dpcpan:
—  HaraHT 3ax 3337171 333NWIH 3paNT eHaep 6airaa HexLes I HUANYYNANTUIAT XS3raapnax Hb OYT3ar 43Xy YH,
YANYUArA3HUIA XOMCON. XYPraX, YHUAH TYBLUHWUIAT BCTOX COper HeneeTail

3ax 33371 133p bECh-bIH yiin axunnaraa apxnarduz 0N0H TOOro0p VAN axunnaraa seyymx 6aiiraa Hb Har
Tanaac 6ara xamxaarali 614N 333M1AH 3PANT BHAEP Gaiiraar xapyy/vK 6aitHa. 333nniAH KoMnaHuy g, Gru4un
CaHXyYTUiAH Gaiiryynnaryyn, noM6apz 33par UX3B4MIaH X3ParnasHWi CaHXYYKUNTa 30puynaracan uyun
333MIAH YANYNT33 Y3YYNO3r Oainryynnaryyz 3ax 33anf x 6ainx Hb TyXaiH yNCbIH UPr3aniiH aMbXupraaHs!
TYBLUMH [00TYYP, BPXMUIAH OPNIOTO Hb X3P3rNaar GYP3H CaHXyyKyy/DK Yadaxryin Gairaar xapyynaar. Tuitm
y4paac 33aNnitH 6YT33r A3XYYHUA HUANYYNANTA HEMEBNeX Hb 3Pradfl XaHrarfaaryi apanTuir HaMarmyynax
YIIMaap 333MMAH OYT33rA3XYYHUIA YHUIAT B8CTeX 3PCAINMIAT AaryymK GON30Lryi.

— X3parnar4na 333M1iH X3parLaaras XaHraxblH TyN/ andaH 6yc CEeKTopoop YAMHAYYaX ymMaap uiyy ux
BPUIAH AapamTaz; Opox

C3X “YHA3CHWiA cyfanraa, WHXINraaHui TeB” XXK-Tall XaMTpaH ynupan TyTam CaHXyyruiiH 3ax 333 4ax

X3PArNAryAniAH UTFNNIAT YHAN3X TYyB3p CyAanraar ryiusTrafar 6ereef caHamcapryii TyyBpuitH apraap

coHroracoH 1000 rapyit Mpranwiir cynanraaqf xampyynaar. Tyc cynanraas Uprafuit caHxyyruiH 3ax

3337IMIAH OPOAILIOT TaHAAX 30PUITO0P BHIBPCeH 6 CapblH XyralaaHz 333N aBCaH 3C3X, 333/ aBax/aa

CaHXYYriiH anb Oairyynnaraac aecaH acaxuiAr togopxoingor 6ereeq 2019 oHbl 3 ayraap ynupibiH



0aitinaap cyfanraanz xamparacaH upraauitd 41.5 xyBb Hb 3331 aBcaH 0aitHa. Arasp Upraauiti 56 xyBb
Hb apumKaaHbl 6aHKHaac, 14 xyBb Hb GaHK OyC CaHXyyruiiH 6airyynnaraac, 1 xyBb Hb Xafranamx 333uiH
XOPLLOOroop YAN4NyyncaH 6on ynacaH 29 xyBb Hb anbaH 6yc cektop 60MOX XyBb XyH, N0MOApAaac 33an
aB433. B6peA6D XAN03N MaHali YNChIH 333MAH 3aX 333717 anbaH 6yC CEKTOPLIH 33113X XyBb 6ara buLl 60510X
Hb YT TYYB3P CyJanraaHbl yp AyHraac xaparaax 6aiiraa om.

3ypar 4. 21. VpraguitH 3330nitH CaHXyyKUNTUAH

TepnyyAa
EECE R 14% WilMa X3parnardup 33aMMiH  X3P3rLaaras XaHrax,
0y

Yax J CaHXYYKWUNTWIAH — acyyanaa  LWWALBSPNAXMAH  Tyng
apumxaaHbl 0aHkHaac, bbCh-yym pyy Lwmmkmxasc

= batik ragHa bbCb-yyaaac anbaH 6yc cektop nyy 6ytoy nayy

= Jlom6apn BH/IBP YHATIM, XaTyy HeXLenTal 333NniAH YIANYUAraar
XyBb XYH XYPTIX, 6PUIH AapaMTaa HaMarayynax apcaan Garua.

X cypBamx: “CaHXyyrmiH 3ax 333/IMIH X33 YAniH UTrammir tangax cynanraa” lll yinpsbiH yp AyH

— 3oxuLyynanTbiH 60AN0rbIr 333NUAH XA3raapnant TaBbX YaHrapyyncHaap CYYAPWIAH OaHKHbI iin
KUNNaraa HamaraaHa.

3ax 3330 [43X 30XWLYYNanTbiH OPYMH YaHrapcHaap TyxaiH GU3HecUidH bailryynnara yin axunnaraaraa
Lanf xanbapasp fByynax, 30xuLlyynanraac 3yrrax apcaan yycaar 6eresq bbChb-yyn 3oxuyynantbix
yr Waapanaraac 3yrrax 30punroop 3331 ONrox Xyynauap 30Xuuyynaraaaryin G0NOMXKWUAT Xaixam XypHa.
Tyxainn6an, Xgrag Ync 2010 oHf 333nuiiH xaryy 6041010 6apumrancHaap CyyapuiiH 6aHKHbI T00 OrLIOM
ecceH 6aipar (Sun, 2019).
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TAB. OJI0H YJICbIH TYPLLJIATA

OnoH yncap BbCB-A xaparnasHuii 333nuiiH XA3raapnant TaBbX 6aiicaH Typlunara

Mawaii yncap yin axunnaraa ssyymk 6yit BbCb-yya Hb rON4N0H 60rMHO Xyravaaraii, 6ara AyHTai 333MNiAH
OVTI3rA3XYYHUIAT 33X 333714 HWANYYNA3r XSAUIA Y XaaranamkuiaH YANYUaras apxnanryiiraap eepuitH
XBPOHIeep YN axuniaraaraa caHxy\Kyynaraspas oNoH yNic aaxb OUHMN caHxyyriitd Gairyynnaryynaac
anraarai tom. 6epeep xan6an, bBbCh-yyablH yiin axunnaraar 010H YACkIHXTAiA XapbLyynaas y3Ba3n 6u4un
CaHXYYrUiAH Gairyynnaraac UnyyTanrasp 333nuiiH Oairyynnara, 3331inH KOMNaHWAH YiAn axunnaraarai
WYY TECT3NA.

OnoH YncbiH BantoteiH GaHraac xun 6yp rapragar “Makpo 30XucToit 60fN10MbIH TYYB3P CyAanraa’~Hbl
2018 OHbI yp [IYHI33C y33x3 42 yNC BPXIIAH CEKTOPbIH 3PCA3NUIAT XA3raapax 30puiroop ep, Op/orbIH
X13raapnantbIr Xapankyy/x Oaitraa 6eree  8PXUH CEKTOPT X3p3nKyY/K OYi yT MaKpo 30XUCTORA 60AOrbIT
apumkaaHbl 6aHKyy 1 6apuMTNaH axunnax 6aiiHa. XapuH maHai yncelH bbChb-Taii TecTait yitn axunnaraa
OVXWIA 333NMIAH Gairyynnaryynaz yr xs3raapnantbir X3pankyyacaH Tyxail cyfanraa, M3adanan ongou
0ararail 6aitHa.

baHkHaac 6ycaa caHXyyruitH can6apt Mepaeraer Makpo 30XucToit 60410ro

2008 oHbl CaHxyyruitH xsMpanaac YyAsanTali Makpo 30XUCTOIl OOANOTbIr BaHKHbI canbap Temuiryi
XOPOHTUIAH 3aX 3331, flaatranbiH canbap, 6udnn CaHxyyriitH canbapT Xapankyynaxuiir 30pUH yNc OpHyYA,
CTAH[APT TOTTOOrY ONIOH YNCHIH OANryynnaryyn axuinax GainHa. XenkuHryil OpHyya 00N0H CaHXyYrUiH
3aX 333MNIAH ONOH YCbIH CTAHAAPT TOrToory GairyynnaryybiH XyBbA, yr O0AN0TbIF HIBTPYYNIAX anXmblr
X3P3ANKYYN33A anb X3AniAH 10 X 6HrepCeH TyN 64ree XapanKUATUAH YHANT33r Xuibk 6aiiHa.

[laatranbiH XsgHanT LWanrantblii 0f0H yackiH XxonbooHooc 2017 owp “[aarransiH ron 3apymyyn’
CTaHOAPTbIHXAa 24 [yrasp 3ap4ump Makpo 30XWCTOR GOANOMbIH CTAHAAPTLIM OpyyncaH. Yr ctaHaaprag
CUCTEMWUIAH 3PCOANNIAT CTPECC TECTUIAH apraap YHAN3XWAr TycracaH Gaiiaar.

YH3T LaacHbl XOPoOAblH ONOH yncklH Gairyynnaraac 2010 OHA CUCTEMWIAH 3pCAdNWIAT Byypyynax,
yampaax 6 00m0H 7 [yraap 3apyMyyObir XepeHruiH 3ax 333/UiAH CTaHAApTAAa HAMX opyyncaH. MeH
2008 OHbl CaHXYYTUIAH XIMPanbIr Cyanaaqna LWUHXN3H Y333/ CUCTEMWUIAH 3PCAANA OPOKED, AUNEPYYA
XaMMAH X HBMee Oyxuit GANCHBIT TOTTOOCOH TYN XBNKWUHIYA YIC OPHYYA X6POHTUIAH 3aX 333714 Makpo
30XMCTOI OOAJIONbIT X3PANKYYIIXWAT UX3[ aHxaapax 001CcoH. MaHali yNCbIH XyBb[ X6PBHMUAH 33X 333]1
03X M3PraXNAAH OPONLOTYABIH YIAN @Xuinaraa CUCTEM[ HeNesnexyiL OWL X3OWA Y ONOH KIKIT
bailryynnaryyablH apca3nuitH 66erHepen HUANSH CUCTEMJ 3PCA3N Y4PYyNaar Ty MBH X3apankyynax Hb
30XMCTOM rax y33H C3X-HOOC 3pc/aang CyypuncaH XSHanT Lanrant, CTPECC TECTUII YHANAX3IP KUNax
0ailHa.

ONOH YNCbIH CaHXYYMAAH 3aX 333MMIAH XSHANT WanranTbiH CTaHAAPT TOrToory Gaiiryynnaryya 60510x
CaHxyyruitH TOrTBOPTO 6ailanbiH 36Bn6N, basennitH xopoo, YHAT LjaaCHbl XOPOOAbIH ONOH YNCbIH
baitryynnara, [laarranbiH XSHanT, WanrantblH ONOH YNCbIH X0N000 33P3r Hb CUCTEMWAH 3PCO3NMIAH
TOXMONA0X MarafnanbIr 6yypyynaxbiH Ty X00POHbIH XaMTbIH aXXnnaraaraa HaMar Iy yIhK 30XULYyTanTbiH
36PYY YYC3X33C CapriniAnaH 60A10ro 30XuLyynantaa yanayynad axunnaaar 601CcoH.

XapuH 04N CaHXYYTUIAH canbapt yyCaX 000X CUCTEMWIAH 3DCA3N Hb CYYAPUIAH GaHKHbI HEMBs oM.
CaHxyyruitH TorteopToit 6aiifNbiH 36BN6N66C CYYAPUIAH GAHKWIAT apuimKaaHbl 6aHKHBI CUCTEM33C radyypx
333NNIAH 3yy4nanbiH Gaiiryynnara 0010H Vil @XUNNaraa rax ToA0PXOAMK33. IHI Hb apuimKaaHbl 6aHK



ToB GaHKHbI BHABP 30XALYYNANTbIH yNIMAaCc GU4IAN CaHXYYTUAH CanGapT Viln aXunnaraa spxXnaxuir XaHa.
ApuimKaaHbl 0aHK 333MIAH XaTyy 30XULYYNanTbiH Y/IMAACc XOPOHree 3ax 33aNilH 30XMLYyynant bararai
X3CAr PYY LNMKYYNIX 6a TYC XOpeHre Hb apuiKaaHbl GaHKHbI CaHXYYTWAH OaiifibiH TainaHg XepeHro
OPYYNanT 3cBaN GanaHChbiH rayypx faHcaH ] TOXMPYYra XuiAraax 6010BY CYYAPNIH OaHK T3 HIpNaX Gyt
THAr33PUIH OXMH KOMMAHUYL, YT X6POHTO OPYYNaThIr 393MMiiH CaHXYYKUNTI/ LWAMKYYNAT.

CyyapuitH 6aHK CUCTEMWIAH 3PCO3NWIAH Lar XyrauaaHbl GONOH XOHANGHTWIAH 3PCO3NYYAMAr YYCrax
DOIOMXKTON. YYH33C rypBaH rof 3pcA3n Hb MEHTBHUI 33X 333MNIAH CaHTUIAH 3PXNIaX 3PCOAN, YHAT LaacHbl
CaHXY\KUNTUAH X3MLMNAH Me4Ner, apuimkaaHsl 6aHk 00SI0H CyyapuitH 6aHK XO0POHABIH X0N1600 Xamaaparn.
YYHUIA XaMMARH 3XHUIA 30XULyynarduitd 6aimp cyypb Hb XHX-uitH waapanara 60/0H 6aHkHaac 6ycaj
CaHXYYrWiAH Gainryynnaryyfaz onrox Oyi 333nuidH yiin axunnaraaHa xaHant Tasux 6ainpar (Gebauer &
Mazelis, 2019).

MaHait yncbIH XyBb/l apUimKaaHbl 6aHKAHA TABUTJAX XIHANT, 30XWLYYNanT YaHrapcHb! yIMAac CaHXyyruiH
rpynn KOMNaHWyblH T00 HAM3rA3x 3pcasn Gairaa tom. Tyxaunban, XHX-uitH 333mMuunasap xapsan 13
CaHXYYrWAH TPYNNYYA YYC33z Oaitraa 0ereef apumkaaHbl OaHKYyZ CaHXYYTUiH rpynnaj xapbaanargax,
[aatran, YHaT Laac, XepeHre opyynant, Oudun CaHxyyruiid canbapyyfan yin axunnaraa Hb eprexxas.
NiAM, CaHXYYTWIAH TPYNNUIAH TOBNGPIWIAH, MBH CaHXYYTWIAH HUAT GalnryynnaryyasiH ep, aBnarbiH ruHXuH
X3J1X33ra3p X0N00rACOH X0/1600 XamaapsibIr yaupAaX Makpo 30XCTON GOAIONbIM X3P3NKYY/aX LWaapanara
YYCaX OailHa.
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3YPTAA. IYTHANT, CAHAJT 36BJTOMX

JHAXYY cymanraaHbl axnaap MoHronbaHkHaac GaHKyyabiH X3parnasHniA 333 XA3raapiant TaBbCaHTal
xon6ootoiroop BECE-yyabiH 333NNt BCONT 3PYUMKCIH 3C3X MBH Makpo 30XWUCTON GOANOMbIH apra
xaparcnyyaniar  BBCB-yymam xapankyynax OONOMXWIAH Tanaap cygannaa. bomnorbiH - HeneeHui
WHXKUNr33Ha HuiAT 187 BECE-yyabiH 2016.111-2019.11 yanpnblH X00pOHA0X NaHENb TOOH M333NNYY ANAr
awmrnacad 6ereef; 3pant, HWANYYNANTWAH 3arBapT TyAryypnaH SKOHOMETPUK YHAMr3ar anraarar
apraynanyyablH XyBbJ N'YALITIX YP AYHT XapbLlyynas.

Nitmpn 6aHKyyabIH X3parnasHiii 33an/] TaBbCaH Makpo 30XMCTOV BOANOTbIH HONB., TYYHUIA Yp AYHIUiAH
LVMHXINT33HYY A3 YHASCNH Aapaax [yrHANTYYANAr Xuibx 6010x00p GaiiHa.

BECB-yynaac npragan 0nrox Xaparnasnuid 333NNiAH [yH CYYAUIAH 3 XUNJ 3pHUMTII 6COX XaHanararai
BOSICOH. JHAXYY 6CONT Hb FONINOX 3 Xy4IH 3yiANCa3p Taitnbapnargax daitraa H BECH-yyabiH XHX-niir
Ve LuarTairaap HaMarayyncaH 604n0ro, M3A33NNNIAH TEXHONOTWIAH A3BLUANIAT alWUrNacaH UHTEKNIAH
canbapbIH OrLOM 6CeNT, apubkaaHbl GaHKyyablH X3P3rN33HWIA 333NNAT XA3raapnax Makpo 30XUCTON
00[N0rbIH HOJB6 HOM.

393MMIAH  3PINT3L, HONeeNery Xy4uH 3yANCUIAH LUMHXMATIZHAISC Xapaxah XaparnasHuii 333n[
X13raapNant TaBbCaHTail X0Nb00TOAroop BaHKyy . 333MMiAH LWanryypaa Yaxrapyynax Hb bbCb-yyabiH
333NAH 3PINTUIAT HAMATAYYIK DailHa. 3arBapblH YHINr33HWIA Yp AYHI33P OAHKHbI 333MMIAH LANTyyp
YaHrapax Oy0y WHAEKCUIAH yTra Har HanK XyBuap ecexep ayHmkaap bbCh-yyabiH 333nmidH ynupnbiH
8CeNT 1.4 HANK XyBUAP HIM3r43x33p OaiHa.

BECB-bIH 333n1iAH 3p3nTaf Heneenery Oycan Xy4uH 3YANCUIAH HENeer aB4 y3Ban SAWUAH 3aCruiH
ecenT 6010H BECB-yyablH 333MMiAH X00POHL, COPer Xamaapan aXurnaracad. IH3 Hb 6aHkHaac bycan
CaHXYYritH Galiryynnaryy Hb CyyAPUIAH 6aHKHbI LUVHXTAI B0y OaHKHbI 333AT TOAOPXOM X3MXKIIHL
OP/OX WPT3OWUAH WaapAnararain CaHxyYXIUNTUIAr Hexaer 06ereef Meuier CepceH LWMHXTAN bairaar
Xxapyymx 6aitHa. MeH nHMNAUMAH TyBLINH Hb BECB-yyabIH 333NNIAH 3PINTUIAT HAM3AYYN3X HATN3NA
XapuH 60T LANIMHIAH 6CONT OYYpyyNnax YUrnang Henee y3yynaar racaH yp AyH rapnaa.

333NNIAH 3PINTUIAH TITLUMTIANNIAH YHANTI3H33C xapaxan bbChb-yyabiH 333nnitH 3pantag 3330uitH
XYYHWUA M3IP3MXK CyNn 68reef Mpraf XyyHUA TYBLUMHM33C UAYYT3Araap 6ycan Hexuen, Wanryypyyasir
FON4NOH y33X TanTait 6aitHa. XapuH BBCB-yyabiH 333nuitH xyy eHaep 6aix Hb BECB-yyabiH awmrt
KNUNAraar camkpyynax Tyn 33371AH HUANYYIANT3A 3eparasp Heneesx bainHa.

TYYHYN3H BOPUiAH XOPOHTUAH 6CeNT Hb BECHE-yy/bIH 333n 0NIF0X 3X YYCBIPUIAH XYP3NLIAAr CaKpPyymK
yNIMaap 393MWIAH HANYYNINT HAMIrA3X TON Xy4uH 3yiln oMK Oaiiraa Hb CydanraaHbl yp [yHrasp
Xaparzanaa.

Laawna BBCB-yynan vpraguitH 339nniir xsi3raapnax 30XWLYynanTbiH 60ANOrbIr aBY X3pankyynax

TOXVONAON apaax acyyanyyabir aHxaapax Hb 3yrTal rax y3naa:

Manain yncag 2011 OHOOC 3xaH apuikaadbl GaHkyyn 00MOH Oycad LeeH TOOHbl CaHXYYrUilH
Bairyynnaryyz Hb CaHXyyTuiH rpynn 60K, CaHXYYMWAH 3ax 33301, 6pOKep, AUNEP, XOPOHTe OpyyNanTbiH
MEHE)XMEHT, CaH, 4aarra, xaaranamx, 333n1itH XopLuoo 60510H 6aHk 6yc caHxyyruitH banryynnaryynas
OXWH KOMMaHua Oairyynax 3amaap Yiin axunnaraa apxnax 601COH. 3Arasp rpynn KOMnaHuybiH 6
Hb apumkaaHbl 6aHKHbI OXMH BONOH X0NO00TOV Tanyy . baitraa Tyn 3Ara3pUiAH TOBNBPON, XOOPOHIbIH
X0N600 Xamaapan Hb CUCTEMWIAH 3PCOANMIAT YYCrax awoyaTail. Witma yr apcaang TOXUPCOH Makpo



30XUCTOM GOANIONBIT X3P3NKYYIaX LaapAnararail.

e BEChb-yyablH X3parnasHuil 3330/ X93raapnant TaBUX Hb Yr 333M133p ambXupraaraa 3anryynax
COHVPXOMTON UPraJuir WaapAnara 6ara, 3apaan eHaep 6ycaz ax yYCBIPUIAT Xanxaz xyprax 60130Lryi.
WHracH3ap CyyapuitH OaHKHbI Hemee, OYPTTANryiA CaHXyYrUiAH YIANYUAras, fang 34uiAH 3acriiii Lap
XYP3ar UX3CIaX, X3P3rnaryaninH XyyriH fapamThir HAM3r ayynax apcaanTai.

e M xa3raapnantbiH 604N0r00C ragHa ONoH HWATWIAH CaHXYYrUiAH GOMOBCPONBIM  A33LLYYIIaX
QKMbIM TOPUIAH, MIPTIXNNIAH, TOPUIAH OyC rax MaT Oycan Oairyynnararail XamTpaH TyyLiTai 6eresp
3PUUMTINAr33P X3PANKYYN3X Hb 3YiATal OaliHa. VHraCH3ap Mpraguiar XyBUAH CaHXyyraa 368 yanupaax,
X3P3rNaaHNIA 33371 aBaX LUMIAABIPUIAT yXaanraap raprax XeLyypruir Ouia 60arox om.

AnbaH écHbl BECB-yyablH yiln axunnaraa, MaA33, TaiNnaHrinH OypTranuiar caimkpyynax, MeH bbChb-biH
XYD3I3HL (/10mM6apA, XyBb XyH 33par) anba OyC YN axunnaraa apxnardauiir 30xnLyynax waapanaraap
baHk 6yC CaHxyyriitH OainryynnarbiH TyXai Xyymb 3pX 3yIH OPYHbIT CAMKPYYNax Xapartai OaiiHa.
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dinloan,, BBCB-biH TyxaitH yupanz onrcoH 333nuiH orapucMblH 03X
0D IOIIT
Iry BECE-biH CapblH 38aMAiH xyy G3X
ligratio,, BBCB-blH MBHIOH XOP6HTo, aKTUBbIH Xapbliaa
loanratio,  BBCH-bi 3007 aKWBbi Xapblga cax
. Incap;, B5CB-bIH 6BPUIH XOPEHTWIiH norapuom G3X
 Makpo omitn 3acrvii yayynemmyyn
rgdpg, BOAMT [I0TOOAbIH HYHT OyTaar AgxyyHui ecent Yex
inf, X3pariasHnit YHUI MHIEKCIP UNIPXANSTACIH MHISLY YCX
ur, Axunryagmaee yewm - YCX
wage GOt uanMHIWiiH ecenT YeX
. hh_exp, Opxuitd 3apnareiHecenr Yex
ycagxyscarang
BLS,  BaHKHbI 339MMIAH LUATTYYPbIH OOPUBITUIAH UHAEKC
d, [avmn xyBbcary (boanorsiH Xapankuntiai yeq 1, 6ycas yes 0 B
[gcoHyraagHa)
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

XYPAAHI'YiA

JHAXYY CyAanraaHbl @KMblH 30pUAr0 Hb CaHXYYTAH CanbdapT LUMHA3P YYCIHK amKUNTTal X3pankimk Oyil
OYT33rJ3XYYH, YANYUNTI3HWA ONOH YNChIH XNLLI33 6ONOH T3AT33PUIAT X3PX3H B6PWIAH YIChIH 3aX 333714
AKOYNTYiA HIBTPYYM3X, VP OYHTIA 30XULlyynax Tanaap cyanaxas OpLnHo.

CynanraaHbl axung ou4mun caHxyyruitd 6airyynnara, aaatransiH canbapt rapd Oyi WnHS TexHonoruya,
T3Mr33PUIAT HIBTPYYNAX3[ aHXaapax 3yiNnc 33par Yyxan aryynryyaeir 6arraacaH 6a uar Tytamf WnH3ap
Onin GOMK XBNKIK Oy TEXHONOTU Hb 36BXBH CaHXYYTUIAH canbapTaa TeAuiryil TOrTBOPTON XBNKM X3PX3H
HeNeeNArVIAT YNC OPHYY/bIH TypLUiaras YHA3CN3H TaHWLYYCaH.

CynanraaHbl yp [OyHO, MaHail YNcbiH XyBbA CaHXYYTWAH CanbapT TEXHONOTWA CyypUncaH CaHxyyruiH
OYT33rJ3XYYH, YIANYUIT3S HABTIPY SXAMNCIH XSAUIA 4 SAraapTait X0NO00TONR 30XULYYNANT, XyyNb 3pX 3YMH
Op4MH BYPA33ryi 6airaa Hb Tynramaax Gyil acyyanblH HAr 6aiHa. iAMa TeXHONOMAL CYYPUICaH CaHXYYTUIAH
OYTI3rA3XYYH, YANYUArI3r HABTPYYNIXMAH TyNA XON60rA0X Xyyib, JYP3M, XYPMbIH CailH TypLunaryyapir
BOPUIAH YNCbIHXaa XBPCOHA OYYNraH CyypbLLyynax X3parTai Oaiiraa m.

TYNXYYP YrC: TEXHONOTUIAH A3BLUNN, (DUHTEK, PETTEK, UHLLYPTEK, ONOKYENH;

JEL anrunan: G2, 03
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HAr. YOAUPTTAN

CYYMIAH KUNYYOSA CaHXYYMWAH 3aX 33374 TEXHOMOMAAH [3BLUMN XypAauTaii HIBTAPY CaHXYYriiH
OairyynnaryydblH YN aXunnaraaHaac 3xn3H X3parnaryauitd  GyT33raaxyyH, VANYUAT33  Xaparmax
XaHAnaran Heneenex, Liaalinaaz dAMiAH 3acTUAH Xenkun, Tarw Gyc Gaigan, aayypnbiH acyyanyyasir
WINAOB3IPNAX3A TYC OOMOXYIAL, TOMOOXOH 68PYNeNTUIT aBYMPY, Canbdapbir OYXana Hb eep4ubK 0ailHa.
CaHxyyrvitH canbapt rapy Oy 3H3Xyy WHHOBAUBIr OuA “OUHTEK” T HIPUANIK DOaitHa. DUHTEK Hb
CaHXYYTUIAH 3aX 333MUIAH O3 OYTUMIAH acyyanyyablr WAALBIPN3X3AC ragHa Ten6ep TOOLOOHbI YIANHMAras,
XBPBHIe OPYYNanT, MEHEXMEHTWAH YIAN XWnaraa, faarran, 333uitH OyTaarfaxyyH 33par CaHxyyruiH
0J10H TEPINIAH OYT33rAAXYYH YANYUNra3HA HIBTIPY OaiiHa.

IH3XYY VHHOBALIbIH VP AYHA 61id 60K Oy OYTI3rA3XYYH, YANYNNTa3, TEXHONOMAAH O3BLUN Hb 3aX 33371
03X 6PCONABHUIAT LMK, 3apAMbIr OYypYYNaH, yp alriiar HamMarayymk 6aiiHa. Tyyraap 4 6apaxryii 3ax
3337UIAH XBNKN6BC ancnaricad Uprafaf rap y1ac, UHTEPHETUIAH CYMK33r HIBTPYYNCHI3P X6NKNUIAH Haaz
3aXbIH aMUH Hyxan XaparLaa 60Mox apyyn MaHA, 6010BCPON, GaHK CaHXYYTUIAH YANYUNTIar Xyprax 60n0Mx
H33r 19X 6ailHa.

JH3 [lyH/1aa CaHXyYTWIAH 3ax 33317 rapy 6y MHHOBALL Hb 32X 3337IMIAH X3MXK33T HAMAT VYK, TYH3MADYYIIX,
TOPOIDKYYIDK, TNOOANYMIK, Tap Y OYY XaNn CaHXYYrWAH 3aX 3337MAH OYTUWIAr 68PYNAIDK, CaHXYYTUiAH
CUCTEMWIAT yniam OONOBCPOHTYA G0NTOH XYPTI3MXKTAN BCONTUIAT 61t 60NT0X 6aiHa. TEXHONOTWIAH 3BLUNIA
CYYpUNCaH CaHXyYruiH 6YT3arAaxyyH Yin4nunraa 6ytoy OUHTEK Hb anbaH ECHbl CaHXYYTWIAH 3aX 333/UIAH
rafiHa OPXMrACOH MaLl ONOH XYMYYCT CAHXYYTUIAH YIANYUNATI3r XYPraX, XYPTIIMKWIAT HIBTPYYIK Oaliraa
CaiiH XULLA3HYY J3NXIIA HWATAL, MaLLl 0S10H BUiA.



CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

XOEP. CAHXYYTMAH TEXHOJIOMM BYKY ®UHTEK

TexXHONOTWIAH A3BLUMNL TYNTYYpacaH CaHXYYrAH WHS OYTIIrA3XYYH YANYMAraar 3ax 333514 HIBTPYYIaX
00/1CHOOP OKOHWMIA 616D TYTMbIH aMb/parblH X3B Masar 6ep4Neres ] 30rcoxryit, TYpraH wwyypxail Xamz epter
OYXWIA, HUATMWAH anb 4 6YNAIT XYPY YAMYN3X CAHXYYTWAH OYTI3rA3XYYHUIAT aBY X3parnax 60MoMXK OYPaIX,
Laalnaan 3H3 Hb HUAT 3MMAH 3acart CaHXYYTUAH XyPTIIMKMIAT HIM3rAyynax TOMOOXOH rapl, 6051004
0aiHa. Heree Tangaa (MUHTEK KOMNAHWYL CaHXYYTUIAH 3aX 333010 OPX WPCHI3P YNAMXKNANT CaHXyYruitH
OailryynnaryyablH OyTUMiAH 3apaan Oyypax, 6yTaarfaxyyH YANYUArasHui YaHap camxpax, OU3HECUitH yp
ALLIUTTAl LLIMHA 3areap OYP3Nayy/1ax 33par 010 3epar XaHAnaryyz rapy upcaap Oairaa ounas.

2018 oHA (UHTEK KOMNAHWYObIH XyBb[ 66PCAUIAH HYadaMXUIAT XapyyrK, CaHXyyruiiH oairyynnaryyarai
XapUnLaH TOXWPONLOX, XaMTblH @Xunnaraaraa eprexXyynaH, ONOH rapad Xamanudsp XWArACAH Yyxan
Xun 60mK eHrepceH. 2018 oHA UHTEKMIAH canbapT OpyyncaH rapaaHbl OU3HECWUIAH XepeHre /venture
capital/ opyynant 2017 oHooc 2 paxwH ecex 23 TapOym am.[onnapT XypeaH 00N ParTekT opyyncaH
xepeHre opyynant 2017 oHooc 3 AaxuH ecex 3.7 TapOym am.[onnapT Xyp4aa. XapuH ONoKYeiiH 00/0H
KPUNTOBAMKOTAZ OPYYy/CaH XepeHre opyynant 4.5 Tapbym am.JonnapT XypeaH Y3yynantraid GaiiHa.
TYYHYN3H [aTa aHanu3, Mobais, XiMan OloyH yXaaH, Kubep Hyyunan, poboT aBToManKyynant, OuoMeTprk
TEXHOMOW, G/IOKYENH, YYN3H CUCTEM. OPYYNCAH XBPBHTe OpYYNaAnThiH X3MX33 6MHEX XWUYYA33C OrLoMm
HaM3rcaH. M3[133nan TeXHONOrW acap XypaauTail Xenkik 6yl 6Hee Ye[l XepeHre opyynarduz ynamxnant
0aHK, 6aHK OYC, YH3T Ljaac, AaaTrablH CUCTEM/] X6PBHIe Opyyaxaac UyyTanrasp TeXHONOMIAH J3BLUNNTAT
OYTI3raXyyH YAN4YMAra3 caHan 6onrox Oyl rapaaqsl Ou3Hec, Gakyyn G0noH Gycan CaHXyyruiH
WHCTUTYLIMT XBPBHT® OpYymax XaHanara 1xasp Hamargax 60/108. 2018 oHbl Gaiifnaap A3nXnidH XaMX3sH[
(DUHTEKWIAH YIAN @XUNNaraa sByynaar KOMnaHuyaz opyyncaH XepeHre Opyynant raxaf eMHex OHbl 4-p
ynupanTain xapbUyynaxag 2 OaxuH HaMaraax 29.8 1apbym am J0Nnnapt XYPCaH. X3Auid HANAT X3NUmuiiH
700 200 0p4mMoop OyypcaH B0MI0BY HAr XanLAng XUAraax Oyt XepeHre OpyynanTbiH T00 6ycaf OHyyATai
XapbLyynaxaz HamaricaH baiixa.

3ypar 5. 1. MUHTEKT OpyyCaH KanuTan XepeHre opyynant 6a HUAT XanLuiH T00

40 700
35,1

3 600
30 500
25

400
20

300
15
10 200
0 - . 0

19 29 19 29 3q 49 19 29 30 49 19 2g 3q 49 1qg 29 39 49 19 29 39 4q
2013 2014 2015 2016 2017 2018
I XGD6HI8 0PYyNanT /T3poym am.gonnap/ HWiAT xanunnitk Too
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TexHONOrWiH XypaL, Xopom 6ypasp XaMKUraax 6yl aH3 yen [ANXWiiH eHuer 6ynaH Oypz TEXHOMOrWIAH
LIBLUNVIAT CAHXYYTWIAH 33X 33371 [33D HIBTPYYIIXK, X6POHTe opyynarduz 600H X3parnary/aa Tarax racoH
YNC OPHOOC 3XN33M XKDKWAT CaHXYYTWiAH GalryynnaryyablH X00POH WA3BXTINA BPCONAB6H BPHEX 00MIOB.
DUHTEKWIAT CaHXYYTAAH 3aX 33371133 TOrTMOM HABTPYYIX, HyTarLLyymK Oy yNc opHyyabir Xata, JHATXar,
x bputaHu 33par yncyyn Tapryymx GaiiHa. 2018 oHbl CyfanraaHaac xapaxaz xaparnarvaaf XypTaamxTai,
Ljar X3MH3C3H, VP alinrtail 6yTaargaxyyH YANHUAraar y3yymk Oyi canbapyyabir 6aHK 60N0H AaatranbiH
canoap Tapryy/mx 6aiHa. baHkHbI XyBb/] yNaMXnanT yAn4nuaraar (OUHTEKWIAH TyCnamKTaiiraap camxpyynax
VP aLmMrTan 6yTaar 4aXyYHWAr 3ax 333714 TAHUNLYYDK 0aiiraa Hb OaHKHbI candapbid 434 OYTUWIAH 3apanbir
30 opyum xyBb[] BYYpyyIX Oailraa racaH cyaanraa rapyas.

TYYHYN3H, 6HOB Ve[ rap yTac, ANEKTPOH X3Parcan, KOMNbIOTED OUAHWIA 6A6pP TYTMbIH aMbapaNbIH Canturyi
H3r X3Car 60N0XbIH X3P33P TEXHONOTWA CYYPUIICAH CAHXYYTUIAH OIOH TaNT YANHUATI3HWIA XYP3I3 HIMIr 9K,
HOree Tasnaaa TyYHWiA X3parias Xopom Tytamp ecex 0aiiHa. 2018 oHbl 6aiianaap HUIAT Tentep TOOL00HbI 84
XyBb, CaH XOOPOHbIH TYANT33HNA 68 XyBb, XyBUIAH CaHXyy 60MOH XyBUIAH 33371 TyC Oyp 60 XyBb, 50 XyBb,
[2atran 6010H XePeHTUIAH yaANpAnarsiH 38 XyBb Hb TEXHOMOMIAH A3BLUMWIAT ALLNMNAH ryAUITIarAC3H OailHa.
MoHron YncbiH XyBbA, 4 MBH afui TEXHONOW CYypUncaH OyTaaraaxyyH, YAN4Unras 3ax 333714 HIBTP3I3a
Oararyit xyratjaa eHrepy GaiiHa. Tap fyHaaa 6aHK, CaHxyyruiiH GairyynnaryybiH TEXHONOTUA CyypucaH
YANHUATa3 yNam Camxmp, CaHxyyriiiH 0yTaar4axyyH YANYUArasr unyy Xamma epTreep Xaparnardas Xyprax
00/IOMX H3M3r 13H, BPrBH Liap XYP3ar xampax 60COH Hb CAHXYYTAH XYPTIAMXKUIAT [33LLNYYIX3 HyXar XyBb
HaM3p opyyx 6aitraa tom. MoHronbaHkHaac rapracan cyaanraaHaac xapaxag i1 2018 oHbl XUMNiAH 3UCHIAH
0aingnaap MoHron YncblH WHTEPHET 0PYHOOP AAMDKYYNaH CaHXYYTUIAH YANYMAT33 aB4 Oyl X3parnardug
BMHOX OHOOC 29.9 XyBMAp HIMIrACAH AYHTAN OaitHa. XapuH C3X-Hbl 30XWLyynantbiH canbapyymabiH
XYBbZl YNAMXNaNT CaHXYYrvitH 3ax 333MWAr eepYUICeH LUIMH3 TOPIUAH OYTI3rAaXyyH, YANYUArasHyya
HABTAPY, CAHXYYTWIAH 33X 333NNIAH OYTUWIAT 66pYIeX XaHanararai 6ainHa. Tyxainnban 06aHk 0yc CaHXyyruiH
Oairyynnaryyz rap yTcas CyypuncaH 3337UiH YANYAras, Laxum MeHre, Liaxium X3TaBYHUIA YANHUATaar
3aX 333111 HUANYYIDK 3X3/C3H Hb X3PAriarina rap ytcaapaa JavbkyynaH 36BX6H CaHXY\KUITUIAH acyy/naa
LUINABAPIIIX3AC rafiHA X3PArma3HUiA Tendep TO0L0Or00 Tesex, OHNAHaap XyLaniaH aBant Xuix Liaraa
X3MH3X 33D3r 0N10H 60nOMXUIAT onrox 6aitHa. 2018 oHbl 6ainanaap 6aHk 6yc CaHxyyruiiH 6airyynnaryyabix
HUIT X3aparnaryauiid 40 rapyii XyBb Hb rap yTCaH CYYpUncaH 333MuiH YAN4ANraar XypTax Gaiiraa Hb
(DUHTEKMIAH BYT3ArA3XYYH YANYMArad 3ax 333717 XYPATail HIBTIPY OyWr xapyy/mx GaiHa. YyH3sc ragHa
(DUHTEK KOMNAHWY T ONOKYEIAH TEXHONOTUA CYYPUICAH apuiikaaHbl NNaTOoPMbIr XBNKYYIDK XBPBHIUINH 3ax
333011 TAHWMLYYMK 3xN334 6ariraa 60N AaatranbiH canbapbiH XyBb 4 MBH iy TEXHONOMMAH [3BLUNII
XYPATAA H3BT3PY JaatranbiH KOMMNAHWY LaXxium AaatranbiH yANYunrasr cadan 00nrox axnasg oaiHa.

DuHTEKNItH XaHanaryyn;

ONOH YNCbIH X3MX33H [ (DUHTEKMIAH CanbapbIH XeNKMWIAT rap yTacHbl TEXHOMOMA, QKuTan 6aHK, 6MOMETPUK
TEXHONOrN, OI0KYEH TEXHONMOTM, XWAM3N OKOYH YyXaaHTai XonbooToW rapcaH eepynent, ASBLUNITYYA
3PUUMXKYYN3X XaHAnararail 6aiHa. 3Arasp TEXHONOryablH XYPI3HL BHTEPCOH XMNYYA3A rapcaH Yur
XaHANaryyabir aBy y3Ban:

1. Tap yTacHbl TEXHOMOMW: XyMYYC rap YTChIr UMYy WX alMImaxblH X3pasp CaHXyYTWIAH OYT33rAaxyyH,
VANYMNras rap ytcana cyypunax 60ncoH. PWC-uitH 2018 oHbl “[unkutan 6aHKHbI X3p3rnardauiiH
Cydanraa’-Hbl yp OYHI33C Xapaxah eepuiiH rap ytcaap OaHKHbl VIANYUNIraar aBax COHUPXOMTON
WPr3auiAH TOO HAM3rAC3H GalicaH 66ree[] 3H3 Hb T3[13H[ 66PUIH O1e3p 6aHKHbI CanbapT O4MXTYIArasp
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DaHKHbI YANYUNraar aBax TOM AaByy Tan 0ok Oairaa Tyxai MeH Oypmkas. MeH xenkun Oyypaii
OPHYYAbIH XyBb[, H3H ANaHrysia ACPUKMIAH OPHYYbIH XyBb rap yTacHbl TEXHOMOMUA CYypUncaH Mobaiis
MBHTEHWI X3parna3 eHaep 0airaa 6ereef aH3 Hb AMAITAMYYY, X666 OPOH HYTTWAH UPraf 33par
HUArMUWIAH XaMrUIAH AM33r OYNTYYANAH CaHXYYTWAH 3aX 33371 13X OPOMIL0Or HAM3rAyyK 6airaa Tyxail
CaHXyyrvitH XypTaamxuiaH HuiAraMnarasc 2018 oA rapracad “CaHxyyruitH XypTaawx A3x (DUHTEK
Talinas”-f TycracaH 6anHa.

2. [wkutan 6aHK: [vokutan 6aHKHbI YIANHMTa3 Hb MaLll 6HA6P TYBLUHWIA aBTOMAT YN aXXinnaraa oyxui Bed
CYYpbTal YAN4MAraa 6ereef TyyH4YI3H OaHKHbI YANHUATI3r XYPraX, Ten06p TOOL0Or MyALUITIaX XYPaaH
CaHXYYruitH Garryynnara X00poHAbIH YIAN axunnaraar xonoox 3opunroop APl-uir 4 awmrnagar. Tyc
YANHUNT33 Hb CAHXYYTAH X3parnaryaa rap yrac, komnototep, ATM 33par Texeepemxeep AamxyynaH
CaHXYYTUIAH X3paraarad TYPraH Lyypxail xaHrax 00fOMXK ONrOZOr Ty/ 3paNnTas haraaf rap yrcaap
LANDKYYNaH XUArL3X Oy CAHXYYTUIAH YAMYWNT3a Y3yynard 0airyynnaryyabiH T00 4 MeH afu HamMar 4ax
XaHanara axurnargax 601CoH.

3. BuomeTpuk TexHonoru: BHeeruitH AVKATaN 3pUH Yea LaxiM Xananara Hb aM3ar acyyanyyabiH Har
60100/ Oairaa Ty (UHTEKMiAH CandapbiH XyBb/, LAXIAM At0YNryi OAANLIF HAH TAPTYYHA LLKIAABIPNAX
Hb Yyxan. Tyc acyyAnbir LNAZBAPNAX HAr apra 3aM Hb GUOMETPUK TEXHONOTW tOM. X34ii Xamraanant
Hb 30BXOH OUOMETPUK GatanraaxyynanTbir Waapzaaar 60710BY, HIXYY TEXHONOIM Hb anmNKIALIHA
HIBTP3X Yiin ABLBIF NNy xAn6ap 6eres TypraH Lyypxail 60irox AaByy Tabir ONroX Oariraa om.

4. Bnok4eiH TexHonorn: brok4eiH TEXHONOM Hb M3A3SNMNIAH U 104, OANANbIT XaHrax XypasHg Malu
HI3NTTAN Cyypb O0MK Gairaa Tyn (OUHTEKWIAH LLUWHI rapaaHbl GU3HEC APXNAr4nz TYC TEXHOMOTWIAT
BPreH almrnax xaHanaratai 6ainHa. CaHxyyruiiH yiAn axunnaraar aBToMankyynax yxaanar rapas
X3N3NL3IPUAT XUIAX OONOMXKWIAT TYC TEXHOMOM ONroX 6airaa Hb TYYHWIA 86D HIr3H AaBYY Tan 00X
DailHa.

5. XniiMan 0toyH yxaaH: XUiiMan OKYH yXaaHblr (OUHTEKMIAH CanbapT almnriax X3/ X3/43H LWantraabir 3Ha
Oypaax 00MHO. HaH T3pryyHA yxaanar OtyH yXaaH Hb Malll 6preH Liap Xypasr XamapcaH erermiiH
LWNHXINF33r aBTOMADKYYNaX OONOMXUIAT ONroX 0aitraa Hb Liar xyrauaar XamMHax 60/ICOH. TyYH4N3H
TYC TEXHOMOM Hb 4ath0T, POGOT 36BNBIYMIAH XBNKYYN3NTIL almriaraax ron cyypb 6omx 6airaaraac
rafiHa XaparnaryauiiH 3aH Tees, Jafan X3BLIWIAT XAHaX 3amaap SMapBaa HarsH 3anunaH XyypaH
M3XN3NTAIAT UPYYN3X 60IOMX 0NroX Oairaa tom.

3ypar 5. 2. QUHTEKNIAH X3P3rN33HuiA TYBLUINH 3ypar 5. 3. CaHxyyruiiH 3ax 3330 133pX PUHTEK
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[YPAB. BU4WI CAHXYYTUIAH 3AX 33311 FAPY BYIN TEXHOJTOTUIAH [3BLUKIT

XaMrinitH aMKUTTaid HIBTIPY SAWIAH 3acar, MPra3aniH X ambapan MAAArAdXyiL, 3epar Hemeer y3yymk
0ailraa Har TepNWiH OYTI3rA3XyyH 00N TEXHOMOMUA CYYPUNCaH 333NMWAH YANHUAT33 oM. TexXHONoruiH
L3BLUMNAT 3337UAH VAN @KUINAraaHz, aliurmacHaap CaHxyyruiH OairyynnaryyobiH 3apaan 6yypax,
CAHXYYTWAH YIANYUAT33HNA XYPTIAMXK CaiKpax, ynamdknant OaHKHbl 393MMIAH YIANYMNT33HIAC XacarcaH
WPraf, @K axyiH HADKYY A3 CaHXY\ KWUATUIAH ONOH TEPNNIAH GOMONMMK H33r 43X 33par ON0H [aBYY Tan YYCIxK
0aitHa.

CTaTnCTUK OYHIaac xapaxaz TeXHOMOrAL CyyPUCcaH 333MMIAH YIAMYUNT3a XamruiAH 6preH XypasH. HIBTAPCAH
YNC Hb XsTaf, yyHuit napaaraap AHY, Vx bputann 33par yncyyn 6aiiHa. 3Arasp yncyyablH XyBbA HAr XYHA
HOr0X (DUHTEK 333nMitH JyH Hb 60-110 am.gonnap 6aitta. Men AHY, Tepman, Conoxroc, LLUnHa 3enanp
33P3r YNCYY/bIH XyBbJ, TEXHONOMA CYYPUNCAH 333NIAH YANYUNrasHWA QniANnaHx 6ytoy 80 rapyit xyBuiir
MPraaaf OnrocoH 33an Gypayymk 6airaa 6on Aectpanu, AnoH, HuagepnaHg yncyyabiH XyBbg aX axyiH
H3NKYY Hb TEXHOMOMAA CYYPUNCaH 333NMNAH YIANYUNraar 6ycaz yNc OpHyy4aac Umyy ux awmrnax 0aitHa.
[lapaax 1epnnitH UHTEK 333M1iAH 3arBapyy CaHXyyYriinH 3ax 333514 TyraaMan awurnarax 6anHa. YyHa:

Ynamxnant P2P 33a5uiiH 3arsap:

P2P 333711i7H 3arBap Hb 33371 OIr0rY, 333/1 XYCary, T3AHWIAT X0N60X yypar Oyxuid nnarhopmooc Oypa3Ha.
39371 XYCary MPraH Hb MnatpopMz eepuitH M3[3317133 0pYYy/K, OYPTTYYICH33D NNathopMblH Yidn
axunnaraa axangar. Mnaropm Hb 333N03r4MIAH MAAIANNWIAT LWAHXAAH baTanraaxyynax 6ereef 33
0rory 6YKy XepeHre opyynary Hap 333M1iAH X3aMXKaa, Xyratiaa, 30puynant 60/10H 33311 XYCIr4nitH 0pnioro
33par M3/133N3M [, CyypUnaH CaHXyyyy/ax 3331133 COHrOHO. JlyHbIH Natthopm Hb 333N143M4MIAH 3pCA3NMIAT
VHAN3X, 333N 43473l X0N600TOMA TOOH MASANNIAH CaHT YYCrax 33par YYPruiAr ryiLaTraH axunnaaar.

JHaTXAr, Xatan yncyynan awwvrnargax oy P2P 33anuitH nnardopmyya Hb apuibkaaHbl 6aHKHbI TOOH
M3[33M/IMIAH CaHraac uiyy ToM, Uiyy HapuiiB4nan caitai TOOH M3AJ3NNNIAH CaH YYCraX, 0NOH TOPNIAH
LIMHXINr33r XUiAX 6YP3H YafBapTar 60K XerKCeH OaitHa. 0400roop yitn axunnaraa sByymk 6yl 1X3Hx
P2P nnatopmyy Hb XBPeHre opyynardablr Xaf X3[43H 333/MiAH TECNYYANAT AaBXap COHrOX, 3pca3ana3
Tapxaaxblr caHan 6onroaor 6eree/ XepeHre 0pyyardiiiH XyCCaH LiaapanarbiH faryy aBTomMaraap XepeHruiir
Hb OMNOH TOP/UIAH 333IUIAH TECNYY A3 XyBaapunaar YAnyunras Mex awmrnaraax 6anHa. Tyxannoan 2016
OHJl XWIATIC3H H3raH CyAanraaHbl yp OyHraac xapaxaz EBponbiH P2P nnardopmoop Xuirfax Oyil upraanitH
33371iAH 80 XyBb, 6U3HECUIAH 333MMiAH 40 XyBb Hb YT aBTOMATaap COHrOX MEXaHW3MbIr alnrnax 6aiHa.
MeH AscTpanu, Xaraa, Wtanu, BmHen Adpuk, Vx bputaHi 33par yncyynan yiln axunnaraa ssyymk Oyil
P2P nnarchopmyy [ Hb X6peHre 0pyynary 0pyyncaH XepeHree 0yLaaH aBaxbIr XYCC3H TOXWUOM A0 TOA0PXOi
X3MDKI3HUIA LWIMMTI3N aBAH 333MMIAH [IYHT 66D XBPEHTe 0pyyNardung WAmKYYNLar YANHUATaar caHan 60mrox
0aitHa.
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3ypar 5. 4. Ynamxnant P2P 333nuiiH 3areap

333nuiAH Nnatopm

XepeHre opyynant

393/1IH TECeN B . XepeHre opyynary

>

A

333MMifH 3praH Tenent

X3parnaryniii gaHc

Hotapu 33anuiin 3arsap:

Hotapu 333nnitH 3areap Hb MEH X6PBHIe Opyynard, 333MuiH TeCIMAr Xonbox yypar Oyxuit nnaropmbiH
XYP3SHI axunnagar X3auii 4 3337WAr OyHObIH GAHK HUANYYAA3r OHLAOMTONR. 3H3 TOPNNIAH (DUHTEK
333MWIAH nnarcpopmyya Hb fepmad, ConoHroc, AHY-4 epreH awmrnargax 6aiHa. 333N Xycard, Xepexre
OpYynar4uiir XonboCcoH MIPTIKINIAH CaHXYYrUiAH Gairyynnara 333nnitH NNatopPMTON XamTpaH axumnax
Hb Ny 3pcan Gararaiif TooLOraoX 0airaa Ty aH3 TOPMMIAH 3arBap WYy epreH XyP3sHA almrnaraax
0aitHa.

3ypar 5. 5. Hotapu 333nuiiH 3areap

W %
g™ 3337MiiH nnatchopm

XamTblH axnnnaraa

WHcTuTyLIMOHan XepeHre
opyynary

X3parnarynii gaHc

baranraar 33anuitH 3arsap:

baranraar 3337uitH 3areapaap AyHAbIH NAATOPM Hb 333NUIAH 3PraH TeNeTUIAT 6aTNaH 1aax XepeHre
opyynar4ygaz 333NuiAH 3pCA3naac YN xamaapaH 3337UAH AYHT TOAOPXOi X3MXKISHUA BreeXuinH XamTt
OyuaaH ONro[0r OHLOMTOR. 3H3 TOPMMIAH 333NWIAH 3arBap Hb Xataf Yncaj epreH awuvrnargax oaiHa.
2015 0HJ M3PraLLC3H HArTNaH 60A0r4/bIH X0NB00HOOC XUACAH CyAanraaHaac xapaxaz XstafbiH TOMOOXOH
333/MIAH Garanraar nnarhopmyy Hb XePeHre OpyynarduitH XepeHriAr 0N0H TePNNIAH 333MNIAH TECNYY A
XYBaapumK iyHIkaap 12 XyBUIH 6reexuiir casan 60nrox 6aiHa.
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3ypar 5. 6. 3331itH 6atanraar 3areap

393MniAH nnaropm

XepeHre opyynant

A

393MIAH TeceN > X6peHre opyynary

3337MifH 3PraH Tenent

X3parnar4niiH faHe

banaHcbIH 3areapT 3337UiAH NNATOPM Hb 6aHK 6yC CaHXyyriitH 6airyynnarbiH YYpruir ryuaTrax 6erees
XBPBHre OpyynardfblH XBPeHIMIAT 68PUIAH 6anaHCbIH BYTL3A 0pYYNaH, 3331IAH TECTUIAT CaHXYYKYY13X33C
ragHa 6ycap TepnnitH XepeHre OpyynanTbiH yiN axunnaraar AByynax 3amaap axunnagar. IH3 TepniH
3areap Hb ABCTpanu, KaHag yncyyaan Tyraaman awmrnaraax 6aiHa.

banaucblH 3arBap:

3ypar 5. 7. banaHcbIH 3arBap

WHctutyumnonan XepeHre MnaropmbIx
X6P6Hre opyynant opyynary anaxc

D
&
S
§
Lureukido
elHedey

1ueuer
Heldg

333MMiMH 3PCASNMIH WNHXUAT33

A

XepeHre opyynant

393nMIH TOCON

3337iAH naropm

333nMiiH 3praH Tenent

Ten6epwuiiH JaanraBpbiH 3arsap:

busHecwitn Gaitryynnaryy Ten0epuiiH 1aanraspaa rypashary 31radndf Xyaanjaanax 3amaap Xepsex
YaiBapblH acyyznaa TypraH Wyypxaw WWALB3IPA3AAM. 3H3 TOPUIAH CaHXYYTUAH YANHUATIar (DaKTOPUHT
9K H3pNagar. GUHTEK KOMMAHUYL rapaaHbl OU3HEC 3PXNArYNLL, XWKUT [yHA YIANAB3PNANA 30puyncaH
TENOBPUIH [aanraBpaa apumkaanax 60MoMX Oyxuid NNatopMbIr XBDKYYIK 3xna3f Oaiiraa 6a 3H3
TOPMIAH NAATCOPM Hb YNavXNanT aKTOPUHIMIAH YIANYUAr33HIIC WYY VP alnrmal axuinax baiHa.

[lapaax xyCHarTa/ [199pX TOPANIAH 393MMiAH NNAT(HOPMbIH YN AKUNTAraar amKuTTai sByymx Oyil (uHTeK
KOMNaHuy bir xapyynnaa.
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XYCHarT 5. 1. 39anuitH nnatiopMblH VIAN aXunnaraa seyymk Gyi (MHTEK KOMNaHWY [bIH XWLL3I

. baranraar |

i banaHcbH | Ll

Ynamxnant P2P

i Hotapu 3arBap | 39anMiiH | JiaanraBpbiH
3arsap ; : | sarBap
| sarBap | 3arsap
Funding Secure  : Lending Club = Dianrong ©  SoFi
XaparnsoHi Zopa Auxmoney PPDai
: . RaFeSetter ; :
Lending Works
Lendable ; ; ) ; ; ;
— Funding Circle . Dianrong - Market Invoice
. ThinCats ¢ PPDai Investly
Tepen :  busHecuiH : : : : .
: . Lendlnve§t Fmexkap
Assetz Capital ¢ Demica
© Saving Stream ¢ - © CRX Markets
Yn xeanex Wellesley - Wellesley
xepewrwiit :  Lendinvest - Lendinvest
3an 5 5 5

Ten6ep TOOLOOHbI 3arBap:

Maittek /PayTech/ Hb Tenbep, TOOLOOHbI VAN a@Xunnaraaqf awmvrnaragar TexXHONorug Ccyypuicad
CaHXYYTWIAH YANYUNra3HWIA HAr X3n63p tom. 000roop A3NXWiAH TOMOOXOH TeN6ep TOOL0OHbI AN axunnaraa
AByynard Gairyynnaryyn rap yTacHbl annnyK3iiLLIH, 3NeKTPOH TYPUIABY 33par MAVTEKUAH LUWIALNYYAUAT
awnrnax 6ainHa. 2018 oHA A3NXMIAH HUIAT NIATEK KOMNAHWY AN OpYYNCaH XePeHre OpyynanT XxamruitH ux
X3MXK33H/33 Oytoy 18.0 Tapbym am.[onnap XypcaH 6aitHa. JHIXYY XBPeHre 0pyynanTbiH 77.8 XyBb Oyty
14.0 T3pOym Hb 36BX6H BHXAY-bIH “AHT DagHaiHWwn” /Ant Financial/ (UHTEKWIAH HArgang opyysncax
XBPeHre opyynant baiicaH 6ereef Tyc 6airyynnara Hb 0A00T00P A3NXWIAH XaMIUiAH TOM rap yTacHbl 60JI0H
L|axum Tenbep ToOLOOHbI cucTem 6onox Anunaii /Alipay/-r 33amLaar.

XapuH Cua /Sea/ rpynnuitH XyBbliaaraa aHxaary 3ax 33anf ONOH HUIATAA caHan 6onrox (IPQ) TaraH
TeBNOPYYICAH 575.0 cas am.A0nnapbiH X6peHre opyynant Hb 2018 oHbl X0Bp [iaxb TOM XBPeHTe Opyynant
Hb 6aiiB. TyC KOMNAHUIAH 333mMLLgar Jipnait /AirPay/ Hb HpoHes, Taiisaw, Taiinan, Manaiia 33par 3yyH
BMHO. ASWIAH YNCYY/bIH X3ParnarYAnitH alurnanar aneKTpoH TyPUABYNIAH NNaTHopM oM.

3ypar 5. 8. [IanxuitH Xamxasn, HWAT 13l Tek KoMNaHnuitH XxepeHre opyynant /cas aM.aonnapaap/

320
22 242
189
Al |
2014 2015 2016 2017
mm— HyiAT XepeHre opyynant === Ant Financial HuiAt xanunmitH Too

X cypsamx: Finlech Global

140



CAHXYYTWIAH 3AX 333J1 A9X TEXHOSIOMA, TOLAT IPUAH TOPBI, 30XULYYNANT

1. VIHTepHeT A3x Tenbep T00L0O:

OnoH yncbIH cyfanraadbl 6airyynnara 6onox [apTHep /gartner/-witH cyanraaraap 2016 oxp 6.4 Tapoym
0ailCaH UHTepHETe XoNnboracoH TexeepenuitH 700 2020 oH raxan 20.8 Tapbym XypTan HAMAr3H3 raxas.
X3parnarduz 3arasp TexeepemMxyyauiAr 1en16ep TOOLOOr XAn6apyniax 30puynantaap anurnax xaHanararar
DaitHa. XKniiaa Hb: “Smart refrigerator” 6ytoy yxaanar xeprerduiir Xaparnardig yxaanar cucTeMUIAr 36BX6H
“XYHCWiAr oyycax 6airaa” Tanaapx MIA3aSINNAT erexeec WNyYTal “TyxaiiH OyT3arJaxyyHUIAr aBTomaraap
XYPryYYN3H, TOOLOO XUIArAaar 6aiix”—aap eepyieH, LUMH34MAX XYCANTUIAT TaBbcaap 6aitraa ax. “Visa” 60510H
“Honda” KomnaHuya xamTapy MalLuHbl WaraxyyH ayycax [exex OaviBan MalluHbl A3MraLTain XonooracoH
YTaCHbI aNMAVKIVLLUHWIAT ALUTNIAH LWaTaxyyH XyaanaaH aBax aproir 60N10BCPYYIK OailHa.

2. P2P tenbep TooL00:

Cyynuiin xunyynan P2P 6ytoy XymyyCIiAH X00POHbIH TBNG6P, TOOLL00, MEHIH LUMMKYYNTAH Tanbap ynam
XenKceep OaitHa. IHATXArT raxaa WhatSApp-WitH Xaparnarduf Laxum Yaraap oue 6ue/133 MeHre LUIMKYYIX
00NIOMXKTOA 60NCOH. Apple KOMMAHWIAH XyBbA 3HAXYy Yinyunraar Apple Pay Cash annnnkaiiliHaap
LAMXYYK HIBTPYYIDK 6aiiHa. Llaawnaa Alexa, Siri, Cortana 33par ayy X000/ TaHUX NPOrpaMMblr allnrniad
P2P T6n166p T00L00 60M10H GaHKHbI LUAMKYYITWIAT XWX 4 60NOMXKTON 60HO T3X Y33 OaliHa.

3. boauT LarnitH ropuMbIH Tenbep To0L00:

Real-Time 6ytoy 604uT Li@rvitH Ten6ep TOOL00, LUWMKYYIAT Hb MP3AX XWUNYYA3 3aX 3331/ HIBTPSX TONOBTAN
0aitHa. boauT uaruiiH Tentep TOOLOOHbI XyBbJ [apaax X34 X343H OHLMOIToA. Mal Lwyypxai, 6apar fi
XOPMbIH TOAWAL OYHOY LIAMDKYYAAr 3Tradq ViANAnas XWAMarL, XynasH aBardug 04uX; LWIAMKYY3r4uiH
LUMIDKYYNI3M AVDKINTTAR XWIATACIH 3CAXUIAT T3P 0P Hb M3A3X O0NOMKTON Oaiix; Xaparnaryug, 60auT LaruiH
761106 TOOLOOHbI CUCTEMWIAT LUBHO OPOWH Laraap, ampantbliH 6pyYA34, MH TYYHYN3H ONOH HWATUIAH
0asp BCnonbIH yeap Y almrnax 60noMXKTON GONHO FAC3H yr oM. YIANAB3PNIr4ANiAH Tanaac OyTaarasxyyH,
VANYUArI3HUIX33 XBCUIAT TP 0P Hb aBax COHUPXONTON Oailaraac 3HAXyy CUCTEMMIAH Laappnara
HAMAr 19X 6aiHa.

4. ANEKTPOH TYPUIABYMIAH X3P3rNaa;

®uHaekcnit cynanraaraap 2017 oHbl 6aianaap A3nxui gasap 1.7 13pOym XyH CaHXYYTUIAH XYPTI3MXKIyI
3CBAJT MaLll 6ara XypTaamMXKTal Oaiar racaH yp AyH rapcaH 6aitHa. CaHxyyruiH YANYUNrasHua Xypraamx
0ararail yCblH PrafuiiH XyBb [ 3NEKTPOH TYPUIABYWIAT AlWUTNaH (rap yTacHbl TYpUIiBY) 6P TyTMbIH Te/106p
TOOLIOOHbI X3P3rtiaaras xaHrax 6aiHa. Liaxum apuimkaa, ynyunrasHuii candap ecextail 33parLiaH 3nekTpoH
TYPUIABYMIAT awmrnaxpaa P2P 6ytoy xymyyc XoopoHAbiH Ouw xapud B2C (business to customer) 6yroy
VIANAB3PNArY, Xap3rnarduitH XoopoHAbIH T6108p TOOL0 6cex xaHanara Asu, Acdpuk, JlatuH AMepuKknitH
yIcyyaan xaparaax 3XancaH.

5. ['ap ytcaap xuiix 1e16ep T00L00:

[3iTeK KOMNAHWUYObIH XapuaLardablH XyBb/ roN Te16B rap yTChIr aliurnaaar 0a rap yracHaac Xuiix Tenoep
TOOLIOOHbI [IyH 6COX XaHAnarataii 6aitraa tom. CaHxyyruiiH 3ax 3337uitH cyaanraadbl 6airyynnara 60nox
waipnoctbiH 2018 oHp rapracad “Ten6ep 100L00: MUHTEK [3X TIPryynardua” canbdapbiH TaiinaHm rap
yTCaap XUix Ten6ep TOOLOOHbI YH BCCOH Y3YYNaTTaN 62 Laalling 6cex TeN6BTN Oairaar XapyymKas.
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3ypar 5. 9. ['ap ytcaap Xuinraax Oyi Tenoep TOOLOOHbI XAMX33 /cas am.fonnapaap/

$865
$713
$547
$379
$224
$106
]
2016 2017 2018 2019 /raamar/ 2020 /raamar/ 2021 /raamar/

3x cypsamx: Sharespost, Payments: Star of the Fintech World, 2018

Ten6ep TOOLOOHLI (MHTEKUIAH 30XMLYYNanT:

Kubep xanonaryyn ecex Oaiiraaraii xon0o0TOWroop ereranniiH KOMMMAEHChIH Tan [33pX XSHanT,
30XMLYYNAnT UX3CCOH OaiiHa. 3ax 333N/ 3313x 0ailp cyypua GONOH Xapunuarygaa Xaaramk YnasxuiiH
Tyna 6aHkyyn Tenbep TOOLOOHbI KOMNAHWYATAA XaMTapy aXuinax Xaparrail Oaiiraa Xagwin 4 3H3 Hb
Laxum xananarag eprex maraananbir uxacrax Oariraa tom. Target, Yahoo, Equifax komnanuygag rapca
LaxiM Xananaraac oML 3oxuLyynary 6airyynnaryyn xapunuaryipiH M3gsannniar xamraanax acyyaan
aHxaapan XaHayymK, KOMNIAeHChIH acyyaang, eHaep TOpryyb TOrTOOX aXUnnax taiHa.

Toenbepuitn yianuunrasHuin yampaamx (PSD2 6ytoy Payment Service Directive): EBponbiH x0n600HOOC
PSD2-uiir xapunuaryfibiH M3a33naniAH XyBba OaHKHbI MOHOMOMb GananbIr Garacrax 30pUAroTOMAroop
HIBTPYYNCAH GaiiHa. JHAXyy 30XuLyynantaap Komnanuyd 60noH xypangaadpan PayPal, Visa rax mar
rypasfary 3TrasfnitH OpOJILIOOTYAraap Tendep TOOLOOr ryWUATraX OONOMXWUIAT ONroX 6rceH 0aiiHa.
36BLUOGBPSN ONTOFACOH TOXWOMAON CaHXyYrWiAH bairyynnaraac 6ycan Xyaangaadbl Gairyynnaryyq d
r3C3H OaHKHbI JAHCHbI MAA3ANNNAH CaHA LYy HIBTP3X OONOMXTOA 60naor. baHkyyn MeH eepcauiiH
API' (annanKaiwH NporpamMmynanbii - UHTEPEIC)-WiAr HAaNTTail 6ONroX 6rex ECTOW 6a WHrACH33P
X3P3rNaryauitd M3A33nan rypasaary YAN4UArasHui 6anryynnaryyan Haantrai 60HO F3C3H YT HOM.

Maa3anan xamraanibiH eperxuit 3oxuuyynant (gDPR 6ytoy general Data Protection Regulation): EBponbiH
X0NOOOHbI rapracaH 3Haxyy 30XULyynanT Hb KOMNaHWy abIr XYBWAH M333NAMIAT BYpyy 30pUaroop allnriaxaac
CAPrUANIX 30PUNTOTONA. JHAXYY XyYyNuiAH XypasHa 6aHK O0NOH Tenbep TOOLOOHbI OalryynnaryymabiH
M3A33NNIAT awwmrnax, 60noBecpyynax apryya xssraapnargax 6a MaAaanan awnrnacanTai xonbootoinroop
Xapbsia 30XMLYyNanTbiH Oairyynnaraaaa TainnarHax ECToil 6onaor. Xapsaa 3epyui rapracaH TOXUonaona
TOPryyNb Hb X3[13H Cast aM.A0NNapTalt T3HLAXYIAL Gaiaar.
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- Adppuk T8 6on JANXWIAH rap YTacHbl XaMriH XypaaLTail Xenkixk Oy CaHXyyriiH 3ax 333MniH Tanbap tom. Yr TMB,EI,
ynamxnant 6aHkHb! candap 60710H ATM-Hbl T00 Oararai Tyn rap yTac Hb X3/13H 3yyH cast apukyyyaaz caHxyyruiH
VANHUATI3r XYPTIIMXKTAIA XYPrax 60NOMXKWAT 0NroAor 6arHa. YYHUIA 33pariias, Upax 25 XuuiiH 4oTop X08p AaxiH
H3M3r1ax rax 6anraa AQpPUKNitH 3anyy XyH am Hb 6ycag yc OPHbI XYMYYCTaI XapbLlyynaxaz rap yTcanz cyypuncax

 CAHXYYTWAH YIAN4UArI3r UNYY 1X3sp allinriax xaHznara axurnaraax oaia. :

 T'ap yTCaHA CyypUnCaH 333MWiiH YIN4MATaa y3yyaaar rap yTacHsl MonbLu Ycaac rapantaii “Zenka Finance” Komnaxy |
Hb ACOPUKT eepcaniH 6p3HA33 rapraxaap xu4asH axunnax 6airaa tom. Zenka Finance Hb 2018 oHbl 12 myraap
capaac Kenn Yncap yin axwnnaraaraa SxnyysicaH 62 XIDKUr OU3HEC 3PXNardnz 600H 3HTUIAH X3parnaryasn
-4NrN3caH 5 am.fonnapaac 200 am.onNap XypTanx xamkaaTaii rap yracHb! 141N 33MMIAT CaHan GOArOCOH.

2018 oHbl FinAccess cyaanraaraap vK1Tan 333nAr XamruiH Uxasp GU3HECUIAH XaparLasHA alurnagar 600XsIr
xapyyncaH 6a Zenka Finance Hb yr X3paruaar ToL0PX0MK, GU3HECUAH X3ParLaa, Laapanara HALCIH YANYMNraar
Ouit 6ONTOX, XYPTI3MXKTIN XYProx apra 3ambir apanxuiincaH 6aiiHa. KOyHbl emHe, Zenka Finance-nitH 333nuitH
OYT33rJAXYYH Hb Malll ysiH XaTaH 68reef YN4myynary Hb epuiiH Xaparuaa Liaapanaraacaa xamaapaH Haraac 30
£ XOHOroOp TesIeX Xyraviaaraa ypracra, 333/niH xA3raapTaa 6arraaq HaMaT MEHTe aBax XyCasT raprax 60MOMXKTON. :

- Zenka Finance—nitH KeHiH 3ax 333714 X3panKyyNCaH 6ac Har eBepMeL; OHLJIOr 3yin 60N aHX y/jaa 3330 asy Oyl :
3993/1/13r4/131 aHXHbl 3337133 AMap Y LIMMTT3ArYIrasp aBax G0MOMXKMIAT 0ArocoH ABAan toM. MeH 333nyya Hb
Xaparnary 6ypt xsnbap 6ainaar. Android 6onoH 10S yiAnanuiiH cuctemTaii yTacHbl Google Play Store 6onoH App
Store [133p3ac 6ypaH TaTax aBY alwmrnax 60noMKToiA, TyyH4naH USSD *841# kogoop AamxyynaH YAn4unrasras
 aBax GOMIOMXKTOIA 1OM. H3XYY KOZOOD AAMKYy/ax apra Hb X686 OPOH HYTTUIAH rap YTacHb! annavKeMLLH almrnax
- 6ONOMXIYY, YXaanar rap yTacryii 6u4un GOMOH XIKUT GU3HEC 3PXNArYA3A TOXUPONDKTON. 5

YyH33c ragHa Zenka Finance Hb xapunuaryfafaa aHxaapan Xanamx Tasux, TypLiiara XypumTiyyniax 33part
11X33X3H XBPBHI6 0PYYNanT XWidkaa. 3H3 aXNbIH XYP33HA YIAN4NYYNaryuitH naBnaraar Tycraii MapraxunTHuii 6araap
- 6ypayyncaH 6a Al-nitH xyqupxar CC crucTemasp Lyypxai yanpALar 6anxa.

YInunyynareanite CaHXYYrWitH aloyaryit 6aiianbir XaHraxbii Tyng Zenka Hb Ml TOOLOOMMbIH anroputM,
333/IAH M3J3NNNIAH CAHMUIAH X3P3rmag, Xyypamy raMT X3parTail TaMLAX apradnan, 3AuiH 3acart cyypuscaH
OHOOHbI 3arBapaap Xaparnar4auir TOAOPXOMMOX, 333UAH YaaBapbIr YHANAX HAPWUIAH TEBBITAI X3PArca 33pruir
0010BCPYYIDK, X3PINKYYICIH.

§ﬂ33px OYx3H Hb Zenka Finance-uitH mUHaMUK BCONTe[ HeneenceH Gereed 7 capbiH Xyrauaan 700,000 rapy|7|§
C\IANYAYYIArY ANIH M3L33AIH 63a3bIT O GONTOCOH M. :

X cypeamx: www.fintechfutures.com
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[16POB. IAATTAJTbIH 3AX 333/1[] FAPY BYW TEXHOJTOMMIAH 3BLUKII

LLINH3 TEXHONOTWIAH WWAANYYL, [aaTranbiH 3ax 33317 HIBTPAXWAH X3P33p Ypb[ 6MHO Hb Oairaaryit 1x
X3MDK33HWI M3[33M1aN, [jata CaH, LUUHI CUCTEMYYA, rapaaHbl GU3HECYY., X3P3rNaryanitH XyBuitH eBepmel
OHLMOIT HWALCAH OYT33rA3XYYHWIA 3P3NT X3P3ruaa LUMH3AP Ouid Bomk OaiHa. [ukutan TeXHONOrniH
[apaaruiid aasnaraa 6onox “tOMcbiH uHTepHeT” Bytoy “Internet of Things (IoT)”, XuiAM3an OtyH yxaaHa
CYYpUncaH nnarcopm 33par Hb faarrablH OairyynnarbiH MeH HYaHapbir eep4vk Oaiiraaraac ragHa
9r33p JVDKNTAN TPEHAYYA Hb AaatranbiH KOMNAHWYAbIr YNANXKNanT X3B Masraacaa [aBcaH, Unyy epreH
Liap Xypaar xamapcaH 6U3HECUIAH YIAN axunnaraa sByynax 60N0MKIAr 0Nrox 60/1%33.

36BXBH TYYX3H 6rer/JeN awnurnas YHUiAH T00L00N0N, 3PCAANNIAH YHANr3ar XMIAAar 6aicaH 6on awxutan
TEXHOMOM Hb X3p3rnary Tyc 6ypaap, 60ANT LAruiiH ropyuMoop 3PCAANMIAT LYy [ OYHy aBTOMATaap YHamax
OONOMXIAT ONTOX00C ra[iHA X3PArnaryaz rapy 60/10X 3pCaanasc 3anncxminxas AV y3yynax 00MCoH.
['9BY flaatrardnz 3araap Aasyy Tanbir 6uit 60AroXbIH Ty @KUNNax Xy4 6010H OARryynnarbiH CoEMbIr apc
9OPUNOX Laapanararai Tynrapy bairaa vom. Xaauii QypkuTan TexHonorny I Hb OSIOH [1aByy Tanbir 3ax 33314
Ouin 6onrox Galiraa 4 ceper yp AaraBpbir MeH aaryymx 6aitHa. 2013 oHbl Okcchopa MapTuHbl cyaanraaraap
[aatranblH canbapbiH aX/blH OApbIr aBTOMAT CUCTEM33P OpAyynarfax Hb XamriiiiH eHAep 3pCa3nTaid
00/10X Hb Xaparmxaa.

TYYHYI3H canbapT LUKHI YYPar HIMIrA3X xaHanararai 0aitHa. Tyxainban, gaarraryaz ato TEXeepemx
YANAB3PAArYAA, TEXHOMOMUIAH KOMMAaHWyA 33par rypasary TajTai XamTblH aXunnaraar eprexyynax
00OMXKNIAT 61t 6ONTOX Oyil 3KOCUCTEM Hb YYHII HAT XML 06ree[] 3H3 Hb 0400 Oaiiraa axun yyprui
XyBaapunanta, eepunentyya opyynax TenesTait 6aiiHa. XyBbCaH eep4nerfex Gyl TEXHONOTWIAH 3pUH
Vel TeXHOMOrNAH 4YaaBap, M3AN3r 60ONOBCPON 333MLLCIH AKMMNAX XY4WH Hb [aatrar4fibiH XyBbjl Yyxan
LLIaapAnararai Xy4uH 3yin 605k GaiiHa. Niamz ynamxnant Xa Masraap axunnax JaanaraxcaH axuntHyy
BPCONABX YaaBapaa HIMIrAYYN3XWAH Tyna 3ax 333174 rapy Oy eepynentTail 33parusH eepcaniires
XBMKYYNI3X X3part|aa YyCcax Oaiiraaraac rafHa Tyc YUrmnan MapralicaH 60/10BCOH Xy4HUIAT 633X acyyan
rapy upx 6airaa rom.

LvwxuTan TexHonor Hb GairyynnarbiH cTparery, 30XMOH GairyynantbiH 6YTL33C 3X/1334 648P TYTMbIH
VAN @Kunnaraa, axnblH 6aiipHbl COBN Y HENBeesNes Y3yymk axnasf 6ainHa. ONoH YNCbIH AaatranbiH 3ax
333/1] rapcaH TeXHONOrna CyypuscaH OyTaaraaxyyH, Yin4yunras 6010H TEXHOMOMAAH J3BLUMNAH XKALI3Ar

FOp ypAas.

1. [loT00/1 @Xunnax Xy4Huit ypcrasnbir aBToMankyynax:

ABTOMADKYYNanT Hb 646p TYTMbIH XWNA 3apuyynarfax 3apanbir Oyypyynax G0NOMXKTON Gereef
DKUNYABIT BOPUIAH Liaraa Uy yp OYT3aNTail aXun YYparT aHxaapan xanayynax G0NONDKWIAT ORroHo.
3apaan XaMHICcaH Har xuwaa 6on “Fukoku Mutual life Insurance”-witH naatryynardgan onrox HexeH
TON06P TOOLIOONOX aBTOMATXKYYNANTbIH CUCTEM HOM. TYC KOMNAHM Hb 34 @XUNTHBIM XUAMAN OtOYH yXaaHbl
CMCTEM33P 0pNyyncaH 6a 3H3 Hb OYTIIMXKNIAr 30 XyBUAP HAMATAYYIIK, SXHWA XMnad3 1.25 cas gonnapbir
X3MH3H, 676868 2-00C Oara XuuiH XyralaaHz erHe XamasH y3ax bairaa ax. Tyxaiinoan ragaag 6051oH
L0700/ 6apuMT, anbaH OuU4ruiiH yperanbir aBTOManKyynax 6070MKTON oM. CaHxyyriit Gaiiryynnaryyn
816p TYTMbIH YIAN @KWNNaraaHgaa MsHra MsHrad (haiinbir LyryymK, apxuBnagar. 9H3 Hb M3[13anan
xaaranax, 6010BCPyyNax, CONUNLIOX XaMriniiH CaiiH apra buwl 6ereep, 6aiiranb OPYUHA Y COPOr HENBOTAN.
X3paB 34rasp ainyyn Hb Laxum X3n0apT LUADKWX, YYN3H CUCTEMA Xadaranargasan andaH GU4ur Hb
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ABTOMAT X3n03p3ap XaHaraax, angaataii MaA3INNNIAT YN 36BLUEBPY, YNIMaap AaarranblH aXUn4ug YHaH
36B M3/133N3NTal KunNax G0NOMXIIAT BYPAYYN3X oM. ApXMBAAraaX, TOOC BypTarT Aaparfax Maa3anauiir
WYY YH3 LI3H3TIA 6ONTOX YYAHIIC, 3ypar O0OMOH TEKCT TaHWUX anropuUTMbIr XBDKYYNI3X Hb 66p HAr rapLibir
HI3X By OailHa.

2. HexeH Ten6ep T00L0010X yXaanar MalluH:

Al'insurance software Hb fiaatranbiH HOXeH TeN06p 0NroX YiiN aXinnaraaHbl SBLUAJ 66p HIr3H 66PYNBNTHIAT
XWiMK33. Tyxainban rasap HyTarmT raH raqur TOXWOXO[Q [aatranbiH XOXMPAbIr YHAN3XTali X0Nn600ToM
Liaapanaratail M3J33NAWAr Lyrnyynaxag Mall ux Lar xyrauaa, 3apian waapgarfasa. Xapud Al-iitH
XBMKYYNICH TYC TOXOBPOMXKMIAH anrOpUTM Hb XUAMAN Aaryys, 3CBaN APOH. TycracaH 3ypruiir awnrnad
raHTai ra3ap HyTrAiH X3MK33, YHMPCAH XOXWPJbIF TOOL00I0X GOMOMXKWIAT 0NroX Oaidraa tom. Ynmaap
3H3 Hb XYHUI XY4UH 3YANCWIAr OyypyymX, Lar 60NM0H 3apAnbir OyypyynHa. TyYHYN3H [aarranbiH HeXeH
TONOOPUIH HAX3MXN3N raprax NpoLece Hb M3A3aNaN Lyriyynary yxaanar Texeepemx 600H rap yTacHbl
TEXHONMOTWYbIr XOCTYynax 3amaap eepynerieH Xenkik 6aiHa. Tyxainban State Farm Hb Xaparnaryasn
3opuynad Pocket Agent app-uwiir H3BTPYYN33n OaiiHa. YVnumiyyiary TIIBPUAH X3PArCNniH 3ypruir
NNr33CH33P HEXBH TONOBPUIAH HAX3IMXKN3X MPOLECC Hb LiaacaH GapyMT OUYIr 3cBan HYcap BeO XyBundap
aWwnrnax, Lar rap3naxryiirasp XUnraax om.

o °
[ ]
° HexeH Ten6ep
o Haxamxnax [wxutan xan6ap 100001107 Magaanan wanrax
[}
0°0
L ]

HaxamxnanuitH Hoxawxnon
I " Oaranraaxmart,
MEHEXMEHTHIAH Mporpamm X3paB KOMNaHN Sg;&gﬁvmza;rw C”CTgx]ggéaM’;f;s”””r ﬂaaﬂyyﬂamu
XaHraMX Hb JAaTranbii 1jaacaH Gapur HAXBMKNSK TYC S mMFr));y " ToNGOpAVIT XyN3aH
KoMnNaHu 60MI0H 3pyyn GunrTai axunnanar 6Yp9p HATIT HOXGH s aanﬁmﬁr V%]Vp o 3BHA.
MBHAWIAH Galiryynnarbin 00N TAr33PHIAT 3ypar Tongepuir . él s mn[r)g\sle
CUCTEMYYMIH M333NMIH TaHUX anropuTMa3p TOOLOOHO. AyNb pyy -
CONMALIOOT aBTOMATKYY/HA. [aMXyyNaH [UKATan

X3NO3PT WMMKYYIHI.

3. Haxamxnan 60n0H rap3sHuit yaupanarbiH WHHIYNANT:

HaxaMXNanuitH MEHEXMEHT Hb [aaTrasblH KOMNaHWiAH OU3HECWIAH Yyxan YiAn sBU 0ereef 3H3 Hb
HIX3MKITANNMAH  OYPTranasc 3XamK, [Aaatryynardui Tenex HexXeH ONronToop Aayycrasap 6onor.
HaxaMXNanuitH - MEHEXMEHTUIAH NPOrpamMM  XaHravX Hb rap axunnaraa O0M0H XyH XOOPOHAbIH
XapUNLaaHbl YN SBUBIN 0aracrax, yiMaap HaXaMKMaX WAALBIPNArA3X ABLbIF WYY XAn0apLUyymK, TYYHA
3apuyynargax xyrauaar 60riHoOCrox [aByy Tambir YYCragar. TYYHYISH [aatraibliH KOMMaHWYObIH 3Yrasc
Y33X3[ aBTOMAnKyynanraap AamvkyynaH XemenmepuiiH 3apambir Oyypyynax O0NOMXKWAr Oypayynmar
0aitHa. ['3p33HMI MEHEXMEHTIIAH NPOTPaMM XaHramX Hb X0n0O0rJoX TOXMProo, eepyNenTyyanir Xuix,
TIP33HNIA HEXLBMUIAT YOMPAAX 33P3r YANAAN XWAX3[ WaapAaraax Xaparciasp xaHrax yypar OyXuid HuiAT
cucTeMuiiH [ xacar tom. SAP, Oracle, Patra Corp, guideWire, Claim Kit, Insly 33par 6aiiryynnaryyasix
rapracaH nporpamMm XaHramX Hb JaatranbiH canbdap Aaxb HIXIMKN3N OONOH T3p3sHUIA yaMpanarbiH
X3PArCNNAH HUATNIM X3P3rLaar xaHrax 0aitraa tom. 1384 Al, briokyeitH, 0T 33par TexHonorug cyypuncan
[AaTranbIH TEXHONOTWIAH rapaaHbl G13HEC 3PXNaryig 60NIOH TEXHONOMAH 36BNEX KOMNAHWY [ canbapT rapy
Oyii TONMOX MHHOBALIM 61U 6ONTOX OaiHa.
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4. lot 6010H ONOH HUATHIAH CYMK33H A3X M3[33n3N 62 WKHA GYT33rA3XYYH:

CyypuH BONOH XOABNreOHT TOXOBPBMIKYYAIIP AAMXKYYNaH LyCHbI [apant, XanyyH, CYAAacHbl LOXWAT
33P3r X3parnaryauit oue ranonorkiiH HeXLeUIAH Tanaapx M3A33N3M, MeH XaparnarduitH eep TyTMbIH
aMbPaNbiH X3B MAArUiAH Tanaapx M3O33NAWIAT LYrnyymK, OaatryynarduitH eBepmeL, OHLON, LMHX
YaHapbIr aryyncaH epreH XaMKaaHWiA fara 0aasbir YYCrax O0MONXKTON KM, Tyxainnban eapuitH anxantbiH
T00, LY/ yraaxaf 3apLyynax xyrataa rax mMat. TyyH4naH ®eircoyyk, Tuttep 60710H Oycaz 0NnoH HUATWIAH
M3[I33NNIAH X3P3rCAUIAH ereranyy . TyC fata 6aasbir Oaskyynax 6ep HAraH ax yYycBap 60/ OaitHa. IH3 Hb
M333N3N LYryynary TexeepenX 3CB3N AMap HAraH ypbA4nUnaH Taamarnard aHannua Xuiry anninkaiLH
ALINITIAH X3PArNaryuiiH 3pCOanuiiH XaHanarbir TOAOPXOMIOX 3amaap XWArgaar 6ereef Oyx erernen,
M333713/1 Hb O0ANT LiArUiiH rOPUMOOP aLLIMINAraax 60I0MXTON M.

Beam 607 yyHTal X0N600TOR 66P HAM3H XILLI33 tOM. TYC KOMNAHW Hb LLYAHWIA AaaTranblH OYT33r A3XyyH
caHan 60nrox4o0 0T TEXHONOMAAT AWUTNIAX33. YXaanar LWyAHWA CO3 Hb X3PArNar4aniH LWya3s X3pXaH
ap4ux Galiraa efep TyTMbIH GUYN3MMAT XWX 02 aaTranbiH KOMNAHW LWYOHWA COA30HA TaMAAIN3rAC3H
[aTa aWurnaH TyxaiH yn4nyynar4asn 30puyacaH [aatranbii Tenesnereer raprax tom. Beam Hb Gycan
epcenaery Galryynnaryyaran xapbllyynaxaa 25 xyBuap Aooryyp YHUIAH TyBLUHWIAT caHan 6onrox 0aiiraa
XK.

5. Tenematuk paarran:

Tenemarnk [jaarran Hb xap Xaipuarrain vxun 3apymaap xunnagar MalwuHbl [aatranbii LWUHINAT
OYT33rA3XYYH toM. Tenemaruk xaipuriidr Mawung cyypunyynax 6a Tyc Texeepemxupn GPS cuctewm,
X6J8/re6H M3LP3ry, CUM KapT 00J10H LUMHXINT33 XArY Nporpamm XaHravxuz cyypunyynaracas oangar.
Tenemaruk xapuar Ho Xyp4, 6aipLunn, Lar, aBTo MalUHbl 0COA, XOM00AN0r0 XO0POH/bIH 3aid, 3BAPaN
00710H 6ycan O0NOOANOroTON X0N600TON MIL3AMNMNMAH GUYAAMMAr XMIALSr. Yr CUCTEM Hb LyrnacaH
M333/7NMIAT GONOBCPYYIIK, rap YTaCHbI UHTEPHETIIP AAMXKYYNaH [aatrarnbiH KOMMAHA Pyy LaallabiH
LWNHXIAr33H 30pUyNaH M3A3ANNNIAT UAr33Ha. TyyYHWI [apaaraap Xonoo4NnorbiH LUHXWATI3HIA TailnaH
Hb X3P3rNar4niH XyBUIAH M3I33NIUIAH [AHC PYy H3M3rA3H3. 2KOM004MIAH XOMOOHBI 3aH YIANAIUIAH Tanaap
OM4N3r XMIATAC3HI3P AaatranblH KOMNaHWY [ X3parnaryAsz Tycraitnas 30puyscaH AaarrasbiH Te/eBereer
raprax, pCAANWIAH yaupanaraa Caimkpyymk Yagax tom. Tyxainban KommaHu xapuyunararyi xonoo
HapbIH XyPAANKMIAT HIM3MIYYIDK, AH0YArYR XX0N00AA0T XapuLary HapbIr ypamLuyysmK, MeH aBTo T33BpUitH
X3P3rC/NIAH OCAbIH Tanaap Laraaarviii 6airyynnaraz M3aaanax 00noMxXuir 6ypayysiHa.

6. P2P paarran:

Muiip Ty muitp (P2P) paatran Hb GONOMMKIAT TEXHONOTW [133P33 CYYpUnaH Xenkux 60NMOMXTON r3Araspad
XypAauTain Hapa rapy Oy XamruiiH avkunTTai GU3HecYYaniH Har oM. VDkiun TecTail 3pcaanas aaarrax
30PUATQTON X3P3rNardng eepcauiii XypaamxuitH 0paoroop cad Oypayynax 3amaap 3eBLUNNLeN. XYpax
0eres[] TyC 3areap Hb yNnamxnant faatranbiH AyHAbIH 3yy4nan Waapanararyid raaraapas OHUIOr HOM.
[laatranbiH TOXMONJON rapax Oyp OONOMXMT Liaapanaratail MeHreH XepeHrUilH [axuH CaHXyyXunT
XWArAA3r. IHMaCH3ap Xaparnardug 3apanaa xamruiti 6ara 6annrax, HaxXaMxaxTa Xonooraox 3ep4nee

Oyypyynpar.

7. bnokyeit 6a nasxap faarran:
PWC-nitn 2016 oA, xuidracaH “[laBxap Aaarraryaan 30puyncaH 6nok4eiH” Xamaax cyaanraanz 6noK4eit
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TEXHONMOTWIAH [aatranbliH canbap [axb X3parnas Hb [3NXUil 1agap [aexap faatrafblH KoMnaHuynan
5-10 Tapbym am.OONNAPbIH X3MHINTUIAT OWIA OONTOX00D XYN33raAdx Oariraa Tyxail oypmk3a. [lasxap
[aaTrarnblH MEH YaHap Hb CYMK3I3HWIA OYT3LTaI 0PONLIO0 6eress Tenbep TOOLOOHb Aapaa OpoX (PUHTEK
03X X0BP Jaxb TOM MOHIeH ryinrasHuii 6ypTranuitn cymkaa / distributed ledger/ tom. Tyc TeXHONOM Hb
Oaranraaxyynax xyrauaar GOrvHOCTOX, anjaar apunrax, Hap XyH4 angax apcadnuiir Gyypyynax 33par
TOMOOXOH [iaByy Tanyyabir Owid Gonrofor. Bnok4eiH TEXHOMOrWAr alnrnacHaap [asxap [aarrary
KOMMAHWY A, YANYAYYN3rYNiAH Tanaapx M3A3anniar XynasH aBaxblH Ty JaatrasblH KOMNAHUTARA XapbLax
LiaapAnararyi 6omox oM. Tyxaiin6an, apyyn MaHAWAH 3CAANMIAH AaBXap AaaTranblH rapasr XUixag xag
X313H [laatranbiH TOXMONAMbIT Wanrax Waapanara rapaar. Xapas Tanyy/ yxaanar rapaarasp Xon6orason
[aBXap [aarrasbiH KOMNaHW Hb [aatryynarduiid apyyn M3HAMIAH M333N3N pyy WYY XaHAax 6010MXTONR
00710 KoM. TyYHUN3H TYC TEXHOMOMA Hb 1aBXap Aaatrar4aaz yycax 60510X XOXUPI00C ypba4nnaH Capruinax
oonomxuir Gypayynaar. budur 6apumt 60N0BCPYYNax HAPUAH TEBBITAN GANAMbIH YIIMAAC HAX3MXKIAN
LWIWIAAB3PNAX Ve Latyyaan anfarfan yycax 60nomxToi 6anaar 601 bnok4eiH TEXHONOTW Hb 3pa3 Tyc
0ypasp GOrMHO XyrauaaHf, rap aXunnaraaryiirasp XOXUPIblH YHANT33HWIA TYYXUIAT XeTnex 3amaap Tyc
3PCANMIAT WNIAABAPN3AAr. YNIMAaP 3H3 Hb WYY XapuyLInara TOrTooX, 38PHUNIAT LWNALBIPNAX G0NOMMKUIAT
0Irof0r.

8. Yarbor:

JKun 6yp Aaatranbii KOMNaHWya SpanT TanbiH M3A33NIaN Lyrnyynax, TyyHWA TainarHanblH CTaHAAPTbIr
Ouit BONroX, yAMaap Xaparnaryauiii WKANBap raprax yiin ssuaz A3VKNAr y3yyNnax 33parT Malll X Liar
Xyrauaar 3apuyyngar. 4aroot, rap yTacHbl TexHONoriny 60i0H fiyy XO0N0W TaHUX anroputM Hb 3Araap
TOBOITAN YN @KWnnaraar asTomar OONrOH, XAn6apqumK erger. 3Araspaac 4atbor Hb TOMOOXOH
X3PArNArYniAH YANYUNTaaHUIA TOBTIN WKIN X3MXKIZHA YD aLLNITall XUNNAX, Xapunuardabir 3MKIX
00710H 6opyynanTTain Xon600ToR 3apAsbIr 3pc Oyypyymx GaiiHa.

AmepuK [axb 3apuM HAr [aatranbliH KOMNAHWY L 3Ar33p TEXHONOTUIAT AWWUrnax axnaaq GainHa. KaHafbiH
OHntapuon 6aipnax Excalibur Insurance xamaax Gairyynnara yinunyynar4uarain xapbuax astomar Al
POOOTHIr ALWUrNANTaz opyymkaa. Tyc podoT Hb 7 XOHOTT 24 Lar Be6 xyyaac 6010H MeicOyykaap JamxyynaH
113BXT3I Gairaa 30rcoxXryil CUCTEM 6668 LLIMHA XapULAr4bir TaTax, HAX3MXKN3M GOMOH YANYUIra3HuIi
XYCANTUIAT WIAAABIPAAAT. YIANHAYYNAryTail XapunLax TeBuiH ayyanarbii 70 XyBb Hb 11 XapuyiT aBy vaanar
0aiicaH 60N TyC CUCTEM 3H3XYY aCyyANbIT LUMIAABIPIIAX HAT3H rapL 00K HapKad. TYYHYII3H yXaanar CUcTem
Hb LINH3YNIrAC3H M3A33N3N Ur3axX, areHTyyaaz yypar faanrasap erex, YAn4nyynardass xaaramk ynaax
YYOH33C HEXepCer M3HAYMITa3 600H TyCrail caHan UNrasx 3amaap TIASHTAN XanyyH AynaaH xapunuaa
YYCraxX 33par YANANYYAUIAT XMiAaar 6antHa.

9. Naarranbin Api:

XaT BH6D, XaTyy 30XULYYNanT, ynavknant MasruiiH OU3HEC 3areap, TEXHOMOMAH Xy4UH Yaaan ayTMar
Dailfan Hb canbapbiH NHHOBALbIH XeNKNWAr yaaalpyynaar. [atan 6oaut 6aitgan 43sp Xaparnardug ysau
XaTaH, UHHOBALMAr 3ynnuiir xycax 6ainaar. IBM-uitH cynanraan faarryynardbii 41 xyBb Hb faarraibiH
KOMMNAHWY [l X3P3rNaryanid Xaparas, Waapanaraz rapy Oy eepunentuiir XaHrax YAn4unraa yayynmarryi
y4np eep Gairyynnarbir COHroXo4 Xyprajar Tyxait aypAcaH 6aiHa.

[JaarranbiH API (application programming interfaces) Hb Aaatraryfaj rypafary atrasarail MaA3anan
XyBaanuax, YAn4nunraa y3yynax 60noMx0o0p XaHrax ercHeep [33px acyyasbir LWWAAB3PNACIH OaiiHa. Tyc
TEXHOMOM Hb KOMNAHWY [, X3P3rNaryAafas Uiyy CaiH, Loo WHS QupKiuTan 6yTaarjaxyyH YAN4uaras caHan
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00Nrox, Laatlinaan 6opnyynantaa HIMaIrayymK, OU3HECUIAH 3arBapaa Xenkyy3x G0NOMXMIAT 0NIroX Oaiiraa
toM. 2KMLI33N63N, HIr3H AaatranbiH KomnaHu APl-widr awmrnacHaap Uaxum asnmblH- areHTnaryyara
XaMTbIH @XWiaraar XenKyynsH asnfibiH AaarranbiH LAXUM 3ax 333710 HIBTPIX OONOMXTOA 60MmKI3.
Tyc komnanu booking.com, Travelcity 33par OHNAMH aanmblH areHTnaryyapiH Be6 Xyyacaap Aamxyynad
aanar4aan AaarranbiH OyT3ar4axyYHWIAT LWyyA Xyaanaax 60nCcoH Hb TyXaiH GaiiryynnarbiH 60pnyynantbir
OrLiOM 6CreceH faitHa.

10. [laatranbii 3anunaur uapyynsx nporpaMm XaHramx:

[aarranbiH candapbiH XyBb 3aninaH Hb TOMOOXOH acyyanyydblH HAr 61naa. AMepukuiiH “[laarranbiH
3anunanriitd Jcpar 3BCaN"-33c M3A3aNcH3ap AHY-a Xung xamriniin 6aragaa n 3anunaHraac yyasntai
80 Tapbym J0NNapbiH angarfan xynasaar 6ereef 3H3 Hb Xona AMEPUKWIAH [aatranbiH KOMNaHWyablH
XYBb/l HUIT HEXeH TenoepuiiH 3apanbiH 5-10 xyBuilr 33amx 6aiiraa oM. YynaH 6010H YYp3H Tenedon
CYYPUNCaH TEXHONMOryA Hb [aatranblH areHtnaryydan AaBXapAacaH HAXaMXKNan, X3T eHAep YHAMras,
Xyypam4y OHOLL, Xyypam4 rap 6y 60M0H xamaapantai 31raaf YYCrax 33par apc/ianaac Capruiinax Xypasna
0ONT LATWAH M3A33NN33P XaHrax, MeH [JaarrafnbiH TOOH 6rerajviH Tacpantryii Oailanbir XaHrax,
DKUNYOaac yyoanTan angaar 6yypyynax 33part J3VpKNar y3yynaar 6aiHa. Tyxainban, YAn4nyynard eep
66D 0rHOOTOM BONOBY VXKW [JaaTranblH TOXMONA0N [33D Xyypamy Ou4ur 6apumT 6ypayynaH HeXeH Tenoep
HIX3MXKINCAH TOXMONOOMA CUCTEM HIXIMXTANUIAH ereranuir aata 6aas faxb ereraentali xapblyynas,
3ANUNAHMAAH X3PrVIAT UNPYYNaX oM. H3 Hb Vil @Xnnnaraadbl Xyp/abir HIMArAYYN3X, Wyy HapuiAB4nanTai
00NOBCPYYNANT XWAX, MEH TanyyblH alUT COHWPXMbIH 36PHYAMAr apuirax 3amaap faarranbiH yin
DKunaraarar xonboraox 3apanbir 6yypyynax fasyy Tanta.

11. [laatranbli Laxum 3ax 3337MilH OPYUH:

[laatranbiH rapas OairyynaxblH TyNA [aatranblH areHtnar pyy 6ueap o4ux, ytcaap spbaar eapyya apa
X0LI0p433. BeO Xyyaac Hb Xaparnarygaz 3ax 3330 00710H OYT3r4aXYYH, YANYUNTI3HWA Tanaapx Magsaanan
aBax OOMONMMKWAT ONMOX00C rafHa, AaatrasbiH KOMMAHUYL TyXalH XyBb XYHWA LWAapanara X3paruasHa
TOXMPCOH Tycraii Tenesnereer caHan 6onrox 60m«a3. Insurfy, CoverHood, Friendsurance 33par gaarranbiv
OYTI3rA3XyYHWIA Xy aanaaabl nNaropmMyya Hb faatranbli GyT33rA3XYYHUIA TYT33NTUAH CYBrUNH 3arBapbir
LLIMH33P TOLOPXON0X 60M0B. YIANHMYYN3riu 68pCANAH XYCCIH OYT3ar A3XYYHUIA Tanaapx HapuitH Mag3anan
ABAXbIH 33PArL3a3, YAMYUNra3 y3yynary GanryynnaryyasiH XyBb 4 MOH X3PArnarduitH 3pantaf HUALAX
OYT33r3XYYH CaHan 00roX YaaBan Of0H HWAT3L UMYy TaHWraax 60nomxToi 6omx OaiiHa. [laatranbiH
canbapT LWWH3 A3BLUNNTAT TEXHOMOMMIAT HIBTPYYAY, XBNKYYN3rY, LUMHWAT 3P3NXMIANATY OPONLOrYIL HIH
LIaapanararai bainraaraac rafHa xypaautan Xenkux 0y TEXHOMOTWIAH A3BLUIYYATIN 33parl3H JaatrarblH
canbapbiH XyBbl 4 BHE6IWIAH YNamXnanT OW3HECUIAH 3arBapaac LINHY WHHOBALNAT 3arBapT LLUMITKMX
LiaapAnararai 6aiHa.

Tenematuk [jaarran Hb X3parnaryauiiH 3aH Oalfnbir  TOLOPXOWIOX, TYYHA TOXWPOX 3PCAAMMIAH
Xamraanantbir 61 601rOX, Liaalinaas OU3HECUIAH LLUMH3 3arBapT XYPax 3aMbir WYy H33NTTIA OONTOX
0aitraa 6o Al JaarranblH WUAAAN Hb X3P3rArYuiiH XyBUAH OHLOT TOXMPCOH OYT33rAaXYYHUIAT CaHar
00NroX, PO6OT 36BNOXMIAT YIAN @XWUNNAraaHaaa HIBTPYYNaX, MeH 3anunaH, XyypaH MAXNanTuir uipyynax
VAN @xunnaraar caimkpyynax 6010MKo0p XaHrax GaiiHa. TyyHYN3H faarran rantryi 6yx canbapt TpeHa
0071004 Galiraa 6noK4eiiH TEXHONOMW Hb OairyynnarbiH YiAn axunnaraabl 3acarnanbir Caimkpyymx, Ui Tof
0ail[N1bIr HAM3rAYYN3X 3EPar HeneenenTai 6aitraa 60/ aaarranbiH APl Hb M333N1301 CONUALIOX YiAN ABLIbIT
WYY XAn0apLuyymK, 6yTaaraaxyyH XYPraaTuitH CyBIWIAT Liaxim CyBraap JanbkyynaH Unyy epreH Xypaar
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Xampyynax, ynmaap faarryynardu unyy ysH xatad OyTaaraaxyyHuiir caHan 6onrox 6010MK00p XaHrax
panHa.

Canbapt rapcaH TeXHONOM, MHHOBALbIH A3BLUNMIAH HONBOIAT BPTOH XYPIIHL aBY 3B LUMH3 IHHOBALIbIH
[9BLUNYY ] CanbapT HIBTAPCHA3P 3apuM 3apAan eHAepTai yitn axunnaraar aBToMankyynax, 6yTaariaxyyH
YANYUAT33HNIA XYPraNTUIAH CYBIUAT XBHTBBYNOX, MBH YAMPANArbIH NPOrpamMm XaHramxyyaaap Aamkyyna
WYY VP almMrmail Yin aXunnaraar X3pankyyacHasap YN axunnaraadbl 3apanbil X3MH3H, Laalinaaz
TEXHONOMW/ CyypuncaH AaarranblH GyTIarAaxyyH YANYANra3 HIMaraax, candapt TepermkIANT YYCCaHa3p
ALNIT AKUNNAraaHz 3epar Heneennuiar uii 60nrox 6aiHa. TyyHYN3H XaP3rNardniir TaHbX MafaX, Xyypamy
[aatranblH TOXMONA0N YYCraH 3aninaH, XyypaH MIXnanT Xuiix Yiin axunnaraaraii xon6ootoit anaaranbir
apc Oyypyynx Galiraa Hb candapbiH aWnrT aXUnaraaHz T0A0PX0A HeNeBNNUIAT Y3yyK 6airaa tom.

[laatranbiH yiin axunnaraa Hb X3parnarduiti Tanaapx matll 0f10H TOOHbI XY4UH 3YINCWUIAH TOOH ereraen
OOMOH CTATUCTIK 33D CYYpUNaH XWAraaar OusHec tom. 384 canbapbiH XyBbz 60AUT LAruiiH erergen 6yc
TYYX3H Breraen [43ap CyypuncaH LUVHXINr33 XMIAracasp 6anHa. XapuH avxutan TEXHOMOM Hb acap TOM
X3MDKI3HUMIA OO ANT LiarviiH erer fIniH yperanbir 6uit 601rox, Yin4nyynary 1yc 6ypuitH XyBuiH M3gaanniH
CaH Oypayynax OONMOMXMIAT Ouit 6oNrox 6aiHa. Ynmaap X3parnarduiii Tanaapx XyBUAH, HapUABYMICaH
M333713/1 133D CYYpUNaH TyXaiH X3parnarduit apcasnuiii anneTutag HUALCSH faatraiblH 6yTaar [aXyyH
YANYUNTaa, YH3 6PTIUIAT caHan 60NroX Oairaa Hb WYY X3parnardyuitH Xaparuas LWaapanarag HARLCAH
OYT33rA3XYYH X6NKyYN3x OONOMXKMIAT Oypayymx OaiHa.

WHwyptek (Insurtech) 6on duHTeKWiAH HAr Tepen 066reef WWHA TEXHONOMMYAbIr AaarranbiH canbapt
awmrnagar. Ynamxnant gaarranbiH KOMnaHuyd e4peec 86pT HIMIrAdX Oyii JaarranblH TEXHONOMNAH
CTapTanyyfibiH 6pcenieeHTail Hyyp Ty GaiHa. OnoH LUMHX3341 TYC Canbapbir LMH3 TEXHOMOTUIAH
X3Paru33 XamriniiH XT3 0airaa rax y3ax 0ainHa. "MHLLIYPTeK" ragar Hb LLKMHA TEXHONOTWYbIr AaaTranbiH
canbapT HABTPYYNI3X LIMHANAT CaHaa4unrsir OUie 6ONToX, JaarrablH 3aX 3337UIAH 30XULYYNanTbiH YIAs
DKUNNaraaHz Heneenex GOMOMXKTON H3DP TOMbEO tOM. LLIMH3 TEXHOMOMMAT HIBTPYYNAX Hb CaHXYYrWiH
canbapbIH BEPYNGNTUIRH 0N X6A6NTerY Xy4 06reef; 9H3 Hb X3P3INKYYIIK 3XI13X3[ 3prani3aatai 0aiix xaauii
4 X3MDKITA3XYIAL, P aLruiar 6uii 6onroaor.

3ypar 5. 10. VHwypTeK XepeHre opyynantbiH xaHanara (2012-2018)
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x cypeamx: CB Insights (2019a) [laatrasnbiH TexHukuiaH LLIMHXumraa

Jlanxuin XamxaaHz, VIHLWypTekuiaH canbapt opyymx 6yit xepeHre opyynant 2012 oxpg 348 cas am.gonnap
baiicad 6on 2018 oHA 4.15 Tap6ym am.A0NNAPT XypY OrLOM BCenTUiAr y3yynass 6aiHa. 2015 onpg “Alibaba
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Group Holding” rpynn Hb 66PUIAH HUIAT XepeHre opyynantbiH 1/3-wir 6ytoy 931 cas am.gonnapeir 2013
OHJ Oairyynaracad “Zhong An” rax 36BXeH UHTEPHET JaatranbiH YAMHUAraa y3yynaar KOMMaHuz, XepeHre
OpyyncaH. VIHWYPTeK Opyynax CaHXyyXUNT, XepeHre OpyynanT 33prasc xapaxaf 3Haxyy canbapbiH
MP33ayV MaLll XypaiaH Xenkux Hb rapuaaryit 6airaa tom. MeH caHxyyruitH canbapbiH TEXHONOTUYL, Hb 3H3
M3TYUNAH TYPraH XONKIK OYIA Hb HOreeTaaryyp XAHANT LWANrant, 30XuLyynantyy MeH Laaparaax 6aixa.

WHwWypTeK-MitH 6OANOr0 30XMLYYNanTbiH Yypar:

[AHHOBAL, Hb EPBHXWIALBe 3eP3r XeNKMWAr 6uit 60ro4or 4 GUSHECUIAH XeNKUMA 3apiM TO40PXoR 6y
6ainan 60n0H XA3raapbIr TOrTOOLOr X3/ X3[43H 60AN0ro, 30xuUyynant 6aiigar. OpcenaeeHnii 60AN0rbIH
YYH33C aBY Y3BAJ LUMHA CaHaa 60O0H LUMHA TEXHOMOMAIAT HIBTPYY/IaX 3aMaap 3ax 333/[ LUMH33P OpX
MP3rca Hb X3parnaryaaf awnr Tyctain 6aianbr HAMAMAYYK Yaaaar. OpcenaeeHuii Tyxain Xyyab 605I0H
00AJI0TbIH YHASC Hb X3P3rNaryguitH CaTran XaHravXuiar [33LWnyyn3sa 30rcoxryil, Yinasapnan 60MoH
HUANYYNANTUAH VP ALWrWAT S33LWNYYNICH3P YHWAM OyypYYIK, 6preH COHroATLIr 6uii 60NMOX0A OPLUKHO.
AHHOBAL, LUWHA TEXHONOTWIAM HABTPYY/IAX 3amaap OM3HECUIAH rapaaraa axamk, 3ax 333711 LNHI3P OPX 1P3aX
Hb [JaaTranblH 3ax 333/UIAH 6PCONABOHA X3/, X343H 3ePar 86pHNSNTUIr aB4MPY O0N0X HOM.

['apaaHbl GU3HEC APXNArYL JaaTranblH 3ax 333514 faarrary 60M0H AaatrasbiH TeNeenery, yy4nardaap yin
DKUNNAraa iByynax Tycrai 3eBLUS6P6N aBaXxbIH Ty 3aANLIryi 6aitx X3MKI3HUIA XBPBHreTai Oalix 62 30XU1X
BCHbI LIAapanaryyabir XxaHracas 6aiix &ctoir. Viima 4aatranbii MHLLYPTEK-TapaaHbl OU3HEC apXN3r4anitH
WX3HX Hb 3yy4NarvuitH Tycrail 3eBLI6BPON aBhar. IArasp Waapanaryya Hb 6041010 6010BCPYYNary/biH
Xamraanantbir 6aranraaxyynaxag matl Yyxan 601084 3ax 33311 LUMHI3P OPX MPArCANAH XyBb H3M33]
caag Totrop Gomk Gaipar. CaHxyyruiiH canbapblH XyBbj CaHXYYTWIAH 30XWLyynant 6a epcenaeeHnit
XOOPOH/bIH 30XUCTOW T3HUB3PWIAT XaHrax Tan [33p OaliHrbiH fapamt 6aingar 6eree] 3H3 Hb UX3HXA33
LLINHAN3T TEXHOMOIUTON X0NB00TOM HOM.

YYHUIA WHIALB3PASXIAH Ty 3ADAM CaHXYYTUIAH 30XULyynarying GUHTEKUIAH rapaaHbl OMSHEC 3PXNArYAsz
B6PCAONIAH TEXHONMOTUIAT TypLUUX OONOMXMIAT ONroX GOANMOTBI OONOBCPYYK, 30XMLYYNANTHIH 3apiM
LIaapanarbIr 3e6npyyncaH 6aiHa. Mx bputanuiin CaxxyyruitH 3oxuyynax XopooHbl (FCA) VIHHOBaLbIH
T6B Hb "30XMLYYNANTbIH Xamraanaracas xs3raapnaraman opuuH” apra 6apusibir aHx Xapankyymx Gaiiraa
tom. GuHranypsiH MeHreruit bognoro 3oxuuyynantbit Ma3ap (MAS) Hb "30XuLyynanTbiH xamraanaracaH
XA3raapnaraman OpYuH" aprbir MeH X3panKyyncaH. ABCTpanuiiH YH3T uaac 6a XepeHre OpyynanTblH
Komnee (ASIC) Hb (OMHTEK LUMHAAT CaHaa4nar4uaTan xamTapy, rapaaqbl OM3HEC 3pXTIary/asn 3ax 333N
HIBTPAX 30XMLYYNANTLIH LWAAPANAras HUALYYN3H 3pCAaNUiAr Gyypyynax VIHHOBALbIH TEBUIT GairyyncaH.
XOHKOHMAH MeHreHuin 3oxuuyynantbiH a3ap 60n0H KaHaabiH OHtapuo KopnopauwiiH YHaT LiaacHbl
KomICC Hb MBH WX TECTalt 60AI0rbIr X3P3NKYYIK 9X3NC3H OaiHa. IArasp 6040ryya Hb 3ax 333N
[3X LUUH3 6PCOIIB6H, VHHOBALIBIM MYy UX O3MXKWX, 33X 333N[ LWNH33D OPX UpX Oyil rapaaHbl OU3HEC
3PXNArYMASA Tycnax 30pUNroToil 68reef 3H3 Hb X3PIrNaryguilH 3px allruiAr xamraanax 30pWAroTol
X3P3NKyymK Oy 60AN0r0 M.
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- CuHranypbIH MeHreHIi 30xuuyynantbiH razap (CM3I) Hb CuHranypbIH CaHXyyruitH canbapt (UHTEKUIAH COHABOKC
apra4nansir 6arancad. CM3I—bIH aBY X3p3nKyymK OYi 3H3 apra Hb LLUMHS TEXHONOTMY [ Hb YP aliriidr naaumvynm§
§L|anax 02 3PCO3NNIAH MEHEXMEHTUIAT CAKPyyNnax, WIHI GONOMXKYYAbIT 611 6OATOX, XYMYYCUAH aX aMbnpanuri
[33WINYYNIX3A OPLUIMHO FAATAAT XYN33H 36BLUBBPEX SBAAM HOM. §

§C3H,D,60KC Hb CaHXYYTUitH Gairyynnaryys 60M0H (UHTEKUIAH X3P3ATNarng (UHTEKWUAH LWAAZMYYONAT Typumx§
 aloyTyiA, TOXMPOMKTOIA OPOH 3aifr 07K aBax 30PUNroTOl 60N0BY MBH arnjaarail Yp Aaraspbir aryyncax Oaigar. |
§F303H X34UiA Y, CaHXyyruiH 6airyynnaryy Hb CM3I=bIH yAMPAAMKIYAra3p LWAHS LWNAANYYAUAT xaparmyyn3x§
§6on0M>KT017| 06re6/ NHIaCH33P Xyy/b 3pX 3yiH Waapanarsir 3epuuxryi tom. CM3I Hb 2016 OHbl 6, 7-p capn§
| OIOH HUWATUIAH Xananuyynar seyymx, 2016 oHbl 11 Ayrasp capd (UHTEKUIIH CIHAOOKC OPYHbI apra 3yiAr U3CN3H
00/10BCPYYCaH GaiHa.

C3HaboKe apra Hb GM3[—bIH TOFTOOCOH XyY/b 3PX3YIH 60N0H 30XMLYYNANTbIH LWaapanarkIr 366pyynaxaa QUHTEK
LniAgnyyanitH xyBba CM3I—bIH A3MXN3MAAT [apaax TOXMONANYY Az aBax O0NONDKIYIA HOM:

o CuHranypt anb X3AuitH caHan 60MrocoH TEXHONOMATON aaun 601 JAMXNAr aBax O0NOMXIYA. [3xa33 epreaen
raprary Hb eep TEXHONOTM alnrax Gairaa 3CBIN VKM TEXHOMOTUIAT 66pesp alnriax bariraa raaras oaramk
YaaBan J3MXNar aB4 60JHO.

© OproeJen raprary Hb caHan 6onroxX 6yi CaHxyYrUiH YiAn4unrasr naéopatopuitH OPYMHA TYPLLUCAH, MBH CaHan

00rOX OYI CaHXYYTWAH YANYUAr33r X3parnax Xyyib 3pX 3YIH Liaapanarbir XaHrax Oanraar xapyynaaryi 60
JI3VDKNIr aBaxryii.

: MigH TYYH43H C3HAOOKC 0PYHOOC rapcHb! fapaa (PUHTEK Wnidannir CUHranypT X3parniax 30punrotoi 6aix &cToi. :

CM3I Hb xamraanantaz, eprofes raprardug, Uaaing Xapankyymk Gaix CTou Liaapanaryymbir TO,ElOpXOVlJ‘ICHOOC%
' TaiHa 386MPYY/IC3H LLIAapANaryy/bir 4 MeH ajin TaBbAar. XapuH Tauraax 6yii xatyy LaapanaryyAas xaparnarduiti
 MOZSANMMIAH HyyLnan, YHOHY Ly apra Gaitnan, 3yy4naraap Aamxix Gaiiraa xapunuarfibiH MOHre, 311 X6PeHreTail
§xapbua>K failraa 0ainan, MoHre yraax GOSIOH TepPOPU3MBIT CaHXYYXKYYJIaX33C X3PXaH CAPruiimk Oaiiraa 33p3r§
‘ LWaapznaryyz opHo. :

Ax cypsamx: CM3I, FinTech SoxuLlyynantsiH XamraanantbiH yavpLam.
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TAB. CAHXYYTWUAH LLIUH3 TEXHOOTMIAT AKOYNITYH HIBTPYY13X BOSIOMX

brioKYeidH TapryyTail Tapxantraii OypTranuiAH TEXHONMOrWyA Hb OWAHWA ambapaH Oyl HWATMUIAT
XypAauTairaap eepyumk 6airaa 6unas. JArasp TEXHONOTUYA 433D CYYPUNCaH LWNHS annauKaALLIHYY AbIH
X3parnaa G0MoH Xampax Liap Xypas Hb GaiiHra eprexxmH TamK LWWH3 canbdapyyaan 3prant Oyuantryirasp
HIBTIPCA3P OaitHa. IHAXYY XypAauTaiiraap ecex, OU3HECHIAH L0 LIMHA GONONMKYYAbIr O1id 6ONroX Oyil
LIBLUNTAT TEXHOMOMUIAH CEKTOPbIT 36B66P O0MKYyNaH yp alriiir Hb XYPTaXUIAH TyNA TYYHA TOXMPCOH
Taarai OPYHbIr O1id 60NTOX Hb 3ANNLLIYIA X3par oM. X3p3B YNC 0POH 30XUCTON Oereeq “yxaanar” 604N0rbIr
OWiA BONTOH X3PANKYYJDK YafBarn 3HAXYY LLWHS TEXHONMOTM 33D OWiA 60K Oyl Xy4UpXar SAMAH 3acar,
OWU3HECWIAT TBBNIBPYYJI3H TATCaH TOB LI3r 60NIOH X6NKUX 6ONOMXK HIINTTIA X3B33P OalHa.

IHIXYY LUMH3 TEXHONOMAAT XapuH X3P X3NDK33H[ TOPUIAH 3yrasc 30XMLYyynaH OponLox xaparTaid B3? 1CO
oytoy Initial Coin Offering caHxyyruiAH WWH3 X3parcan 60M0H rapy UPCHIIC XOMLL YyXam Sax 30XMLyynax,
amap Xyynb AypamMA 3axuparfax Hb TOLOPX0iAryid 6aiB. Yuup Hb ICO Har 601 36BX8H T6N66P TOOLIOOHH
X3PArN33HNI TOKEH 3CBIN XOPOHIIAH 3aX 333NMIAH OYTaarAaXyYH (Security 6yroy XepeHreep baranraaxcaH
YH3T Liaac)-Tait [yiix LWKHX YaHapbIr aryyncaH 0aiaar. XapaB TyXailH TOKEH OyH0y LUMHA KPUNTO MEHI® Hb
Security-H LWVHXWIAT aryyncax 6aisan 000 Oairaa CaHxyyrinidH TyyHI Xxamaapax Xyynnap 30xuLlyynaraax
Hb 3AIMILUTYA X3par 06reef] 3H3 Hb TyXaiH TOKEH X6peHre opyynardabir rap4d 600X 3anunaHraac 60oH
0ycafi CaHXyyrvitH atoynaac xamraasmk Oyi xapar tom. [ 384 Heree Taniaapaa TyxaitH TeXHOMOr1iAH YHAC3H MeH
YaHapbIr anaarayynax Xat 30XULYYNanT XWIATC3HIIC LLUUH3 GONONKYYbIM YTYIA XUAX TanTai. Xaauirasp yr
LLIMH3 AWXMTAN TEXHONOMMIAH canbapbIH er4 60110 8reex Hb BHA6P Y, HBree Tanaap eHaep apcaan AaryymK
Oyi Tyn xypaaH 6eree/ 6ac atoynryinrasp HIBTPYYAX T3P aNTaH TIHLBIPUIAT XIPX3H SaXK 00X Hb YyXar HOM.

[3nXWitH xaMrniAH KpUNToZ 33Tl OPOH GOMI0X00 3aphaH TyYHUIArad axXun xapar 601rox Oyt 0poH 6on
Manra tom. T3/ rypBaH Xyynb CaHaaunaH rapracaH 6ereef ICO-A xsHaH 30xuLyynax areHtnar 6airyynax
YYHT3IA xamaapantait Xyynb 61 60NTOCOH XaMruiiH aHXHbI OPOH 60NICOH. MeH KpUnTo epTeHLMAH TOMYYY
6onox Binance, OKEx 60510H BitBay TapryyTait 6u3Hecyy canbapaa HasH Yiin axunnaraaraa apuumMTairasp
ABYYIDK 3xN33p Oyir. Mantaruiin 6aTtnax rapracad rypeaH xyynb Hb Virtual Financial Assests Act (“VFA”)
0yroy Llaxim caHxyyriiiH xepeHriniti Tyxait akT, The Malta Digital Innovation Authority Act (“MDIA”) 6ytoy
MantaruitH uxuTtan WHHOBALbIH Ta3pbIH Tyxali akT, MeH The Innovative Technology Arrangements and
Services Act (“TAS” [13BLINATAT TEXHONOTW GOMOH TYYH A33P CYYPUNCaH YIANYUNrasHWiA Tyxail akT) 33par
00/1H0. AArasp xyynb aktyya Hb [CO, XepeHIuiAH MEHEXMEHT, crypto exchange 60M0H TypuUiiBY Hb MBH
TYYHYI3H XPOHre Opyynardbir xamraanax ranaap [3nrapaHryii 3aacaH 60/Ho.

bycan ICO-p Taatait xaHapar 6ereefl XexyynsH AAWMXKAAT OPHYY[ r3Ban MaAaax xapar CuHranyp 60510H
LLBeruap yncyyn oM. Tag anb X3aniAH Mall eHABP TEBLLUMHLL XBNKCOH XBPBHIe CaHXYYMAH 33X 333MTalH
033D TOAr33PUIAr 30XULYYNax XALWKC Xyynb, 3aantrail Gaipar. Tag ONokyeiiH 6070H Oyca LWnHA
TEXHOMOTWIAT LUMHA3P HIBTPYYN3X33 “Fintech Regulatory Sandbox”-r awmrnazar 6erees aHaxyy 60410 bIH
X3PArNara3xyyH Hb “IOuitH 3acarT eHI6P P HENeo OyXIid CaHXYYrUAH A3BLUMATAT TEXHONOMUY AbIr TYPLIMH
XBMKYYN3X Taatail Op4HbIr Tepesc OYpaYYN3H ery BU3HECUIAH 3PCOANNAT Hb baracrax MeH TyXailH LnHA
TEXHONOrA TOXUPCOH OOAMOMbIH 3arBapbir LWWH33P Ot O0AT0X” TAC3H YHACSH 30pUAroTon OailHa.
MeH LLgeiiuap Ync Hb Crypto Valley 6ytoy Kpunto XeHawiir yycrau Gaiiryymk “Yxaanar 604noro” meH
CaHXYYrUiH TaaTaik OpYHbIr Ouit 60NMOH EBPOMbIH 60N00A A3NXMIAH KPUMTO MHHOBALbIH TBB 6ONIOX00P
KUnNax bairaa omnaa.
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INrasp XKUwaaHaac xapaxad 1CO- xamaapantai 000roop Xapankumx Oy 60NOH LWINHI3P OUid B0MOX
XYY Nb, TAAr33PUIAH 30XMLYYNANTbIr @HXHAAC Hb OHOBYTOIArO0OP 36B YUFNANL Hb 3aN1aX TOPUIAH areHTnar 0aiix
Hb 3aMILLIrYIA X3parLaatal 6ok 0aitHa. M3a3ax TepUitH 3yraac MeHre yraanThbiH 3CP3r MeH TepPOPU3MbIH
CaHXYYKUNTAAH 3CPar ONIOH YNCbIH XyyNb, TOITOOMXYYAAA HUALYYNAH XamruiiH atoynryii 6ereef apa
MPraji133 MacChlr XamapcaH KpunTo Hap 6apbCaH 3anunaxryyaaac Capruinax Hb 3yt BcHbl xapar tom. 1C0
BONIOH 6JTOKYEAHMIAT 30XMLYYNax TOAOPXOA, OHOBYTON XyyNbryidradc ONOH [A3BLUNATIT CaHaaHyyd axin
X3par 60K Yaaanryii ynacaH 6anaruitd Har xunwaa He Black Cell Technology Limited (Black Cell) 6ereen
XOHKOHTUIH Security—H XyynuiiH Xypaauz YN axunnaraa asyynax 60noMXKryii racaH Lantraadaap xaanra
bapbcaH 61naa. AHY 4 6ac Jumpstart Our Business Startup Act-r caHaaunaH LWnH3 A3BLUMNTAT CaHaa 60s10H
OW3HECYYONIAH XYYNUIAH XYP3IJHL VAN aXunnaraa sByynaxas Hb TOPUIAH 3yrasc A3MXNAr Y3yynaH 3apum
TOXVONAONT XyyNnac 46N1eenernex npaktuk Gui.

10 cag [onnapooc 35w XepeHre GOCrOCOH, TOTTBOPTOATOOP Vi axunnaraaraa ssyymk Oyii 6ereep
AMapBaa HAraH XyyNb 36PYeeryil raCaH y3yynanTyyaasp AYrHACaH 6ereef anb OPOHA YN axunnaraa
ABYYJIDK Dailraar Hb Xarcaasan:

Cunranyp: 11
LLisenuap: 10
KaitmaHel apnyyn: 7
AHY: 6

x bputaru: 3

CuHranyp 6onoH LLseiuapb yncyya Hb YaHaptail ICO-H T00roopoo Tapryymx baiiraa 6ereef 368 yxaanar
00ANOroTONA Hb canwryin xon60otoi. 368 ICO-T COHrOH Xuwur 6onrod “Sandbox”-T wanrapyynax
Opyy/icHaap 3auiiH 3acar 6071004 3pX 3YVH BHAGD Xapuyunararail 60A0M0 ABYYIX Yandar 0ereef
O10K4eitH 60N10H Bycaz A3BLLATAT TEXHONOTWIAT YyXNaap aBY yY33H a4 X0N00r AbIF Hb YHAMXK 6yil X3par oM.

SAEEEE .



CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

3YPIrAA. ®UHTEK BA TOTTBOPTON CAHXYY)KUNT

DUHTEK Hb rYANrasHuii 3apAnbir 6yypyymx, KanuTanblH yp alnrtaii 6ananbir HIMargyynaar.

LLIMH3 TEXHONMOTWIAH TycnamxxTalraap ryianrasHuii 3apgan OGOmoH Xyrauaar 0aracax, XepeHruiH
3apLyynanTbir XsiHax 60710MXTONR 60NICHOOP YIAN AKIUNNAraaHbl Y allnrTail 6aiiaan epeHXuinfnee HamMar Aaar.
['a3ap Tapuanaxn big data 6ytoy ToM farar alimrinax TeMneparyp, YWir, Xyp TyHaaac 33par ypraiibiH yprax
OPYHBIM XHaX 60N0MXTOV 00/1HO. Llaalinaan 3H3 Hb 33371, [jaatran 33par CaHXyyriiAH canbapt alwuriarmax
0OIOMXTOR BONIAOT.

XKuwaa. Big data awmrnant

X686 aX axyiiH XyBb[l YP ALLUITYIA HUANYYAAMTURH TUHXIH X3N1X33, 33X 333MUIAH XYPTISMXKUL Tynrapax
caaf, 03pXLLI33NYYA33C 0000 ONOH TOOHbI XIDKAT YANABIPAAN 3PXNAry, hepMepyya SAuiAH 3acruitH
DOMOH HUATMUIAH X0XO00ro0 anpax Oaingar. BoetHam Yncap BanQu kopnopal 6nokueinuiir XAA-n
HIBTPYYNICHI3P (DEPMEPYYL rap YTCcaa alnriaH eepcanitH 60MOH ra3pblHxaa M3L3aNNNIAr aryyncaH XyBuiH
X3PTUIAT YYCracH3ap BanQu CymkasHa HABTP3H VAN axunnaraaraa xsnbapaap ssyynax 6010MKTON 60X
0aiiHa. VHracHaap dhepmepyyaniiH XyBb/ ra3ap 60S10H OYT33r 43XYYHUIAX33 YHINr33r 60AUTO0P YHAMYYIDK,
[aaTrang xamparaax, ypratblH X3vxaar Taamarnax 60movToi 60k 6airaa tom.

bnokyeiiHuit Henee

@UHTEK KOMNAHWY L ONOKYERHUIAT AUINaH Ganranuiti Heew, 6asnruiar AWKKTan xanbapT opyymx OailHa.
An 104 6alianbIr HAMArAYYAST yY4UP ONOKYEAHWIAT alimrnacHaap OyTaar4axyyHUiA rapan yyCauiar To4opxoi
BONrOX TarL 6YC M3A33NAUIAH 3pCAANNIAT Oyypyyx OaliHa.

Knwaa 1. HUARYYNanTuitH TAHXUH XanxX33Hnin un 1o daingan:

HuiAnyynantuitH TWHXWH X3NX33HWA un 10/ 6aitan Hb TOrTBOPTON XONKWIL HEMBeo Y3yynaar (OUHTEKUIAH
XaMIUIAH TYr3aMan XUWwaa Oainaar. briok4enHWAT alnriaH XepeHruiiH yperanblr U T04 60Ar0CHOOP 3H3
Hb Ljaalinaag ot MoJ, 3arac aH ardyypaac 3xniasf HyYPCXy4nuiiH Xuid 60I0H 3pHUM XYY alinrnant 33par
Oairanuiti HeeL| 0aanriAH Xaparnas, alUrnanTbir XgHax 60J0MXTON 600 A0r. VIHAOHE3W A HUANYYN3NTUIAH
TOrTBOPTOI TUHXUH X3NX33r YYCrax 30pUNroToi ONOKYEAHUIA TOCTIIAT Xap3nKYYDK ax13af 6airaa Hb OpoH
HYTIWIAH 3aracy/ibiH 6apbCaH YCapAar 3arac O0MOH Lap CyAanT TyHaHb! rapan YYCAWAr TOA0PX0i 60N0X,
KOMM/IAEHCWIAT HIBTPYY/I3H 000 IAH rapan yYCruiAH 6UHUIT TOrTONLOOr Xanax 60/10MXTOM 00/rox Gaiiraa
toM. YYH33C rafiHa 3HIXYY TOCON aMKUNTTail X3PanKBaN 3arac Ux xaMxaaraap bapux (overfishing), 3anunan,
Xyynb OYC 3arac4nan GyypHa rax y3aap 6aiHa.

PKniwaa 2. Hyypexy4nnia XuitH arapsibiH 36BLUS6PeN:

3apyM YNC OPHYY A KOMNaHWYbIH Anrapyynaar Hyypexy4nnit Xinia 6010H 6ycaz XyNaMxKuiiH Xuir 6aracrax
YYAH33C carbon credit Gytoy HyYPCXYHNUIAH XWIAH ANTapbIH 36BLUBEPANIAT ONrOAOr 6aiiHa. IHAXYY X6Te06p
Hb WYY X3MXK33HUIA 38BLUGBPIES HaliMaanuax byty xyaanaax 60nomMxuir onrogor bywy cap-and-trade
H3P33P andaplicaH. Komnauuym HyYpeXy4nuiAH AnrapibliH 4330 X43raapT TOXMpyynad Yiingsapnanas
ABYYIIX, TOPHIIC [JaBX Anrapax TOXMONAO0N 36BLUBGPIUIAT 3aCTUIAH ra3paac 3¢B3N Oycan KOMMaHWyaaac
Xyaannax aBaar. ['9xa33 HyYPCXYHIUiAH XUiAH AnrapmbIr TO0L0X 60S10H 36BLLIBBPINIAT COMMUALIOX Hb Liar uX
LLIaapACaH, 6pTer BHABPTAN YIAN AKUNNaraa y4paac 3H3Xyy TOTTOMLOOT Uiyy O0NI0BCPOHTYIA GONOX YYAH33C
ONOKYEAHUIAT HABTPYYIDK 3X3NCAH. BNOKYEHNI TycnamXraiiraap KOMMaHUIH snrapyymk 6airaa xamxaar
TOJ0PXO0WN00A 30rCOXTYI Liaallnaas 3eBLUIeBPINIAH UNyY 3CB3N AyTYYr OUPXKUIAH OyC apraap Haiimaanuax
007I0MXTOR BOMXK OarHa.

154



CAHXYYTWIAH 3AX 333J1 A9X TEXHOSIOMA, TOLAT IPUAH TOPBI, 30XULYYNANT

OUHTEK Hb HOrOOH CAHXYYXXWUNTHIAT 8PreH Xypaarail Gonrogor.

Tom AaraHbl Tycnamxrairaap 3eBXeH TyXailH XYH/ 30puyncaH MapKeTUHr sByyMX Yajaaraapaa (puHTeK
KoMnaHiyz 6ara 3apnaap Unyy 00H Xaparnaryiiir HOroOH CaHXY\ KITTAZ HAITraX Yaaaar.

~ou

JKnwaa 1. P2P Gytoy nuiip Ty NUIAP 3pHUM XYYHWR “TYANraa”:

Prosumers (Producer + consumer) 6ytoy Xapariary-yiinasapnarding Hb 66pCAS6 3PHUM XYHUIAT alinrnaaz
30TCOXTYA Hap, CanxXuHbl OYHOy C3Prasraax 3pYUM XY4HUIA 3X YYCBIPYYAMNAT aWWrmaH YYCracaH 3pyum
XYHUIAT GIOKYEIH TEXHOMOMUIAT alUrnaH “Xeplu”-aee xydangax 00nomxToi 6omk 0aiHa. Yp OyHA Hb
ONMOKYENMHL CYypUncHaap 3pyuM XYYHWIA X3parna3 GaHk, 3p4UM Xy4HUI KOMMaHWy[aac xamaapanryi
00K 6aitHa. OpoH[ Hb HAr TOBTAM OWLL 3PYUM XY4HUIA TYIANra3 60N0H HUANYYAINTAAH CUCTEM XBMKIXK
X3P3rnarduz 6epcauiiH xaparnax Oy 60M0H Xyganaax Oyl apunM Xy4as XxsgHax 60MOMXKTON OI0KYeRH.
CYYPWNCaH yxaanar rapasHinid T00 HAM3raaH3. P2P 3p4um Xy4HWIA TYIANTa3 HAMArC3HI3P Oairanbz 33nTai
OYt0y C3Praarax 3p4nM Xy4HIA X3P3rmas 6CHe XK y33x OaiHa.

Knwaa 2. BHXAY gaxb HorooH duHTek oytoy “Ant Forest”:

BHXAY-n Tapryynax uutek komnaHu 6onox ANT CaHxyyruidH Hargan Hb X3parnaryf4sg HOrooH
CaHXY\KUNTWAT CypTanynax 30pUNroop epreH XyP3sHUi TECNMWAr X3pankyynasa 6aitHa. Komnauac
WHTEPHET, caHxyy 6010H “low-carbon lifestyle” 6ytoy HyypCXy4nuidH XuidH 6ara snrapantaii ambapanbiH
X3B MaArir HArTraH rapracad “Ant Forest” annankaiwH Hb Ant—WitH Xaparnaryfan eepcanii anrapyynca
HYYPCXYYUIAH XWiAr Baracrax 60OMXKIAT 0NroX 6aitHa. VIHraxaa3 (a) Xaparnaryng yxaanar rap yracHaacaa
HYYPCXYHIUIAH XMIAT Garacraxaf opyyncaH XyBb H3Mpaa xapax 6onomx, (b) BUpTyan Xaaruir Hb “HOrooH
3PYIM Xy4”-33p OPNIOroTON 6ONr0X, (C) TyXaiH OPNIOroop Hb MO/ TAPX YPaMLLYyNax raC3H rypBaH anxamt
X6TeN0BPUIAT HIBTPYYNIH AXUNNAX GaliHa. X3parnarduz anxax, 3cBan 0I0H HUATUIAH yHaaraap 30p4ix MeH
X3P3rnasHuii 3apaan, Topryynb, SMHINTWIAH 3apAnaa Laxmumaap Tenex 33par HyYPCXyHuiiH XuitH snrapan
pararait yitn axunnaraar XMAcaH Hb TOOLIOOOTJ0X, “HOTOOH 3p4UM Xy4'-WAr AaHCaHAAa HAMH3. HOrooH
3P4YMM XYY Hb BUPTyan [aHCaHOaa BUPTyan MOZ TapuX XaHrantrail XamkasHg Xypaxad Ant caHXyyruitH
Haran 60M10H XamTpaH axunnard 6airyynnaryyblH 3yraac 604uToop MoJ Tapb/ar 6aiiHa.

[aiixanTait Hb YT xeTen6ep Teces/X 6aicHaac xamaaryi 0fIoH X3parnarvuiir xamapy 60rMHoO Xyrauaas
Xamapy YazcaH 6aiiHa. 2016 oHbl 8 ayraap capaac 2017 oHbl 1 Ayrasp cap XypTanx 6 capblH Xyrauaana
BHXAY-bIH 200 rapyit caq vpraH cait aypaapaa asHj HaracaH Hb Ant-uitH xaparnaryauiid 44%, bBHXAY-
bIH HACAHA XYPC3H XYH amblH 20% Oytoy AANXWitH XYH amblH 3%~Tali TSHUXK OaitHa. JHAXYY aMbapanbliH
X3B MasArviiiH eepynent Hb yycax 60n1ox 6aicad 150,000 TOHH HYYPCXYYNNIAH XWIAH Snrapnaac Capruin,
Ant caHxyyruiin Hargan 2017 oHbl 1 ayrasp cap raxag 1 cas mog, 2019 o raxag 100 cas mogbir 933 kw?
oytoy 130,000 xen 6embernitH TanbainTain TIHLIX Tanodaif Cyynraxas.



CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

[10J100. AYTHANT, CAHAN

[lanxuin HUIAT33P33 APHUMTIN [aAapLLVK SANIAH 3acar, CAHXYYTWIH Canbdap TEXHWUK, TEXHOMOMMIAH YCP3HIYIA
J3BLUUITTAN XOPLWH acap XypAauTai xenkunk Gairaa Hb A3NXWAH 3OWIAH 3acarT TOMOOXOH 6epynent
LWNH34NANTWIAT 61id 6oNroxX GaiiHa. CyynuidH Xunyyasa MUHTEKUIAH canbap Aaxb XenKYYNanT, rapaaHbl
OWU3HECWIAr JAMXKUX XOPOHTO OPYYNanT HAMArAIXWIAH X3paap CaHXYYrUiH candapbiH Xenkusa TOMOOXOH
AXVL J3BLUUIT aBYMPY Gariraar 3HaXyy 0M10H YNChIH OYT33rA3XYYH, YATHWUAT33HNMIA Cy aanraaHaac xapx 601Ho.

TexHOMOrViH A3BLLUUILL CYYPUNCAH GIOKYEIH, PITTEK, X3PIrNaryauinr TaHux QUKMTaN CUCTEM, YYTI3H CUCTEM,
XU [1aMHAcaH MBHIeH ryiByynrbiH Nnargopm, MoOain MeHre, LiaxiM X3TaBY 33p3r Hb X3P3arnar4aaj
CaHXYYTUIAH OYTIArA3XYYH YANYANraar Unyy Xamz 3apanaap, 00rvHO Xyrauaann, 4npargan Gararairaap
XYPT3X GONOMXUIAT H33X ery 6aitHa. MoHron YnckiH xyBbA Muip Ty TWAp, Laxum Xaraey, 6U4un gaarran
33par (OUHTEKIMAH BYT33rA3XYYH, YANYUAr3ar HIBTPYYNICHI3P X6/166, OPOH HYTIWIAH UPraANIAH CaHXYYTUIAH
XYPTI3MXK Caikpax O0SIOMKTON 6aitHa.

X3OWIAraap Har Tanaac CaHXyYruiAH OYTIIrLAXYYH, YANYUNrI3HWIA TOPen HIMArA3XK, CaHXyyruitH
XYPTI3MKMAT HIM3IAYYN3X LWWHA rapu, LWWALNYYAUIAT 0ncoop Oaiiraa 60M0BY Heree Tanaac XaparnarduiiH
3PX aLLNr, MAA3INNNIAH aoyNryid 6aikaan, Laxum ramT Xaprasc xamraanaxblH Ty TEXHONOruA Cyypuncat
30ra3p 6YT33rA3XYYH, YANYUNTIar 30XMULYYIax Xyyib, 3pX 3yiH OPHIH YYCCaH Oalix Laapanararai.

MaHai yNncbIH XyBb A CaHXYYTUIAH candapT TEXHONOTWA CyypUncaH CaHXyyritH GyT3araaxyyH, Yn4unras
HIBTIPY 3XANC3H X3AWIA Y SAr33pTali X0NO0OTONM 30XULYYYNanT, Xyyib 3pX 3YIH Op4MH OYpaa3aryii baiiraa
Hb Tynramaax Oyii acyyanbiH Har 605100/ 0ainHa. VIAMA TEXHONOTKA CyyPIUICaH CaHXYYTVAH GYT3ar A3XYYH,
YATHUAT33r HIBTPYYMIAXTINA 33parLaH X0N6oraox Xyymb, AYPAM, XYPMbIH CaliH Typlinaryyasir MoHron
Yncag ToXupyynaH cyypblLUyynax xaparTail 6aiHa.
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

XYPAAHI'YiA

BHO6DP X6NKCBH BOMOH XBNKIK Oy OyXUit N1 YNC OPHYYAbIH XYBbA XWKUT, AyHA yiinasapnan (KAY),
rapaaHbl OU3HECT 30pUYNCaH CaHXYYTVAH YANHUNT33HUA XYPTIIMXK SOUIAH 3acar, HUATMUIAH XeDKIUIAHX
Hb TOMOOXOH acyyaan 6aingar. Wiimg aHaxyy cyaanraaraap MoHron YnceiH XXIOY-1itH eHesritH Hexuen
0aiiaan 00/10H 0N0H YNCbIH TYPLUNATHIT XapbLyynaH Cyanaxbir 30pbCOH.

Cynanraa Hb HWIAT 6 6yNarTail. IH3 XypasHa XKIY-uitH CaHxyyKUnTag Tynrapaar caaz 63pXLuaanyyauiir
TOZOPXOWMK, T3Ar33p CaHXY\KUNTUIAH apra Xaparciyyd, epreH almrnaraar 3arsapyyablir cyanacad 6a
JKIY 3pxnaryguiar 4avKux 604n0rbIH apra XamMxaar ToMbE0Xxoop X Y-33p Tapryynaar yNic OpHyyabiH
TypLUNArbIr A3NT3PYYN3H CyaamK AyrHanT 60110BCPYYCaH.

Cypanraadbl yp AyHA MaHaii yncbiH 2KIY 3pxnardup ronynoH apumkaadbl OaHKHbI YiANYunrasr
AWUTNAH CaHXY\KWUITUAH acyyanaa Wwuiannar 6erees GU3HECWUAH VAN @XUnnaraa apxnaxaf CaHxyyruiH
VANYUATa3HUIA BHAGP XYY, XYPaamX, LUMMTIAN XaMrAAH TOM O3PXLLI33NNMAH Har 6ongor 6aiHa. IaniH
3aCIUAH BHABP XBNKIN, 3aX 33371IAH TaaTail HexLeNeec ragHa X AY—-WitH CaHXY\KUNTUIAT HAM3TAYYN3X3
3aX 333/MIAH 43 6YTaL, XyyNb, 3pX 3Yi, 30XULYYNANTbIH OPYUH YyXan HeneeTail 66reef aH3 Hb 6000
raprardu, 3oxuLyynard 6airyynnaryy/ibliH aHxaapanzaaa aBax acyynan tom.

Tynxyyp yre: xwxur, ayHa yiinasapnan (XKOY), canxyyxunt, Typlinara

JEL aHrunan: G18, G32, M13
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XKUKIT IYHA YANBIPNAN BA TYYHUIA CAHXYYXKINT: XAPbLYYNCAH CYJANTAA

HAr. YOAUPTTAN

OKvxkur, oyHO YANOB3PYYA Hb XeDKwK Oy OPHYYAbIH X6Ae/aMep 3PXN3NTUAH XaMrUAH WX XyBUIAT
333K OaiHa. TaArasp OWU3HECYYA Hb 3aX 3331 [133p 3PraNTUIAH XBPOHTes YAUPAAX, 6Crex, 8pcenayynax
YanamxTail 6aiix Waapanararai yupaac Tom Gairyynnaryyaaac uiyy 333nuiiH Xaparuas tynrapgar 6anHa.
@AM CaHXYYTAH XYPTIIMX Hb T3AHWA aMXKUNTAL HAH Yyxan acyyaan om.”

Lanxwin 6arK, busnec spxsax Hb 2015.

CaHXyyrvitH YANYANrasHuiA XYPTI3MXK 6COH HOMArAXK Oailraa Xaauii 4 yr YANHUATaar XypTax Yaaaarryi
NPrafl, aX axyilH H3DKWIAH TOO eHAep Gaiicaap GaiiHa. BHABD X6NKCEH BOMOH XeNKWX Oyil Gyxuii i ync
OpHYYabIH XyBbA XK1Y, rapaaHbl GU3HECT 30pUyNCaH CaHXYYrWRH YANMHUATIIHIA XYPTIIMXK SANAH 3acar,
HUATMUIAH XBDKNNAH TOMOOXOH acyyaan Ganaar.

JKIOY-WIAT XBNKYYNCHI3P OpNOrbIH Tarll OYyC XyBaapunant, aXuiryagnuir Oyypyynax, HWATMIAH
TOrTBOPTOIN Gaiaan, aauiH 3acruitH 8cenTes A3MXKNAr Y3YYNaX, XyBUIAH CEKTOPbIH XBNKIUIAT XaHraxaj
YyXxan XyBb HAM3p Y3yyIzar.

CypnanraaHbl YHASCNAN

JKOY-WitH CaHXyYKUNTUIAH acyyaan Hb YN axunnaraa sByymx 6arraa 0yc HyTrWiAH 3aUIAH 3acTWiiH
0aiaarn, 6aHK, caHxyyrinitH candapbiH 30XMLYYNaNTbIH 4aaBXxaac UX3axaH xamaapgar. Kuwaa He, Oyypar
XODKUTAA OPHYYAbIH XKIY Hb X8NKUHTYA OpHYyablH XKIY-Tail XapbLyynaxaz CaHXy\XWiT aBax umyy
XaLyy 6aipar.

XODKUHTYA OPHYY Hb BYypai XenKunTai 6010H XeNKIK Oy 3AWIAH 3acarTail OpHyyaTaii XxapbLyynaxaz
MHKIOY-[1 3330 01rox apeaan 6a 3apasibir 6aracraxaf YArnacaH 30XuLyynanTbiH 6yTaLT3RA 6angar Tyn TyxaiH
YNCbIH 32X 333/1 Hb WYY YP aLLNTaiA CAHXY\KUNTARAH yinyunraar XKAY-yyasn caHan onrogor. MeH 6yx
DailryynnarbiH 3330UIAH TYYXUAT Xaaranaar XyBUiH 3330uiH raspyyablr 0HO0P Hb 6ANryymK, CaHXyyriitH
VANHYUAra3 y3yynaryasg ydpax apcaanuiar 6yypyynpar 6ainHa. XapuH 33371iH ereraen 0ainxryi, 3cBaj
LYTYY, ONIOH HWT3 XyBaanuax 60moMXKIyiA yNckiH XyBb XK Y-UIAH 3pcaanniar 6aracraxaf UXasxaH Xy4uH
YapMaiinT, 3apanbIr Waapaaar 6aiHa.

Niima xenxix 6yt MaHam yncbiH XyBba XIOY-1itH CAHXYYKUATUAH Oainfan, 30XMLYYNanT 33par acyyasbir
X3PX3H LLUMIAAB3PMAX Tanaap ONOH YNCbIH TypLunara 60N0H 66pWUiAH OPHbI BHEBMIAH HexLen Garaang
XapbLlyyncaH cyfanraar Xk ryiuarranaa.

CypnanraaHbl 30punro, 30punt

Tyc cydanraaHbl 30punro Hb MaHai yncblH XIY-WitH 8HeervitH Hexuen 0aingan G0i0H OOH YNChIH
TYPLUNArbIr XapbLyynaH Cyaamk, AYrHanT rapraxag opLunHo. Tyc 30pUNrbiH XYP3IsHA fapaax 30puntyyabir
[3BLLYYNN3S:

o KIY-WitH canxyyXunTaa Tynrapaar caag 6apXLwasnyyauiir TOA0PXOMox;

o OKIY-WUIH CaHXYYXKUNTWAH apra X3parciyya, epreH aluurnaraaar 3arsapyyabir cyanax;
o OKIIY 3pxnaryguir aavxkux 604AN0rsIH apra Xamxaar TOMbE0NOX;

e Monron YnceiH XKIOY-1iAH 6HeeruitH 6ainanbir cyanax;

o K[1Y-33p T3pryynaar ync opHyyablH TypLUnarbIr Cyanax;

e (CyqmanraaHbl iyrHanT 60M10BCPYYax.
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XOEP. XXAY-WUIAH CAHXYY)KUNTA TYNITAPLAT CAAL B3PXLLI3AJT

CaHXyYriAiH XYPTIaMXK Hb GMU3HEC PXNAry, ax axyitH HANK, Upraaan 6yTasrmaxyyH, VANHMras WnHaap
HIBTPYYNIX, AN XUnnaraaraa eprexyyax, 3ax 3337 6pconex 39par 0510H TOOHbI GONOMXKIIT ONrOZOT.
MY apxnaramg yin axunnaraaxbl 9XaH Y833 UX3B4NIIH anbaH Oy CaHXyYTUitH Xaparcan awurnagar 6on
Viin @xunnaraaHbl Liap Xypaa Hb BPreXWXIH Xx3paap anbaH EcHbl CaHXYYrWitH XaparcnyyA Waapanararar
60K 3X3Nar 62 anbdaH BCHbI CAHXYYTUAH 39X YYCBIPHIAT ALNTNaX Hb LIAALL/bIH 6CONT, XONKMNL Hb HyXan
XyBb HIM3p Opyynar.

JKKur, oyHO  YANOB3PNANWAH  CaHXY\KUMT3A TYrasman almrnarfax Oyil  CaHXyyXUNTWiAH apra
X3parcnyyaniar 3ypar 1-1 xapyynnaa. TOMOOXOH X axyiH H3DKYYAWAH XyBb X6PBHMWAH 3ax 33371
OpOMLOX, XyBbLidaraa OfiOH HWIAT3 apUmKaamK XepeHre 6OCrOX, apuimkaaHbl OaHKHbI YAN4UIT33 aBax
33prasp CaHXyYKWITa3 WNadK 0aitHa. MeH eHZep XerKCeH YNCyyabiH apuimkaaHbl 6aHKYYabIH XyBb
KOY-[ 30puyncaH caHxyyruiiH OyTasrfaxyyH,YANYUArasHNA XyYPTasMXK XapbLaHryit caiH Oairaa 6on
OVIAN3HX XenKx Oyi OpHYyaazd apumkaaHbl 0aHK Hb XKIY-1 30puyncan YAN4nuaras HaBTpyymK Yaaaxryi
0aitHa. budmnn canxyyruitH 6anryynnaryy H 2XXIY—-[ TOXPCOH 6ara Xamx3aHIiA 333MMitH GUSHEC 3arBapbIr
00/10BCPYYaH avpKIUNTTAR X3PIDKYYK Oairaa Xaaui Y Xaparnary ax axyiH HADKYYA33 Unyy TOMpyynax,
LaaLLIIbIH XBNKIWIAT Hb AAMXUX Tan 433p XA3raapnaraman Heelrain 6arHa. Ync opHyyaaz 6ara XamxasHui
OW3HEC 3PXNIrYAMIAH CaHXYYKUNTUAH 0N 3X YYCB3P Hb G4 CaHXYYTUIAH Baiiryynnaryyaaac onrox oyi
CAHXYYTWIAH OYTI3rA3XYYH, YANYUNTa3HYY A 6aitHa.

3ypar 6. 1. 2KIY-1iAH CaHxyyKUnTaj awurnaraaar CaHxyyruiiH apra Xaparciyys

Xyrauaa
A

X6peHruitH
3aX 3337

Ypr Xaanrai
Xyrauaaug XyBbLiaa

Byn

Xyrauaap CaHxyyruitH Typaac
boruHo -

Xyrauaauz " XynanaaaHbl CaHXYyXunt/

DaKTOPUHT

»  AAH-VIIH X3MX33

Buyun Kuxur NyHn Tom

B
Buynn caHxyyrnitn 6airyynnaryyn 60noH

anbaH 6yc cexkTopoop
4 p
|1x3B4N13H 6aHK 60N0H Gycaj anbaH BCHbl
CEKTOpo0C
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PKIY-WUIAH CaHXYKUATAAH XYPTIIMKUIAT HIMArAYYN3X3L, TyNrapAar ron 63pXwaanyya Hb CaHXYYridH 3ax
333NIIAH A3 0YT3L O0SIOH XyYib, 3pX 3Yi, 30XMLYYIANTbIH OPYUHTOR X0N60T0X Oaiaar.

Xyynb, 3pX 3yAH OHOBYTOW LUIMIAA3M, VP aLIMITAi 30XLYYNANT Hb CAHXYYTUIAH 32X 333NWAH TOrTBOPTON
0ainaNbIr XaaranaxblH cawyy, CaHXYYrWAH YANYUATI3HUA XYPTIIMKUIAT HAMArOyymK Oaimar. Xenkink
Oyl 0noH ync opHyymad MKIY-WAH CaHXYYXUNTUIAH yp aLWT X3parcan 0070X CaHXyYruiiH Typaac,
(haKTOPUHIMAH YANHUAT33HYY Hb XyyJib, 3pX 3YiA, 30XWLYYNANTbIH OPYMH Cynaac LWantraanad TeaunineH
CaliH XeNKIK Yapaxryii 6aitHa. 36BX6H apumKaaHbl 6aHKaap TOTOXTYIA CaHXYYrWiAH 3ax 3331, 0POSILOrY
Oyxuid N Garyynnaryyabir OHOBHTON 30XMLYYNANT OAMXAIr 0Oreef CaHxyyruiH 3ax 3337UAH Xerkuia
TYNX3L, 600X, 6PCONABBHMIAT HIMAr AyYN13X 3amaap GanryynnaryyabiH yp awruir ecrex K Y-na 3opuyncaH
CaHXYYTUIAH BYTA3r 43Xy YH, YANYUNr33HWIA HUANYYNINTUIAT HAMATAYYNAST. 3CPAraspad 3apum yNc OpHyyaaa
XUATAK Oy 3937UIAH XYYTUIAH TYBLUMHL Taa3 XamKa3 TOrTOOX 33par Yp alurryil 3oxuuyynant He KIY-
WAH CaHXYYKUITTUIAH 3X YYCB3PWIAT XOPOrayymx 6aiHa.

CaHxyyruiin 3ax 33anuiiH aap 6yTay

CaHxyyriitH 3ax 33anuiiH A3 OYTUSA HArTnaH 6040X OYpTran 60NOH ayAuTbiH CTAaHAAPT, 333/MiH
M3A33NNAH CUCTEM, Oapbliaa XepeHre 60NOH TenbepuitH YanBapbiH 30XMLYYNanT, T816ep, TOOLOOHH
CUCTEM T3X M3T OWNronTyyn xamapgar. [ag OyTal CaiiH XerKCeHeep CaHXyYIWiH YIANYMArasHuii
HWANYYNANTWIAT Xd3raapnafar M3A3anuiaH Tarw Oyc 6aingan, 30XWUyynantbiH Op4HbI TOLAOPXON 6yC
OanansIr byypyynaar.

HartnaH 600X OypTran, ayuTbIH CTaHAAPT CaitH OailCHaap M3MI33NMUIAH TOAOPXOI OyC Gaitanbir Gyypyynx,
33371 OATOrY404 CAHXYYTWIAH TalnNaHA YHASCN3H LWWAABIP raprax GONOMXKWAT OIFOCHOOP CaHXYYrUiiH
YANYUAr33HUIA XYPTI3MKUAT HIMArAYYNAar. [9X433 YC OpHYYAbIH 30XMUyynardui, 60AN0ro raprar4aag
JKIY 3pxnar4auitd yiin axunnaraaxsl Un 104 6aiasbir HAMArayynax, TAA3HA y4pyynax 30XuLyynantbix
[apamTbIir Oyypyynax racaH Xo&p 4yxasn YYPriir 33par OMenyynaxag XyHapan yqupgar. [anxuid HuiTag
onponuooroop 60 rapyit ync “OnoH yncbiH caHxyyrvidH TainarHanbiH ctanaapt” (IFRS)-biH XKOY-A
30puyncaH xyBunbapbir awurnagar 6on fepmad, EBpomnbIH X0N600HBI yACyya yr cTaHaapTsir XKOY-a
3apan eHABPTaN TYCHA M3 V33T TyN VKN TECT3 00N0BCPYYAricaH 66pCANAH CTaHAAPTHIM Anriajar.

TepuitH 60710H XyBUIH 333MMIAH M3AIINTNIAH CaH Hb 33351 A3M4MIAH 333/KIX YaABAPbI TOA0PX0A OONTOCHOOP
JKOY-1itH 3337UAH HARNYYNANTAA 3ePar HONBee Y3yynaar. 333/uitH M3A3ANNNIAH CaH CaiiH GalicHaap
coper coHronT (adverse selection), &c cypraxyyHbl raxyyaan (moral hazard)-aac yycax apcasnuiir baracra
333NIANAH YANYUAT33HWA 3apANbIT OYYPYYIK, HUANYYN3NTUIAT Hamarayynaar. Love, Mylenko HapbiH 2003
OHA TyNU3TracaH 51 yncwiH 5000 rapyin KLY apxnar4aniir xampyynca cyfanraaibl Yp OyHI 333NniH
M3[I33NIUIAH CaH, OYPTr3NUIAH CUCTEM CailTap XenKCeH OpHYYabIH XKIY 3pxnaryauiiH 6aHK, CaHXyyruit
0airyynnaroiH 3330MIAH YANYUAT33HA Xampar4anTbiH TYBLUWH 6H6P rapcaH OaitHa.

MeH 6apbliaa XBPeHTUIAH 30XMLYYNaNTbIr OHOBYTOIR 6ONTOCHOOP Gapbliaa XBPBHIWIAT TOPBIKYYIIX (XB[6X
0O0JIOH YN XBAN16X XBPBHT®), 3331133 3PraH TesK Yafaaryin Hexuenm yycax anmaraneir yypyynaar Tyn
3337134 ANAH XOXUPON amcax Maraznanbir Oyypyymx, 33anUaH HUANYYN3NTART HAM3IrAyYaar.

MOY-KiiH canxyyKUNTHIAr HIMArAYYNaX3[ YUTNICH 60AN0rbIH MHTEPBEHL|

TOrTBOPTOM MAKPO 3AWUIAH 3aCTUIAH OPHMH, YP ALLWIT CAHXYYTUIAH 3aX 3337UiAH A3 OyTal, Xyy/b 3pX 3YilH
OHOBYTON 30XuUyynant Hb XKOY-WidH Xerkung 3alnwryii dyxan ayiin 6ereeq sHaxyy XOY-a 3antaii
OpYHbIT BYPAYYN3X3/ 3aCMWAH ra3pblH OPONLIO HyXan YypParTaii oM.
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J1aH raHL HUAraM 3uiH 3aCriAH OpHMH caiiH baiicHaap X Y-WitH CaHxyyKUNTUIAH acyy AnbIr LUWIAABIPIISN
Ya[axryi oM. XKKUr 6010H LIKHI OU3HEC 3PXN3rdng Hb OU3HECWIAH CaiH TENIBBNOres, BCOIT, XBNKIMUIAH

XaHranTrai 4afaBxTai 0aincaH 4 333M1IAH TyyXryil,

0apbLiaa XBPeHIiAH 6atanraa 6anxryitH yamaac 333uitH

VANYUAr33Ha Xamparax Yaffarryit 6eree/] CaHXyyKUnTuiiH acyyaan Tom 63pxiiaan 60n40r. 3acruiii
razap Hb MIY-WIAH CaHXyYrVidH XYPTIAVMXKUIAT HIM3rAYYNaX, XerKMWAr A3MXNUX 30pUIroop Aapaax

WHTEPBEHLINAT XWIAX 60NOMXTON Gaiaar.

CaHxyyXunTaj yypax
63pXxLL33n

§B|/|3Hec PErucTp, OYPTraNuiAH MpOLECCHIr CamKpyyncHaap :
i M3J33NNNIAH U Tof Oaliaan camkupHa

§333nvn7|H VAMYUNTI3HUIA XamparJanTbir HIM3IrAYYIHI, My
£ 333N113M4NIAH M333N3N CamKMpPHa

Maa3annitH Tarw 6yc
: baitpan Hsartnad 600x

OYPTrannitH cTaHaapT

§333nvu7|H yanumunraa yayynary Gairyynnaryyn JKOY-uitH
S CaHXYYTWIH TaiANaHA, YHAICNIH 333NMIAH WNIALB3P rapraxag :
: amap 607Ho

bapbLaa XepeHruiiH YH3 L3H3, TOPANIH Tanaap M3a3annni
£ 3X YYCBAp HAM3rAdHa

bapbLiaa XepeHruit
......................................................................... Oyprron
CaHxyyruiiH 3yy4nary
Oanryynnaryyabix TeXHUKUIAH Tycnanuaa
4a/1aBX

§333ﬂvn7|H 3PCA3NMMUIAT  TOOLOX, 3PCHANNIAH  MEHEXMEHTIAN
£ X3PANKYYNaxa[ 333M03r4Y1iAH YaLaBXbIr HIMAr ayYIHI

- bapbLaaxepeHTNAH MEHEXMEHT, OYpAYYNANT, 6YTI3r A3XYYHM
i 3arBap raprax 39parT 333J1 OIrOrYnitH 4aaaBXbIr HIM3r Y.

 Carxyyruii
- laMKyynaH

00M0BCPONBIF  HAMArAYYNax  XeTentepee
CaHXYYrMidH  3ax 3337,  OYTI3rA3XYYH
YANYUAT33HUIA Tanaapx MaAN3rMIAr HAM3T Yy 1axX

: : CaHxyyriniH

| OKIY-uiiH canxyyrwitd © 0070BCPOAbIT

. 3aX 33977 0pOALOX | HIMITZYYN3X XeTenoep
YazBap BU3HECHITH ‘

BBNIBXYYUIH CYIIKII

- CaHXyyXXunT, XepeHre OpYyNanTbiH LWIALB3P raprantag H
£ M3PraXNitH 36BJ18r66reep XaHrax

§Tenéepvu7|H YafBap, XepBeX YaABapbiH 3pca3n 60510
: IaMNyypIbIH YeZ YYCaX anaarnbir Gyypyynax 6010MKTOM

- Komnatn gamnyypax
¢ VB[ XWIAraax apx 3yii
‘ 30XuLLyynant

§,D,alv|nyypnb|H Yl X3pankix Xyyb 3pX 3YIH 30X1LYynanTb
“caibKpyyncHaap 3ax 33314  0POALOrY/bIH
Oyypyyna

angarnbIr

TepuiiH 60AN0TbIH
J3MKNar

OKOY-nitH
" HOMArOYYIIHI

3393MNIH

YANYANTIIHNA  XYPTIIMMKINAT :

ApnixaaHbl eHaep
3apgan

Yic OpHYYa XapanKkyynaar caitH TypLInaryyabir H3BTPYYH

Tortmon 3apanbiH
BHABP Cyypb

“OpcengeeHn Heneenexryii 0ailanaap 3apum  TEPMI

 HOM3r ayynax

NNaTopMbIT AyHzaa alnmax, 3ap/anaa XaMHaX, P aliraa

- XepOHiiH 33X 333MMiiH | BaHKHbI CAHXYYKITTHIH
‘ CYN X8k ‘ CXEM

- YYCB3P33p XaHrax

33anparyaac XKIAY-a3a Wyya xypax Oara 3apiantai o

MeH [133pX WHTEPBEHLI33C rafHa 3apuM YIC OPHYYAaz 3aCruiiH ra3ap Hb apumkaadbl 6aHkHaac XOY-a
ONrox 3337 KBOT T0rTo0X, KIY-WAr A3MXMX 30pUnroop Tecen Xe1enoep 60/0H 3aCrvitH ra3pbiH 33301
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Xamparfax ax yycBapuiir KY-uiiH areHnar 60/10H 0POH HYTrVidH BaHKyyaaap Aavbkyyna onrox, 3l -aac
JKIY-WIAr A3MXNX JYPMUIAH CaH 6airyymK 6Hep 6CONTTIN, TEXHONOTWIAH KOMNAHWY AAL CaHXYYKUITT XMIAX
33par 60AN0MbIH apra X3parcauiir alnrnagar.

[133pX TePANIAH TEpeec LUy 6ait1naap OPCOH 30XMLYYNaNT Hb 3apUM TOXVONA0MA aMXKUNTTARA X3P3DK AT
X31UI Y 33PUM TOXWNONZONA VP alnrryii 6ainaar 0ainHa. LanxuitH 6aHkHaac rapracaH cyaanraaHaac xapaxaz
JKIY-WIAr 03VKIX 30pUNTOTON TOPUIAH 8MHUIAH CaHXYYTAH GaRryynnara Hb HaN33 4 X33H YNC OPOHA YiAn
axunnaraa seyynaar 6ereef HUATAAr 3yin aXUrnaracaH Hb XK 6y OPHYY/bIH XyBb [ TOPUIAH 8MHUIAH
yr Ganryynnaryya Hb H3N334 yp Ny aXUANK CaHxyy, 3ANAH 3acarT ceper Henee y3yynaar OaiHa.
IH3 TOPNWIAH OANryynnaryyn Hb UX3BYN3H YNC TOPUIAH 30PUATO0P YiAN @XUNnaraa sByymK, COHryynnitH
MBYNerviAr farad yp alwnurryin 3apaan raprax, yncblH TeceB Liaallnaaa Tateap TenerdaniiH XepeHruir
YPrynayyncaH eHaep 3apAnbir 3ax 33377 yycragar 6aiHa.
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[YPAB. XXOY-WUIAH CAHXYY)KUNTTUIH APTA X3PArCJYY[l, OPTOH ALLIMITIATLAT
3ATBAPYY[l

CaHXyyrvitH xypTaavknitt akcneptyyaniaH rpynn (FEIG) Hb XY -WiAH TOrTBOPTOI CaHXYKANTUIAT A3MKMX

30puUynanTaap avXunTTan XapankcaH 60N0MbIH 3arBapyybir cynancad 6a 8Arasp 3areapyys Hb Aapaax

XYP3ar xamapcaH 0anHa. YyHA:

o OKIY-WUIH CaHXYYKUTTUAH XYPTIIMKMIAT HIMIrIYYA3X3L YAMNACIH XYYAb, 3pX 3YM, 30XMLYYNanTbiH
NHTEPBEHL

e Maa3annniiH Tarw 6yc 6ainaan, apumkaadbl 3apAnbIr 6yypyynaxam Ynrnacad caHxyyriiAH 3ax 333NnitH
n3g byray

o OKIY-UIH CaHXYYKUTTWAT HAMAr [IyYNI3X3 [, YATTIAC3H TOPUIAH OPOSILIOOHbI 3arBap

o OKIY-WAr TOTBOPTOW CAHXYYXKINTI3P XaHrax XyBUIH XIBLLNNIAH 3arBap

MeH yr Gairyynnaraac XKIY-WH XeDKNWAT XaHrax YUrnanasp ync opHyyq smap 604noro 6apumramk

Oyir cynancad 6a oyHOax OpnaoroToi yncyyablH XyBba XIY-WIAT XenKyynax apra XamXaar XamrinitH ux

X3pankyynaar GaiHa. HWiT cynanraaqa xamparacaH AyHaax Opiorotoi yncyyasiH 88 xyBb Hb XKIY-

WAT J3MDKMX 33X 4 3arBapbIr OYrauir Hb awurnagar 6a QuinaHx Ho 6yroy 60 opyum XyBb Hb TEPUIAH

OPO/ILIOOHbI 3arBapbIr awwurnaaar 6aiHa. XapuH 6ara opnoroToi yncyyabiH 11 XyBb Hb TOPUIAH OPOSILIOOHBI

3ar8ap, 5 XyBb Hb XyBUIH X3BLLMNIAH 3arBap, 1 XyBb Hb XyyIb, 3pX 3Y1, 30XULYYNaNTbIH OP4HBIT CAMKPYyNax

apra Xamxaar a4 axunnanar 6anHa.

JKIY-nilr TOrTBOPTOIA CaHXYYXKMNTAIP XaHrax XyBWitH X3BLLNMIAH 3arBap

MKOY-1iAr xenkyynaxag CaHxyyriiH 3ax 333717 XYBUAH X3BLUN33C Japaax Gaiifnaap oponuox 6ongor.
YVYHA:

o ApumxaaHbl 6aHkyyaaac XIY-UitH CaHXyKUITUIAT XaHrax J00L YKArN3C3H 3areap

o budun caHxyyruid 6airyynnaryynaac XIY-1iAH CaHXY\KWUITUIAT XaHrax 433l YArN3caH 3areap

® XyBb HIVMYYNArY, XyBblLiad 333MWMMYNZ Hb XOY-WAT J3MXKIAX, SONIAH 3aCTIAH XODKMAT J3MXKIAX
COHUPXTI00P HUIATMIAH XapuyLinaraap XapankyymK Gyit KOMMYHUTY BaHKyyabIH VAN axunnaraa

®  XyBUilH XBPOHIe OpYyNanTbIH CaHryy /|

ApumxaaHbl 6aHKyy/iblH 3arsap

BHO6P XONKCeH yncyyaan apumkaaHbl 6aHKyyd Hb M3A33NAUIAH TEXHOMOMM, TOOH M3A33NAUIAH CaHr
awmrnad XIY-nitH 333nu1iH 3pcaanuiir 3apan bararain apraap cygamk, 6ara AyHTail 3337UIAr yp awurT
0aitgnaap rapragar 6arita.

XapuH xenkmx Oyin yNcyyablH XyBb/ yNamXnant 0aHkHb! CUCTEMUIAH [aryy, XapbLaHryii cyn nag oyray
AWUTNAX, XBHTENONTTIA 33371, TOCON XOTONOOPUIAH CaHXYYKUNT, CaHTYYabIr almrnad XAY-1 30puynca
333NIAAH YIANYWTas rapragar.

JKOY-WitH 33300AH YANYANTI3r avKUNTTal WAL Oyii GaHKYyabIH TypLINaraac xapaxaz TeXHOMorviH
[3BLUUN, M3A33MNAH CaH, YHANr33HWA cUCTeM BONOBCPYYNaH 3apanaa XamMH3X 3amaap yp alurtai
DKUNNAK Yappar 6aiHa. 3arasp GaHkyyablH xuwas ragan AHY-biH “Wells Fargo”, 3Hatxaruitn “ICICI
Bank”, onioH yNCbIH XaMXa3HA yiin axunnaraa seyynaar “Standard Chartered” 6aHk 33par tom.

166



KUDKWT AYHA YWNABIPNAN BA TYYHUA CAHXYY)KWNT: XAPBLYYIICAH CY IATTTAA

Buyun canxyyruiiH 6airyynnaryyabiH sarsap

Buun caHxyyruitH 6airyynnaryy Hb 3ax 3330uiAH M3L33N130, Xap3rnaryauiti CymK3sraspas AanxyynaH
MKOY 3pxnaryasn CaHxyyruiaH YAn4unras yayyngar. XIOY-4 30puyncad yAnyunrasr amxusTran
X3P3ANKYYNCAH OUH4MI CaHXYYTWIAH GalryynnaryyibiH Har Xuwa3 He JlatuH Amepukuitd poKpeaur,
baHrnapewmitd bpak 6aHk 33par oM. bpak 6aHK Hb X3parnaryauiiH TOOH M3A33NMNAH CaH [33p33
Ccyypunax 6apbLaa XepeHruitH waapanararyi XKAY-nitH 3331, OpOH HyTar, ancnaraman rasap anpLaar
Oailryynnaryynan 30puyncaH 33371 33par OyTaar A3XYYHWIAT rapraH Xaparnaryasaas avkuiTTan Xypragar.

KoMMyHUTH 6aHK

bycan GaHK CcaHxyyruiH Gairyynnaryynaac snraarail Hb KOMMYHUTM GaHK Hb TyXailH Yidn axunnaraa
ABYYMK Oyt BYC HyTar 3CXyn CaHXYYTUIAH YANYUArad XYPraxuir 30pbX Oyl TyXaiH 30pWUATOT GYAruitH
X3PArNaryuaTai unyy onp axunnagar Tyn X3parnardauiH MaA33NINAH caH caitH 6ypacaH, apCA3NMIH
YHANraar UMYy yp OYHTAN ryiuatrax 6onomx enaep Oaingar. MeH KOMMYHYTI OaHK Hb X3[ X3[3H 0aHK,
CaHXYYTUIAH GairyynnaryyablH H3rgan xanoapaap yin axunnaraa asyynaar Tyn 3apyum TepauiiH 3apasiaa
XyBaanuax, yp awraa Homarayynoar. fepmad YiceiH “XaaranamxuitH GaHkHbl caHxyyruiid rpynn” /
Sparkassen Finanzgruppe/ Hb H3N33/ YP aLNITail KMNNAAar KOMMYHUTY 6aHK 6eres ] [epMaHbl rapaaHbl
OW3HECWIH 333M1IAH 50 0pYUM XYBWIAT JaHraap XaHrajar.

CyynuidH XUNyyasa TEXHONOMAH A3BLUMNIAT KOMMYHUTI GaHKHbI YANMYWNMAHL anrnax Hanaag
AMKWNTTA X3pankiK Oaliraa 06eree OaHKHbI X3P3rnardua eepcanitH JaHcaap HABTIPY 3331133 TeNeX,
Xafranamx Xuix, GU3HECUItH YN @XUnnaraaHbl 3pCAAN33 YHINIX 33par AaByy Tanyyablr ONrox OaiHa.

XyBHilH X6PBHre OpyynanTbiH CaH

AX3B4N3H BHBD XBNKCOH OPHYY [ XYBUINH XBPBHIe OpYYNantbiH caHr XKL Y-1iH CaHXYKUNTaA almnrnagar.
XYBUIAH XBPOHT® OpYyNanTbiH CaH Hb GU3HEC 3PXNITYANIAH CaHXY\KATTUIAH acyyAbIr WA 30rCOXTYN
XYHUA HOeUMAr YanaBxkyynax, 3acarnanbir camxpyynax, WHHOBALbLIM A3MXMX 33p3r ONIOH XeDKNNiH
acyyanyyaan 3epar Henee y3yynaar. bycaz tepnanitd XX Y-nitH caHXy\ KUITWIAH apra X3aparciaac anraarar
Hb XYBIAH X6PEHT® OPYYNANThIH CaH Hb UX3BHNI3H 6HIBP 6CENTTIN OU3HEC 3PXN3r4A3 YIANYUNraa y3yynaar
y4paac XypTasMxuiiH XyBb [ 6ara 6aiaar. CyynnidH Xunyyasa XxepeHre OpyynanTblH CaHryy [ Hb TEXHONOTU,
WHHOBALIbIH WWAANAT awmrnacad XY, rapaasbl 6USHECYYA3L TYNXYY CAHXYYKWIT ONroX XaHasararai
0aitHa.

XYBUIAH XBPOHT® OPYYNanTbiH CaHr 3acruiiH raspaac CaHXyyXyynaar xan6ap Oaigar 6ereen LLuH3
3enaHp 6010H BMHe[ CONMOHIOChIH X6POHre OpyyNanTbiH CAHMAH VAN @XUNnaraa Hanaaa amxunTran
aparaaar. ConoHrocblH Benyyp Kanutan XepeHre opyynantbin kopnopa, (KVIC) Hb 1.5 Tapym fonnapbix
XBPBHIBTANreep 36BX6H XKIY-WUIAr JAVMXKIX3 YATNIC3H VAN axunnaraa syymx 6anHa.

MIOY-KilH CaHXYYKWUATUIAH XYPTIOMXKMIAT HIMArAYYNIX3A YMINICIH XYYNb, 3pX 3Yid, 30XULYYNanTbiH
MHTEPBEHL,

JKOY-NH CaHXYYKUITAAr [3MXUX33P Tepeec Gapumtamk Oyil 60A710r0 Hb UX3BYN3H 3aX 333NMIAH
OPYHBIr  CaKpyynaxag HUriacaH Xyymb, 3pX 3y, 30XWLYYyNantbiH Op4YHbIT GOMOBCPOHTYA GOMTOX
0aininaap xapankaar. Xyymb, apx 3yi, 30XWLyynantbi4 O0AN0r0S 68pynent OpyynaH X3pankyyncHWi
fapaaraap MIY-WiH CaHXyyXUNT HAMAraax yp [OyH rapfar X3aui 4 TOOH M3[33HMiA ayTMar 6arianaac
LUAITraana of1oH yc OPOHA Yr 60AOrbIH VP AYHT X3MKIK Yafaarryi. MeH XXIY-uir 4amxux 41rnanaap
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30XMLYYNAnTbIH OPYUHA YUTMIAC3H 6OANOMbIT AaHraap 6apuMTiax Hb XaHrantryi 6annar 6ereef Gycan
TOPNNIAH 6OI0TYYATal XaBCPAH XaP3NKYYN3X Hb WYY Yp OyHTaN Garaar OaiHa.

PKIY-WIAH CaHXYYTAH XYPTIIMKUIAT HIMIrAYYN3X, TOAHWA XBNKNNAH TYBLUHWIAT [33LLMYYNaX3 YUTM3C3H
XyYTb, 3pX 3YWMH LLOrL 6011010 GapUMTNIAH avXUNTTal X3pankyyImK Oy YNChIH X133 Hb PpaHL, Manaits,
ConoHroc Ync tom. 3raap rypeaH yNc Hb AaH raHL| Xyysb, 3pX 3YWH 0pYHbIr Calxpyynaxaac ragHa aapaax
00A/0rbIH X3ParcNyyaUAr alnMrnaxas.

XYCHAT 6. 2. XIY-WiH CaHXYYXWUITUAT HIMATIYY3X3/, YATNAC3H XYYib, 3pX 3YiAH LOrL, 604N10rbIr
AMDKUTITTAN X3p3nKYYIDK Oyi yncyyn

iVnc Eonnorbm Tepen §Xapanvan)K 6yit 6oanoro

§®DHHLI ;nyﬂb, 3pX 3yiH >KJ1Y 6onoH 0ara AyHTait 330U XyBbJ} GaHKaHg Taernax xepeHrvuAH§
‘ OXULyynant - 00710H 30XULYyyNanTbiH ycay Luaap;maryyn, basenniiH cTaHaapTbIH faryy :

- TopuitH JaMXNAruit e
 MEXaHU3M (OSEO  carxyyrwitt 6amryynﬂaryynaap pawpkyynad — KAY-WitH |
: £ CaHXYYKITTUAT H3M3T Yy N3X Gonnoro :

- TopuitH JaMXNAruit )KJJY —J] O/IFOX 333NNIAH [33], XSM)KSSI' TOrTO0X 3oxmuyyﬂam

gMeXaHVlSM §|/IL13E3XT3M YN axunnaraa seyymk oy XOY-uiH wyyn CHHXVV)KVIJ'ITS,E[%
' - 30puty/IcaH caH ﬁamryynax :

A)K VANBIPUIH éaHKaap ﬂammyynaH 399MMiMH cvaaa TOTO0X |
- 3oxuLyynant :

Manaiia Xyynb, 3pXx 3YIiiH )KJJY—MMH X8KNNAr ,[lSM)KCSH uoru 00/N10MbIH apra X3M)K33

 TepUitH JaVKNaruiH bara JVHTSI 339MNIH CXEM

MEXaH3M [apaaHbl GU3HECHIAT OMXKIAX xepeHre opyynanTbIH xeTenﬁep

- M3n3annuiiH TexHonorn 60n0H 6|/|o TEXHOMOMIH KomnaHmyﬂau 30puyncaH
§TBCJ'IVII/IH CaHXYKMIT :
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Magaannuiti Tarw 6yc 6ainaan, apumkaanbl 3apAnbIr 6yypyynaxag YurnacaH CaHXyyruiiH 3ax 33auitH 44
Gyay

CaHXyyrvitH 3ax 333NWiAH 034 OYTUMIAT caibkpyynax Hb XKIY-WitH XenKNWAr A3MXIX TON TYNIXYYP T3
3ax 3331 OPONLOrYMA Y34ar. 3ax 333MnitH A3 OYTaL| CaibKupcHaap ToAopXoii 6yc Gaiianbir Byypyymk,
M3A33NNNAH TArW GaRANbIr HIMIMAYYICHIAP CAHXYYTVAH YANYUAT33HNA HUANYYNANTAAT HAM3M VYT,
3yyH emHep Asu, JlatuH Amepuk, Xoia AQPUKIAH Xenkink 6yit OpHYYIbIH 75 rapyit XyBb Hb 3aX 333MMilH
030 OYTUWIAr caxpyynax 60470rbIH apra X3parcuir awurnax daiHa.

TEXHONOTWIAH [3BLUAVIAT ALININaH 3337UAH M3/33N1N133p XapbLaHryit xome XIY-WitH 3331UiH LWniAABIP
raprantbir Xypaacrax, 3apAanbir X3MH3X O0NOMXKWUAT CYYNAAH XUNYYOSA CaHXYYIWAH 3aX 333NWAH 3]
OYTLAA rapy Oyl TOMOOXOH 68P4NBNTYY I 0ONrox Gariraa 6a 333nmitH M3L33MNNIAH CaH, 333MIAH YHANT33HWIA
00/10H 6apbLiaa XePeHTUIAH CUCTEM Hb CaHXYYTWAH 33X 333MUIAH O3/ OYTLSA XaMIAAH TYraaMan Xuirnax
OaiHa.

MKOY-nitH canxyyKUnTHiAr H3M3r fyynax TepuitH OPONLIOOHbI 3arBap

3acriitH raspaac 6aHk, CaHxyyruiiH Gairyynnaryynaap OavkyynaH Lyyd CaHXyYKUNT OArox, 333auiiH
baranraa raprax caH 6airyynax 33par Tyraaman apra xaparcnaap XKIOY-itH CaHXy\Kuatuiar Hamarayynax
00/10r0 X3PaNKYYNIar.

393MMIAH YIANYUNTaarasp aanvkyynaH XKIOY-nir caHxyykyynax apra xaparcan Hb Xenxuwx Oyii yncyynan
XaMIWIAH TYT33Man awurnargax 0anHa. 3H3 TOPSUAH CaHXY\KUNTUIAH apra X3parcan Hb 30pWUAroocoo
XamaapaH 2 Tepneep almrnarggar. IXHWAX Hb CaHXYYTUIAH VIANYUArasHA xamparaax vagaarryin XKIOY-
WAH XBDKNWIAT J3MXIX AyHA OOMOH YPT XyralaaHbl apra 6a YYHUIA Har XMLLI33 Hb 3aX 333717 UHHOBALIbIM
HIBTPYYIK Oyt KIY-auir aavkux 30punrotoi HHoBaLbIr aavkux PpadubiH AreHtnar (OSEQ) tom.
XapuH X08p [axb Hb JAMIAH 3acruitH xampanbiH yed XKIOY apxnar4guir xamraanax 60ruHoO XyralaaHsl
0040rbIH apra xaparcan teresf Typk Ync XKIY apxnaryasaas XampanblH Ve XeHrenentrain Hexuenesp
33371 ONFOX aprbir alnrnax OancaH.

XapuH 3330MiAH 6aTnaH [aantbiH apra Xaparciuir Xenkux Oyil 60N0H 6HA6D XENKCeH YC OpHyyaan
OYrASA Hb DKM TYT33man awmrnagar. Yr 604n0rbiH X3parcan aMxuiTTail Xapankaar opHyyaaa ConoHroc,
Hupnepnana, Manaiis, AHY 33par opHo.
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[16PBB. XXAY 3PXI3r4annr 0OMXMX 50AJI0MbIH APTA XAMX33

CaHXyyrvitH YAn4Mnras Hb WUPraf aX axyiiH HAPKWA X3Parniaaraa TOrTMOMN XaHrax, HeeLee 30XWCTON
XyBaapunax, e1ep TyTMbIH OPIOT00 36B XAHAX, 3apLyynax, Tynrapd 00n30Wryi 3pCaanasc ypbadunan
CAPrUIANAX 33p3r ONOH [aByy Tanbir 6uit 60nroaor. CaHXyyrvitH YANYUAra3HNIA XYPTIIMXK BCOH HIMAT AN
0aiiraa xaguin 4 yr YANYUNraar XypTax Yaffarryin Upraf, ax axyiH HADKUIAH T00 eHAep 0aiicaap 6ainHa.
OHABP X6NKCOH BONOH XBNKINK Oyil ByXWiA N yNC OpHYYAbIH XyBbA XK1Y, rapaaHbl GU3HECT 30puyncaH
CAHXYYTUIAH YANYUNr33HNA XYPTIIMXK SAUIAH 3acar, HUATMIAH XeNKNNIAH TOMOOXOH acyynan 6aiaar.

boanoro rapraryug, 30xuLyynary OairyynnaryydbiH XyBbf 3aX 333NWAH raxyyanbir 6aracrax, Tari
Oyc Gananbir Oyypyynax 30puiroop 3apum OOANOTbIH WHTEPBEHUMAT XUIAX, XXIOY-WUiAH CaHXY\KUNTUIAH
ACYYANbIr avXKUNTTAA WWAgaX Oyt Oycad YNc OpHYYAbIH TYpLUAArbIr Cydamk, HIBTPYYN3X 33prasp
3aX 333/133 [3MKMX OIOH apra X3MK3ar aBy axunnagar. 3H3 Oynarm 3arasp 30XuLyynanTbliH apra
X3ParcnyyauiiH Tanaap ToBY aBYy Y3Ha.

XIOY-niir xenxyynax ctpareru 6onoscpyynax

JKIY-WiAr Xenkyynax cTpaterviar 6010BCPYYNaxnaa HaH TIPryyHA CaHXYYrUiAH 3ax 3330, YANYUAraaHNi
XYPTI3MXK, YaHaPbIT YHANIX LWaapanaratai. Yr yHanrasHz apant 60M0H HUAMYYN3NT TarblH TOOH M3[33131,
CYYPUNCAH CaHXYYTUIAH YANYUNIT33HNA XYPTIIMKMIAH Cyaanraa, CaHXYyrUitH 3ax 333nuiAH 43 0yTal, Xyynb
3pX 3YI, 30XWLYYNanTbiH OPYHbI YaHAPbIH Cyfanraa 33par CydanraaHyys 6artaHa. YHInraar XuicHasp
3aX 3937MIAH QyTaraantait Tanbir ToA0pXoAnox, 60A10r0, XAHaNThIH yangaa xonbooToi Oaiaan 33pruir
YHAN3X33C rajiHa 00 AN0rbIH UHTEPBEHLWUIAH YD HEMBeT TOOLIOX O0IOMXKTOR BOMOX M.

3ax 3997MIAr A3MXKC3H XyyNb, 3pX 3YiH OPYHBIr Guit Gonrox

3apaan, yp alur, 3pc/i3nas HapuisH TOAOPXOAMK, TAHLBIPXKYYIK Yaaaar OaHK, CaHXYYriH 3ax 333nTai
OaiiCHaap CaHXyYrUIAH YANMYUNT33HWI XYPTIIMK XaHranTTal TyBLIMHA 6aix 4yafax 6a 60410ro raprardng,
30XuLyynary banryynnaryyz 3ax 333nuitH TOrTBOPTON GalifNbir XaHraxaz Yyxan yypartaii oM.

Xyynb, 3pX 3yiAH OHOBYTOI 30XWLYYNANT Hb OPCENAGEHNAT HAMArAYYN3X HENeeTan 6ereef YYHUIA Har
XNW33 Hb XKIY-[ 30pWUyNcaH CaHXYYrUiAH YAMYUAraarasp Tapryynasr rafaadblH 0aHK, CaHXyyruidH
Oailryynnaryyabr 3ax 333714 HIBTPYYA3X, CAHXYYrUAH Typadc, (DAKTOPUHTUIAH YIANYUNTAar XerKyysax
33par toM. MeH XepeHTWiiH 3ax 3337MMIAH 30XMLYYNANTbIH OPYHbIT CAMKPYY/K YHIT LiaacHbl 3ax 333,
WHCTUTYLMOHAN XBPeHre Opyynaryapir A3MXC3aH33p KIY-4 30puyncaH 333MuidH  OYTIaraaxyyHuil
XYPTI3MXKWUAT HIMIrAyYNax O0MOMXKTONA. LLINH3 TEXHWK, TEXHOMOMMIAH A3BLUNWAT 3aX 3331, HIBTPXUIAT
LIMDKC3H, YYH33C YYA3X 3PCA3N33C YpbAuMUNaH CaPruitimK Yaaaxyil 30XULYyNanTbiH OPYHbIC OWiA 00MToX
Hb MBH CaHXYYIIiAH XYPTI3MXMIAT HAM3rAyY13X 3eP3r HeeeTail.

CaHxyyruiiH 3ax 393nuith aan 6yTau

AX3HX X6NKK Oyl YIC OPHYYbIH XYBbJ, CAHXYYTWAH 33X 3337UIAH A3/ OYTUMIAT CAMKPYynax Hb XBDKMNIAH
H3H TAPryyHWIA 30pUnT Haix yuupTait. CaHxyyruitH 3ax 333M1iAH 037 6YTaL| CailTap XenKCeHeep M3A33NNIAH
Tarw 6yc Ganansir 6yypyynax, un tof 6ananbIr HAM3Irayynax 3amaap XKAY apxnardgsn 333nuiaH Tyyx
YYCraxaz TycamK, Yin axunnaraanbl 3apasbir OyypyynHa.

Hartnan 6040x OypTran 60M0H ayauTbiH cTaHaapt: 2XKIOY 3pxnarduf Hb XapbLaHryi 3HTRH CaHXyyruiH
TYWNraaTal, ONOH HUIATAA XaanTrail Xanbapasp VAN axunnaraa sByyngar y4paac 3apum TOXMOMZONL
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HArTnaH 600X OYPTraNNAH ONOH YChIH CTAHAAPTHIC AaraX MepyyNaX Hb X3T3pXWii 3apaan eHaepTait, yp
awur 6ararai 6aipar. Yr wanrraaHaap onoH ynic opod 50-aac foow axunrastan XKIY apxnardauiti Xyeba
OMNOH YNCbIH CTAHAAPTBIT WYY 3HMAAH 60NrOCOH EBPOMbIH X0NB00HBI YNCyyabiH 6apuMTangar 6040ro,
CTaHapTaz Cyypunax eepuitt yncaa TOXMPCOH CTaHAAPTbIM Alnrnax 6aiHa.

393MUIAH  XOPOO/333NNIAH MAA3ANNNAH CaH: 3aCruiiH rasap, 30xuuyynary Gairyynnaryya Hb 3331uiiH
M3[I3MNNAH CaHT YYCraH Galiryynax Luaapanararaii toM. XyBUitH 60N0H apumkaaHbl 3337UIAH M3A33M133C
OYPA3X CaHr OYPAYYICHI3P 333MUIAH LLUKIAABIP rapranTbiH YIAN SBL TYPracax, CaHxyyruiiH Ganryynnaryyabix
3apaan 6onoH 3pcgan Gyypax, ynMaap CaHXyYriH YIMHWATIar Xyprax xyrataa O0rMHOCOX, XYPT3IMX
H3M3r4ax 33par fasyy Tanyyarain. MeH 604n0r0 raprard/ibiH 3yrasc TOOH M3I33MNNIAH CAHTWIAH aLlUTnanT,
aroyNryii 6ananbIH Tanaap canTap aHxaapy axuinax WwaapAnararairaac raaHa MaA3anniH caH Hb XyrataaHbi
XOUPOrA0Aryi A 00AUT LArUiAH rOPUMOOP LWNHAYNIMAIXK, AlUrnaraaar, Laxumaap HIBTPax GOMOMXKTON Oailx
Luaapanararan.

JKIY 3pxnaryas/ YHANraa erex areHTnar: 3apum ync opHyyaan KIY apxnardasg YHaNras erex areHTnaryyn
axunnagar 6a 3331 ONroryA0 TyxailH 3Tra3auitH Tanaap M3faanan ercHesp 333NuiH WNAAB3P raprantag
TYCNax, X6PBHINIAH 3X YYCBIPUIAT P aLnrTail XyBaapunaxaz A3NKAAr y3YyNaX, XYPTIIMKNAT HIMAr AyYNaxaL
4yxan XyBb HAM3p Opyynaar. ['3X[33 3H3 TOPMUIAH YHANTI3HWIA MEXAHWU3M AT CORUPXIIBIH 36P4UIT YYCIAX
Marajnan eHaep, MeH xapunuard 6airyynnaryynaac anbaH &cHbl 0pN0rooc AaBCaH 3X YYCB3P aBax 33par
apcaan 6aiix Tyn Tepeec 3H3 TOPAUIAH Bairyynnaryyablr XaHax, 30XULyynax Laapanararai om.

39330 YaHapryiaax TOXMONAONA XWArLaX 30XULYynanT: baHk, caHxyyruitH GaiiryynnaryyabiH y3yymK oyt
VANYMATas, TYANrad Hb OPONLOTYWL Tanyyabir XOXMPOOXTyI Oaiixaap HaliaBaprai 0ailx waapanararai
0ereef yr acyyaans TepUitH 30XuLyyNnanT 0ponLox Laapanararain 6aingar. Tyxainnban 6apbliaa XepeHruiiH
OYPTrANUIAT CamKpYyCHAAP XBPBHTUIAT aHrANax, YHIN3X YIAN aXunnaraa camxpax 6eree ] 36BXeH YN XeAnex
XBPBHIe6C rafHa XeLnex XepeHre 333nuiiH 6apbLaans awurnargax 6onoMkToi 60nox oM. MeH 333naary
YYPraa ryiuaTraaryi ToXuon Ao 06apbLiaa XepeHrir Xypaax, LUKmKYYIax XapunLaar yp alnrrani 30XuLlyynax
Hb CaHXYYTUAH XYPTIAMXKMIAT HAMATAYYN3X3/ UX33X3H HyXas HOM.

Yp awurT TepuiiH 0ponL0o

Topeec raprax Oyi Oyxuit 1 30XMLYyNanT, MHTEPBEHL| Hb 32X 333MINIAH X3P3rL3aH HUALICAH, Liar XyralaaHb
XYBb[l TOXMPOMXKTON, 3apaan, yp aLlruiar caintap TOOLCOH, 3AWIAH 3aCTUIH HeXLIeN Oailfan eepyneraexen ysH
XaTaH Xxapuy y3yynaxyiu Galix waapanararai oM.

Tepeec 333N1iAH 6ATNAH [AaNTbIH CaH Oairyynax, TepuitH 333MLLINNIAH 6aHKaapaa AamxyynaH Tecen xeTenoep
X3PANKYYN3X, LYY CaHXYYXINT almrnax 33praap XKAY-uir gavxaar 6a 60410rbIH anb Y apra Xaparcnuir
alnrnacan 0ain TyxaiH YN axuinaraanz ync TepuitH Henee 6ara, aBnuran Xaaf, XaxyynuiH XaHanT Xy4Tai,
VIAN @Knnaraabl yp AYHT SYTH3X YHINM3HWA CUCTEM Yyxan Oanzar.

JXKIOY-nitH caHXyyXunTag 30puyncaH TOOH M3A33NNUIAH CaH YyCcrax

Huiinyynant 60M0H 3panT TanbiH TOOH M3L33MNNAH CaHr yyerax, XOY-nitH 3ax 333MniAr YHanax TyyBap
cynanraar TortMon ryiuatrax, XIAY-Ar razap 3yitH 6aipLuun, axun4blH T00, X6PEHre, alruiiH X3Mxa33
33praap Hb aHTWNaH MIAIINNNIAH CaH YYCrax Hb XKIY-UIH CaHXYYKUTTUIAT HIM3rAYYN3X3L vyxan 3yWn oM.
TYYHYN3H LAXM CYIDK33r aluriaH OYpTran Xuix, M3a3anan Lyrnyynaar 607cH00p TOOH M3A3IMNNIAH CaH
YYCrax Hb UNyy amap xsnoap, 3apaan 6ara, yp awmrtain 6on40r 6aiHa.
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TAB. MOHI 01 YJICbIH XKIY-WAH HOBTUIAH BAALAN

JKvkur, OyHA YANOBIPN3NWAT 3PYUMTIN OIMKIK, GOLI0T00P XEDKYYN3X Hb A3NXWIAH YNC OPHYYObIH
QOUIAH 3aCTUIAH H3H TAPIYYHIIA 30PUATYYbIH HAr 61Nnaa. XKLY-WIAT Xenkyynax Hb SAyypan, akunryianuir
OyypyyNnaxbiH 33paruas 3AWAH 3aCTUIAH 6CenTes Hyxan yypar ryiuatrapar. XXIOY-uir xenkyyncHasp
OP/IOrbIH TArLL OYC XyBaapUAanThIr Oyypyynax, HUATMUIAH TOrTBOPTOIA Garaan A3MXKAAr y3yynax, XyBUitH
CEKTOPbIH XBNKINIAT XaHraxag Yyxan XyBb HIM3P Y3yynmar.

MoHron YnceiH 3acruiid raspaac XAY-1itH Tanaap 6apumrnax 604010, YHACSH YWAMNINWIAT TOrTOOX
2007 oHA “XKukur, OyHA YANOB3PUIAH Tyxain” xyymuir 6atnad raprax, 2008 oHAO 3acruiiH raspbiH
X3P3NKYYNary areHtnar 6010x XKuwkur, ayHn yinasapuiid razap, 2009 ong XKuxur, ayHn yYAnasapuir
XODKYYNaX caHr Gairyyncad. Tepsec XIOY-nir xenkyynax, 6U3HECUIAH OPYHBIM Caibkpyynaxan aHxaap
2009 oHbIr “Yiinasapnanuiir aavkux xun”, 2010 oHbIr “bBU3HECHIAH OPYHBI LUMHATTANNIAH X1, 2011 OHbIF
“Xenenvep apxnantuir Lavkux xun”, 2012 oHbIr “OpXIiAH XeDKNWIAT A3MKMX XKIN"~33p TYC TyC 3apnacaH
bereen 2014 oHA 3acruiiH ra3paac “YKuxur ayHn yAnasapnanuir aamxux xetenoep (2014-2016)"-uiir
barancaH. Yr xetenoepuiii xypasna 2016 oHbir “L10T00AbIH YANAB3PNAN, 60PAYYNANTLIr JAMMKIX XU~
33p 3apnaH XKY-uitH epcenaex YaaBapbir A33LyyNaX, Xe46nMep pXNaNTUAr HAMIrAyynax Yurnang
TOA0PX0 60AN0r0, VAN AXMANaraar XapankyymK Upxaa. TyyH4naH 3acruitH raspbiH 2019 oHbl 156 ayraap
TOrT00100p “XKIKUT, AYHA YANABIPUIAT AAMKMX YHAOSCHWIA XeTenbep 2019-2022"-bir 6atancaH 6aiHa.

2019 oHbl 6alignaap 1U3Hec PerncTpuid canp 6yptrantait 187,126 ax axyiiH HINK33C 93,858 ax axyitH
HINK YiAN axunnaraa saByymk Oaiiraa 6ereef YyHui 77% 6yroy 64,571 ax axyitH Hank XXOY-nitH canoapt
Xamaapy 6ariHa. GTaTUCTUKWIAH Y3YYNanTaac Xapaxad XKNAr, [yH[ YiAnaBapuitH cantapt 842,728 xyH
DKUNNAK 0ANAraa Hb HUIAT XUNNAX XY4YHWIA 72%-1iAr 333K 6aiiHa. [1oT00ablH HUIAT 6yTaaraaxyyHuid 17.8
XYBb, IKCMOPTbIH 2.3 XyBuir XKLY-1itH canbapt yinasapnax OaitHa.

MoHron6aHkHaac MoHron Yncag yitn axunnaraa apxamk Oyt XKLY-nitH 6Heervitd Xenxur, Tynrapy Gy
caaj] 63px1u3an 60M0H CaHXYYXUNTAAH HeXLeN GailfNbir TOAOPXOAN0X 30PUAr00p TYYB3P CyAanraar X
0yp, YnaaH6aarap xot 60noH 21 aiimar aaxb O13HEC 3pXNIary HapblH AyHA SBYynaar. IHaXYy CyAanraaHs
2018 oHbl Tainang HuAT XKAY apxnaryauii 64.9 xysb Hb YnaaH6aarap Xotof yin axunnaraa sByymx
0aitraa 6on 11.1 xyBb Hb TeBUIAH Oycaf, 8.8 XyBb Hb 6apyyH 6ycaf, 11.0 XyBb Hb XaHraiH 6ycaf, 4.1 XyBb
Hb 3YYH OYC3A YN @Xuinaraa ssyymx 6arHa.

3ypar 6. 2. XY apxnar4anitt 100

K [1Y-1itH T00 33N3X XyBb
60000 64.9% 70.0%
50000 L/ 50.0%
40000 30.0%
30000 8.8% 11.0% 11.1% m 10.0%
20000 e -10.0%
7351 9133 9262
, 1 — 0
BapyyH 6yc XaHraiiH 6yc TesuiiH 6yc 3yyH byC Ynaan6aarap

X yyeBap: “XKuxur QyHA YInLBIDINIAH XOrKU, CaHXYyXUnTuiiH 6angan”, Moxronbark, 2018
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JKOY apxnarygsn 3acruitd rasap 60NOH ONOH YICkIH Gairyynnaryygaac onrox Oyl XeHrensntTai
3331 TOAUIANBH XYPTIIMXKTAI BuLL, onaow 6ara 6ereef apuikaaHbl 6aHKYY4aac UX3BUNAH CaHXYYXUNT
aBfar 6aitHa. CaHxyyXWUITWIAH 3X yYCB3P 0NA0X OONONDKWIAT aiiMraap aHrunaH xapaxag 6ycaj aiimartai
Xapbllyynaxaz Xosz 60M0H basHXoHrop aimart 0oL ayy [0oryyp TYBLIMHE OailHa.

3ypar 6. 3. CaHxyyKUaTnitH Op4mH

-0.26 NE [:rosh
-02¢ INNE o8b-AnTail
-0.34 IE  3anxaH
-0.35 [N Cyxaarap
-0.3c NN  Gaqn-Onruit
-0.33 NN To:
-0.41 N oHTuii
-0.44 I [lopHon
-0.46 N /pxatrait
-05 N  GviHorosb
-054 NN Xoscren
-056 | /1opHoroBb
-0.57 N  CorioHrd
-059 I, GyiiraH
-0.61 N  CoopxaHrail
-0.64 |  OpxoH
-0.67 N [ oBsCyMO3D
-0.69 N [1apxaH yyn
-0.74 I, V:c
-0.96 I Do HXOHTOp
-1.02 | X0B[1
-1.05 I 'naaHGaarap

X yyeBap: “XKmxnr JyHz YnABIDANNIAH XOKUIT, CaHXYyxuntuiH baigan”, Moxronbaxk, 2018

Fon4noH, XKIOY apxnardug 1-5 xunuitd xyrauaarain 10-50 cas 1erperiitt CaHxyy»<unt aBax CoOHUPXONTON
Oanpar 6ainHa. MeH XY apxnaryaan Makpo 3AUIAH 3aCriiH OpYHbI 3Yraac BamtoTbiH XaHLL 60SI0H UHANSLM,
HWIAr3M OPYHbI 3yr33c Aayypan 6010H XUATYRA3N, XyYIUIAH 0PYHbI 3Yra3c XyyNNiAH Cy Xap3ankuT 6010H
TOPUAH GANryyNNarbiH YANYANr33 XaMrUiAH X XYHAPAN y4pyynaar racaH xapuymrbir er4aa.

Tynrapu 6yit acyyanyyn

['ajaa OPYHbI TAaryi Hexuen Gariaan, TyyH3ac Yy a3NTal A0TO0 SAWIAH 3aCTUIAH XYHAPAr, 6aHKHaac bycan
CaHXYYTWAH GalryynnaryyabiH xenkun cyn 6airaa Hb XKIY apxnarqug yin axunnaraaraa ssyynaxag
O3PXLLSAN Y4pyymK OaitHa. [NAH 3aCTWiAH XYHAPINTAA Gaitfan Tap AyHoaa Terperuiii rafaaz BanoTran
XapbLiax XaHLIWAH CynpanT ypramKumK TyYXuid 311, TOHOT TEXeBPOMXUIAH 3apASibir 6CreX, Heree Tanaac
DKUNTYAA3N HIMATOSXK XAPArN3ryanitH XyaanaaH aBax Yaasap MyyacaHaap OUSHECWIAH Yiin axunnaraaqj
cepreep Hemneemx OaiHa. busHecwitH opnoro myyacaHaap AAH-VYL SpranTuilH XepeHreep ayTaraax,
VAN @Kunnaraaraa ypramknyynaxag XyHapan yuupy 6anHa. TyYHYN3H ViAngBapianaa epretrex, XaBuiiH
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VPramKyyNaxa CaHXYKUNTUAH O3PXLLAAN XaMruiH Uxaap Tynrapy 6ainHa. XY apxnarygaq 3acruitH
rasap OOMOH ONIOH YNCbIH Gairyynnaryyaaac OnroX Oyii XOHrenenTTa 333N TOAUIANIOH XYPTIaMXKTAN
ouw, onpol, 6ara Gereef] apumkaaHbl OaHKYyIbIH 333MMAH HEXLON XaTyy, Wanryyp eHaep 0airaa Hb
CaHXY\KUNTUAH OPYHbI TON 63PXLUA3N 60K OailHa. TyYHYN3H OaHKHbI 333NNAH XYY BHABP, X3MX33 0ara,
OIMOCOH Xyrauaa Hb OW3HECWUIAH YIAN @Xunnaraarain yangaxryin 0aiiraa Hb Haliasapryii 33anaary 60nox
SPCOANWIAT HAMITAYYNSX, YMaap [axvH 3331 aBaxaf XyHAPanTai Oailraar cyfanraaqf oponuordug
OHLOMK OaiHa.

YWX, 3acruiiH raspbIH 3yraac TaTBapblH Taarai opyuH GYPAYYN3X, CAHXYYKUITUIAH XYPTISMXKWIAT 6Crex,
TOPUAH YIANYUNTIAr YUPArgantyin 60Nrox, XyynuiiH OpPYHbIr Camkpyynax O0NoH aBunrbir Gyypyynax
LiaapAnara Tynrapy 6aiHa. Tyxainoan:

e Top, XyBUitH X3BLUNITH XapUALAar XyYIlb, XXYPMbIH XYPI3HZ ABYYIDK, XYHA CYPTAbIF Oyypyynax, aBunrbir
apunrax;

e Tocen, XeTen0epuitH XeHrenenTTall 333M4 xamparfax Tarwl 6angan, XypTaaMKuiar Hamargyynax,
3331 ONrOX VAN ABLbIC HIJATTAA U TOL BOMroX, AXMblH OANPLIT 1X33p OWUIA BONTOX, 3ANAH 3acruir
canbapyynan Tepemkyynax;

o [LInHaop GM3HEC 3PXNArYAuMiAH XyBbj OU3HECWIH VIAN @XWNnaraaHbl 9XHWA ye LuaTaHf TaTBapbiH
XOHIOONT, Y6NIOONONT Y3YYIK Yiln AKNUINaraa Hb TOrTBOPXKCOH Y&/ TaTBap HOrAyynax;

e Jloto040n YiANABIPNAX OYP3H  OOMOMXKTOA  X3AMIA 4  WUMMOPTOOP aBY  X3parnamar  6apaa,
OYT3ar A3XYYHYYOUAH XyBb[l TaTBapblH O0MOH OyCaz 30XULYYNAnT apra XaMXaar aB4 X3apankyynaH
J0TO0/bIH YIANAB3PNANUIAT Xamraanax, JaMxKIX;

o BaroTbIH XaHLLIMIAH Xan63an3nuir 0yypyynaxazn TepuitH 60470ro YArNI3xX WaapAnararain 6aiHa.

TyyXa3c xapaxap, 3acrifiiH raspyyu 33371iAH CXEMUIAT aLNriaH 333MWIAH 3X YYCB3PUIAT TOA0PX0N 30pUTOT
XYH am YArnyymK axunnagar 6aiHa. [3B4 3H3 XaHanara Hb YPramx XYCC3H Yp AYHA XYPragarryii.
3aCTWIAH raspblH 3apuM XeTenoepyyA Hb OUHUN CAHXYYTWIAH 3aX 333MMIAT ynam LOpoATyynaar. [3caH
X31UIA 4 3aCTWIAH Ta3pyy. 0psioro Oararail Mprafaz HUrnacaH CaHXyyrviH TOMTONLOOr OUi OONTOXOA HyXan
YYPar ryAuaTrafar xaaap 6aitHa. Typlunararail A0HOPYYA Hb CaHXYYTUAH YANHUATAar LWy Y3Yynaxaac
WNYYTAIraap 60AN0TbIH OHOBYTOI BYTUMIAr GUIA 0MTOX, GUHUN CaHXYYTVIAH OPYMHA 8pCenaex YanBapTail
OWYUI CAHXYYTVAH YANYUNraar XeNKYYN3X3/] aHxaapnaa xaHayymk danaar.
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3YPTAA. XXY-33P TAPTYYJIAAI YJIC OPHYY[IbIH TYPLLJTATA

Cwunranyp Ync

AXUNTYALNNAR TYBLUIKH 2.1 XyBb, HAr XyHA Horgox OHB Hb oiponuooroop 53,000 am.gonnapraii T3HU3X
CuHranypbIH 3AWIAH 3acar A3NXUAH XaMIUiAH XyTail 3OWUAH 3acTyybiH HAr B0IMK33. JHI AUIAH 3acar Hb
HUIAT @ aXyilH HADKYYAUIAHX33 99 xyBuiAr Hb XK Y-yya33p 6YpPAYYIK, TAAr33PUIAH KANNAX XYY Hb YNICbIH
HWIAT @XWAnax Xy4HWuit rypasHbl X0BpbIr Gyoy 65 XyBUIAT 333n43r OaiiHa.

CunranypbiH XK Y-1itH TaHumLyynra

KOY-yya Hb CuHranypbiH 3AMIAH 3acruitd Mat Yyxan xacar tom. Oiponuooroop 219,000 XY 196.8
T3POYM CUHTanyp A0NNapbIH HAMYY OPTIUIAT SAMIAH 3acarT opyyngar. YYH33C rafHa CyynuiiH 5 xung
730ra3p Hb [IHB-uit TaH xarackir Gypayyncad tom. [dyrmkaap Cunranypsid XKOY apxnarqug tyc Gyp 10
aKunTaHTan 6aix bereen sauitH 3acarraa 900,000 CuHranyp AonnapbiH HIMYY epTer OpyyK HaiHa.

JKIY-T Tynrapy 6y copuntyyn

CuHranypbIH 3MIAH 3aCTWIAH rof TOrnor4abiH XyBb XKIOY Hb CYYNWAH Xunyyasn 63pxLIaanTait Tynrapy
OancaH. Xuwasnoan, XOY-034 HOraox AyHOAX YANABAPNanuUiAH xamxa3 2013 oHooc xonw 1 xyBuap
Oyypd, XOY-WitH ayHOoax xawmxa3s 12 xyBuap OyypcaH OaitHa. SArasp TOOH Y3YYNANTYyA Hb CYYMIAH
xunyyaan XKIY apxnar4auiii ayHA epcenaesH ux bairaar xapyymk 6aiHa.

Tom kopnopayyablH Xy4: Tom 6u3Hecyy CuHranypbIH 3uiiH 3acarT Hyxan yypar ryinuarraaar. CuHranypbit
OYX @X axyiiH HIDKYYOUIAH 36BX6H 1 XyBWAT OYPAYYNAAr 34r33p KOMMAHUY L HUIAT XUNYabIH 35 XyBUIAT
333K, AUIAH 3aCTUIAH HAIAT HAMYY BPTIWIAH Xaracklr 61id 6OAroOAor. IArasp TOM, Xy4UpXar Kopnopawyya
KIKNT BU3HEC 3PXNArYANiAr OPLLMH TOFTHOX0A X3Lyy 60ro4or. SAuAH 3acrvitd ecent yaaatmpy, KAY-
VYO 3AMIAH 3acarT Gara XyBb H3M3p 0pyyx Gairaa 4 ToM Kopropallyyz 6CeH H3M3racaap 6airaa tom. Tom
KOMMaHV OyP33c HAMArACaH BPTIUIAH Xamx33 2013 0HOOC X0l 8 XyBUap 8CCeH GaitHa.

3apanbiH ecent: 2017 oup CuHranypbiH XIOY-uitH 42 XyBb Hb 3apanaa HaMarayyncoH 6a aH3 Hb
T3[r33PUIAH OU3HECT UX33X3H XOXMPON y4pyyNcaH 6aitHa. I4rasp 3apibiH 6CONT Hb T3Ar33PUIAH aXINNax
XYYHWI 3apANbIH BCOMTERC XamaapcaH oM. MHnsumnac 607K LanuHrviiH TyYBLUUH TOTTMON eccesp baiiraa
tOM. OH3 Hb HAr VAN ABIPNATYMIAH HAMYY BPTIUAT OYYPYYIDK, Lidalinaa alnrmai axunnaxag unyy TeBertaii
0onrox GarHa.

CaHXyyrvitH XypTaamxuiiH xs3raapnaraman 6ainaan: Casxad xuiiracaH cyganraaraap Cuxranypbii XOY-
WiAH 5-aac 4 Hb O3HECUIAH CaHXYYXIUNTIAT aBaxa/, TOHLIXIYiA T3 AYTHAr K33, BHrepCoH ABPBOH XMNIAH
xyrauaaHa CunranypsiH XKIY Hb CaHXY\KUNT 0N0X04 unyy 63pxwaantait 6aicad. 2017 ong XKOY-nitH
18 XyBb Hb CaHXYYXUNT aBaxag xsnoap "onox Gonomxtoi" (2014 oHooc 30.9 xysuap OyypcaH) racaH
60, 2018 oHa XIAY-nitH 12.4 XyBb Hb CaHXYYXXWUT aBaxaz xsnbap “onox 60nomxToin” (2014 oHooc 24.4
XyBUap OyypcaH) raxaa. [3caH xaauit 4 CUHranypT 0N0H HUATWIAT XamapcaH CaHryyablr 61 60NrOCHbI
YNIMaac CaHXyYXUNTUAH XypTaamx caikupy 6aiiHa. Crowdfunding nnardopm Hb OWU3HEC 3pXNardnp

XBPBHIe Opyynard/bliH TOMOOXOH GYNra3c XepeHre 60CTrox G0NONXKUIAT ONrOAOr.
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KIY 3pxnaryiaa XapxaH A3vKaar Ba?

JKIY-WIAH HAr UuarnitH TeByya: IAraap TeByya Hb XIY-037 OM3HECHitH 36BN6ree ord, 3acriitd raspaac
X3P3ANKYYIK Oyil Tecen, xetendepyyauitH Tanaap magaanan erger. XXIY-WH TeBYYAWAT WHTEPHETWIAH
CYIK33H[ X0N00COH 62 GU3HECUIH AH3 BYPUIAH Ve wwataH XY-1 TOXMPOMXKTON, X3parLi3aTait Mag3anarn,
VANYUATaar Laxmm x3an63pasp MeH Xypragar HaiHa.

LLInHa Har waruian /Tech Depot/ Tes Hb XK Y-1itH noptang 2017 oHbl XoBpayraap yavpan HamMaracaH. Tech
Depot Hb A*STAR-itH 6an3H 6onrox (RTG) texHonoru, mMeH IMDA-WIAH ypbaqunad Magarasx Infocomm
and Media (ICM) wuignyyauiir 6artaacad xaparnaxaf xsanobap TeXHONOTWIAH WWALAN oM. YT TeB Hb
0apaa Matepuanbli OYPTran, XepeHre XaHax YN SBLbIF CAMKPYYNax, HUANYYNINTUAH MUHXUH X3NX33HWNA
MEHEXXMEHT, TONBBNONTUIAH VAN SBLLIF CaKpyynax acyyanaap KoMnaHuyaaj Tycanjar.

Yapnasxbir Hamargyynax tycnamx: SPRING's Capability Development Grant (CDG) Hb XKIY-niir gavxux,
OYT33rA3XYYH YANAB3PNAN, OYTaaMXK, OPAHL, MAPKETUHT F3X M3T OU3HECUIAH YN axunnaraad aaxs 10 ron
CcanbapblH TECAYYANAT LWUHI4NIH CabKpyynaxaz A3MKNAr y3yyaar.

KoMmnaHWiiH YadBapbIr Xenkyynaxag xsanoap 6onrox yyaHaac 2017 oH OYT33r4axyyH YinaBapnanuiH
XBDKAUIAT G3XXKYYIDK, 0ara XaMXK33HWI GarublH YIANABIPAANA OyLANTIyi TYCIAMKWIAT HIM3TAyYNax 3amaap
VIANAB3PNANNIAH 3PT Ve LarTail XonbooTor apcaanuiar oyypyynax, KIY-nidH uap Xypaar HaMarayynaxaj
TYCAMmK 3X3MCaH.

TyHWN3MAr 63xKyynax: CUHranypbiH 3aUiAH 3acrinitd uadexTai XK Y-uitH 100 0710 Gaitraa Tyn 3acruitH
rasap 3eBXeH Oyx OM3HECHIAr XerKyynaxag Tycnanuaa y3yynaxryin, XIAY-4 avxunrrain axunnaxas Hb
TYHLLNA, XaMTbIH @Xunaraar 63xKyynax Xaparyaa Wwaapanararan 6angar.

CuHranypbiH Xyaanaaadbl Accouyauma Yyxan yypar ryiustrax Oairaar xynasH 3eLuespd, 40 opyum
xetonoepuiir OpoH Hytrvitd Yitnaeapnan, Xon6oo Xenkun (LEAD) xeten6epeep mamxyynaH 1a3BXTai
ABYYIDK OaliHa. T3 68pcaniiH MALLYYAUAT YaaBXKyynax, 0NoH YNChIH TYBLUMHL A3MKMX HYUTNI3NUAH TECeN
133D @XunNax OanHa.

LEAD xeTen6ep Hb MALLYYA33 WYY UXUAT Cyprax, MALYYAUAHX33 Tenee WYy UXUIAT XWX Hb TyCnax
4urnanaap 2016-2020 oHbl TecBuiAr HUiAT 100 cas [onnap XypTan HamMarayyicaH. 3acruiid ra3ap He XKIOY-
YYOWIAT O3MXKIK, T3OHWIA J0TOO CUCTEM, VAN @XKWMaraaHbl NPOLECCHIM CAmKpyynax, rULLyyaa33 A3MKNar
Y3YYNIaX TOCNYYANAr aXNYYNaxag Tycanaar.

3arsap yingeap: YiinaBapnanuiiH epcenaex Yaasapbir A33Wnyynax, XKOY-uiir 4aBWnaTaT yiinABapnaauiz
LWNADAYYONAT HyTarLyynaxbiH Tyna 3acruiti ra3ap 2 “3arsap yitnasap"—wiar 6uit 601rocoH.

3arsap yinasapyya Hb XIY-WitH OPYUHA LWWHS TEXHONOMUYbIM Cypax OPHMHL Hb TYPLUMXK, OUSHECHIAH
VAN @xunnaraa, TypLIMiTaz Heeenexryinrasp yinasapianuitd npoLueccT LWNMHAMAT LUUIAANNAT XBNKYYI3X
BONOMXKNIAT 0ONroAor. IXHWiA 3areap 6010x @SIMTech Hb X Y-yy 034 A3BLUINATAT TEXHONOMWIAT rap apraap
awurnax 6onoMXMIAr 0Nrofor.

X08p faxb 3areap yitnasap @ARTC Hb KOMMaHWy[ 68pCANIAH OYTIIMKMIAT CaibdKpyynaxblH Tyag 0400
0ailraa yinaBapnanuitH NpoLeccyyaTai yxaanar, QVKUTan, 4aBLUNATIT TEXHOMOMUIAT HArTraxX 60NOMXKUIAT
0Nrofor.

Wx bputanu Ync

JKOY Hb UX bputaHuitH 3auitH 3acruit dyxan anemeHT tom. Vx bputanug 5.4 cas XKIY yiln axunnaraa
aByyngar 6a ToAraspT HUIAT 24.3 cag xyH axunnagar. MeH Wx bputaHuiiH yian axunnaraa apxnary
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baitryynnaryyabiH 99 xysuir XKOY Oypayynaar. 3H3 Y3yynanT Hb HWAT YNCbIH aXunnax XyyHuii 60
XYBb, YNCbIH HUAT GU3HECUIH OprorbiH 50 XyBuiAr Oypayyx 6aiHa. Mx bputannitd baHkHbI 30xuLyynax
bairyynnara (the British Banking Authority)-biH M3a33mx Galiraaraap TyC YcbiH 6aHKHbI GU3HEC XWIA
2 T3pbym nayHabIH opnoro ongor 6a XXIY apxnaryasf onrox 6aiiraa 3330 Hb 90 Tapbym nayHL opyuMA
panpar banHa.

[3C3H xamuid 4 KLY 3pxnaryaan caHxyyruiiH YANHUnrasHuin XypTasamk mMaLl Tom 63pXLLU33n 60NCOH X3B3ap
0aitHa. Tyc ynca, A3NXWIAH CaHXYYriAH xampanaac 60mK XY apxnarvauitH 3330uiiH YHINraar XUnnar
OaHKyyAbIH LUMIAAB3P raprax TOrToNLOoor YCTrax wiyy ToM GairyynnaryyabiH yisn axunnaraar AavKaar
00ncHOOp 3Haxyy XY apxnaryauitH CaHxyyridH acyyaan xypuaap TaBurax 60/1CoH. YHAICHWA 3AWiH
3acarT XyBb H3MP33 Opyy/bK Oaliraa nyycyyasn CaHXyYrUitH TyCRamK Y3yyIiK, 333NUAHX33 P LUMMUIAT
rapraxryii 6airaa nyycyyas HOM3MT XepeHre Onroxryi 6airaa Hb KLY 3pxnardguitH CaHxyyruiH
VANHUAT33HUIA XYPTIIMKUAT XYMIDK OailHa.

JI3NXWiH CaHXYYTUIAH XAMPAN Hb XXUDKIAT BUSHECUIAH 3aX 3337UIAH CaHXY\ KMTWIAT MaLLl UX33D 66PHUIICEH.
2008 0HOOC XO0WLL X BpuTaHnitn caHxyyriitH 3ax 333 43X ynamxnant xan6apasp yitn axunnaraa asyynnar
apumkaaHbl 6aHkyyabiH KOY-[34 01rox 333MuiAH X3MX33 3pc OyypcaH OaiHa. [JanxuitH CaHxyyruitH
XAMPANbIH HOMBereep UXaHx 0aHKYY L TANNAHTWIAH Y3YYNANTYYA33 WUHIYUIK, SPCAAN BHABPTANA 333U
0aracrax 3xancHasp KM NyYCyyAsA ONroraoX 33aNuiiH Xamxaa 6araccaH tom. [3xa33 2008 oHooc
KWKNT MYYCYYANAH CaHXYYKUITUIAH 3aX 333714 TOMOOXOH 66pHNeNT rapcaH toM. T3p Hb XMKNr GU3HEC
3PXNI3rYN ONIHOOP 3aX 333717 H3MIrAC3HI3P peer-to-peer GomoH crowdfunding 33par 333nuiAH OJOH
XyBUNOAPLIr OWIA 6ONTOX0 XYPracaH. IAraap CaHXyYTUIAH LLIUHS BYT33r AAXYYHWAT LWUHS NYYCYYASA CaHan
oonrocHoop KAY-WitH canbapT epcenieeHniir HIMarayyK, XapbUaHryii 60TMHOXOH XyrauaaHz XmKir
OWN3HECUIAH 333MUIAH 3aX 333170 OYTLIMIAH 6BPHNBNTUIAT XUAC3H.

XYCHArT 6. 3. )KJ:lY WK C&HXVY)KI/IJ‘ITI/II/IH YNAMXKIANT X3N163p 62 LUH3 ve|/||/|H X3N63PUIAH XapbLlyynant

. AAH-iiH xanﬁap

%CTapT an 0a MI/IKDOHAAH Haii3 Hexef, rap Oyn, yycraH Oanryynary, espvwm XepeHruiiH crowdfunding
 /10-aac 6ara axwnTaHTail/ | KeAWT KapT, XepeHre opyynant .

OKmkur  AAH - /10-49 | Bakk, XepeHro opyynant | §69DVII7IH XepeHruiiv  crowdfunding,
- aKunTanTa/ - peer-to-peer 33anaaryng :

%ﬂyHn X3M)K33Hl/1|/| AAH baHK, XepeHre opyynant, 8epuitH XepeHre, IPO epcennerw 6aHKyyneepM|/1
/50249 axwunraxTait/ i xepeHriiiH  crowdfunding,  peer- to-
: 1 - peer 33an7arimg :

XYCHArT 3-T, Wx bputanu naxe XIY-WIAH CaHXY\KWATWAH LUUH3 TYBLUHWIA X3N03pYYAUAT ynamxnant
Xan03pTal Hb XapbllyynaH xapyymk 6aiHa. XIY-WiAH CaHxyyriidH 3ax 33301 A3X LMHI CaHXY\XUNTUIAH
X3n03pyy[ Hb 6PCONABEHUIAT HAMArAYYIDK, 3apUM 33371 aBax 3ap/ibIr OYYpyyK OailHa.

CaHXY\KWUITUIAH OPYUHL TEXHONOMAH 6BPHNBNTUIAH VP HBNBOT YHANAX3L] TOBOITAIA X3AuiA Y TEXHONOMIH
03BN Hb XKL Y-WIAH CaHXYYXKINT aBax O0NOMKUIAT HAM3IAYY3X Hb 3Pran3aaryii. TEXHONOMUIAH 68p4NenT
Hb K Y-1iAH 33X 333N/ YPT XyraLaaHbl OYTUWIAH HOMeBT Y3yynax 0a 3ax 333711 Unyy OponLoX Oyl (hUHTeK
KOMMaHWyblH TOO ynam 6yp HIM3r[sx xaHanararaii 6aiiHa. Omoorunidn 6ainanaap Vix bputasna xamriit
XypJauTait xenkink baiiraa 6usHecyyn Hb Crowdcube, Lending Circle rax MaT WHY UHTEK YANYNATa3
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y3yynariuz Gairaa tom.

OpooruiiH 6ainanaap VIx bputaHuitH ONOH TOMOOXOH OaHKYY[ Hb HAN33f 3pTHWA T CUCTEMUIAT YiAn
aKunaraaHpaa awvrnagar 6ainHa. Llar xyrauaa eHrepex Tycam 0aHKyyn eepCauiiH TEXHONMOMWAH 3
OVTUMAT 6BPYUICHBBD TAOHWA LIMHY CUCTEMYYA X3P3rNary4dfss Wiyy XypaaH YANHWarasr yayyniax
0OMOMXTON OOSTHO.

3acruitH ra3pbIH A3IMXKITAr

x BputaHng OU3HEC apXNINTUAT AAMKUX YHASCHUIA CTPATErA rax Oaixryil Xaauid 4 3ANAH 3acruitH ron
canbapyyabir JOMXKAXWIAH TyNA YHOSCHWA B0NOH GYC HYTTWIAH CaHAaqUnryyabr X3pankyynaar. Iarasp
CaHaa4nnryyabiH 3apum Hb XKIY (36BXeH start-up-yyaa 4 ouL)-a YurnacaH 6ainaar 6a xetenoepyyauiir
X3PANKYYNIAX3[ 641N CaHXYYTUIAH OairyynnaryyabiH yypar, OponLoo Yyxan 6ainaar. Tyxainoan,

Wx Bputanuitn 6usHecuiti 6ank (British business bank-BBB)

BBB Hb 2012 oHa XKIY-UIAH CaHXY\KUNTUAH acyyaang 3eBneree erex "Har LaruidH fanryyp'-uir 6ui
00Mrox 30punroop GanryynaracaH TepuitH eMyut xenknnitH 6aHk oM. BBB Hb aHx 2008 0HbI CaHXYYTWiiH
WX XSMPanblH Aapaax acyyanyyabir apuaraxbid Tyng 1.25 tapym nayH/bIH XBpeHreTaiireep danryynaraax
ailcaH. JHaxyy Oairyynnara Hb KIY-A X3C3r4uncaH 33aNuidH Garanraar raprax erex 3yy4narvuitH
VYPruiar ryAuatragar. BBB Hb xun 6yp OU3HECWIAH CaHXYYTWIH TapbIH aBnara XaBN3H HUANYYNAar 6a aHa
Hb OWN3HEC 3PXNIX3[ 3331 aBax, OMIOH HWIAT3 XyBbliaaraa xydangax 60M0H Oycan AMXNSrUIAH Tanaap
Magaanmmiar opyynaar. 2016 ong BBB Hb XKOY-1 ToxupcoH "OnoH Tant" caHxyyritH YANYUras yayynary
CaHXYYTWIAH NNAaTOPMBIT TAHUNLYYNCaH. VX bputaHnitH TOMOOXOH 6aHKyY [ Hb 3HAXYY NNATopM. XaHaaH
333 xyCcax Oy X Y-1 xaHaax 60M0MKTONR BONICOH.

AX axyiiH HIDKNIAH CaHXyYTWiAH batanraadbl caH (EFG)

AX axyiiH H3DKWAH CaHXyyruitH 6atanraadbl caH (EFG)-r BBB yycracaH 6a 9H3 Hb 3aCruiiH raspaac
OWU3HECWIAH YIAN @XKINNaraaxz 30puynaH ONrocoH 333NniH 75%-r atoynryii 6ainrax yyaHaac 6arnaH aaacat
0atanraaHbl caH tom. EFG-1 6aHkyyn 60n0H Vx bputaHnith 6u4mn caHxyyrnidtn 6aiiryynnaryyaaac 33an
aBCaH 06BHNA Xy[anaaabl Gaiiryynnara 60n0oH EFG-33p 36BLUG6PeraceH 333nyya xamapaar. XamruiiH
CYYIMiAH yeuniaH 6ainanaap BBB Hb GYC HYTTWIAH CaHXYYKMITUIAH Aapaax caHryyabir rapracaH. Tyxaiin6arn,
YMapblH 3p4UM XY4HUI XBPOHre OpyynantbiH caH, EBPOMbIH X0N600HbI XyBaapunanthir 30XuULyynax
OVTUWIAH CaH 33p3r OPHO. IArasp CaHryyd Hb OWYWN CaHXYYruidH Oairyynnara rax MaT 3yydnaryjaap
LANDKYYIDK KVDKUT OU3HEC 3PXNAryauiAr Xypaaras Tanaxa/ Hb 30puynaricaH.

Start-up 33anuit komnann (Start-up loans company-SULCO )

SULCO Hb BBB-uitH 333mwpar xetentep Geresq 18 cap 6a TyyH3sC [OOW Xyrauaaraap Cyprantag
XamparacaH OW3HECYYA3[ 333N 0Arox Xetenoep oM. Start-up kOMNaHwyd Hb apumkaadbl OaHKHAaC
CaHXY\KWUNT aBaxaf Mall X 03pXLU33nTail Tynrapaar. Niama 3arasp komnaHuygag Oudun caHxyyruiH
Oailryynnaryyaaap LavyynaH 3337 0Nrox Xetenoep toM. budun OU3HeC apxnardgag 5 Xunm Xypranx
xyrauaang 25,000 nayHabir XunuintH 6%—uitH XyyTaiirasp Onrox oM. busHec apxnardasg 33an 05rox
ABLAZ 393MUIAH BMHEX JAMXNar 00/10H 3eBnereer eraer. 2012 0HA HI3rACIHAAC X0 46,508 613HeC
apxnaryaan 301 cas mayH/bIH 333MUIAT ONr0XK33. IHIXYY 3aCTUIAH ra3pblH CaHXYYKYYICIH X6TeN0epuiiH
XyBbJl 26 3yyunary TyHwW, 15 Ou4un caHxyyruid Gairyynnaryyaaap Oamkyymk CaHXyyruiH YAnyunraar
XYPTaXTyii Ganraa 3ax 333/1UiAH CerMeHTYY/3 3HIXYY X6Te108P68 XYPraXuiir SpMan3ar.
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OPpOH HYTTUIAH YANAB3PAArYANIAH TYHLWINAN 3auitH 3acruiin 6ycyyn (Local enterprise partnerships-LEPS and
gconomic zones)

LEPS Hb TOMOOXOH X3MX33HWIA ra3ap HYTrVAr xamapcaH 3AWIAH 3aCrUiAH TN6BNBresr XaMTpaH Xapankyyiaar
OPOH HYTIAH 36BNBNYYONAr 6ArTaacaH OPOH HYTMIAH 3pX M3LaN 6yxuii 6airyynnaraap yaupayynaar. LEPs
Hb OPOH HYTMVAH yaUpAnaryyaan 3ANIAH 3aCrUitH TIPTYYN3X YArN3NWIAT Hb TOTTOOX0A Tycanaar OusHecuir
YAMPACAH CaHaauunryya oM. SHAXYY TYHLUNAN Hb EBPONbIH GYTUWIAH XOPeHre OpYynanTbiH CaH, OU3HEC
IPUUM XYY K YIANABIPUIAH XBDKMUIAH areHTnariitH OpoH HYTrAAH 6CeNTUIAH CaHraac CaHXYYXUraaar.
LPES Hb OpOH HYTIWAHXaa 3AUIAH 3aCTWIH XeNKIUIAH Te1eBnereer 600BCPYYaX, OPOH HYTTUIAH XBNKINIAH
CaHraac TeBMIBPCOH CaHXY\XKUIT aBax, TEHAEPT 0POSLIOX 6010MXKTOA. LPES Hb XIY—-1iAr 614un caHxyyruiH
Dailryynnaryynaap gamxyynaH caHxyyyynax 30punroToi.

Byc HytrvitH ecentuiid caH (The regional growth fund-RGF)

RGF Hb 2010 OHA 6YC HyTrVAH 3WIAH 3acar, TOPUIAH CEKTOPbIr XK 3PXNANTUIAT JANMKIAX YArNanasp 3.2
T3pOYM NayHAbIH XepeHreTaiireep bavryynaracaH. 60 cas nayHabIr Hb 64U CaHXYYrAH Bairyynnarbix
canbapt xyBaapuncaH. JHaxyy 60 cas nayHAbIH 6U4un caHxyyruit 6airyynnareii RGF Tecen amxuntraii
X3pankx GariHa. 2016 OHbI 3U3C raxan 6UHUN caHxyyruiH Oanryynnaryyn HuiTa3a 60 caa nayHasir 2000
rapyin 6usHec apxnaryaan onrox 8000 axnbiH Oapbir 6uit 60nroxa3. 0[00roop 6UYMA CaHXYYTUiAH
bairyynnaryyn RGF caHpmaa apryynaH temx OaiiHa. RGF xeten6epuiir 3eBxeH AHMN Yncap awwrnax
00NOMXTOI.

XenenviepuitH 3ax 33annitH xaparcan (Labour market instruments)

The New Interprise Allowance (NIA) xeten6ep Hb SULCO-Toit xamTpaH X3pankyynaar XxyBuapaa OusHec
3PXN3XMIAr XYCC3H XYMYYCT 36BJI6ree erex xetenoep toM. JH3Xyy xetentep Hb Sulco-blH TYHLIYYA3A
36BN1Br66 BrY, CaHXYYIWIAH WYy A3MKNIr y3yyK, 2500 nayHA XypTanx 3330 0NroAor.



CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

[10J100. AYTHANT, CAHAN

YNC OpHYYAbIH 3ANAH 3acar, HUArMWIAH Xenxuna XXIOY-WitH opyynax XyBb H3M3p SmarT eHaep Oaicaap
WPC3H. 3C3H X3anii 4 MIY-MIAH CaHXYKUNTAAH 3X YYCB3IP AYTMAr, CaHXYYTWIAH XYPT33MXK XaHranTryil
TYBLUWHJ X3B33p OaitHa.

INAH 3aCTUIAH BHABP XBMKWUM, 3aX 333NMIAH Taartaii Hexueneec ragHa XXKIY-WiAH CaHXy\XUITWAr
HAMAraYYN3X3[ 3aX 333NNiAH 434 6yTaL, Xyynb, 3pX 3yid, 30XMLYYNaNTbIH OPYUH Yyxan HeneeTai bereef
00471010 raprar4ig, 3oxuuyynary 6anryynnaryyabiH aHxaapanaaa aBax acyynan om.

Lanxuitd XKIY 3pxnar4auitd oyHa XWAracaH cyaanraaHaac Y3axaf UXaHX yNic OpHyyabiH XyBb X Y-nitH
FON CAHXY\XKWIT Hb 61141 CAHXYYTUIAH Gairyynnaryyaac onrox 0yi 6yTasr AaxyyH, yin4unras 6ainHa. Xapux
MaHai yncblH XyBb XY 3pxnarya ron4noH apumkaaHbl 6aHKHbI YANYUNTA3r alurnaH CaHXyyXIUNTIRH
acyyanaa Wuianar 6eree GUSHECUIH YIAN aXuinaraa apxnaxaf CaHxyyruiaH YinyunrasHuin eHasp xyy,
Xypaamx, LMMTI3N XamriiiH TOM 63PXLLU33NUIAH HAr 6onaor 6aiHa.

JKIY Hb 6HO6D X6NKCOH YNC OPHYYAbIH TypLInaraac xapaxaz CaHXYYruitH 3ax 3337uiH g3d OyTuuir
XODKYYN3X Hb OWU3HEC 3PXNIrYANIAH CaHXYYXUNTUIAH acyyanbIr LWUWALSX3A XaMMRH Yp AYHT3 O0AM0r0
tom. MeH Tepeec Lyy oponLox 6ananaap XIY-WiAH caHxyyXUnTuiar A3vxux 604N0rbIr 0N0H YIc OpoH
X3PADKYYNLAT Y XBDKUK OYil OPHYYAbIH XYBb[l TOAUIANGH Yp aLLMT Y3YYIDK Yafaarryi 6aiHa.

TOOH M3M33NNMNAH CaH YYCraxX, M3A33NMNNAH TEXHONOMMAT AWWMMAH 333NWIAH  3PCOaNUiAr  3apaan
Oaratairaap yHanax, XKIY apxnarygsf 30puyncad 333nuiiH 6atnaH faantbiH caH 6airyynax, 333NnuiH
VVANYUAr33HIIC raiHa XePeHTAH 3ax 33311, (DAKTOPUHT, CaHXYYTUIAH TYP33CUIAH YANHUATa3 33pruiir 60ANoro,
30XMLYYNanTaap O3VXKKUX, WPT3AWAH CaHXYYTUAH OONOBCPOSbIT HIMIrAYYNaX, OW3HEC 3pXMaryauiir
MAPraXniiH 36BBreeresp TOITMON XaHraX Oax 33par Hb XaMrUiAH TYraaman 0ereef amKunTTail
X3P3NKAAr 30XMLYYNanTbiH apryyn toM. GaHxXyyruiiH OyTaarfaxyyH YANYUArasHui YHI eHABPT MaHai
YICbIH XyBbJ, MBH M3A33NNAH TEXHONOMWAH A3BLLUANAT ALIAMNAH CAHXYYTUIAH 3aX 333NWIAH 434 OYTL33
XODKYYN3X, MAAINUIAH CaH YYCraX, anbTEpPHATUB CaHXYYXWITWAH X3parcan 60nox 0aHkHaac Oycan
CaHXYYTMIAH 32X 333NNIAH XBNKNee A3MMXKUX 33P3r Hb 3AMNLLTYIA X3PANKYYax ECTOIR 30pUNTYY L HOM.
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XYPAAHI'YiA

JHAXYY CyaanraaHbl XmblH XypaaHL 1980 OHbIr XypTan 4eneeT 6yc, xaantrai, CoLManCT A3rnamTai 3aNiH
3aCTUIAH TOrTONL0OTON GaiicaH ABCTpany YNC X3pXaH 3WitH 3aCrUiAH Tapryymax 4irnan 6yxuii candapyynas
1980, 1990, 2000-aan oHyyaan pechopmyyabir Y warTanraap XUincHaap OyTaamkaa HaMarayymx, 1991
OHOOC XOWLL BHEBT XYPTaN TAacpanTryil 26 Xun 3NUiAH 3acraa XenkyymK UPCaH TyYYXaH TypLUnarkIr cyaannaa.

Cynanraa fjapaax 6yTauTain. Hargyraap 6ynart yauptran, xoépayraap 6ynart 1980 oHooc eMHex ABCTpanm
Y1NCbIH 3AMIAH 3aCTWIAH HeXLen Gaiiaan, rypasayraap 6yNrasc apsaH Harayraap Gynar XypTas Tepuii canbap,
TOPUIAH 6MYUIAH XyBbYNAN, 33X 333/UIAH BPCOI06H, XBA6NMBPUIAH 3aX 3331, MBHTBHUIA 601070, CAHMUAH
0071010, CaHXYYrIAH 3ax 3331, X6[166 aX axyil, yyn yypxainH canbapbiH XypasH XWArAcaH pechopmyya,
apBaH xoépayraap OyNarT AyrHanT GUyuracaH 60sHO.

Tynxyyp yrc: ABcTpani YAc, pechopm, XyBbunarn, 30XiLyynant

JEL anrunan: B4, E5, E6, N1, N2, N3, N4, N5, P3
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ABCTPAIIN YIICbIH CAHXYYTWIAH 3AX 333/IMINH PEDGOPM

HAr. 1980 OHOOC BMHOX ABCTPATUIAH 31U H 3ACAT

1980-aap oHbIr xypran ABcTpani Yncaz 4eneet 3ax 33351 TOAWANGH CalH XenKeeryi, counanucT dauiH
3aCMVAH O3ram HOBpXox GaicaH 6a 3pyyn MaHL, 6aHK, 6010BCPON, XapuiLaa Xxonb0o, T33B3p 33par rofl
canbapyyabir 1ep 333MLUWXK, XUNYObIH LANMHT TOPUIAH 30XWLYyynanTaap TOrTOOX, rajaad Xyaaniaa
XaHranTTain H3ANTTAN OYC, BANKOTHIH TOFTMOM XaHLWWIAH A3rNamTail OanB.

1970-aaz OHZ1 ra3pbIH TOCHbI YHUIAH 6CONTONC YYA3H J3NXWAH 3ANIAH 3acar xAMapy, ABCTpany Yncan aamiH
3aCTUIAH YHANT, 3KCMOPTbIH GyypanTblH HENeBTal HWAMYYMANTANAH LLOK, LaniH 60NM0H 3aCTUiAH ra3pblH
BHBP 3aPASbIH HENeATa 3PINTUIAH LIOK YYCC3H. IAraap LIOKYYAbIH Heneereep ABCTpanig crarcnsiuu
YYCIXK, VHDAALKM, OONOH KMATYRA3N TYYX3HO3 XaMTUIAH HI6P TYBLUMHA XYPC3H Oeresf ABCTPANNiH
3aCruiAH rasap 1980-aaf 0HOOC 3XN3H 3AMIAH 3aCTUIAH PEOPMYYAbIT XUIDK 3X3MK33.

Tyxainoan, raspblH TOCHbI YHUIH LWOK Hb CAHXYYTUIAH Canbapbir 30XULLyyniaxa TOrTBOPryil OPYHbIT YYCrax
3XancaH 6ereep 1983 oHA ABCTPAnM YNC X8BOrY XaHLWWAH A3rN3M/ WWAMKC3H. XeBOrY XaHWWAH A3rnama
LUINIDKCAH33P ABCTPANNAH 34WAH 3acar UNnyy yaH xataH 60fnorbir 6apumMTiax Cyypb Hexuen Oypadx,
rafHbIH GAHKWAT HIBTPYYN3X, 333MNAH X93raapnantyyaaa cynpyynax, tapucaa Oyypyynax, LanuHrniH
30XWLYYNanTbIr OPXWX 33p3r [apaa [apaaruiid 3auiAH 3aCruiiH eepunentyyauir xuinx 6oncoH. 1890-
3311 OHJ YN XBAN6X XBPeHMNIAH xeecpenT Ouit 0omk, ABCTpanyu YnckiH 11 apumkaaHbl 0aHK gamnyypu,
SAWIAH 3aCTIAH TYH Xampang opx 6aiicaH TyyxTai. JHAXYY XAMpanblH YMaac 3acruiiH rasap Hb ragHbIH
OaHKyybir 3ax 3330, HIBTP3XMIAT 100 XUMNIAH TYpLUNL XOPUTIOXK, 3aCTUIAH ra3paac XAHamT TaBuUH XyYTUiiH
TYBLUHWIAT TOFTOOX 6aiiB. XapuH 1980 0HOOC 3XN3H 3aCTUIAH ra3ap rafHbIH OaHKYYObIr 32X 333J11 HIBTPAXUIAT
36BLUBBPY, XYYWIAH TYBLUHWI XA3raapnanTbir LyLiaH 6aHkyyaaa xysbunncaH. Ynmaap 1996 o HeeuuitH
0aHKaHI, MeHreHWA Oue [aacaH O0ANOro 6apUMTNAX 3PXWUAr ONrOCHOOD BPCONAGEHWAT HAMIMIYYIK,
CAHXYYTUIAH 33X 333MUIAT WYY VP aLLUTTal axunnaxag Tyaxal 60omcoH.

1988 0HOOC 3xN3H ABCTpaNWitH 3aCruiiH rasap YiAnaB3pNarda3 xamraanax 604noroo 6yypyyncHaap ax
axyiH HANK, YANOBAPNardna 3ax 33304 YNOXWAH TyNA VAN axunnaraaraa camkpyymK, YHIAH TYBLIHI3
OyypYYIK 3X3NCH33P UHGNSALM Oyypax 00moB.

1989 oHp uX CypryynnyablH YH3 XaT eHaep GalicaH 0eree/] HUATMUIAH AaBXaprblH Anraa yyeax 3pcasnasc
CApruimK ABCTPANMIAH 3aCTUiiH ra3paac OtoyTHbI 33371 0NIFOX TOMTOML00r XBNKYYIC3H. VIHFACH33p OtoyTaH
cypanuarduz cypranTbiH TeNOePUIAH XyyTyil 33301 aBY, XU/ OPCHBbI japaaraap LaniHraac 333MuiH aprax
TONBNTUIAT CYyTryynax cuctem oui 600B.

[133px yin axunnaraasyyaac rafHa TepuitH eMHUIAH aX axyitH HIDKYYAWIAT XyBbHUIK, X646SIMBPUIAH 3ax
333/MIAH 30XULYYNaNTbIr CYNpyyaH, TaTapbiH 60/10r00 86PYINICEH 33P3Ar 3ANIAH 3aCTUitH pechopMyyabir
XWX 3XINC3H.

Asctpanuiid [IHb-ui 6yTumiar xapbLyynad xapean 1977 0HOOC XOWMLL Yyn yypxal, MaA3anal, xapuniaa
XONOOOHbI YANYUAT33, CaHXYY, YN XB[N6X XOPOHMAH OUSHECUIAH YIANHMNTa3, 6ONOBCPON, 3PYYN M3HA,
LLIMHXN3X yXaaH 33par canbapyyabiH JHb-7 3313X XyBb 6CCOH 60N @X YANABIPUIAH CanbapbiH 3313X XyBb
Oyyp 6ainxa3.



CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

XycHarT 7. 1 Asctpanuiid [IHB, canbapaap

1987 1997 = 2017
39% . 37% - 33%
43%  55% - 69%
145% = 122%  6.9%
47% - 42% - 29%
78% - 70%  87%
97% = 97% = 103%
32%  32%  29%
57%  59%  57%
16% = 26% = 32%
106% = 118% = 140%
115% = 112% = 102%
189% = 195% = 221%
, 37% - 36% - 30%
X cypBamk: ABCTPANINIH CTATUCTUKIIH XOPOO

Asctpanuiid aguiiH 3acar 1961 oHooc xoiiw 1983, 1991 onp yHanTTai OaiicaH Gereen 34rasp Veyasa
3AuiAH 3acar 2.2 60510H 0.4 xyBuap Tyc Tyc Oyypy 6aiicaH. 1970-aaf oHA OYTIaMXK 6CeBryit x3aania 4 60anT
LASIMHIAAH TYBLUWH 6CCOHBOD UHNSLM OOMOH XWUATYAANAAH TYBLINH HAMIrA3X 6aiiB. YyHUiA yp OyHA
[Hb-uii ecent yaaalumpcaHx.

1960, 1970, 1980-aan OHbl 3X3H yeynan ABCTpanuiiH 3AWIAH 3acar Hb YaHra 30XWLYYNanTTai, TepUiH
BMYIUT MOHOMOSb Candapyy. HOEPXCOH, OYT3aMX, BCOMTUIH TYBLUMH J0OrYYP 3AWIAH 3acartail baiicaH rax
cyanaayng y3oar. 1980, 1990-331 0HOOC X3PANKYYIIK 3X3NC3H PePOPMYYabIH YP AYHA ABCTPANUIH dAWIAH
3acar Unyy HaamTTal, ysH XaraH, eHaep GYT33MKTaN 60NCO0P UPX33.

JWIAH 3acarT XWArAC3H peopMyyablH Yp AYHA ABCTPANUIAH OYTIIMX HIMITA3H YChIH SAMIAH 3acar
1991 0HOOC XOiiLLI BHBET XYPTaN TacPanTryit 26 Xun ecentrai 6aiiHa. 1960 0HOOC XOWMLL 3AWIAH 3aCTUIAH
BCONTUINH AUHAMUKIAT 10 XXUNWIAH MHTEPBANAAp XapBan AyHAaX ecenT 6yypax xaHanararai 6airaa xaaui
4, BCONTUIAH X3n063n33n OyypcaH. Bepeep xanban ABCTPaNWiiH 3AMIAH 3acar Uy TOMTBOPXKINK 3XAMNC3H.
2000 oHOOC XOWLL CYYNMWAH 16 XUNWAH BCOMTUIAH TYBLUMH Hb BMHBX XUMYYATIA XapbLyynaxag uiyy
TOrTBOPTON 0aiiraa .

Har xyna Hormox [HB-uit ecentuiir GyTaamxuiiH ecenttain xon6ox Tainbapnagar 6ereef 1980-aan
OHb! V&[] ABCTPANNIAH OYTI3MXXIIAH Y3YYN3NT SAWIAH 3aCTWIAH XamTbiH aXWnaraa, XenknuiiH 6airyynnara
(OECD)-bH ruwyyH OpHYyyATal xapblyynaxad Hanaaa pooryyp 6aidcad 60n 1990-334 OHOOC 3XNaH
OVTIIMKMIAH Y3YYN13NT33P33 A3aryypT xarcax, 1990-534 0Hbl 2 fiyraap xarac raxsg ABCTpanit YNICblH Har
XYHZ HOFZI0X OPJIOrbIH TYBLLUMH BCOX 3XAMK33.
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3ypar 7. 1. OHb-uit ecent
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9x cypBamx: ABCTpasiH CTaTUCTUKNIH X0pOO

1950 onp ABCTpanu Ync Har xyHa Horaox JHB-wit y3yynantasp aanxuiag 4-1 xarcax Oaican 6on 1983
OHA yxapy 14-1 opcoH. Xaput 2008 oHpa 5 ayraap 6aip xyptan yparwmmx, ynmaap 2016 oHbl 6aitanaap 10
[yraap 6aiipanj ou4nraax 6ans.

ABcTpanu YncblH Har xyHA Horaox JHB-uin xamxa3s 1960 onpg 1,809 nonnap 6aiicad 6on 1980 onp 10,202
ponnap, 2000 ong 21,691 ponnap, 2013 oHA xamruiiH exaep Oytoy 67,792 monnap 6aitcaH. 2016 OHbl
baitnaap yr y3yynant xamxaa 49,927 nonnap 6aiiHa.

3ypar 7. 2. Har xyHa Hormox OHB
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X cypBamk: ABCTPANINIH CTATUCTUKIITH XOPOO
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XOEP. TBPUIAH CANBAP

1980-aan oHooc 2010-aan oH XypTanx ABCTPANNIAH TBPUIAH PECDOPM Hb MEHEXEPUANN3M, TOPUIH LWINHI
MEHEXMEHT, Tep TOBT3I 3acarnan racaH e Lartyyaan xysaaraaHa.

XYCHArT 7. 2. TepuitH canbapbiH pechopm

PedhopMbIH XaMpax  TepHin LUMH3 MEHEXMEHT . Tep TeBTait 3acarnan
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| YHANax

MeHexepuanuam

1980-aaz OHA XWIATACAH PECDOPMBIH 3X3H Vel YNamMkNnanT yaupanarsiH TOrTONLOOr LUMH3YUMK TOPUIH
canbapt TynryypnacaH MEeHeXMEHTUIAT X3P3NKYYIDK 3X/13B. GHIXYY MEHEXMEHTUIAH TOrTO/LI00 Hb annBaa
AKMbIH 0pL 6ONOH ron YN axwnnaraada 6yc yp AyH, ryAuatrang a4 Xonooraon erex, MeH CaHxyyruitH
MEHEXMEHTUAr caibkpyynaxag ynrnax 0ais. TyxaiH yen CaHxyyruiH MEHeXMEHTUIAT Caibkpyynax
X6T16106p X3PANKIK, YHACIHA33 AWNIT axuniaraar HamMarayynax' , TeBAepnir Oyypyynax, MeH [33[
TYBLUWH A3X TOPWIAH YIANYMAT33, CAHXYYTUAH YAUPLANArbIr calxpyynaxaz sXHUA 33/KNUHA aHxaapy, TyYHWIA
[apaaraap TepuitH eMYWIAT ONI0H HUATUIAH OPOMLIOOTON BOMT0X, MEH XyBbYNANbIH ACyyaang Tesnepy Oans.
PehopMbIH rON 3NEMEHT Hb TEPWIAH X3BLUIWIAH VAN axunnaraar Unyy OU3Hec TeBTai 60NTOX OaiicaH.

TepuitH wnH3 meHexmeHT (NPM?)

1990337 OHbI Heo-nubepan 3aunitH 3acrvitd pepOPMbIH amMNnanTyy TOPUAH YATHUNrIr Unyy TeBNBPCOH
0yC, 3aX 333/MKC3H, T3P3IJ XANanL33PT TyNryypracaH, MeH XyBb4naracaH xanoap nyy xetencen. 1980-aaj
OHbI IyH/] Y& XaMTbIH HOXBPNBNUIAH HUAr3MNAr OOMOH MYXYY[ 3aX 33311 13X 6PCONA6BHUIAT HIM3IAYYIaX
30pUnroop Tep 6O0NOH OM3HECUIAH CEKTOPbIH BPCONABGHUIAT CaapMankyynaH, TOpUAH 333MLLINIAH
MOHOMOMb @X axyiH HANKYYO3A OVTUMAH BepHNeNTUAr XIAX33p Toxmponuox 6ais. Ynmaap 1990-33n
OHbl yH[ Y€ raxa ABCTPANNIAH TOPUIAH YANYUNTA3HL, aXUH LWMKUAT XWATACSH Hb Laaling pedopmbir

1 commercialization
2 New public management

188



ABCTPAIIN YIICbIH CAHXYYTWIAH 3AX 333/IMINH PEDGOPM

ynam apyuMIKYYNax Xy4 601COH oM. XOBp axb LUMHIYNANT Hb BPCON/I66H, 6PCONAX YaBap, Tep XyBUIH
X3BLUMWAH T3P33 Xanuan, YANHAYYAArduiiH 3pXWIAT Xamraanax, YHACOH OW3HECUIAH “Urmanyyd 33par
acyyanyyaan YurnacaH om.

TOpUIAH 3apUM YIANHUATI3r XYBIAH X3BLLNA3P TYALSTIYYIIX, XyBUAH X3BLUNN 13X OU3HECUIAH apra 6apunbir
TOPUAH YANYUNrIIHA HIBTPYYNICHIAD TP OOMOH XYBUIAH XIBLUAMIAH XaMTbIH XapuyLnarbiH TOrTOALOOr
OWin OONTOX, TOBNGPAWIAT CaapyynaH, TOPUAH YAMYUNr33HWA BpCenaex YaaBapbir camkpyyncad. Tep
OO0JIOH XYBUIH X3BLLWIAH TYHLUNAM YNCbIH TYBLUWHA, SNaHryaa XypaHbl 3aM 33par O34 OYTUWiAH 600H
LI3B3PLLIYYNI3X YANAB3P, CYPryyib 33par Oycam candapt MeH Xy433 aBax 60J1COH.

TYYHYN3H 3Ar33P33C raHa TOPUIAH BMYUIAH @X aXyIH HINKYYAUIAT ONI0H HUIAT3[ HAAMTTAN GONIOX, XYBb4/aX
VAN @Kunnaraar epHYYNCaH Hb XaMruiAH TOMOOXOH 6BPHNeNT, LWMHIYN3NWAT OuiA 60Nroof 30rCOXIY,
Laallinaag epcenfeeHuir HIMIrayynax, TeCBUIAH 3apambir Oyypyynax, 3OuAH 3acruiiH yp allruiir
HIMIraYYN3X YHOSC CYYpPUIr TaBbCaH. HWIAT XyBb4namblH XYPasHA GaHKHbI, araapbliH GONOH Xapuiuaa
X0N1600HBI CanbapbIH XyBb4Man TOMOOXOH XyBUIAT 333K OailcaH 6a 0NOH YNCTail XapbLyynaxag yic TepuiH
OOJIOH 3MNIAH 3aCTWIAH XyBbJ] AMDKUITTAN X3P3NKC3H.

1999-2000 oHA HArTnaH 6040x OYPTranUiAH akKpyan Cyypuiar TBCBUIAH TOOL00NON BYP3H HIBTPYYIX,
VP [IYH, X3P3NKWUATWIAT TallnarHax, MeH canbap areHtnaryyn TeCBUiAH TalinarHax npoLECcChIr X3panKyymK
3X3NC3H. WiAHXyy TeB areHTnaruidH Xapuyunarbir TyYHWA canbap HanDKYYAd4 LUMIKYYIC3H Hb TeB
AreHTNAruiH Yyprir Oyypyynax, yp awurtan Tainardax xanoapuiir 6ypayynaxag eHaep a4 xonooraontou
0ailcaH tom.

Tep TeBTait 3acarnan

IHaxyy e war Hb 2000-aaf 0HOOC 3XancaH 68rees 3acarnablH YHACAH acyyanyyabir HAMTraC3H [A6PBOH
apra X3aMXaar 30X1OH OaliryyncaH: TeB areHTnaruintH samaag LWyy/ Heneenex ronox VYPruir Caprascan;
3acriiiH ra3pblH OanryynnaryyabiH XaMTbiH @Kinaraa, X0n600 Xamaapsibir caixpyynaH HaracaH 3acruiiH
raspbir OANryyncaH; areHTNarkiAH X3panKWAT, YIANYUNraar XsHax TeB Oaiiryynnarbir OaiiryyncaH; MeH
areHTnarnitH 6yTaL, 30X1OH BaiiryynanTbIr HAMTFAX, LOMXOTrOCOH. Commonwealth 6ytoy XamTbiH Hexepnen
CUCTEM 19X TBBNIOPCOH YU XaHAIara Hb TOAOPXOM 60AN0rbIH canbapyyaa MeH axurnaraax 6aie. 3araap
Hb YNIMaap HArAMan 3acarnanbiH Cyypuiir 6uit 60ArocoH.

YNC TOPUIAH XAHANTBIC CAMKPYynax XyPasHA Cali[ HapblH CaHXyYrUAH M3AI3NANAr  CaiKpyyax
XOTeNOepYYANAr Xapankyynax; 3acruitH ras3pblH CTPATErVIAH yAnaaa xonboor Unyy aHxaapax; 60410rbiH
rON acyyAnyyabir XAHax; areHtnar, 6anryynnaryyabir OHOBYTOM GOMroX, MHTErpaLMmnax; TOpUiAH 60A0rbIr
XYPraX, X3p3NKyY/axa/ XAHaT TaBUX 333 apra X3MK3aHYYAMIAT MEH X3PADKYYIDK aXUNNaK3a.

1980-aa/ oHA famabir yaupAnarbir Xapankyynax 60510H O010MbIH 36BNEres erexuiir waapanar 6anca
0on 2000-aaf OHbl AyHA YE3C yp alurtail 60ANOrbIH GUENANTUAr XaHrax, TYYHWAr XYprax, Yp AyHr
XAMKUXMIAT LWaapAaar 60M0B. Aam/biH 3acarnanbir TOA0PXON0XA00 XyY/b PX3YIH XYPIsHA CanaHrug
0ailCaH 3apum samfblH VAN aXuinaraar Harmrax, XOCONCOH yaMpAnarbir 61t 60arox apra X3amxaar aBy
bai.

TepuitH CeKTOpbIH 3acarnan

CycTEMMItH 3acarnan rajar Hb 3acruiiH ra3apT TOBSIBPCEH TOPUIH CEKTOPbIH 3acariainz xamaapax 6erees
Aam/blH 60NOH 3axMpraaHbl 3acarnan/ YHACN33r. dHI Hb UXIBUNIH TOPUIAH CEKTOPYY L XOOPOHAbIH Vil
aKunnaraar xamapcaH cUCTeM 6ereef 3acryilH raspblH YHACOH rON LOMUIAT GYpAYYAary MapraXmniH
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areHTnaryynan vyxan Heneetaii Gaiinar. TepuitH CEKTOPT 60CO0 X3NO3PUIAH LLIATNANT XapuiLaaHbl CUCTEM
VANYUAAAr Y, X3BTI3 LWATNANT XapuiLaaHbl CUCTEMUIAT 4 MeH Jarax Mepaex Luaapanararail Oaipar.
['3B4 3H3XYY X3BT33 60NIOH 6OCO0 XanO3PUIAH WATNANT XapunLaar 30XALYyNnax CUCTEM Hb TePUItH bycan
CEKTOPYYAbIH XyBbJ] YIAN4N3X/33 XaT TEBOITAM 00K MPA3r. SArasp Xapunuaa Hb YNC TOPUIAH TYILI3TIaX
3acarnanbiH X3B Masr, XyBbCaH eepyneriex Oyl Op4UHA TaBUX LLUAAPANAra, Xapuy YiAn4nanaac xamaap
pep eep Oainaar. TepuitH 3axmpraaHbl CUCTEMUIAH 3acarnan Hb TeB areHTnaryy, MeH M333X Yic TepuitH
MYWL3TTaX 3acarnan A3ap Teneper.

CuctemnitH 3acarnanblH apra Xaparcan yhaaH Xyrauaadbl Typlina 3acriiiH raspbiH OYTaL, 30XMOH
OaliryynanTbiH HAraH Xacar 0aiicaap WPCaH. YNC TepUIAH TYALIATIaX 3acarnan Hb epeHXuid caip 6050H
EPOHXWIA CallbiH XyBUIAH anba, 3acTuiH rasap, 3acruiiH raspbiH XOPOOHbI TOFTONL0O, caiayyn 60oH
TOAHWA 36BMI6XYYA33C OYpAAar. TepUitH YAN4UAr33HNA XyBb ron Gairyynnaryya Hb TeB areHtnaryyn
(EpeHxuit cainibiH T3HXMM BONOH 3acruitH rasap, CaHruit sam, CaHXyyruitH TaHXM 60NOH ABCTpannitH
TOPUIAH YIANYUATr33HIA X0POO0) BONOH TEPUIAH YANHUNT3HWIA ra3pyy . oM.

TopWitH YANHUNTI3HL, FON YYPar ryiALTrax 6airyynnaryy bl XyBb/i, T6B areHTNaryy 1 3acruiit raspbiH Gyxuil
N YAN @xunnaraa 60MnoH CUCTEMWIAH YYPrUAT ryRUATragar. YyHA, EpeHxuit caiabiH anda 60noH 3acruidH
rasap Hb 604710r0 GapumTnax Ynarnanasp, CaHritH gam 3OuiH 3acruitH 60anorbiH 4urnanasp, Caxxyy
30XWLYYNanTbiH anba Hb CaHXYYrWiAH YAUPANArblH YWArN3Nasp, MeH ABCTpanuith TepuitH YIRn4unrasHui
XO0po0 Hb XYMYYH KanutanbiH yOUPANArbIH YUTNI3N33P TYC TYC XapuyuaH Yin axuninaraaraa seyynjar.
31ra3p Hb 6yra eBepmeL, bue [aacaH bairyynnaryyn 6ereef 3acriitH raspbiH OyTUWIAH Gairyynnaryym,
EPBHXMIA CailibiH anba, O0MOH 3acriiAH raspbiH yaupanara aop 6aiHa. MeH CUCTEMUIAH XyBbJ, Yypar
Xapuyunaraapaa qyxan a4 xonooraonToi 6ac HaraH Gaiiryynnara Hb BMreenervuitt epeHXiA ra3ap K.

3aCrIiAH ra3pblH MEXaHU3MbIH XaMIUIAH YyXan OyTUMIAH 68p4nent Hb 1987 0HJ Tap YeuidH 3acruiiH raspbiH
SAUIAH 3aCTUIAH OUHUN LLIMHYNANWUIAH XBTENOBPUIAH rof 3NeMeHT 60K 6aiicaH oM. byTunitH 6ep4nenT Hb
['anaan Xapunuaa, Xyaanaaa 33par 3uitH 3acriiti Yyxan a4 XonoorjonTon OHLrov canbapyy/abir HarmraH
"mMera" ra3pbir (mega — department) 6uit 600X tom.

Ync Tepuith ryilLiaTrax 3acarnan 6osoH TOPUItH YANYUNraa X00POH/bIH XapuinLaa Xxamaapan

Caiff HapblH 36BNEXMIAT TOMINOX 3amaap CalayyablH HeNes, HeeLWAr ynam 03XKYYmK MBH TepuiiH
yaupaax anba TyLaanTHyyablH TOMUAT00, TOMUIION0X XyrataaHz eep4nent opyynca. 1980 oHooc emHe
btopokpaci Hoépxox Gaiica 601, 1983 — 1996 OHbI 3aCTWIH Ve LWNHAHMAN XWUIATA3X, ynmaap 1996 — 2007
OHJ1 XOBAPAbIH 3aCTWitH ra3pblH Ve[ 3aCrvitH ra3pblH HEee ynam 6aracax XyBUAH CEKTOPbIH HBBO yNam
03XKIK 3xamk 6ainB. XapuH 2007-2010 oHbl XO0POHbIH Py[IblH 3aCTWIAH Yea ryALSTT3NNAH Waapanarbir
3PYUMKYYIDK, XapuaLaaHbl acyyanyyabir LWAAABIPAIXUIAT SPANXUANCIH.

1984 oHA TOPWUIAH HApWAH BWYTMIAH [APrbIr TOAOPXOM 3aacaH xyralaaraap TOMWMOX LUWALB3P rapy
1994 0HOOC X3P3aNKIK 3X3NCcaH. [apaaruiii warag 1996 oHooC TepUiAH HapwuidH OUYrMiiH Japra Hapt
TYALSTIANNAH XAHAMTHIT TaBbX YH3NM33 XUk Oaiixaap TOrTCOH 4 Py[dblH 3aCruiiH rasap rywmuarrang
CYYpUncaH HamManT G0HYC Hb TOPUIAH HAPWUIAH OWUYTAH JAPTbIH 3aH TONBBT HOMAO Y3YY/aX TeNeBTal X
Y33H H3M3NT ypamLuyynan oiroxsir 601yncaH tanua.

TeB yaupanara 6a 3oxuuyynant

3acruith yaupanara Wiyy Hapuiih TOBOrTaid, GIPXLIIANTANA, ONOH HONBBH[ aBTax GONCHOOP TOBMWIH
yaupanara, 30XuLyynant Hogpxox 6010B. TeBUIH YAMPANAra Hb X3 X3[3H YYpar, MexaHuamraii Gaiix
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0ereef] MaHMaiibH X38 Maar, Oanranb Op4Hbl TynAramacaH acyyanyyd, O0NMoH Hexuen Oanjang
TYNryypnaH yypar xapuyLnarsir To40pX0AN0r 0aincad. ABCTPANM Hb EPBHXWIA CaRabIH anbbir Yyxan4iaH
aBY y3/3r 66res[] yNc TEPUIAH TYALATTX anbaH TyLAANTHYYbIH HEBLWIAT HIM3rYYN3X aXUNnax Tan [3ap
aHxaapraa xaHayynzar 6avs. Pecpopm XUArLax Yeap X3z X3[3H 3arBapbiH XaHnara axurnaraax oancax
06ree[ TAAra3p 3arsapyyablH YPT XyralaaHbl YUr XaHAnara Hb TeBUIAH yAUPANArbIr 63XKyynax, Laalinaas
YIIC TOPUIAH MaHANaN Hb Ny CTPATErUiAH, 3aCTWIAH ra3ap XOOPOH/bIH, TYALITIaNZ CyypuacaH TenesTai
00K Gaitnaa.

Xapunuaa xon6oo Hb TeB 3aCriiiH ra3apT TEBNBPCOH, 3CXYN MYXYY/AbIH 3acriitH rasap 600H TePUItH
Oyc Gairyynnara 33par rypasaary Oairyynnaryyabir Xamapcad, acxyNl yic TepuitH 60NI0H 3axupraaHbl
MEXaHU3MbIr aLUrNACcaH 3C3X3M YHOACNSXK TOBUIAH 30XMLYYNANTbIH CTPATETWIAT TOAOPXOMNOX 4 3arBapbir
ANraH aBY y3Xa3.

[LlatancaH 3arsap (hierarchical model) Hb Xyynb TOFTOOMX, [JYP3M Xypam, LUATNan, caHxyyruitH 60/10H
00MOBCOH XYHHWIA TYANr33HUIA AANT3P3HTYA MIAIBNINAT XHAX 3aMaap yNanbknant TepuitH yaupanaraz
Tynryypnapar. LWumkux 3areap (devolved model) Hb MEHEXMEHTUIAH 3CBAN 3aX 333N Tynryypnaca
OYT33rA3XYYH 3 TOOLOrAa0r 66res ] TOBNBPNNIAT caapyynax 30punroToil 3areap tom. [ypas axb 3areap
00N10X TEP TEBTAI 3acarnan Hb WA3BXTAN VAN AXUNNaraa SByymx Oyi gamabiH yaupanaraz Tynryypnanar
0aitHa. [lepeB [13x 3arBap Hb CTpATeruitH TONBBNGT, TAPTYYA3X YUTNANNIAT TOFTOOX, EPeHXMIA Caii 60M0H
TYYHUIA anba ron yaupanarbiH TyBLIWHA VAN aXunnaraaraa seyynax 6ereef ron canbapyynaz Yaasapnar
TOXVPCOH Calfyyablr TOMUIOX 3aMaap X3P3anKMHA3.

ToBWIAH yAMPANArbIH 3ap4iM Hb 20 XXUAWAH TyPLUKA 3Ar33p 4 3areapblH X3B LWAHXWIAT aryyncaap Upxas.

YAUATraNWiAr yAUpAax CUCTEM

ABCTpanuitH ryiL3TIraNWiAH Y AMPANArbIH CUCTEM Hb X3/1 X313H Ve LaTNanbIr AAMXKCaH. IX3H Ve[l TBBNI6PCOH
XaHAnarbiH xypasHa CaHrviiH samTail XxamTapcaH XypasHa xenkik GaiicaH 60N Xxo8payraap LuaraHj
TYALATrANNAH M3A33Nan 00M0H andaH EcHbl Lwaapanaryyaan 6yc 3apyum, yp [OYHMAAH TOTTOLOOHL
Cyypumx 6aiiB. 3aCruiiH ra3pblH Xapbsia yiln axunnaraa aeyynax anoyy MeH areHTnaryy eepcanitt Xypax
VP LIYHT TOAOPXOWIDK, TYYHUIA XYPI3HL XapuyLara Xysasx TOrTONLOOH/ LLNIKCAH.

LLInH3 TOrTONLOOHBI O GONCHOOP MIA3INMMIAH 6aa3 60NOH ypamLLyyAbIH TOFTONLOO WYY Caikupy,
BaitryynnaryyabiH HUAramMa opyynax XyBb HOMPUAH YHI LIGHI WYY HAMATASXK, MOH aHX yaaa yp AyHT
rapuTai Xon60CcoH Hb aLLT Tycaa erceH M.

CaHrnitH 9am 3acriniiH ra3pblH X3paruads LaapAnarbir XaHraxaf yr TOrTonLOOHb yp alurTaii 6ainaang
YHAN33 XMIAK, MBH CUCTEMUIAH CaHXYYTUAH MEHEXMEHT OONMOH M3AJ3NMNAr XAHAX Yypar, 4ajaBxaa
O3XKYYNIaH aXUNnax 6ais.

3acruiti raspbiH 6ary / Government portfolio /

3aCrIiiH ra3pbIH X3P3NKYY/ary areHTnaryy/ Ho xapaar 6yc, ui 1o/ 6yc 3acarnantail 6aincaH Tyn 3acarnanbir
Ccaixpyynax XypasHa epeHXuii cainblH LWyya yaupanara 4op Opx, ryiuaTranaa un 1o Tainardax 60mx,
YNMaap yp AYHTAN Yiln axunnaraa ssyynaxaa samablH cainayyn, TepuitH anbad xaarqug, yaupaax 3esnen
XOOPOHABIH Xapuiuaa xamaapasn, 30puiro, 3px M3fan, Yypar xapuyunarsir Mall TOJ0PXOW 332X 6rceH.
(CaitH 3acarnan Hb apx M3ANWIAH un To7 6aiiaan, xapuyLnarbiH TOTONL00, TaknarHan 33praac xamaapar.
Jra3puiir xapankyynax Har ron yHASc Hb departmentalization Gytoy TOrTonLOOr eepynex yin ssl
0ailcaH. YyHWid XYpasHA YN axunnaraaHaac xapaar 0yc yanpaax 3eBReNnir YyeraH 6amryymK, XaHantbir
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HIMIrAyyJ1IC3H OM.

Llaawnaag unyy wx 6ypaH 3acruiid ra3pbiH enapTMEHT? —MiAr HIBTPYYIDK 3X3NCaH 68res/] 3H3 Hb GarLblH
MEHEXMEHT raraaar 6anB. YyHWA HAT3H XWULW33 Hb TOPUIAH CaHrWitH 6arl Gereef YyHA ABCTpanuitH
CTATUCTUKMIAH XOP00, ABCTpanMiiH TaTBapbIH anba, YH3T LaaCHbI XOp0oo 33par bartax 6aiis.

2017 oHbl 6aiianaap 3aCruiiH raspbIH areHTNaryy qur yypriiyxas xypasuy 19 6aruag xysaaraada. 3acruitH
raspbiH xapbsianang 18 department Oytoy anba 6apar 6eree anba byp Har 6aruag xapbsianaraax, MeH
areHTnaryya oyp 4nr yypriiiHxas xypasHa 6aruyynan xapbsianaraada. Cabinet Gytoy caidyybiH 36B1en
rox 6agar 6ereef canayyn Hur YYPruiHxas XypasHz 6artyyabir XapuyLax axunnanar.

byTrasmxuiiH X0poo

ByTaaMxuiiH xopoo Hb TapudbiH 3eBnen (Tariff board)-witH 4ur yypar 43sp Ax yiingsapuit xopoo (the
Industry Commission), AX yinaB3puitH 3auiAH 3acruiid ToB400 (Bureau of Industry Economics), 3auiiH
3aCrIiiH TeNeBNeNTUIAH 36B16X X0poo (the Economic Planning Advisory Commission) 33par areHTnaryy/biH
YU YYPruiar HarmraH, 1998 oHp MNapnameHTbIH TOrToonoop 6ue faacaH apx Maaan Gyxuii 6anryynnara 60mk
DailryynaracaH.

BYT33MXNAH XOp0OO0 Hb 36BJI6X YUT Yypar Oyxuid Oairyynnara 6ereef 3acriiiH ra3pbiH XeTenbepyyamir
yanpaax, ryinustrax apx MaAaUAr Xapankyynmarryi, XapuH eepuitd IyH LWUHXUAT33, CaHan YHOACN3H
YaHapTaii, 61e aacaH 3eBnereer eraer CaHruiiH SaMHbl xapbsia 3acruiiH ra3pbiH areHTnar oM. TyyHuii
VIAN @KUNNAraa Hb 3aCrWiH raspblH OyX TYBLUWH, 3AUIAH 3aCTWitH OyX canodap 60710H HUIAT3M Daiiranb OpYHbI
OYXWUiA 11 acyyanbIr Xamapaar.

TYYX3H 3amHan:

0pooruitH ByTaaMXUiiH XOP0OO Hb BMHBX areHTNaryyblH YyXan WuHX YaHapyyabir aryynca 6aiigar 60noBy
YU YYPar, Xampax acyyaan 33par Hb 6yc/aacaa Ux3axaH anraatai. Xopoo Hb 6MHeX YEac Uilyy HI3NTTaN,
BPCONABEHNIAT [AMXKCIH OOANOr0 X3PANKYYMK 3XancaH. [1aap aypacad GanryynnaryyabiH X3pankyymk
0aiiCaH 4ur YYpruir aBy y3Ban:

TapudbiH 3e8nen (Tariff board)-1921

TapudblH 368N6N1 Hb 1921 OHbI TapUdblH 36BNEAWIAH Tyxail XyynuiAH Aaryy XamTblH HeXepenuiH
3aCTWIAH ra3apT MMMNOPTHIT OPJIOX LOTOOAbIH Canbapyyaan 3eB1eree erex 30puiroop bairyynaracad. IH3
ailryynnara Hb OJI0H Y/CbIH X3MX33HA Xyfanaaanarfax 6apaa, axun ynyunraHui Tareap, TaraachiH
Tanaap 36BJ16Te6 Brexeec rafHa, XyaanaaaHa Tynrapax 3apum caaf 63pXLI3anTail XonbooTol acyyanbIr
LUIMIALB3PIIAX3L, 36BM16ree erfer 0ains. 3eBNSANIAH aHXHbI TULYYA Hb YANABIPAAY, UIMMOPTIIONY, TOPUIAH
anbaH xaar4np OaiicaH 6a xarac Laraap axunnanar 6ars.

AX yiAnB3pUiAH Tycnamxuit xopoo (the Industries assistance commission)-1974

1973 oHbl 12 nyraap capbiH 11-HA AX YN AB3pUiAH Tycnamxuitd xopoo /IAG/-Hbl Tyxail Xyynb 6arnaraax
1974 oHbl 1 Ayrasp capbiH 1-HUI 6apesc AX YINAB3PUIAH TYCNAMXMIAH XOPOO VAN aXuniaraaraa ssyymK
3X3MmK33. Tyc GanryynnarbiH YiAr yypar Hb 3aCruitH ra3pbIiH 3yrasc ax YinaBapuitH canbapbiH 6yT3ar 4axyyH
VANYUAr33HA Y3yyNax TyCnanuaaxbl Tanaapx MaA3anuiar cyanax oains.

AX YIANOBIPUAH TYCNAMXKWIAH XOPOOHbI 30XMOH GaiiryynantbiH OYTAL Hb X3 X3[3H canbap, Xantcyyaaac
Oypapar. Kuwaantan, CanbapbiH 3auiiH 3acruitd xantac /Industry Economics Division/ Hb 3auiiH 3aCruiiH

3 Ministerial department

192



ABCTPAIIN YIICbIH CAHXYYTWIAH 3AX 333/IMINH PEDGOPM

OOMIOH AMMNPUK LUMHXINTI3r AarHaH XuAaar. TyCNavXuiiH YHANras, XenknuiiH xantac /The Assistance
Evaluation and Development Division/ Hb yitn axunnaraasl 6yTaL, TYYHWA YP HENBeHWUI Tanaap eprex
XYP33T3il Cyaanraa XK xunuitH Taiinaxr rapragar. IAC-biH TeB odbduc Hb KanOeppapn Gaipnagar
CnpHei, Menb6ypHa canbap, Xantcyya Hb 6aipnagar 6aiHa.

3ypar 7. 3. AX yiinaBapuitH TyCnamXiitH XopooHb! ByTa

[apra
T — ]
HapuiiH 614ruin Y ampaax OpoH TOOHbI 6a OpoH
fapra 3axupan TOOHbI 6YC TULLYYA
I T T : T T ]
Tecen no.1 - AX YANaB3pHIH i
Xantac Teigggg'z WL R O SLlI/IvVIH s SeBIoK YHANT38, 2K OHg?:ﬂgeecen
‘ XBDKINIH XINT3C XANT3C VIANAB3PUIAH canbapbiH &
| CyJanraaHbl XanTac
Tecen no.1 T (Mens6ypH) YiAnHUAraaHHiA
cantap cantap TycnamKuiin A YANZBIPUTH cantap
L \HaNras, - ——  3[NAH 3acruiH
Tecen no.2 ‘ TONOBNONTUNH cantap no.CJ 30B/10X YiAN4MNras,
canoap Tocen no.5 canoap 3KOHOMETPUKCHIIH
can6ap aproiH canbap
KaH
o AX ilnBapuiiH AX YInZB3pUiiH (KarGeppe)
: canbapbIH —  3MVIMH 3aCTUitH
(E}?AnéHaepﬂ) Toecon no.6 T ryiugTrami can6ap no.L] ) )
A canbap canbap AX \IANAB3PUIAH
(Menb6ypH) canbapbiH Cyaanraas!
B B canbap (Menb6ypH)
L XenknuiiH AX YN BIPUIH
canbap “—  3[INiNH 3acruitH
cantap no.C]

Ax yiinasapuitH xopoo (the Industry Commission)-1990

AX yiinaBapuitH xopoo Hb 1990 oMbl 1 Ayrasp capbiH 17-Hbl 86p AX YIANAB3PUIAH XOPOOHbI TyXai Xyyib
barnaracaHaap anbaH £coop YN axunnaraaraa sSBYYmK aXancaH. MHraxnsa My X00poHAbIH xopoo (the
Inter-State Commission) 6050+ buaHecuiin 3oxuuyynantbiH HaNK (the Business Regulation Review Unit)-
WAH YYPIUIAT BBPWIAH YIAN @XUNNaraanJaa WWHrA3C3H. TyC XOpoo Hb anueaa acyyasblH HWAraM 60J0H
0aiiranb OPYHbI VP AaraBpblH Tanaap cyaanaar 6ancaH Tyn Ax yitnaBapuidH TyCRaMXIiAH XOpOOHOOC Uiy
BPreH XYPaaTalt acyyanyyabir aB4 y3aar 6ais. MeH 36BX6H ax YAnaBapuiiH canbap Teauiryin TepuitH
MapKETUHTWAH KOpnopaw, XOT TeNeBNeNT, T33B3P, HUATWIAH OPOH Cyyl, @XUM4/blH HOX8H OMroBOp,
XBLONMBPUIAH 3pYYN axyid, alynryii 6aingan, oysaHsl Oairyynnara, 6atnaH xamraanaxbiH yitn axunnaraar
4 MeH cymanpar 6aincHbl 33parLad, 1995 onp 6atnaracad YHOscHWA epcengeeHuii 6oanoro (National
competition policy)-bir 6010BCPYyNaxaa Xonborgox cyaanraar Xuibk 6aimkaa. AX YIANIB3PUIAH XOPOOHBI
OVTUWIAT IOOPX 3yparnang xapyynnaa.
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3ypar 7. 4. AX yiinaBapuitH XopooHs! 6yTaL, 1995 oH

EpeHxnit
3axuparn
\
\ \ \ |
OpOH TOOH! Maiin6ypH YIRR4unrasHuii KaHbeppa
rALyYA othduc canbap otahuc
t OpOH TOOHHI |
6yC Ty Cynanraa Cynanraa
CynanraaHsl CynanraaHsl
— TYAUSTTaNNiAH -~ TYAUSTTaNNiAH
XSHanT XSHanT

ByTaamxuiiH xopoo (Productivity commission)-1998

ByT3aMXUiH X0p0oo Hb 1998 0HOOC BMHe YIAN axXuniaraa sByymx OaicaH GairyynnaryyablH Hur yypriir
HIITraX, MBH WYY 8PreH XyP3sTali acyyanyyablr dyxandnax 60108. X0poo Hb Wiyy Yp alnrtai, eHaep
OYTI3MXKTIN 3OWNAH 3acruidr Ouit BONTOXbIH Ty aMbXipraaHbl TyBLIMH Gy0y MUKPO 3MWAH 3acruitH
Y3YYNIaNT3A WYY aHxaapy 9xnaB. TYYHUIGH, SAWAH 3aCTUIAH Y3YYNAnTyYaWiAr caixpyynaxaac ragHa
HWIAram, Gairanb OP4NH, 3AUIAH 3aCTWIAH XapuiLaH XxamaapsibiH acyyasibIr xaMapcaH cyanraa, 36BNeMxKuir
raprax 6ainnaa. ABCTpanuiiH 3aniiH 3acar Hb OYTIIMKWIAH 6CONTUIAT HAMArAYYIDK, MIKPO 3AUAH 3aCTUIAH
LLIMH3YNINNIAT X3P3DKYYIIK, TECOB, MBHTOHIA 60M0MbIH OHOBYTON TOMTONLOOT 61l 60NMOX0L YNTN3H ANIAH
3aCTUIAH OYXWiA N1 CanoapblH XapuiLaa xonooor CaimkpyymK, Xonboraox cynanraar uiyy epreH Xypasrtal
XWIAX3[ aHXaapnaa XaHayymK axunnax OancaH.

XOPOOHbI YHACAH YKT YYP3r Hb:

e 3[WitH 3acar, HUAr3ML, YArN3CaH JyHA O0NOH YPT XyrauaaHbl 60AN0roToit Xon6ooToi rapax acyyanbir
CyAnax, cyaanraa XuixTaii XonbooToil Tycnanuaa y3yynax, aarasp acyyanaap caif HapT Mafaanan,
36BJ16r66 6r6X;

®  J[VilH 3acar, HUAMMUIAH acyynaap OM10H HUATWIAH X3NanuUyynar AByynax, A3MKmX;
e (aif[] HapblH XYCANT33P 3AWIAH 3acar, HUATMUIAH acyyanaap TyCraii TeCen X3apankyynax;

® XaMmTbiH HOXBPMBUIAH XWUIWAH TECBWAr GINTraXTAN XONGOrAyyNnaH ax YAnaB3puitH canbapbiH
0pONLOrYUAL, YWNAB3PYHNI B3N, OPOH HYTIWIAH UPr3ANIAH Y330 60AIbIT Caild HAPT M3Z33N3X;

o CaiblH XyCaNT3dp 3AMIAH 3acar, HUATMUIAH [yHA, YPT XyrauaaHbl 60[70rbIH acyyanaap xypanaaa
30XWOH bairyynax;

e OopuitH 4ur yypartaii xonbooToi 3OuiAH 3acar, HUATMUIAH JyHA GONOH YPT XyrauaaHbl 60An0rbiH
acyy[naap caHan acyynra asyyx 6airaa anvieaa oainryynnara, 6ynarm M3gaanax;

e Yur yyparTaii xon6ooToi acyyanaap xypan cemuHap 30X1oH baiiryynax;
Yiin @xunnaraaHbl OHLJION:
e Xapaar 6yc Oaiigan: Xopoo Hb 68PUIAH XyyMb TOITOOMXKWIAH OYP3H 3pX, YAUPOAAMXKWAH daryy Yin
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aKunnaraaraa gByynaar. YncblH 1eCBe6C CaHxyyxaar 66res[] 3acruiid ra3pbiH TOrTOOCOH X6TeN08PUIAH
XYPISHA YN axunnaraa siBYyNX, rapracaH [YrHANT, 3eBNOMX Hb B6PCAMAH [YH LUMHXUNTISHA
VHIO3CN3H rapaar 6aiHa. Xopoo Hb CaHruitH siamaap AamyynaH 3acruiiH ra3apT anbaH 8coop yiin
aKunnaraaraa TainarHagar.

n top 6aitfan: XopooHbl 3yraac 3acritiii ra3apt ery 0yil 36BI6MX Hb M3A33N3N, AYH LWUUHXAAM33HNIA
XaMT 0J10H HUIAT3] HIJNTTAIA Oaliaar.

ONOH HWIATWIAT XamapCcaH BPreH Lap Xypas: X0poo Hb LMIAAB3P rapraxaaa 36BX6H TOA0PXOil canbap
OYHy OYNrasc UNYYTal ONOH HUATUIAH AL COHMPXIbIT A33ANSXIAT 3pM3N3AAT.

XOPOOHbI Vil aXunnaraaqbl 30punT:

NNIAH 3aCTAIAH TYALATTAN, OYTIIMKUAT A33LLMYYNIX
[Llaapanararyii 3oxuLyynantbir 6aracrax

AX YIANOBIPUAH canbapbir yp alMrTai, ONOH YNCbIH X3MXK33HA 6pCenaeX 4aasaptail 60Nroxof
LAMXIAT Y3yyNnax

ByTUNitH eepYNenTe  30XMLYYNanT XUAX3, A3MKNAr Y3YYax
HUArMuiH aimr COHUPXIbIT TOA0PXOAN0X
BYC HYTIUIAH Xe16nIMep 3PXMANT, XeDKNWAT A3IMXKMX

ABCTPANNIAH ONOH YIICbIH BMHO XYN133C3H YYP3r aMnant 00710H Oycan OpHYYAbIH XyAanaaaHb! 604n0rbIr
Xapransax

ABCTpannitH ax yiAnaB3puUiAr 3KONOTUIAH XyBb[] TOFTBOPTOR XBNKYYN3X

30X10H GaliryynantbiH OyTaL;

1975 oHA axun4abiH 100 500 AaBCaH Hb TYYX3H A3X XaMIUAH WX aXUNTaHTal ye GarcaH 6a 000rniH
ByT33MXNiAH X0poo Hb 200 aXuTaHTail.

3ypar 7. 5. AKun4bIH 100

AXnnyabiH 100

600

500

400

300

200

100
Qmﬂ'u')@l\CD@OFC\JC‘OVLO@I\OOO')OV—C\.IOOVLD(DI\OOQOV—NOO
R T N s G A A G iy S DU A U s G M VI Dy ARG A G f
FANMITOON~ND0ODO T AN SO0 T AN T ON0DoO | |

CaHXyyruiH xun

BYT33MXIIAH XOPOO Hb Aapaax GyTaLTail yiAn axunnaraa aByymxk 0ainraa 6eree AX yInaB3puUitH XOpOOHOOC
anraarait Hb cyfanraadbl 6aruiir cyaanraa aBax 6ar, CyfanraaHbl HAMTaN, LWMHXUNTI3 XUidx Oar rax 2
3agancad. MeH X3pankuiTuiir xaHax 6aruir Tycaaa anba 6onrocoH GarHa. HamManTasp x3Bnan, Laxum
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Maa3anmiaH anba /Media, Publication and Web/ 6010H eprefien romMaon xynasH apax odpduc /Australian
Government Competitive Neutrality Complaints office/-uidr yycraH 6aiiryyncas.

3ypar 7. 6. byTaaMX1iAH XOpPOOHbI 30X1MOH 6airyynanTbiH 6yTal

JNlapra [lap papra -1
OpOH TOOHbI FALLYYA
KaHbeppa aaxb ryiuarrax OpoH ToOHbI 6yC
MeHexep -1 TALLYYH 1

TamrbIH raspbiH gapra -1
Menb6ypH A3x ryuaTrax

MeHexep -1
I I I ]
JaBfiaraal Cynanraatibl 6ar: 3aCTUiiH raspblH Kopnopauwit bar:
oar: YHOCSH 36BOX TYAUSTr3NUIAH TaitnaH, Tycnax 0poH TOOHSI
it o
Tycnax opoH cyanaay -1 LUMHXINT33HMIA Bar: TUwyyH -1
TOOHbI TULLYYA - 9 Tycnax 0poH TOOHS! Tycnax OpoH TOOHb!
ruwyyg -1 TULYYH -1 .
Cypran4unraa, ] AscTpanviit
X3B/13N1 M3A133N31 62 3aCrUiH raspblk
3 o~ B0: TOMA0M XYNI33H
BT LU 3axvpan -1 aBax rasap:
Fapra -1 3axupan -1
Tycnax OpoH TOOHbI
TULYYH -1

39X cypBamk: pc.gov.au
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[YPAB. TOPUIH OMYUT BATYYJITATbIH XYBbYNAJ

XyBby4nan xvitx 601COH LWanTraax

1980-aa/ OHbI CyyN Y& XyPTan TepuitH em4uT Gairyynnaryyn Hb ABCTPanuitH dAWAH 3aCr1itH XBNKNUIAH
X yycBap 6aitcaH 6a [IHb-nit 10 xyBb, L3B3P KaNUTaNbIH X6PBHTUIAH 16 XyBWAr TyC TyC Bypayynaar 6ars.
YNCbIH X3MX33H[ 3aCTUAH ra3ap Hb 6aHK, CaHXyy, T33BPUIAH canbdapT OpoNLO0TON GaicaH.

ABCTpanuitH ypcran AaHCHb! anfaraan Hb apas rapyi Xunnit xyrataann [JHb-uit 4.5 xyBbTail TOHUIX,
ragaan ep 1entep oruom ecex baicad Hb 1980-aan oHA ABCTPANWAH 3AMIAH 3acarT Tynrapy OaiicaH
TOMOOXOH acyyfan 6aincaH tom. 343 acyyaan Hb 1990-334 OH XyPTan YPra/mKuncaH 6a CaHxyyruitH 3ax
33371, X6[16NIMEPUIAH 3aX 333NMIAH 30XWLYYNanTbir Oyypyynax, CaHruiitH GOMIOH MEHreHWA 30XICTON
00ANOrbIr 6aPUMTNAX, BPCONAEBHINAT HAMAIAYYNIX 33Par LWAAPANAryy YYCIX 3X3NC3H. TepuitH eM4uiiH
XyBbunan Hb 1990331 OHOOC 3XNaNTal 6ereef TyxaiH yen 85 Tapbym rapyit JONNapbIH YHaNra3 Gyxuii
TOPUIAH OMYUIAT XYBYUIK OAX33.

Asctpanu Ync Hb OVTA3MXWMIAH Y3yyNanT, epcenaex 4aasap MyyacaH, MeH TeCEBT CaHXYYXWAT
X3ParTait H0NCOH T3C3H 2 YHACSH LIANTraaHaap TOPUIAH BMYNIAH XyBbYNANbIr 3XNYYC3H. TOPUIAH 6M4UT
baitryynnaryynaaa pechopm Xuitx 60NICOH LaNnTraaHyyablr HapuinB4iaH aypasan:

— 1987 oHA [anxuii fasiap XepeHrUiH 3ax 33311 60TMHO XyralaaHz OrLOM YHa)X, TOMOOXOH XIMPan yyCcaxaf
XYPracaH. YT xaMpan Hb XyBbLiaaHbl XaT 6HBP YHANra3, NporpamMmm4naracaH apumkaaHbl CUCTEMUINH
X3T WX almrnantaac wantraancad 6ereen AnoH, XbHI'Y, AHY 33par yncyyn 60410TbIH XyYrad 6Crex,
33371 XyMIX 6011070 SBYYCHAAP 3ax 333717 COPAr XyN3anT YyCax, A3nxuid faxuH AHY-bIH XyBbLiaar
3aPX 3X3NC3H. XyBbLAaHb! X6PBOX YaziBap MyyLcaHaap ONOH YNCbIH XBPEHIIAH 3ax 333N AyHmKaap 25
XYBUAP YHAX, T3P AyHzaaa ABCTpani YNCbIH X6PEHIWIH 33X 333MMIAH YHANr33 40 XyBrap yHacaH tom.
JHAXYY XAMparn TOXUOCHOOp ABCTpani YNc Makpo 60/10H MUKPO SANAH 3aCTAH TYBLUWHA OOANOrbIH
LUMH3YA3NYY XWIX LWaap/nararaii 60nos;

—  ABCTpanuitH 3AUIAH 3aCTUIAH Y3YYN3NTYY A Cynapy axancaH 6eres 1980-aa oHbl cyyn4a3p ABCTpanuitH
OYTI3MXKMIAH BCONT IAVIAH 3aCTUIAH XaMTbIH @Xunnaraa, XenknuiiH Gaiiryynnara /OECD/-bIH ruwwyyH
OPHYYATai XapbLyynaxas [ooryyp 0aicaH;

— MyXyyablH JyH[ XOPOHTe OpyynanT Taraxtail Xon600Toi 6pCeneeH YYCaK 3XaNCaH;

—  [LnH3 BMHeA BanbCuitH yeXXyyNnantbiH CUCTEMUIAH VAN @XUnnaraa 3pxnary TOMOOXOH X axyiH HIrK,
canbapyyn anfaraantail @KUnnax axanca;

- Bukropua, 6MHea ABCTpanu naxb TeB OaHk, Oycan CaHXyyruitH GairyynnaryyablH yHanT Hb YNCbIH
BPUIAT HAMITAYYIK, [1apaMT YYCracaH;

—~ BaHKHbI canbapT XuiirACaH 30XMLYyNanT Hb BPCENABBHNIAT HAMAT Yy, FafHbIH OAHKYYAbIM 3aX 33311
HBTPIXUIT 36BLIGGPCHESD TOPUIAH BMYUT GaHKyyabiH 3aX 333M[ 33M13X XyBUIAT Oyypyymx, awmrt
aKunnaraaxz Heneem K axancaH;

— ABCTPanNitH 3aCTWiH ra3apT 393MmKuX 33parnands AAA XaB3ap xadranaxblH Tyna ep Ten6epes
Oyypyynax Liaapanara Tynrapcan.

XyBbY4nan XapxaH XuiracaH 63?
ABCTPANWA XWIArAC3H XyBbYNAN Hb EDOHXINIA 2 TOPBN. XyBaar aaar. Har ayraspt, pcenaeeH eHaepTaii canbapt

197



CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

VAN axunnaraa sByynaar TepuitH baiiryynnaryyablr XyBb4uncaH 6ereef UiaM TepauiiH Ganryynnaryyapir
XYBbYNAX Hb XapbLaHryii amap Oaigar GaiiHa. XamTbiH HexepnennitH 0adk, LLuHa emHen BanbcuitH
TOPUIAH OaHK, BMHe.] ABCTPaNuiAH TepuitH 6aHk, BankWest 33pryya Hb XyBb4naraaxaacaa 6MHe XyBUIiiH
OaHKyy 60I0H apumKaaHbl KOMMAHWUYATalR Xy4Tal epcenaaer 0aiiB. XapuH epcenaseH 6ararai canbapt
VAN axunnaraa asyyngar 6yly MOHONOMb LUMHXXTIN Oairyynnarbir XyBb4uiCHAap MOHOMOMNIAH XyHUiAr
Cepreep awurnax 0on3oLryit 6aaar Ty 30XuLyynanTbiH OpYHbIF Mall CaiH Gypayynax waapanararai
0aitcaH. BmHea AscTpani 60/10H BUKTOpMA Aaxb 3p4UM XY4HUA KOMMAHWIAH XyBbYMAM YYHUIA HAr XIALL33
0eresf] XyBb4nantan X0n6O0OTOMrO0P 3PHUM XYHHWA YYCTYYP, LWWATDKYYNIr, Tyraant, 60M0H Oopayynant
33PIUIAr 30XILYYNax LWaapanararai 60mnos.

ABCTpann YNcblH XyBb4Nan Hb CaHXyy, T33B3p, 3p4MM Xy, Xapumiaa xon6oo, apyyn M3Hz, OU3HECUIAH
canbapyynan searfax axancaH 6ereen OECD-H 6ycan ync OpHyyablH afunaap epcesiieeH 6HAepTai
canbapt yin axunnaraa SByymK 0ancas ax axyinH HaNKYYA33Cc aXMaH XyBbYNasbIr ABYYCaH.

ABCTPANN YINIC Hb CaHXYYTUIAH 30XMLYYNantbIr 6yypyynax 601070 X3pankyymK 0aiicaH y4paac caHxyyruitH
YANYUAT33HWIA canbapaac TePUAH BMYUIAH XYBbYNANbIF aXNYYMK, XaMTblH HeXepnenuniiH 6aHkuiar 1991,
1993, 1996 oHyymaa Tyc TYC Ve LaTTaliraap XyBb4mK, MeH TOPUIAH 333MLLNNIAH 3 6aHK, MYXUIAH [aaTrablH
KOMMAHWY IbIT TYC TYC XYBbYUIMKIA.

3ypar 7. 7. ABCTpanuitH TBPUItH BMYNIAH XyBbYnan canbapaap

bycan, 3%

Xapunuaa xon60o, 33%
Ipunm xy4, 39%

Hucax 6yynan, 3%

3am 13983p, 3% | | Bark carxyy, 17%

ABCTPanWitH 3aCrWitH rasap TOPUAH BMYUT @K axyilH HANKYYA39 KOpropauyunan, XyBb4nan racaH 2
EPOHXMIA aNXMaap XyBbYNNCaH.

o Kopnopauyunan

Cyypb Hexuen: ABCTPANUIAH TBPUIAH BMYIT Baiiryynnaryyz Hb Xyynuap TOrTOOrCOH apX M3MJMIAH aryy
3CBANT YN @XUnnaraar Hb 30XWLYYNCcaH Tycral XyynuiiH XypasH Kopnopaw xano3pasp yiin axunnaraa
aByynaar 6aie. 1988 oHOOC 3XN3H AyAnTbiH X0p0oo 60NOH OyCan LWNHXI3YANAH 3Yraac TOPUAH BMYIT
OaitryynnaryyablH MEHeXXMEHT OOMOH yp awwrT Gaingan maw Myy 6aiHa rax OyrHacoH 6ereef TepUitH
BMYNT Ganryynnaryynag xysuitH 6anryynnaryynaac wnyy Aasyy Tan ONroaryid, epcenaeeHt opHuHa Yiin
QKUNNaraa sByynaxbir 36B16X 60COH.
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KopriopalmnanblH cyypb 3apumyyz: Kopnopawpkyynax ax/biH XYPIaHz TOPUAH oMYUT Bailryynnaryyapir
HOBLIO0 VP aLLNITai 3apLyynaxbiH Tyn/ Aapaax 5 HOXLeAWAT GapuMTiax XaparTai XamMaaH TOLOPXOMTICOH.

Tozopxoit 30punro apMIDKaaHbl 3CIXMIAT Hb TOAOPXOMIOH, 30PUNTOL00 TEBNIBPCOH MEHEXMEHTUIAH

A MeHexepuan yaupanara

- Yiin axunnaraabl XqHanT : Xapaar 0yc YHANrag, XAHaTbir X3pankyyax
. Ypamuyynan 6010H :
XapuyLnarbit TOrTosLoo

BpcennesHn nasyy Tan
OIrOXryii 6aix

TepuitH eMyuT Baiiryynnaryy,n 30puaro0 HUATMUIAH, 30XILYYNaTbIH, 30BN

0041010 6apuMTRaX

- BaiiryynnarbIH YHaT 3yiNcas MakcuMyM Gaitnrax Yanax 60noBCOH Xy4Hap
OanryynnareiH ron 1OT00/ WWAAB3PYYAUAr rapryynax

TopUiAH BMHUT YN XUnnaraas] amap HarsH 4asyy Tan 0rox Ho 6yTaaraaxyyH,
VANYUAr33HWA CTaHAAPTHIM Oyypyynax, Xaparnar4auiir Xoxupoox HeneeTai Ty
BPCOMNAABHUIN AABYY TanbIr ONrOXTYI GaiX

TopuiiH 0ONOH XyBUAH OalryynnaryyabiH YiAn axunnaraadbl OHLJIOM CYYpUnaH TOPUAH OMYUT
Baiiryynnaryybir KopnopauuunaxbIH Tyn fapaax Viin axunnaraadbl 30XIALYYNanTbIr raprax UpCaH.

TepuitH CEKTOPT Yidnm axwunnaraa asyymk Oyl Galryynnaryyn Hb 3acruiiH ra3pblH HAAM3M, 3aUIH
3aCTWIAH  30pUAro0C xapaar Gycaap X3parnar4gsf OyTIaraaxyyH, YANYWraarad XypraH, emuuiiH
333MLLNWIAT Calng xapuyuaar apuimkaaHbl xan63apaap Garryynaria, 3ax 333714 0posLox;

30xuuyynantblH 60NMOH OOANOTbIH 36BN6ree 6rex Oairyynnaryya Hb TOPUIAH BMYUAT X axyiiH
HAMKYY133C Tycaaa baiix;

TOpUAH 6MYUT @K axyiH HANKYYO3A TeneensH Yaupaax 3eBNenuiAr 6anryymk, TOMUNroor TyXaiH
canbapbIH Cang Hap xapuyLax 333MLLVXK Oyii Cailf, epeHXNiA Caing Hap XxapuyLax;

TeneeneH yaupaax 368160 Hb TyxailH OairyynnaroiH XepeHruiH ereeXuir XamruitH eHaep TyBLUMHL
XYPrax 30pUro TaBuH aXUNNax 6eres  cains Hb ypamLlyynan 600H xapuyLnarsir Toowaor 6aix;
TeneensH yaupaax 3eBnen Hb OairyynnarbiH ryALaTrax yAWpAnaroir TOMWMOX, Xanax, LaauH
ypamLLyynnbIr TOFTOOX LUWIAAB3PT OPOSILAOITYIA OailX;

Cain 60M0H TenesneH yampaax 3eBNeNNAH X00POHA anbdaHbl OyC Xapunuaa yycaxryit 6aiix, awur
COHUPXTIbIH 36pYUNTYIA 6aiX;

TeneeneH yaupaax 3686 Hb Xun 0yp caingaz yitn axunnaraadbl Xypas, 30punro, 30PUITT, CaHXyYriitH
XapbLaa, HOrJoM aLur 33pruiAr TOOLIOH TaHunLyynaar 6arnx;

XyBUAH OGairyynnaryybiH agunaap YN axwinaraa, CaHxyyruilH TainaHraa wi 7104 M3fgdangar,
Xapuyunara xynasgar 6ainx;

TOPUAH OMHUT K axyiH HADKYYAWAH VAN @XUNnaraaHs XyBuiAH OairyynnaryyablH M3praxuTaH,
LINHX334W [, XSHAT TaBWH, YHAN33 eraer Oaix.

KopriopausunanbiH yp AyH: 1994 oHbIr XypTan 6 )unuitH xyrauaanz /I peiiHepuitH 3acrviii ra3pbiH yen/
[LnH3 BmHen Banbcan 5 TepuitH emyuT Gaiiryynnareir Kopnopaudumk, 3 Gairyynnarbir XyBb4uncaH
0eres[ yr yiin axunnaraaqbl yp OyHA:

MY>XXWiTH 3p4IAM Xy, YCaH XaHramx, T39BPHiiH canbapyynaz XefenMepuitH 6YTaamX 78 XyBi1ap ecCoH:;
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e |13B3p ep Ten6ep 1990-1994 oHbl x00poHS 27 XyBuap OyypcaH;

©  TopuitH eMYUT DairyynnaryyablH HOrAOM ariidtH Xamkaa 1 Tapoym [onnapaap Hamaraak 1993-1994
OHJ] XKWNNIAH 0pIoro 22.4 Tapbym JONNAPT XYPY, 5 XyBUAP 6CCOH;

®  H0oauT YHWIAH TYBLUWH ByypcaH.

Xysb4nan

ABcTpann Yncaz TepuitH em4ut GairyynnaryyablH XyBb4nan UX3BYN3H MYXYYIbIH XIMKIHI XUATAIK
0ailcaH 6a UX3HX133 XyaanaaH 6opnyynax 3amaap XyBb4umx 6arB. XaMTbiH HEXEPSNUIAH XyBb4anbiH
Tanaac ux XyBb Hb XyBbLiaa raprax 3amaap xuinrax 6aican 601 Buktopuariiti xyss4nanbi 80-aac ux xysb
Hb XyfaniaH 0opayynax 3amaap xuiracsH 6ereed 60pyynanTbiH YHI Hb UX3BYI3H aHXHbI XyN33NT33C33
[aBX 0aiiB.

XyBbYnanblH yiin axunnaraa 60710H apra xaparcain: ABCTpanuitH 3niH 3acar Hb XyBbLaa raprax, Xyfanaax,
MEHEXMEHTUAH ayTCOPCUHT XMAX 33p3r XYBbUNanblH GyXuil N apra Xaparciuiir amrnax 6aixas.
XyBb4nanbiH apryybir XaB4iaH fapaax 6aiianaap COHroH alnrnacaH.

® OpcenmesHT 3ax 333N[ VAN axunnaraa SByynaar, Hap XyHATOW TOPUAH eMHUT Oalryynnaryyapir
XyBblLlaa raprax 3amaap XyBbYwncaH. »Knuiiaanoan XamtbiH Hexepnenuitd 6aHk, TABCORP, Telstra
33PrUIAr XyBbliaa rapra XyBbYnUicaH 6eres ] NXaHX XyBbLaar Hb @XUN4UA Hb XyAanaax aBcaH.

e XyBbliaa raprax, MeH LUyya Xyaangax apryyAbir XOCnyynad xaparnax Oongor 6ereen KyidHnaxa
6onoH bapyyH ABCTpanuitH 3acriniiH razap TepuiiH GaHKyybiH XyBbLiaar OSIOH HUIAT3A CaHan bomroH
Xy[anfaancHaap 0ycaz OaHKyy[blH CY/KI3HA OPX, Yycax OONOMXKTOA, MBH [OTOOMbIH X6peHre
Opyynar4/bIH OPOLIOOr HAMArAYYIX, VAN aXuinaraar Hb XamraanHa rax y3aH yr 2 aproir Xxamrag Hb
awnrnax daicaH.

o MoHOMOMb LUMHX YaHapTaii bairyynnaryyasir Wyya xyaanaaH 60pnyymk baican.

o J1abopatopu, UHXEHeP 33par uiyy TEXHUKUIAH canbapyynas MEHEXMEHTUAHX Hb XYBbA XyBbYNan Xuix
pancat.

CaHXyYriAiiH OHOMbIH XYP33HZ, KOMMaHWYbIr XyBbynaxdaa LWyya XyZandaxbiH OpPOHA XyBblaa raprax
3aMaap XyBb4UNICHAap WYy OPIOr0 OHO FX Y3[3r X3Aui Y apaax WanTraaHyyblH ynmaac Xynanaax
aprbIr UAYY X3pankyymK 6aiis.

e 30XuLyynant 60N0H 3aX 333MUIAH OPYMH Hb XapbLAHTYI LWNHA, TOAOPXOA OYC, CaHXYYTWIAH TaiinaH
Hb acyymantan GairyynnaryydblH XyBbf XyAanaaH aBard Hb YH3 L3H3, 3PCOANUIAT Hb YHAN3X WYy
YafiBapTail y4paac xyaanaaH oopnyynaar

e KopnopaublH XyynbZl 3aacHbl Aaryy XyBblaa rapraxfaa yH3, ereeXuiiH Taamarnanbir cygamk
M333M1/133p XaHrax Liaapanararan 0aingar Ty XyBbliaa raprax apra Hb epTer eHAepTail, Lar xyrauaa
VX LLaapapar

e XyBbliaa rapraxTait afunaap Xyfanziax YHa Hb unyy eHapeep YHanaraax 60710Mx aiiaar

Yp AyH: Yp aLruiir HaMarayynax Hb TOPUIAH BMYNIAH XyBbYNANbIH YHACAH 30pUnro GaitcaH 6a XyBbynansir
X3PINKYYNICHAIP 3aCTUIAH Ta3pbiH OPUIH XAMXKIIr GYYpYYIDK, SANIAH 3aCTUH XBDKNUAH HAr XeAenryyp
60MCOH. YYH33C rajHa [AnXuitH CaHXyYTUiH 3ax 393nuitH [asapynan searnax raaHbiH XepeHre opyynant
UX X3MXKIIradp OpX MPX XAMpanaac rapaxag Tynxall y3yyncaH 6aitHa.
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[16POB. 3AX 333J11iHH BPCBJ1166H

[anxuin HAATA3p rnodanynan searaax OaicaH uar yen Asctpanu YncbiH xenkun 6ycag yncbiHxaac
xouporaox 6aiis. Asctpanu Ync Hb 1950-aaf onf Har xyHA Horgox [HB-Wi xamx33rasp fanxuiig 4-1
xarcax 6aiicad 60n 1980-aaj OH raxaf 14-T Opx, HWIAT Xy4UH 3yiANniAH 6yTaamxuiiH ecenteep OECD-nitH
OpHYY/Tal Xapbllyynaxaz [yHmpKaac 400ryyp TYBLUMHL OPCOH Hb 3aX 333/11iAH BPCONAGBHNIAT HAMAT AYYN3X
pechopm XX LWaapanarbir 6uit 6onros.

Niaimpa ABctpanuith 3acruiii ra3ap A0TOOMbIH BPCONA6BHUMAT NAIBXKYYNAX OYC, ONOH YNChIH TYBLUNHA
8COX Oyil OUSHECUIAT J3MXKIX YUTNANNAT OAPUMTNAH, TOAr33PUIAH 3apANbIr OyypyyNnax apra Xamxaar ay
X3P3NKYYNICIH 63 yNMaap HI3MTTIN, YSH XaraH, eHAep OYTIIMXKTINA 3AWAH 3acruidr OypayyNiax XypasHa
ABctpanuitd YraacHuit Bpcenaseruii boanoro (NCP)-bir xapankyymk 3xancaH. 1980-aaf OHbl 3X3H yeq
TapUbIH KBOTBIM LyL@mK, 3apim eHA6p Tapudbir Oyypyynax 3amaap xyaanaaaHbl pechopmblIr aXMyYCH.

XaMruiiH TOMOOXOH 68pHNBNT Hb CaHXYYTUIAH canbap Aaxb 6ep4nent 0ais. 1981 oHA XyYTWiAH TYBLIHWNA
Taa3 00JI0H 3apyM OaHKYYbIH 3337UIAH XA3raapnantbIr Lyuamk, 1983 oHa XeBery XaHLWWAH CUCTEMUIAT
HIBTPYYN3H, 6aHKyyaaz LMHI3P 36BLUGBPSIN ONFOX 3X3NC3H VI ABaN Hb 3aX 33311 [13X 6PCENAB6HMIAT
1O3BXXKYYNax YHA3C 601108. MeH 1980-aaf oHbl AyH. YE3C aLLrKiiH TaTBapbir BYypyyIiK, TaTBapbIH CyypUiir
BPreTreceH Hb aX axyiH HADKYYOWAT AAMXMX, TAAHWA ONIOH YNCbIH 33X 333714 6PCONA6X YaABapbIr AIMXKMX
30punrotoi 6ais. TyyH4nan 1988, 1991 oHyyaaz 3acruiiH ra3ap Tapudbir ve warrairaap 6yypyynax Tyxai
M3Aargan rapracad 6a 1992 oH raxag 6yx tatBapbir 15 xyBb, 1996 OH raxaf 5 XyBb XypTan Oyypyynax
30PUIT TaBUH KNNNAXK33.

1980-aaz OHbl yea ABCTPanit YAChIH 3acriit ra3paac 3ax 333uiiH 8pcenieeHNir UAIBXKYYNaX YArnang
Aapaax 604n0ryyablr aB4 XapankyyncaH. YYHA:

e X axyilH HANKYYAUAH 6pCenAesHWiA acpar YANANWIAT xa3raapnax: ABCTpanuitH epceniesHuii Tyxai
XYyNb[l 86p4N6IT Opyynax;

e OpconmesHNir xsaraapnaxryit 0ainx LWHIHMIC3H 30XMLYyNant: [JoTOOAbIH HUC3X OHTOLHbI 6OJOH
BHIBrHUI 33X 333MUAT 30XMLYYnaxryi 6aix;

®  OpCONeeHUAr XBHTEBYMEX XYP33HA MOHOMOMb GairyynnaryyablH OYTUAAH WAHIYNANT  XMIX:
BpCconaesHT 3ax 333N VAN axunnaraa seyynax 6010MKTOA TOPUIAH XIBLUMUIAH MOHONOMb @K axyiiH
HINKUIAT XyBb4/aX, O1e AaacaH OU3HECUIH HANKYYOAA XyBaax 33par apra XamXaar aB4 X3pankyymcaH;

e OpcenosHA 3ainLwryit LaapAnararaii TOA0PXOA apra Xaparcany, rypasaary TanbiH OPOL0Or XaHrax:
Xapunuaa xonbooHbI CYMK33, Laxmnraabl yTac, Lyram X000, ToMep 3am, 600MT 33par 43/ 6YTUMIAH
acyyanyyapir LWWALBIPNAX3A rypaBaary TasblH OPOLOOT XaHrax, BpCeNAeeHUIAT A3MXKIX apra X3MK3ar
X3PANKYYIICaH;

e MOHOMONLT YH3 TOITOOX VAN @XuUnnaraar 30rcoox: YHuitH xsHantbiH rasap (ACCC-uitH xapbsia Price
Surveillance Authority) 6airyyncas;

e Top 6ONIOH XYBUIH X3BLLNNIAH XOOPOHZ "@PCOINIBOHT TEBUIAT caxucaH 6angan "-uiir 6uin bonrox: Tep
0O0JI0H XYBUIAH BMYIT Oairyynnarag aaun TatBap HOrayynax apra Xamaar aBCcaH.

Xapunaa xon6oo, TeMep 3aM, LaxiunraaH rax Mat candapyynaz asn 6yTUMIAH WH34N3NT XuiicaH 6a 1980-

aaz 60noH 1990-3311 OHA Aapaax A43f OyTUMIAH 66PHUNBNTYY, apra XamK3ar XapankyyICcaH.
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Llaxunraan xon60o
- Top xapunuaa xonbooHbl canbapsir Gyxand Hb 60coo,
“HIACOH Xan03pasp 933MLUMXK OalicaH, epcesjeeHryi,

- BpoonzeeHuiir :
130BLUGGPON TYC CanodapT OAroraoX axancHaap Telstra
£33par XyBUIAH 6M416M1 OYXWiA ONIOH BPCENAerYANAT 6uil |

[3MXC3H

JarnaM  GONOH LKA

- Llaxunraan
- MyxuitH TYBLUMHA epcenaeryryi,
| VHTErpaU4naracaH eMUIenuith xanoaprtai GaitcaH 6a

-ONOH  TOOH!
60c00 :

LaxunraaH 3pyaM Xyd  Yinasapnary
KOMNaHWyZ /KIDKATNBHTARH XyJanfaadu 3yyH apar

- OPYMM, YHISCHWI X3MXKI3H BPCONABX OOMK, MOHOMOMb |
{ CYIDK33r 61iA 6ONMOCOH. ;

Xt
YNCLIH Xun J0TOP Xydandaanax, xynangaa Xuixag

“YAC [OTOPX XWitH 4eneeT Xyaannaa; XvitH Aawbkyynax :

X00M0/A rypasary TasnblH 0POSILIOOT XaHrax.

: Temep 3aMblH ayaa T33B3pNnanT

Myx Gyp 60C00 WHTErpauMdunan Oyxui, eepuitH a4aa
T33BPUIAH MOHOMONb 3PXTAN Oereef anaargan opaor;
Ay4aaHbl ranT T3P3r Hb MX3BYN3H XUAMIAH GOOMT 133D
Oyynragar, MyX XOOPOHAbIH auuiTaj sAmMap HaraH

YHO3CHWN X3MXK33HA XYBUIAH X3BLUAWAH 2 KOMMAHW
XyBbYnaracaH. Temep 3ambiH T33BPUIAH KOMMaHW Hb
BHBOI XYPTaN TOPUIAH 333MLUMNL Oailraa.

3am 133B3p

Sinraarait aypmyy. Hb a4aaHbl MALLWHYY ] XUN XS3raapbir
DaliHra 4eneeTail japax 6ONOMKMIAr Xsi3raapnacaH; asTo
3aMblH AWMINANTbIH  XypaawkuiAr A00ryyp TyBLUMHA,

YHZSCHAM 3aM T33BPWIH [YPaMTail GOACOH 0a 3am
aLLNrNANTBIH Xypaamxuiar a4 6ars.

- Hncax otrou

CHWIATMIAH  333MWINNMAH - JOTOOAbIH -~ BOMOH  OMOH

: [lotoop1 6ONOH rafjaafibiH HUCAST XuiAaar Qantas xamaox :

[YNCbIH  araapblH  T33BPUAH  KOMMAHWIAT Tycraapﬂam,§XyBMMH 3BAMILTIMAH Garyynnara Garyynarfca.

- Xe[i@eruit YCHbI Xaparna
- Xypangaatbl Gyc, yHaryi ycaap TOrTMON XaHrax 00JX,
- AnaHryaa epter Gararail yin axunnaraax aHa 6041010

“YCbIr ra3pblH HAP33p Xsi3raapnagar 6eree/ ycanraaHb|§
£ 6YCaz Typ 60MOH OANHTbIH XyAanaa 3pXnax GOTOMKMIAr
£ 0NroAor YCHbI apuimkaaHbl A3rmam X3pankimK 3X3MC3H.

bycan wuHa4nan

1. JKWKWrN3HMAH XyfanaaaHbl @xunnax Lart XaHanT TaBuxaa 00/1bCOoH.

Apxu, 1apCHbI 36BLUBGPEIL XHANT TaBUXaa 30rCOOCOH.
BU3HECUIAH Tycrai 38BLUBBPANIAT 72 XypTan OyypyycaH.
TOMOOX0H A3/ OYTUMIAH 60NOH BYCaf YyXan TeCNYYL X3P3NKIK 3X3NCIH.

2.
3.
4
5. XyynuitH YUrnanuitd 3eBneree erex, TYYHWIAT CypTanynax, XaMTbiH aXunnaraa 33par ViAnqunrasH

XAHANT TaBIXaa 30rCO0H, TYC 3ax 333/IUIAH MOHOMOSb GalAnbIr 86PHUIICEH.

CyBunaxyitH MapraxunTHyYOWAT aHrUNaH, apyyn MIHAWAH YUrN3NUIAH YIAN aXunnaraa seyynax, MeH
3Py M3HAWIAH canbapTal XonbooToi eMHNBNNIAH acyyabir 481168Tal 60NTOH, 3pYYN MAHANAH canbap
[axb XA3raapnantbir 30rcO0COH.

7. Yp TapuaHbl 3ax 339niir YeneenceH. Tyxainoan, 6yaaaHbl KCTIOPTbIH GON0H A0TO0bIH MOHOMOSb 3aX
399MNIAT 467I08T BPCONIBHT GONTOCOH.
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8. OHAer GOMOH LWyBYYHbl @X axyiiH TOFTMON YHWIH Xs3raapnant, rapasHuii Gatanraaxyynant,
HUANYYNINTUAH XA3raapnanT 33par TOBOPCOH 30XULYYNANTbIr XanCaH.

9. beBHUIA BONOH XINKUTTISHTWIAH Xy AanaaaHbl YHUAH XSHAMT, HUANYYNANTUIAH X3raapnantbir apyunracaH.

10. 3aracHbl X axyitH yAUpANarbiH XAHANTbII WAHIYUNCAH. Tyxaitnoan, WmKyynaraaxryit MLEH3NAr
Ve LuaTTaiiraap raprax, 3apAnbir 6ypaH HoXeH Tenex, Unyy ysiH xaTaH 6aiAnbIr HIBTPYYNIX 33par apra
X3MXK3Ir aBY AKUNNACaH.

3ypar 7. 8. HuiAT xy4uH 3yincuiin 6ytaamxuiii ecent, 1980-1990 6a 1990-2000 oH

Ireland 0.8
Finland I () 8
Australia I ()7
Canada 3 I ()7
New Zealand OECD-wii | —— () 6
Norway ODHYVIbIH i IEe—— () 5
Denmark )‘PMF%%SH i I () 5
Sweden i e () 4
Greece AyHADK | ()
us | ()2
Austria 0.2 | —
UK -0.3 —
Belgium -05
Italy -0.5 I ——
Germany ~0.6
Netherlands —0.7 N —
France —0. 1 —
Japan —1.2
Spain -14 ‘

x cypeamx: OECD para, Giuseppe Nicoletti and Stefano Scarpetta, “Regulation, Productivity and Growth:
OECD evidence”, Economic Policy Vol. 18 No. 36 (april 2003), pp. 9-72.

2005 oH raxag NCP pechopMblH Yp AYHA SAUAH 3aCTiAH 6CeNnT 13 XWUAWAH XyraLaaHa Tacpantryil ecex

OyT3aMX unyy eHaep 6oncoH. 1980-1990 ona Asctpanu Ync OyTasmxuiaH y3yynantasp OECD-wnitH
OPHYYAbIH AyHA cyyn mywrmk 6aicad 6on 1990-2000 oHA TAPryyNarYauitH Har 601CoH OanHa.
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TAB. X6 16JIMOPUIAH 3AX 333/

XelenMepHilH 3aX 393MNiAH 30XuLyynant

1970-aaf oHbl AyHA Ven faiHbl Aapaa 604n0ro 6010BCpyynaryabiH ABCTPANNIAH AWIAH 3aCTWIAT CAPraax
rOJT apra Xaparcan Hb X VANABIPUIAH XapunLaaHbl OYTUMIAT 68PYN6X, TOPWUIH AIBXTII OPONLIOOT XaHrax
agan 6ans. ®peisepuith 3acruiid rasap (1975-1983) 60noH XaBKuiAH 3acruitH raspbiH (1983-1987
OHYY[1a) 3X3H Ve[ TBNOPCOH LANMMHIUIAH 30XMLYYNanTbiH 6alryynnaryyabiH apx M3AAWIAT HIM3rAYYNaX
3aMaap LanMHMMAH 30XMLLYYNanTbIr X3P3DKYYIDK, &KUN XasanThir Oyypyynax 30punro TasbX 6ains. 1980-
aaj] OHbl AyHA Ve Oytoy XeaenmepuiiH HamblH 3acritiii ra3pbiH "MUKpPO 3AuUAH 3aCTARAH WIHIYNANNIAH
XeTen0ep"~nir XapankyymK axnax XypTan XeAeNMepUiH 3ax 333M1iH 30XULYYNanTbIr Oyypyynax, 30rcoox
DKAN TOAUIANGH amXUNT onooryid tom. XapuH 1980-aan OHbl 9X33p TOBNOPCOH OYC X3nanuasp’-uiiH
30XMLYYNANTbIC OPYYIK UPC3H Hb X6A6NMEPUAH 3aX 333MWIAH 30XWLYYNANTLIr Oyypyynax, 30rcoox Yin
AKUNNAraaHz Yyxan Heneer y3yyscaH.

TOrTMON L@NWUHMAAH CUCTEMWIH Ve aXUNacaH Lar, OYTaaMK33C Y/ xamaapaH OyX aXun4u KN LannH
aBY 0ailCaH Hb X6[6NIMEPUAH OYTIIMKUAr OyypyymK, TYYHYNSH LANMHTUIAH acyyanaac 60K axundua
DOMIOH 3BNANNUIAH XOOPOH[, OaiiHra MeprenaesH Yycax 06aiB. TyYHYN3H 3H3 CUCTEM Hb Oasnruiir Guii
00/roX GONMOMXMIAT Xaaraaf 30rCOXIyiA, TOFTMOJ XaHLUWIAH CUCTEMTAN XaBCAPCHAAP XBABNMMBPUIAH HUIAT
32X 333/MIH LLOK, HeNeemNNAr LWUHMa3X Yaasapbir Gyypyymx Gaiis. LlanvHrnidd TyBLIMH 60AUT LANWH
3CB3N @KUNNAcaH Liaraap Torrox 6yc HUIAT @XUNYAbIH TOOHA CyypunaH TOrTooraaor 6aicaH Hb HUATMUIAH
3apJIbIr HAMArAYYM3H, YAaaH XyralaaHsl @KUAryiaanuir 6uin 60mrox 6ainxas.

Ynmaap XefenmepuiiH 3ax 333714 LaniHrniiH TeBIBPCBH TOMTONLOOr X3PanKYYNaX Hb JAMIAH 3acar [Jaxb
HOBLMIAH VP aLLNITail XyBaapuUnanTbIr Xs3raapnaH, 3ANAH 3acar faxb XeA6enMepuitH 3pant eHaep canbap
[axb X3parLas, Waapanarbir XaHrax Yagaxryi oaiicad Tyn 1981 oHbl 7 oyraap capa 9BchnitH 3l -aac
TYC CUCTEMUIT Xa/K, TOBNBPCOH BYC XANanL3apuiAr HIBTPYYN3X WNALB3p rapraca. 384 1981-1982 oHbl
X0OPOH X6A8NMBPUIAH 3aX 333111 LANVHTUIAH Xeeperaen Yycax, 3l -aac T0A0pX0i XaMK33HINA MHTEPBEHL]
XUAXWIAT 0POMACOH GOM0BY YHUIAH Xeeperien Laallug ynam aaavkupcaap 6aicad Tyn 6yuaas LanuHruiH
TOBJIBPCOH NHAEKCKYYIC3H CUCTEM PYY LLUUIIKCIH.

ABCTpannitH 3auitH 3acar Hb 6010BCPYyNaaryi TyYXWil 333C X3T Xxamaapanrtai, ax YnaB3puitH candap Hb
OPCOIZeX YazBapryil GancaH Ty TyYXuil S4NAH YHUIAH YHANTAAC LWANTraanaH yperan TaHUan anzaraanta
rapax 607108. MeH 1983 0H/] BaNOTbIH XaHLLWIAH 4671867 X8BerY cuctemtai 60K, 1985-1986 oHbI X00poHS,
XaHw 40 xyBuap cynapy, WHQIAUA XeeperaceHesc YyasH 60AuT uanuH OyypcaH. YyHuit [apaaraap
UANMHIAAH [apamMT, yp almuimyidl HeeLMiiH XyBaapunanTt 33par acyyanyyaaac YYAsH aXun 0nrordug,
YANOB3IPYHUIA 3BNANIC MP3X LUIYYMXKIAN Ta3ap aBY, MBH 3AMIAH 3acar GOMOH YNC TePWIAH Xy4uH 3adapy
3X3MIC3HTAIA X0NGOOTONrO0P BBPHNBNT XWIAX LLiaapasara rapcaH.

Nianxyy 1986 oHa XedenmepuitH 3ax 333N Hb Oycaj 3ax 333NWAH agun 3ax 333NWUAH TIHLB3P 3P3nT
HUIANYYN3NT33P TOLOPXOANOr 40X, BPCONAB6H Hb OYP3H XM 3PXNANTUAT A3MKIH, X6 A8MEPUIH HEBLINAH
VP aLLUMITal XyBaapUIanThIr XaHraHa racaH yTra aryynra Oyxuii Heo-nubepanu3muitd y3an Gapumtnan
CYYpUncaH 30XUUyynanTir Oyypyynax, 30rcoox 4urnan Oyxuid “LLInH3 3px” X3amaax 30xuLlyynant rapd
NpcaH. Tyc 30xMUyynanTbiH XaHanarbir MeH eepeep “managed decentralist” Gytoy “30xuLyynantrai
TOBNBPCOH BYC XaHanara” raaar.

4 Decentralized bargaining
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YyHuii napaaraap 1987 OHA ABCTpanuiiH OM3HECWIAH KOHCYNAac X3parniarduilH X3paruaa Laapanara,
TEXHONMOTWIAH B6PYNBNT, Ya[BapblH LAaapanarag Cyypuncad, Wnyy epcenieeHi OYyTIaMKT3A aXiblH
Op4HbIr GypayynaxyiL “enterprise approach” Oyly “@X axyiH H3DKWAH XaHAnara’-bir raprax MpC3H.
Bepesp xan0an axbIiH 6ainpaHs K 0nrory 6010H KUNYALIH XO0POHZ LaniH XeMNCHUIA Tanaapx Xanuan
XWIArA3X O0NIOMXKTON 60NICOH F3C3H YT HOM.

1993 onp “CanbapblH xapunuaaHbl pecioOpMbIH Tyxail Xyynb” 6arnaracaHaap LaallgbiH 30XULYynanTbir
Oyypyynax, 30rcoox Yian axunnaraasbl gapaaruiti anxam 60ncoH tom. NHraan 1990-334 oHbl AyHA Veac
VVANOBAPYHNIA 3BN3N[ HAMI3H 3P33 XaN3NL33P XMArAA3T XapuiLiaaHbl Xan63apasc “XyBUiAH rapaaT axumTan”-
Hbl Xan063p Oytoy @ 0nrory 60/10H TyXanH aXWUITaH FAP33HIA HOXLIBMMIAT XapuriLiaH TOXUPONLIOX Xano3pT
LINMKC3H. IH3 Hb SNAHTysa yyn yypxaitH candapT apUuMKImK 6aiiKas.

X3panKyYncaH apra Xamxaa 6a yp ayH

IXHUIA XaMTUAH SHMAH HENEB Hb TEBNBPCEH OYC X3N3NL33PUIAr anbaH BCHbI 60NTOX, 6PreTrex SBAan Has.
3apum yiAnaBapyya 60N0H axblH 6aiipyyaa TEBNOPCOH OYC XaN3nLUaap Hb anbaH byc Haitanaap Xuiiraax
0alicaH 6eree[] 3Araap rapas xananuaap He andaH Ecoop OypTrargax 60NOMXKTONR 6ONCOH. ['3C3H X3aui Y
QAMIAH 3aCTAH TOMOOXOH X3C3T Hb TOAOPXOW X3MX33HWIA 3CB3N OT TypLUiararyi 6aicaH Tyn "ax axyitH
HINKUIAH X3MaML3ap "~ WiAH Tanaapx OMNronT asd, YyHA 0PoNLOX LWiaapanararai 6ais.

3ypar 7. 9. A axyitH HINKIAH X3NUAN XamparacaH aXunybiH HUAT Xnnyaa 33n3x XyBb

353 5

Xanuan xamparcan axuaysiH
XYBb

1989 1992 1994 1995

Xenenvepuitn 3ax 33ang 2000-aaf oHbl 6aiianaap 3 anraarail LAnUHMARH 30XULYYNANT sBarfax 6aiHa.
Oiponuooroop 30-40 XyBbA @KWMYNL @KU ONrOrYTO aXNblH OaiipHbl 3apum 60M0H ByX HEXLeNWiAr
TOXMPOTLCOH “@X axyiH HADKWAH X3NUan" Xuik 0aitHa, MeH 30 XyBbJ aXWUn4na map HaraH 6ainanaap
r3p33HA CaHanaa Tycrax 60n0MXKryi 6aigar 601 YAAC3H rypaBHbI HIM X3C3r Hb @XM ONIFOMYTOR “XyBUIH
r3P33T AKMITAH" ~bl XapuLaaran daitHa.

TYYHUN3H X66NMEPUIAH 3aX 3331 43X 30XWLYyNanTbIr Oyypyynax xyyib, Ayp3aMm rapcHaap XenenMepuiH
32X 333NMIAT UNYY 46Ne8T 3ax 33371 PyY LUUMKYYIK, X8A6NMBPUIAH 3aX 3331 13X OYTIIMXKWIAH Y3yyNanT
ynam caixpaxaz 3epar Heneer y3yyncaH. 1970-aac 1993 oH XypTan ABCTpanuiiH aXJblH HAr LArT HOroX
JHB-1it xamxaa gyHmkaap 32 am.gonnap 6aitcad 601 1994 oHooc 2016 OHbl XOOPOHA OyHIXaap 45
nonnap 60/ 6CCeH OaiHa.

205



CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

3ypar 7. 10. ABCTpanuitH xe A8NMEPUIAH OyTIaMXK 6a aXUNrYAANNAH TYBLLINH

55
50
45

1

1

1

1

1

[}

40 1
35 H
30 i
/‘. :

1

1

Har uart Hornox [1HB

25
20

Q “ A% QD » o Q > o \ > L Q > o
RORSAAAS IS SR RS A S S ENENENENENASENANEN

SN S S S S SR NG S
AXANbIH HAr yarT Horgox HB AXUNTYAOAWAH TYBLINH

9x cypsamx: OECD para

X6 18NIMBPWIAH 33X 3337UIAH 6DCONAEBHUIAT [AMKCIHAIIP X6 46IMBPUAH UIYY 43N 3PANTUIAT XaHTax HOXLIONWIAT
OYPOYYICHI3C TadHa, aXUIYWL XMIACHIZPI3 LANNMHXIDK 3XANC3H Hb HWNAT OYTIIMXKUIAT HIMITYYIIaH,
YANOB3PNINNIAH YP LWL, OPAOTLIT HIMITAYYIDK, YIIMAap HUAT 3AUIAH 3acar faxb XUArYALNNAH TYBLUUHT
Oypyynax Hemeer y3yy/caH.

1970-aapn oHbl yeap ABCTPanu YNCbIH 3MWAH 3acart HWAMYYN3nT 60M0H 3paNTUiAH TasblH LLIOK YYCC3H
0a LanuH 60N0H 3aCrWiAH ra3pbiH 3apANIbIH OFLIOM BCONT Hb 3PANTUIAT HAMAr YK, 1973 OHA TOXMOCOH
[a3pbIH TOCHbI YHUIAH BCONT OMIOH YNChIH XAMPANbIr Wi 60nroX ABCTPaNW YNChIH 3KCMOPTHIH 3panTuiir
OyypyyncaH. Huianyynant 60710H 3p3NTIAH LLOKWIAH HeNeereep UHMAALMAH TYBLUUH 6COX, MEH LIaNNHTUIAH
3aPANbIH BCENT Hb XOABNMBPUAH 3aX 333MWAH PTIWIAT HAMAIAYYIDK, YIMAap XUNMYALINAH TYBLINHT
HIM3rayyNCaH. ViiHxyy 1983 oHA HUAT KUNTYIRANUIAH TyBLUWH 9.7 XyBb Xypy 6aixa3. YyHWIA fapaaraap
LANXWAH CAHXYYTWIAH XIMPan TOXWOX, 3aCTWIH ra3pblH OOAUT LANUHE H3M3rAyyNax LWWAABAPUIAH Yp OYHA
Oyyp4 6aincaH axunrynanuitd TyBwind 1992 oHp TyyxaH 4334 Uar 60710x 11.2 XyBb[, XYPC3H 60N0BY YsH
XaTaH LNuUHIUIAH cucTeMuinr HaBTPYYCcH3ap 2000-aaf OHbl 3x3HA 6.1 XyBba Xyp4 Byyp43a.

0/00rHiiH X6 8IMBPHIAH 3aX 3337

Axunnax xyqHuin 6yTal: 1999-2003 0HbI XO0POHL XyBb4anTail Xon600ToAro0p TePUitH 02 A34 OYTUMIAH
CeKTop Jaxb axunyabiH 100 31,000-aap 6yypcaH. 1384 1990-334 OHbI 3XHWIA XaracT aHAXyy Oyypant
TOXMOCOH 66ree AapaariiaH xunyyaan ecentraii 6aincaH tom. 1990-1995 oHA HUAT @XNbIH GAAPHBI TOO
50,000-aap 6yypcaH 6on aapaaruitd 8 xunuitd xyradaasg 19,000-aap HamMarapxaa.

3ypar 7. 11.1990-2003 oH X00pOHbIH [3A OYTUMIAH canbapyys Aaxb aXUN4/blH T00 /MSHraH aXun4mnH/

TotLI
0 metropglitan
Metropolitan
‘ Private
Public ‘ ‘
-200 -150 -100 -50 0 50 100 150 200

X cypBamx: ABCTDAIINIH CTATUCTUKUIH X0P0O, “AXNIYbIH 0PII0r0, ALK cyaanraa”
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AXUINax Xy4HUi 0ponLoo: HUAT aXminax Xy4uHm 330X axunnax 6ainraa 6010H UO3BXTIN XN Xalx
Oyil MPraWiAH TOOT XKUNNAX XY4HWA OPOMILL00 FAC3H Y3YYN3NTaap unapxuianagar 6munaa. 1970 oHooc 1994
oHbIr xypran OECD OpHyyablH @Xunnax Xy4Hui oponuoo ayHmkaap 63.7 xyBb GaiicaH 601 ABCTpanuitH
XyBbJl 2 XyBUap [00ryyp TyBLIMHA Oytoy 61.7 xyBb 6aitB. XapuH 1995 0HOOC 3xNaH ABCTPANNIAH axunnax
Xy4Huit oponuoo OECD opHyyaaac a3aryyp 6omx 2016 oHbl 6ainanaap 64.8 xyBb/ Xypass baiHa.

3ypar 7.12. Asctpanu 60504 OECD-WIAH OpHYYAbIH KNINAX Xy4HUIA 0PONL00

67
65
63

61

AXIUNNAX Xy4HUiA 0PONLI0

59

x cypamx: OECD para

Xe[enmepuit 0yTaavK: XefenmMepuitH OYTIaMKUIAT UN3PXUANLAT ONOH Y3YYN3NT OANATUAH HIr Hb
KLEMS MFPS 6ytoy ONOH Xy4UH 3YIANCUIAH OYTISNKIAH Y3YYAINT oM. YT y3yyNanTuidr T00L0XA00 HUAT
YANOBIPNANNIAH UHAEKCUIAT YIANABIPNANUIAH OPLbIH OLI00MUIAH YHI3P XUMHACIH VIANABIPNINNIAH Xy4UH
3YANCUIAH MHAekean xapblyynoar. 2014-2015 oHbl X00pOHA ABCTpanu YNCbIH OIOH Xy4WH 3YANWIAH
OYTI3MXNIH 6CONTUIAT canbapaap aHrunaH y3san, yyn yypxaitH canbapt XxamriniiH eHaep 0aiiraa om. TyyHui
[lapaaraap caHxyy OOMOH AaarranbiH YAMYWATa3, MeH LaXMnraaH XUid yC XOr XasrafbiH YAm4UArasHii
canbapbIH OYTI3MXKNIH 6CONT BHAEP rap4aa.

3ypar 7. 13. KLEMS OnoH xy4uH 3yRnuitH 6yTaamKuitH 8cent

Ypnar, y3B3p YANYANTS)  n—
MapraXnuiiH, WNHXN3X yXxaaHbl 60N0H TEXHUKIAH YANHUTIY  p—
3aM T33BID, LWYY/IaH, aryynax —

Bapunra —
AX yitnagapnan =
JKWKUrA3HMMiAH Xynanaaa [ ]

3041z Oyyfan, X00N XYHCHII YAN4Maras

3axvpraaHbl 60110H AAMXKNAT Y3yyNax YAN4uiraa

TyP33c, AXNbIH 6aip, VAN XB/AN6x XepeHrUiAH 3yy4nan
BeeHuii xynangaa

Xeniee ax axyi, oil MOA, 3aracunan

Man3anan, Meaua, xapunuaa xonoo

LlaxunraaH, xviA, yc, Xor XasirAnbIH YANYMAras

CaHxyy 60NOH aaTranbiHH yAN4Maras

bycag yin4unras

Yyn yypxait

-2 -1

o —
= ]
= |

w

=

o

>

~

HwiAT yitniBapnanuiin ecent B KLEMS OfoH Xy4iH 3yAnuitH 6YT3aMXuiiH ecent

39X cypBamx: ABCTPAMIAH CTATUCTUKUITH X0POO

KLEMS Multifactor
Definition Quantity _index _of gross output

Quantity_index of combined inputs

Quantity index of combined inputs = Quantity index of (different types of) labour, capital,
energy, services, each weighted with its current-price share in total gross output.
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3YPrAA. MBHIOHWI BOANOI0

MeHreHuii 3ax 33anuitH Hexuen 6aiaan

1970-aap oHbIr XypTan ABCTpanit YNcbiH MHAALMIAH TyBLIKH 0ara GarcaH. 1970-aaa 0HooC 3XN3H 60auT
L@NWHTWIH, 3aCTWIAH ra3pblH 3apAsibiH O0MOH ra3pbiH TOCHB! YHUIAH 6CBNTYYA , MEH HUANYYN3NTUIAH LLIOK
33praac Wantraanad YHUiH TyBLWH ecex 1974 oHa 15.1 XyBbA XYPCaH. XAmMpanaac wantraanax apant
Oyypd, LANUHMARH 6CONT 30rcCOHO0P MHANALMIAH TyBLUKMH 1984 oHA 4 xyBb XypTan byypcaH. 2000 oHooc
XML ABCTpanu YNcblH UHGNSLNAH TYBLUMH AyHIKaap 2.8 XyBbTaii OaiiHa.

3ypar 7. 14. UHpsunitH TyBLIMH

8.41
. . \/\ L

9.83
m \’

3 3
1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989

4 2.78
2.50
\/_J 2
\/ .

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

0

2000
2003
2004

2001
2002
2005
2006
2007
2008

X cypBamx: [JanxuitH b6aHk

1970-aaz OHbIr XyPTa/ 5 0p4MM XyBbTali BaicaH 333nuiAH XyyruiH TyBLunH 1970 0Hooc 3xNn3H eccesp 1989
OHJ] XamruitH eHaep Oytoy 16.46 xyBb A XYPCaH 6eres[ yyHI3C xoiil 6yypcaap 2016 oHbI 6aitanaap XunniH
5.42 xyBbTait OailHa.

3ypar 7. 15. XyyruiiH TyBLIWH

20.00

1646 16.00
16.00

12.00
12.00

800 800 5.42

4.00

Q AN N o S A O N
SEEELELL LR LS FE S ESE S

1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015

X cypsamx: [JanxuitH 6aHk
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MeHIeHWIA HUANYYNSATAAT UNAPXMIANAAT Y3yynant 6onox Broad Money-r HB-A xapbLyyncaH xapsuaa
1980 oHbIr xypTan 40 rapyit xysbTaii 0aiicad 601 1982 0HA MEHreHWIA HUANYYNANT OyypaH XxamruiiH Gara
TYBLUMHA33 Gytoy 37.7 XyBbfl XYPC3H. MeHreHuin Hunyynant ecceep 2016 oHbl 6aianaap AHb-3sc 1.2
LaxuH ux 6ytoy 118.5 xyBbTait 6aitHa.

3ypar 7. 16. MeHreruit Huiinyynantuitd JHb-a 33513 XyBb

180.00

118.54
120.00

60.00 37.68
—

0.00

93X cypBamx: [JanxuitH b6aHk

MeHreHuit 604N0rbIH ye war

[aitHbl fapaax ABCTpanuiiH MBHIeHWIA BOANOrbIT EPEHXIAL Hb IPBOH X3C3rT XyBaaX 60JHO.

1. 1970-aaz oHbl 3X3H XYPTAN YPra/KUC3H TOrTMOS BaKOTbIH XaHLLIWIAH TOMTOMILIOOTON Ve,

2. 1976-1985 OHbl XOOPOH/I0X MEHIBHWIA HUANYYN3NTUIAT OHUACOH BOANOMbIH VE;

3. 1990 OHbI 3X3H XYPT3N YPraMKUICIH MEOHTEOHWA HUANYYNAATAAT OHUNCOH OOAMOTbIH WAMKUITUIH Ve,
4. 1993 OHbI UHMIALMIAT OHUICOH GOAOMbIH V.

© TOrTMON BamtoTbIH XaHLWLWUIAH TOrTONILLO0TON e

[aiHbl napaa yeac oytoy 1931 oHooc xoiw ABcTpanit fonnap Hb X bputaHuitH hyHT CTEPANHITAN yAracaH
BA/OTbIH XaHLWIWAH CUCTeMTal 6aitB. 1970-aaf OH XYPTan BaNtOTbiH XaHLWWAH CUCTEMA TOMOOXOH XOEp
86p4NBeNT rapcaH. Harayraspt, 1949 ona Vx bputaHn Ync dyHT cTepnunrniid ant 60104 AMEpUK aonnaprar
YACAH XaHLLWIAH TYBLUHA3 Cynpyynaxaa ABCTpani YNc xaHiiaa farax cynpyyncas. Xoépayraapt, 1967 oua
Ax BputaHu Ync xaHLwaa aaxuH cynpyynaxag ABCTPanu YYHWiAr faraaryii 6ainHa. Bepeep xan6an ABcTpanu
L0NNapbIH (YHT CTEPIIMHITAN XapbLyyncaH BantoThiH XaHw 1931-1967 oH xypTan eepunergesryi 6o,
1949-1971 onp AMEPVK [ONNAP WYY YyXang To0uoraox 6aincaH Tyn am.onnapTai xapbLax xapbLaar
X3B33D Xa[ranaH, CTEPAMHIUIAH am.[0NNapTai XapbLiax XaHLLIWAH CynpyynanTbir garaaryi 6aiHa. Tortmon
XaHLLIWIAH TYBLUWH Hb ABCTPANK YNChIH XyBbZ, MBHTEHUI GOAOMbIH rON TyNryyp 0ais.

1971 oA ABCTpanu [OMNapblH XaHLWWAT JaxuH TOXUPYYncaH 6eresef] YYH33C XMLl 3HI [aBTamX Hb
HAaMaracaH. 1971 oHooc xoii 1976 oHA TOrTMOM 60STOH X6BOIY XaHLLUUIAH XONUMOT CUCTEM /peg Ssystem/-T
X3P3ANKYYNaX XyPTan 6 yaaaruiiH ToXMproo XuiracaH 6ereen ynmaap 1983 0HA X6B6r XaHLWWAH CUCTEM
LINIDKNX LUIMIAABIPT XYyprag. bpeTToH ByacuilH CUCTEMUWIAH Yen WX3HX Bantotyyn AMEpUK A0nnapTail
yarfcaH 6aicaH. TuiAM Y y4paac TyXaiiH yNcyy/bliH Makpo 3AuMIAH 3acruiiH 6on0ro AMepUK Jonnap dyxan
YYpar ryiuatragar 6ais. AHY Hb TOCBUIT T3HLBIPXKYYNIX, UHDASLMIAH TYBLUUHT OYYPYYyNax CaHrviiH 60MI0H
MBHreHUiA 60a10r0 Gapumtanx GalicaH Hb 6ycan yncyya 60710H ABCTPNUIAH XyBba UHAALMAH TYBLLNH
Hb 6ara 6anxaz HeneemKaa.
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['9BY3H3 HeXLeN 1960-aa/] 0HbI IyH.1YE3C 66PHNer AeXK 3X3NC3H 66res ] BbeTHAMbIH [aliHTail X0N000TOroop
0atnaH xamraanax canbapbiH 3apfan Hamaraax, 1964, 1965 oA U3par apmuTain Xon600Tol TaTBapbIH
XBHIONOMT Y3yYNC3H Hb AHY—bIH CaHIUiAH 6OANOTbIF TANAX3M XYPraB. IH3 Hb AHY-bIH UH(NSLMIAH TYBLUWHT
H3M3r1yyNC3H 06reef YYHI3C Yya3H 6ycan yncyys [O0nNapbiH HeBLNAT HAM3rAYYNaXaj aHxaapax 00mcoH
Hb [0TOO/bIH MAKPO 3ANAH 3aCTWitH 00AMOrbIT CYNPYYIDK, UH(NALUNIAH TYBLUMH BCTECeH OaiiHa. MitHxyy
bpetTaH ByacuitH cuctem yp yHTY 60K, TOTTMOM XaHLLWIAH CUCTEM X3P3NKYYIDK GaiiCaH yNc OpHYYIbIH
SOMIAH 3aCTWIAT MyYa@X, UHANSLWIAH TYBLUWH Hb JAraX Xeeperayynax yp Heneetait 6aicaH Ty X3apankux
0ai1CaH XaHLLWAH CUCTEM HYPaH yHACcaH. XapuH ABCTPanK YNCbIH 3AUIAH 3acar Hb TyYXUiA 3ANIAH IKCMOPTOOC
BHIeP XamaaparTai 0aicaH Tyn [33px HexLen 6aiaan aKCnopTo/] Cepreep HeneemK, TeN6epuitH TIHLMIAH
X13raapnant 605104 0T00/1bIH GOANOrbIH VP HENBer CynpYyIK, Yp AyHA Hb 1970 oHbl 3x33p AHY-T faBcaH
BH6P UHDAALMTAR 6OMKI3.

QuUAnNICUITH MypyviH 6CoNT, 0yypant

1970 0HOOC BMHBX 6011070 VX33X3H AMXKINTTAN X3P3NKCIH 06ree 1 XaT 6HA6P MHAALWM OUI 6OTO0X Hb XOBOP
0aitB. 384 1970-aa/ OHbl e[ MHANSLM GONOH RKUNTYIALMNIAH TYBLUWH HAr3H 33p3r UX33D HAMArAC3H. JH3
Hb OHOMbIH XyBb/] MHAALM Hb X3T WX 3P3NT3SC YyA43r 60N KUNrYiALaNn Hb 3panT XaHrantryil bairaa
LOXIN0 BraerTail 36punnaex 0aitHa. YyHUIAT Taiinbapnax Har Xy4uH 3yin Hb YIANAB3PANNAH X3MX33 O0NOH
TOrTBOPTOI MHADASALMAH YEWIAH @XM 3PXNANTUIAT 6yypyyncaH HUANYYAAATUIAH LWOK oM. Huiinyynant tanaac
1970-aap OHbl ra3pbiH TOCHbI YHIWAH BCONT, XapuH 3P3NT Tanaac 60NT LANUHIUIAH LWOK 6aiicaH. 3apum
00an0ro 60N0BCPYyNarina, 3ONAH 3acarydblH XyBbf TOrTBOPTOA QUNNNNCUIAH MYPYRr Yyxan4unpgar
06res/, 6HA6P UHADNALUTAN 6AIRX Hb KN IPXNINTUIAN HIMITAYYIHA T Y3A3r OaitHa. ['3BY 3H3 Hb 60rMHO
XyratjaaHbl XyBbJ] aLLirTait 6071084 yPT Xyraliaanaaa SanitH 3acart ceper Henee y3yynaar.

®  MeHreHNiA HUANYYNANTAAM OHUICOH OOAMOTbIH Ve

MeHreHWA HUIANYYNAMTUAH TOFTBOPTONA BCONT Hb 3WAH 3aCTWIAH X3BUIAH OCONTUIAT XaHrax, UHIALUAT
Oyypyynaxan xypragar rax dpuamad y3ax 0aris. 1970-aan oHbl 3X3H yeac axnaH AHY, fepmaH, Vx
bpurtann, LLIBeALAp rax 33par yNcyy o MeHTeHWIA HUANYYN3NTAAT OHUNCOH MEHIBHWUIA B0 ANOrLIT 6ApUMTAK
IX3MCaH OaitHa. ABCTPAnM YIIC 4 MEH 3H3 XULLMAT Aarax axancaH 6a 1976-1985 oHbir xypran xun oyp M3
MBHIBHUIA 6COMTUIH TaamarnanbIr rapragar 6amxaa.

MBHIeHUIA HUANYYN3NTAAT OHUMCOH BOANOMbIH XYP3sHA ABCTpanK YNC ypT XyrauaaHbl 30pUiT 600X
WHANALMIAT Byypyynax 30pUNTA00 aMXKWUATTail Xypy Yagcad. 1975-1985 oHbl X00poHA ABCTpanu YNcbiH
WHCDNSLUMAH TyBLUMH Oyypy OaicaH xapumii 4 1980-aan oHbl ayHA yen OECD-H ruiyyH OpHyyaTai
XapbLlyynaxaz Hanaaf enaep 6aimkaa.

XYCHArT 7. 5. NHngumian Tysiund, 1975-1996

Ve Ye 30pUNTOT TYBLLIH33C33 30pUNTOT TYBLUHI3 XaHracaH XWiuiiH
..... ) ) ) Xasaix ngﬂa)K Xa3aﬁﬂT60ﬂﬂ0l’0 xapar)vanex xyrauqun 33]132(”XYBI:
""""" Asctpanu . 1977-85 26 o 333 :
""""" Kaan = 1976-82 13 7.4
..... Opany 197796 25 50.0
""""" lepvan  1975-96 18 545

Wram 1975-96 27 318
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""""" Lseiiuap 197596 26 476
""""" VxBpurau - 1976-96 27 54
,,,,, AHYM2 — 1975-96 15 636

AHYM3  1975-96 18 , 409

MBHIeHUIA HUANYYNANTUIAT OHWUACOH GOANOTLIF OapUMTNAxad X08p HUIATAAr acyyaan Tynrapaar 6ereef
ABcTpanu Yncan 4 MeH yr acyyanyya TynrapcaH. IXHUIX Hb XSHANTbIH acyyaan tom. MeHreHnin 60410rbIH
30PUNTOT TYBLUHI3 TOFTMON XaaranaxolH TYyNA XAHanT CaiiH TaBWX LUaapanara YyCOsr X3AWA Y WUX3HX
TOXWONJO0MA MBHTOHWNIA HNANYYNANTUAT XAHAX Yaf[arryiH yamaac 30punToT TyBLUMHAI3 XypY Yajaxryi
0ailx acyyoan yycoar. [lapaaruiii Har acyyaan Hb MeHreHWA HWANYYN3NT 60N0H MEHTeHWIA 60A0rbIH
YPT XyrataaHbl 30punt 60710X UHANSLW, H3PNacaH IHb 33pruiiH X00POH/bIH XaMaapan TorTBopToi 6yc
Oainpar. Yr xoép acyyanaac Wantraanas UXaHx ync OpHYyYy4 MBHTeHWUA HUANYYN3NTUIAT OHWUACOH 60A10r0
OapumTNaxaa 30rcoox 0ais.

1983 OHbI ye[ MeHreHUMI 60400 Hb 6YCaz Makpo TYBLUHWIA LianiiH XBNCHUIA 60NOH TBCBUIAH 60410r0TOI
HAMT ysinaaraii GaiicaH. Bepeep Xanoan, SAUAH 3aCruitH XAMpanbIr f1aBaH TyynaxblH Ty 3acrinitH rasap
3apanaa TaHax, MeHreHuin xaryy 6oanoro 60M0H Oycan XaBcpax O0ANOryyabIr X3P3DKYYIaH XAMpanbir
307CO0X LUMIAABAPT XYPCaH. IHI XyrauaaHn OOAWT LANWHT X3T eHAeP TOrTOOCOH GaiicaH Gereen 604NT
LianuH xencuir 6yypyynax Lianuruiid yp 3orcont (1982 o ®Opactepuit 3acriniii ra3pbiH CyYINIAH XU,
X3PANKC3H) XUibK 0aiiB. LIannHIAH TYBLUWH X3T BHAP6BP TOITCOH OaiCaH Hb HAT 3P3NTIAT HIM3rAYYNI3H,
VHANALMIAT Laallmnz ynam xeeperayynax Heneetait 6aiicad oM. Nitma MeHreHnin 601070 Hb LANNHTWIAH
0047107 bIr AIMKMXUIAH TYI1L H3PM3C3H OPNOTbIH 30XVCTOI BCOMTUIAT XaHraxag YurnacaH.

1983 0Hbl 12 ayraap cap/ XaHLwUWiAH 467e6T X6BerY CUCTEM LUMMKC3H Hb O0/10TbIH apra X3MXK3ar 68pHIIex,
CaHXYYTUIAH 33X 3331 [3X XA3raapnantyyopir 6yypyynax Liaapanarbir ouii 60arocoH. 30XuLyynantbir
OYYPYYIDK, 3ONAH 3ACTUIAT UAYY H46ne6Tai 60NT0X 6ANCaH Hb TyXailH YENIAH MEHMBHWIA 60/10T0TOI XapLUUMK
0aitB. MM ABCTpanu YNCbIH 3aCTWIAH rasap XOMMMOr 30XILYYaNnTbIH aprbir X3p3nKyynaxasp 601COH.

1985-aac 1986 OHbl XOOPOHA 0OAMT LANWH OOMOH TECBWUIAH andarafbir 6yypyynax Hb 3OWAH 3aCTUIAH
XyBb[l FON acyyaan 00MCOH Ty/ YYHWIAT MEHIeHWIA 6010T00p AaMXKyyNaH X3pankyynax 60ncoH. TyxaiH
Ve[ yperan TaHLWIAH anaaraan ux XavkasHz 6aincaH Hb BantoTblH XaHLLW, Liaallnaas MHANSUMA Aapamt
Y4PYYIX 0ailB.

1985 OHbl 3X3H 13X30 AOTOOAbIH BANMKOTHIH XaHLL 35 XyBWAp CynapY, ypcran TaHU3N anjargantai rapcaH
06reef; YHWAr TOTTBOPXKYynax OOANOrbIH XYP33HA WHCMAUMAH OX3H Ve[ Heneenuir Xynaax asax,
[apaaruiii yeac ceper Heneenneec xamraanax 604norbiH apra xaparcuiir XapankyyncaH. GH3 Ve LanuHr
TOZ0PXO0M X3MXK33raap Oyypyynax apra Xamxaar aBy 6ainxas.

1985 oHbl 11 cap XyyrinidH TyBLIAH cyynuidd 10 XUng Xamruiii 433/ U3rTaa XyPCaH. JH3 ye[ BantoThbiH
XaHLLWIAT TOTTBOPXKYYNaX Hb YHACAH acyynan 6aicaH 0ereef XyyruiH TYBLUHWIAT GaiiX BCTON 30XWCTON
X3MXKI3HA XYPTAN TOXUPYYIX Yajaxryit 6ais. [afaan BamOTbiH WHTEPBEHLMIAT CTEPUNALIA X3n63p3sp
XN GalicaH. XapuH XyyruitH TYBLUWH Hb CYyPb MEHIWIAT 66pHUNCHMIA Yp AYHA OYC, TOTTOOCOH TYBLUH33P
TOLOPXOMANOrA0X OaB..

1980-aaf OHbl AyH[ yesc ABCTpanyt YNC CaHXyyruiiH 3ax 3330UAH 30XuLyynanTaa cynpyyncHaap 6aHk,
CaHXYYrUiAH GaRryynnarbiH 3ax 333/ 3313X XyBb XypaaLranraap 6cex axancaH. YYHWA yp AyHA MEHIeHUI
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HUANYYN3AT, UHAASUNA GONOH HIPMAC3H OPJIOr0 XOOPOHAbIH Xamaapan baracax axancaH Gereen 1985
OHA M3 MeHreHui ecent 17.5 xyBb[ XYPCIH X3AWUA 4 HAAALUMIAH TYBLUUH OYYPY 3X3NCHI3P MEHTBHWI
HUANYYNIANTUIAT OHUNCOH MBHTBHWMIA 60N10TbIM X3P3NKYY/I3X Hb YP ALUTYIA GOSCOH.

©  MBHreHWIA HUANYYNANTUAT OHUNCOH BOANOMbIH LWAMMKUNTUIAH Ve

X6BOrY XaHLIMAH TOrTONMLOOTOW OJIOH YNC OPHYYL MOHMeHWIA HUANYYNINTAAT OHUNCOH 6OANOrbIF
0apumTiaxaa 60MbX, UHPNALUWIAH TYBLUHWIAT 6yypyynaH 3AuAH 3aCTUIAH Y3YYNaNTyyauiAr TOrTBOPXKYYax
0071070 OAPUMTAIK 3X3ICIH.

ABCTpanu YNcbiH XyBbZ MEHTBHWUA HUIANYYASNTAAT OHUNOX 00400 OapuMTnaxaa 60NbCHbI Japaaraap
TOXMPOX GOANOTBIM 0/I0X00P X3A3H XUNWAH TYPLUUA 3AUAH 3aCTUIAH HeXLen 6ananbIr cyaamk, 604n0rbIH
LINALBAP rapraxaap 39X 0aiiB. XYYruiH TYBLUMH, BANKOTbIH XaHLL, MBHMBHWIA HUIANYYNIANT, UHANSUN,
XBPOHIWIAH YH3, 60TWHO, [yHA 60NOH YPT XyralaaHbl 60AN0MbIH 30PUIT, EPBHXUIA 3AUIAH 3aCTUIAH Y3YYNIanT
33PIUIAr Xapran3aaH y33x 60AM0rbIH Cyaanraar Xuimx 0ainkas.

1987-1989 0H Hb 60ANObIH LUWMKUNTLIAH Ve BailcaH 62 fapaaruitH ye XypTan 6010BCpyynaraax LWaraxaaa
0OacaH. MeH yen nHdnaunitH TyenH 10-aac fooww xysbTai 6aincaH 6a 604n0ro 6070BCPYYNaAring YHUAH
TYBLLMHT TOrTBOPTOI XaAranaxblH Tyng uaatimg 4 6yypyynax waapmnararan rax y3ax 6ais. 1989 oubl cyyn
FIX3[] XBPEHIUIAH YHNAH UHANALKM Bui 60K, yMaap 60AN0TbIH WWAABAP raprax Waapanararain 60omcoH.
boanorbir xapankyynaxaaa 60riHo XyralaaHz YHWUiAH TOrTBOPTON GaaMbIr XaHrax, ONoH yncas epceniex
Ya[Bapaa Oyypyynaxryinraap BantoTbiH XaHLLIAap AavdKyynaH HAMAUWAT XSHaX, MEH LaniHrAAH TyBLUUHT
Oyypyynax 33par apra X3MK3sHyyauiir aBy 06aiB. TeB GaHKHbl XyBbZ UHASALUMAH TYBLIMHT Oyypyynax
30pUNTO0 Xafrancaap 6arcaH 6eres/] TyYHUA Xapankyymk GaiicaH MeHIeHWIA xaTyy 60710rbIH PechopMbIH
H6/186 6H6D YYP3rTai 0aiB.

B0An0ro raprariuz, MOHreHuin G0A0TbIH 30PUATHIN MHASLMAH TYBLUHIIP AaMXKyyNaH aXunryigan,
3[VitH 3aCTUAH BCONT, TONOOPUIH TIHLAN 33Par SAWIH 3aCTUilH 60T XyBbCArYaas HONoeenHe XamasH
TOLLOPXOVIMK, NHDAALMIAT OHUNICOH MEHTOHWA GOAMOMO LINMKCIH.

®  VIH(ONSUMAT OHUACOH MBHTEHIIA BOANOrbIH Ve

x bputann, LLInKa 3enann 33par yicyya WiAr MeHreHniA 60AN0rbIH A3rN3M33 OrLoM 86pyIUICeH Ycyyaaac
anraarai Hb ABCTPANN YNC MHMASLUMIAT OHUIICOH MBHTBHWIA O0AN0r0] aaXmMaap LWNMKC3H. ABCTpani Ync
Hb LLInHa 3enanp, KaHag 33par yNcyyabiH MeHreHWiA BOAN0rbIH 3arBapbir AyypaicaH 6eres[ yr 3arsapbir
BOPUIAH yICcad TOXMPCOH, UMYy YSH XaraH O0MroX, ONOH HWIAT, YNC TEPWIAH [3MXNIrWAr aBax 33par
LanTraaHbl yamaac 600TbIH WWATDKWAT Hb Bycaf YCc 0POHTON XapbLyynaxaz yaaaH 6anicaH.

Asctpanu Ync Hb 1993 0HOOC 9XM13H UHDAALMIAT OHUICOH MBHIBHWMIA BOLJIOrbIT X3PANKYYK 3X3C3H 62
WHAISLNIAT 2-3 XyBb[] Oainrax 30pUNTbIr TaBbCaH.

XYCHArT 7. 6. MHchnaumiiH TyBinH, 1990-1994

WHcnsumitr onuncon Gognoro - 3opunot
WWMKCAH XyraLiaa © TYBIMH

. o Senarg 1990.03
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oo Meen 199301
. Owenawn 199302 2
Aectpam ..1993 ' '

e 9w 03

Ax cypsamx: BIS 1996 oHbI XunmiiH Tainat

bycan ync OpHyy[blH Typlunaraac xapaxaf emHex OOANOTbIH Heneereep XaMpan TOXWOCHbI ynMaac
004M0rbIH X3n03p33 eepuumK Oailcad 0051 ABCTpanu YNCbIH XyBbf SAMAH 3aCTUIAH XAmpanaac YyasH
BOANOrbIH XaN063pa3 eepunesryit. OmHex 604n0rbIH e ABCTPaN YNChIH MHDAALMAH TYBLIH anb X3AUiAH
OyypumxcaH baricaH 6a MeHTOHWIA HUANYYAANTUIAT OHUACOH 60AI0M0 X3P3NKYYN3X Hb YP AWUITYA 60K
3X3MNC3H y4Paac UHMNSLUMIAT OHUACOH MOHIBHINA 60AN0M0/ WNMKC3H.

OMHeX 20 XUNWIAH TYYX3H XaMriiH 6HO6p TyBLUWHA Xypaap baiicad uHdnaum 1990 oHbl yen AyHmKaap
2-3 0pynM XyBbTali 60K Oyypas. ABcTpanu Ync Hb 1980-aaj; OHbI Cyy Ye3p UHDASLMIAH 6HABP TYBLUH3AC
Xamraanax 30punroop MeHreHuin xatyy 6oanoro 6apumramx 6aiicad. 1990, 1991 oHoOC 3AMIAH 3acTuitH
XsMpanblH Henee ABCTpany Yncag axurnargax axancad oeresf 1980-aaf 0HOOC X3panKYyIK 3X3ncaH
pecopMblH yp AyHA 1990-337 OHbI XAMpan 3WUAH 3acarT Xy4Tall HeNeeNAr Y3yynaaryi, xapuH Gycan
YNIC OPOHTON XapbLyynaxaz 60ruHo Xyraljaan/] 3auiH 3acraa apraH Caprasx YaacaH oM. 333 XxampanbiH
yel MeUNervuiH Jaryy WHCNAUWIAH TyBLUWH OYYpPCaH X3MWiA Y, 3H3 Hb 66p6e X3BWIAH Y33raan Gul Tyn
0O0ANOro raprarvuz UHANSLUWIAH TYBLUMHA aHXaapniaa XaHayymK 9X3MC3H.

MeH 1990 OHbI 3X3H YE3C XBBOMY XaHLLWIAH TOrTOMLOOH LWAMKCIHAZC LWanTraanaH ABCTPAnuiiH MEHIeH
TOMATUAH XaHL Cynapy 3XancaH 0ereef YYHI3C LWAnTraanad ragaaf xyaangaaHbl HOXUem Myyaax
YNMaap UHMMSALAAH TYBLUUHA HENee y3yymK axamkaa. 1992 oH raxag xaHiw 15 xysuap cynapy 6ans. Yr
Hexuen OananbiH Tyxaing ABCTpanu YNcbiH TeB OaHKHAAC 3PXNAH raprajar XUnuintH tainadg “lagaan
BaNtOTbIH apUMKaaHbl 3ax 33310 XAMpan Hyypnasryin yy4paac xaHw 20 xyBuap cynpax Hb ABCTpanuitH
P33YiAH 6PCON6X YaaBapT YyXan Heses Y3YyHI” X3aM33H JypacaH Oaigar.

OpooruitH MeHreHuit 6oanoro

X6BOMY XaHLLIMIAH CUCTEMTAI ABCTPANNIAH XYBbJ, UX3HX XBMKCOH YNICYYAbiH aaunaap 00TMHO XyralaaHsl
333NMIAH XYYT YAUpAAX 3amMaap MeHreHuiA 604N0MbIH 30pUNTyyaaa Xxapankyynaar. NHQAALWAT OHUNCOH
MBHIBHUIA 00A0T0 Hb I0TOO/bIH MEOHTOH TAMAIITUIAH TOTTBOPTON Ol AMbIr XaHrax, OYpaH aXum apXnanTuir
Xafranax, UpraauiH CaiH cailxad Oailfnbir HAM3rOyynax racaH YHACSH 3 30puaTToit Oaimar. YyHuir
X3PANKYYN3XWNAH Ty X3P3rN33HUIA YHUAH UHCDNSLMAT AYHAAK TYBLUKH OY0y 2-3 XyBb A 6apuXbIr 30pba0r
0aiiHa. TeB 6aHKHAAC OOAMOTbIH XYY 68PHNIeX 3amaap 333NNAH Xyy . Heneenaer 6eres[ 3H3 Hb 3331/3rY,
33301AYYN3rYWIAH YIAN XeAnen 60MI0H SAUIAH 3acar faxb Vil axunnaraa, Laalinaas UHQAALUWAH TyBLUNHA
Heneenzer OaHa.
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[101100. CAHTMIAH BOANIOr0

1980 60noH 1990-3371 OHbI 3X3H YEWH XMpanbiH ye ABCTpanu YNCbIH TOCBUIAH anjarfan Hb TyyX3H
J3X XamrvidH Joof XaMxaaHa xypd [HB-uii 3-5 xyBbTail TaHUXK OariB. WitmMA, TyxailH OHyypan OyHA
XyraviaaHbl TOCBIH T3HLNIAT TOFTBOPXKYYNax 60AN0rbIN X3PANKYYAC3H M. JH3XYY OOANOrbIH CTPATEr! Hb
JANIH 3aCTUIAH MEYNBrUIAH TYPLUK TOCBUINH MAYYANWAT O1it DONTOXbIM 30pb0r 0a Aapaax 3NemMeHTYYA33c
Oypagsr:
1. TecBuitH angaranbsir GyypyymK, TECBUIH TIHLMIAT CAKPYyax

. 3aCryiiH ra3pblH 3apuM 3apAnbIr TaHax

b. 3acruitH ra3pbIH epuiir Byypyynax

C. TatBapblH CUCTEMIIH 30XICTON 6OIOM0 X3P3NKYYNIaX

2. YH[3CHWA XypUMTNANbIT HIMArAYYI1aX

TecBHiiH TIHLIKIAT caibxpyynax:

ABcTpanuiit 3acruiiH razap Ho 1980-aaz oHbl AyHAYYP AyHA Xyrataaqbl TECBUIAH aypam bytoy fiscal rules—

AT X3P3NKYYIDK 3X3NCaH 6a Tyc AypamTan xonborayynaH 1985-1986 oHbl TECEBT rypBaH amnant erceH.

YyHA:

© [lapnameHTbIH OYPaH 3pXIiAH XyraLlaaHz TaTBapbIH OPOrbIr HAMArYIXTYI Oaiix /TaTBapbIH JapamThIr
Oyypyynax/;

e [lapnameHTbiH 6YP3H 3pXIAH Xyraljaan/ 3acriiiH ra3pblH 3apasbIr Gyypyynax;

e [lapnameHTbIH GYPaH IPXMIH XyraLiaaz TeCBIAH anaranbir 6yypyynax 6ais.

Bepoep xanban, 3acruitH ra3ap epuitH ynaara3n 6010H TaTBapbIH AapaMTbir HIMArAYY3NryiAiraap 3apanaa
TaHax 3amaap TeCBUIAH anaaranaa oyypyynaxir 30pbCoH.

HaH TapryyHO TOpuiAH XypuMTnanbIr HAIMarayynax 60AN0rbIr xapankyyncHasp 1984 owp [HB-nit 3x
XYBbTail T3HLIX OaiiCaH TOCBUIH angargan Hb 5 xunuitd gapaa o6ytoy 1988 onpg awwrrai rapy OHb-uit
134 xyBb/] XYPC3H tOM. IH3 6041010 Hb 1988 0HOOC 1990 OHbI 3X3H Y& XYPT3N TOCBUIAH TIHLNIAT aLLINITai
rapracaH 4 1992 onp TecBuitH anaaraan Hob [JHB-nit 5 xyBbTail TAHLAX TYYX3H 43X XaMIRH Myy y3yynant
605108. 3H3 ye 1980 0H/ X3P3NKYYNC3H 60710r00 AAXMH X3P3NKYYNCHIIP 1998 OH raxaf TeCBUIH T3HLAN
Hb [IHB-1i1 2 XyBbTail T3HLSX ALLNMTAA rapy YaacaH oM.
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3ypar 7. 17. ABCTpanuitH 3acruitH ra3pbiH TeCBUIAH TaHLAN, [HB-A 33n3x xysuap, 1980-2005 oH

3 HB-71 33713x XyBb OHB-11 3313X XyBk, 3
2 r YHanaracaH 12
L OVTLNAH TAHLIN ’
0 0
-1t -1
2t -2
-3t -3
il 3aCrIiiH ra3pblH epeHXMIA 14
- TOCBUIAH TAHLAN -
5 F 1.5
6+ -6
1980-81 1984-85 1988-89 1992-93 1996-97 2000-01 2004-05

3X cypBamx: ABCTPAIINIH CaHTVIH SiaM

= 3aCriiH ra3pblH 3apanbir byypyynax

TOCBUIAH TIHLMWIAT CAKPYYNax XYP3aHL, HAH TAPryYHL 3aCTUIAH ra3pbiH 3apAnbIr 6yX TyBLIMHA Byypyynax
apra xamXa3 aBaxbir 30pbCOH. [HB-[ 33N13X 3aCruitH raspbiH 3apabiH xamxad 1990-337 oHooc 2007
OH XYPTan XypAaurait OyypcaH. YYHA, TOPUAH 6MHUIAH @K axyiH HADKYYOUAr KOPnopaLmunax, Xybynax
3aMaap TePWUIAH HUIAT anbaH xaar4ablH OPOH TOOr OyypyynaH, 3acrvit raspbiH 3apanbir Oyypyynax apra
X3MXK33r aBY X3PANKYYIIC3H. IH3 Tyxaid TOPUIAH CEKTOPbIH PECIOPM GOMIOH XyBb4Nan ByNarT TOA0PXO0ii aBy
Y3C3H 61naa.

3ypar 7. 18. [IHb- 33n3x 3aCruiiH ra3pbi 3apanbiH XyBb, 1998-2015 oH

36.5
36

355
35

345
34
335
33

32.5
1998 2001 2004 2007 2010 2013

X cypBamx: www.tradingeconomics.com

3aCrIiiH ra3pblH OHOBYTON XBPBHIe 0PYYNanNT: VX3HX XBnKinK Oyl OPHYYbIH HIr3H aaun ABCTPANUA XyH
AMbIH Hac 6apanTbiH TYBLUMH BYYpY, HACKINT yaaalimpcaap 6aicaH 6ereen 1990-334 OHA HUIAT XYH amA
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3313 65 6@ TYYHI3C [133LL HACHbIXAH AapaariiiH apBaH g Xoép AaxuH ecex TenesTail 6ainnaa. 1996 oHa
ABCTPANWIAH 3aCTUIAH ra3PbIH CAHXYYXXINTI3P 30XMOH Gairyyncas AyauThiH YHA3CHWIA XOPOOHBI UATFANA
HACXKWUNT 02 HUATMUIAH 3pYYN M3HAWAH YANYWUAT33HMA 3apfan Hb 3aCTAAH raspbiH 3apaang Ux3axsH
HeNeeTail Tanaap 607100/ 3aCrUilH ra3ap HaCXKUNTTAN X0N000TON YPT XyraliaaHbl CaHTyyabir HAMAr ayy/ax
X3ParTalr aypacad. Tuiimasc 1996 OHOOC TOCBWIAH WNYYANMIAT 3aCrWAH raspbiH MP33AYIAL YYCaX ep
TONOBPUIAT CaHXYYXKYYNIaX, XOIY Ve YYCaX CaHXyyruiiH gapamrtbir Oyypyynax 30pUnroToi UP3sayitH caur
0ailryynaxaap awnrnax axancaH.

3ypar 21-1 1972-2005 0Hbl X00POHA0X 3aCTWIAH ra3pbiH HUIAT 3apaang, 33n3x 6arnaH xamraanax, apyyn
M3HZ, HUATMWIAH Xanaw O0mnoH Oyca canbapt 30puyik Oyl 3apffiblH XaMXK33r Xapyynas. YyH33C
xapaxaz, 1970 oHZ 3aCTWitH ra3pbiH HUIAT 3apsibiH 20-00/ XyBUIAT HUATMUIAH XanamxuiH 3apaan 93303
pancan 6on 1990 OHOOC HUIATMUIAH Xanamxx, apyyn MaHAdA 3opuynax 3apfan Hb 50-aac [3sw XyBuiAr
33713% 6033

3ypar 7. 19. 3acruitH ra3pbiH 3apaang canbapyyablH 3apasibiH 331X XyBb, 1972-2005 oH

HwifT 3apaang 33nax XyBb Huiit 3apaang 33nax xyBb

/\/\«_

45
40
35 ©
30
25 |
20
15
10

5

0lJllJJJlAlljljxljllllljlllllllllj0

1972-73 1976-77 1980-81 1984-85 1988-89 1992-93 1996-97 2000-01 2004-05

_ . _ _baman DYy MO
Xamraanax oY

bycan — — HuiArMuitH xamraanan 6a xanamx

ax cypeamx: Intergenerational report 2002

XycHarT 5 -, 2017 oHbl 9 capbIH 0alianaap X3apankik 6airaa 3acrinitH raspbliH CaHryyabIr xapyynnaa.
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XYCHAIT 7. 7. 3aCTWitH ra3pblH CaHXYYKUNTTIN CaHryy.

B 2017.9.30-Hbl
Canryya rz‘r’uoon 0aitgnaapx TeceB 3opunro
(13p6ym $)

TaTr3BapT rapax XyMyycT TITraBpUiAr Hb Gyp3H
Np3aayitH caH 2006.4.3 134.5 erex 30pUNroToi. (3acruitH ra3pbiH UP3dAYiia
YYC3X 60510X 6p)

IpyyN M3HANIAH 2015.8.26 6.9 AHaraax yxaaHbl Ccydanraa, LIMH3YNANNAC

CyJanraaubl UP3sayitH cax o ' JAMKIX3L, 30puyncaH

Xe[enmepuitH Yaasapaa XOnKnuitH 03pXLU3ANTAA UPragnuitH YHA3CHWIA

angarcajaz 30puynca 2014.71 105 JaatranblH - TOMTONLOOH Xamaapax 3acruiiH

ABCTpanuiiH cax raspblH 3apAJIbIr CaHXYYXKYY3X 30pUrOTON.
[an 6yTumniiH Yyxan canbapyynan CaHxyyKunt

YHA3CHWIA OapunrbiH caH  : 2009.1.1 7.6 onrox 3opunrotoii. (the Building Australia fund,

the Education investment fund)
X cypsanx: finance.gov.au

®  3aCTUiiH raspblH BpUIAT Byypyynax

[anxuitH xoépayraap faiHbl fapaaxaH ABCTpanit YNChIH 3aCriH ra3pbiH 8PUIAH YN A3M 3N Hb HUIAT AYHT33p
JHB-unit 100-aac A3sw xyBuir 33amk 6ais. 1970-aaf OHbI [yHA Y& XYPT3N TeCBUIAH Xatyy 600rbIr
X3pankyyncHaap JHb-A 33n3x epuitH xapbLaa fapaaruitd apaH xung xypaaurain 6yyp4 1980 oH raxan
10 0p4uMm XyBb 6OJICOH.

3ypar 7. 20. [Hb-A 33n3x 3acruitd ra3pbiH HWiAT ep, 1908-2008 oH

140 [IHB-1 33713X xyBb [Hb-7 33n3x XyBb 140
120 {120
100 + 4 100
80 f 1 80
60 f 1 60
40 140
20 f 120
0 0

1908 1918 1928 1938 1948 1958 1968 1978 1988 1998 2008

9x cypeamx: Barnard Source Papers in Economic History 1986
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XapuH 1980 oHbl oyHA ven 30 xyBbTail TSHLAX OalicaH 3auidH 3acar Aaxb ragaaj LaBap ep TenoepuitH
JIHB-A 33n3x ayH 2004 oH raxaf 60 opyim XyBb 00K 2 JAXWH 6CK33. ['3X133 3H3 Ve, HIAT U3B3p rafaaf
8D Hb Oy XyBUIAH CEKTOPbIH 6p OaiicaH 0eresf TOPWUIAH CEKTOPbIH rafaag U3Bap ep TArnaracaH bainaa.

3ypar 7. 21. TapaablH LU3B3p ep Tenodep 6a Ten0epuitH TaHLAN

> [IHB-71 33713X XyBb [IHB-1 93n3x xysb =
bapaa, yin4unrasHui TaHL3N
o o
o -2
Bl -4
s Xapunuax -6
[aHC
8 -8
60 | 60
[|383p ragaanpiH ep
45 45
30 30
15 Ll383p ragaagbiH ep 1en10ep (XyBuiiH) 4 15
L|3B3p ragaaablH 6p 1en6ep (HUiT),
o . N N o
1980 1983 1986 1988 1982 19SS 1998 2001 2004

X cypBamk: ABCTpaiiH CTaTUCTUKWIH rasap 6a ABCTDaNIH ToB OaHK
1980-aa/ oH ABCTpanuitH yperan aaHcHsl anparaan [JHb-uin 2 xysbTai TaHU3X 6aitnaa. XapuH AapaaruitH
20 xun 6yroy 2005 OH XypTan, yperan AaHcHbl angargan He [JHB-nit 2-00¢ 7 XyBbTai T3HU3X OaiicaH 6a
3H3 Hb AyHMKaap 4 XyBb Op4MM Galinaa.

3ypar 7. 22. ABCTpanuitH TepuiiH CEKTop Aaxb raaaaj LaBap ep Tenoep

20 [IHB-5 333X xyBb [IHB-n 33n3x XyBb -
15 4 15
10 + 4 10
5 | 45
o 0
-5 L - -5

1971-72 1976-77 1981-82 1986-87 1991-92 1996-97 2001-02 2006-07

9x cypBamx: ABCTDANNIIH CTATUCTAKWIH ra3ap
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© TatBapbIH CUCTEMUIAH 30XUCTOI DOAN0T0

19-p 3yyHbl Cyyn yea ABCTPAnuitH 6 KONOHW TyC Oyp raanuiti 60710H OHLIOiA TaTBapaac OypaH xamaapanTai
TaTBAPbIH TOrTONLOOTON OaiicaH. 3Arasp TaTBapbiH TOTTOALOO Hb VP alMrTai Gaifnbir XaHraxaac
UNYYTAIAraap 3axmpraafantbiH WHX YaHapTail 6aiis.

ABCTpannitH XamruiiH aHxHbl TaTBap Hb raasib 6010H OHLTON TaTBap KOM. [aanuiiH TaTBap Hb KOMOHN YACYya
XOOPOHZbIH XyAanfaaHa XA3raapnant TaBux 30pWUNroToi GaincaH 00M0BY KOMOHM YNCYya HArACaHWi
[apaaraap XyoanaaaHbl 46n1eeT 6ananbIr XaHrax 30pUnroop Tyc TatBapyydblr XancaH.

Asctpanniti TateapbiH AnGa Hb 1910 oHbI ['a3pbiH TaTBapbIH Tyxail xyynbA /Land Tax Act 1910/ yHascnaH,
['a3pblH TatBapbiH Komuccap /Commissioner of Land Taxation/-biH yaupanara aop, CaHruiiH SiamHbl
canbap xanbapasp YyCraH banryynaracaH.

3aCTWIAH Ta3pblH X3PAnKYYK Oyii TaTBapblH G0A10M0 Hb TaTBAPbIH TOTTOMLOOHbI TArLl LyAapra 6aiaan,
P aWruiAr HaMarayynaxag YnrnacaH. 1980 oHp xepeHre 60p/yyNCHbI TaTeap, LANUHIUAH YpamLIyysbiH
TarBap, MeH 2000 oHA 6apaa YANYUNradHNiA TaTBap 33PrUIAT OKid 600X 3aMaap TaTBapbIr TEPOIHKYYIIC3H.
OHeeruiiH 6ainanaap ABCTpany YNCbiH TaTBapbiH 0PNoro Hb 125 TepNuiAH TaTBapbIH 0pnorooc ypaaar 6a
YYH33C 99 Hb 3aCTUH raspbiH, 25 Hb MY)XWIAH, 1 Hb OPOH HYTTUIAH 3acar 3axmpraaxaac Horayynaar 0aiHa.
TarBapbIH HAAT OPNOTbIH AWIAN3HX XYBUIT @ aXyiH HADKWIAH OPNOrbIH anbaH TatBap, XyBb XYHWIA OPAOrbIH
TaTBaAp, 6apaa YAM4UAraaHnin Tateap, LANMHIUIAH TaTBap, YN X6/1/16X XBPOHIAH TaTBapbIH Op/Ioro Hb TyC
TYC OYPAYYIAST.

3ypar 7. 23. TatBapblH 0pnorbiH 3aaapraa /1980-2015/
100% 500,000

80% 400,000

60% 300,000

40% 200,000

20% 100,000
SIS, 0

0%

2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009

Bapaa yin4unrasHuit Tatsap
mm— 11 X6/1716X XBPEHTiiH TaTBap
m— | |37V TaTBap
mmmm ()pfI0rbIH TaTBAp, ALLMT O0N0H X6PBHre 3apx 60pnyyncHsl Tareap /AAHB/
mmmm ()nJ10rbIH TATBAP, ALLMT BOOH X6PBHIe 3apX B0PAYYNCHbI TAaTBaAP /XYBb XYH/

s HUIAT TATBAPbIH OPNIOTO

x cypsamx. OECD statistics
HuiiT TatBapbIH 0pnorbiH xamxaa 1980 0HOOC 3XN3H 6CCOH [YHTA 6aiiraa 6a 3acriitH raspaac 1996-1997
OHJ] TaTBAPbIH a4aanfblr H3M3r AyyNaxryi 6aiix CaHruiAtH 60AN0TbIr X3P3NKYYNC3H 63 TaTBAPbIH OPAOrbIH

X3MX33 6CCOH Hb @K axyiH HaNK GaiiryynnarbiH OpnorbiH 60MI0H XyBb XYHUiA OPNOTbIH anbaH TaTBapbiH
OPJI0ro BCCOHTAN X0NOOOTON HOM.
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1. Company income tax— AX axyiiH H3DKWIAH OPMOrbIH TaTBap

ABCTpANUIAH @X axyiH HINKWIAH OPNOTbIH anbaH TatBapbiH TyBLIMH 1980 OHOOC 3XM3H OYYpPY 3X3NCAH.
AX axyiH H3DKWMIAH OPNOTbIH anbaH TaTBapbiH XaMX33r Oyypyynaxaaa Tateap HOrdyynax opnorbiH [334
X3MXKIAr HAMArYYNI3X apra Xamxa3 aBy GancaH. AX axyiiH HINKUIAH opiorbiH anbaH Tareap 1980-1986

OHbl X0OPOHA 46 xyBbTal 6aincaH 6051 2017 OHbIT XYPT3N TATBAPbIH XYBb X3MXX33 OYypCaH y3yynantraii
0aitHa.

3ypar 7. 24. A axyitH H3NKWAH 0PNOTbIH TaTBapbIH XyBb /1980-2017/

O - AN M T IO O 0 DO T— QM ST WD OO0 DO - AN S WD O 00 O — AN M < W10 O N~
O CO CO CO CO CO O O O O O Y ) ) ) ) ) D D D O O O O O O O O O O ™ ™ ™ ™™ T— ™™ T T
O O O OO0 O OO OO OO OO O)OOO OO O OO0 0000000 oo o
— T T T T T T T T T T T T T T T T T AN AN ANANANANANANANANAN NN NN NN

x cypeamx: The Treasury, Australian government

1980 oHooC xoL ABCTPanit YNChIH @X axyiH H3NKWIAH OPSIOrbIH TATBAPbIH XYBb X3MX33 OyypCcaH AyHTAl
0a [00pX LLANTraaHyyablr YHOACIXK TaTBAPbIH X3MXK33r OyypyyncaH OaitHa.

X\(CHSI’T 7. 8. AX axyiH HANKWIAH OP/IOrbIH anbaH TaTBapbiH 66pYeNT

Taiin6ap

P - XyBb XYHWil OPNIOTbIH an0aH TaTBap HOrAyynax 33/ XA3raap 8CCOHT3M XoNGooToMroop ax axyMH

| {98 HADKviiH opnorbiK anbaH TatBapbIH XyBb X3MK33r 6CTOX LAapzsara YyCCaH. .

o - TaTBap HOrJJ0X OPJOTbIH HTEPBAN BOPYNEr ACOHBOC ra/iHa HOr/0M ALLITH TaTBap, XOPeHTe OpﬂOFbIH
 TaTBap, LLYYAAHTiH TaTBapbIr LMHI3P HIBTPYYACIH.

P - O710H YNCbIH X3MX33HL BPCENABX “YaABapbIr CAMKPYYNaxXbIH TYSA XYYTWIAH X3MXKIIT OyypyyncaH.

2 1 988 ;TaTBap HOFZyyNnax OpJIOrbIH Cyypb HAMATAC3H 62 ant 0n6OpMONTbIH VAN aXunnaraar 4eneenx

it -3apum canbap faxb anarAnnitH 3apAnbIr Jasxap Oyypyynax aproir Xancad, XepeHre OpyynantblH :
- HOXBH TONOBPUIT XacCcaH. :

OWIAH 3aCTUIH XAMPanblH Ye[ CaHriiH Tanax 60Anoro bytoy TatBapbir Oyypyynax apra x3M>K33r§
3 1993 X3P3NKYY/IC3H. )
o -OnoH yncaa epcensex 4aapapbir HIMIMAYYNIaX 30PUNro0p Xyyr Oyypyymx, anarinnitH 3apanbir :

 fiaBxap Oyypyynax aprainanaap 6awryym, TatBap HorJox Opiorbir OyypyyncaH.

A 1995 Q[MiAH 3aCTWiiH CIPraNTIIH Ye ] CaHTMITH XyMUX B0ZNOr0 X3p3NKyYCIH.
o - TaTBap Horyynax XyyruiiH Xamxasr HaMIryY/ICaH, TaTBap HOTA0X OPOTbIH CYypb TOrTMON GaiicaH. |

P - 0710H YNCbIH X3MK3IHL BPCNIBX YaABAPbIr HIMAMAYYNIXNIAH Ty XYYTWAH X3MXKIar Oyypyyncan. :
5 ;2002 §3J'I3I',£|,J'II/II7IH 3apANbIr fAaBxap Oyypyynax apraqnanbir Xamk, XepeHre GOpmyynCHbI TaTBapbir
iU - 30rCOOCOH, MOH XyBWIAH YANYMAragHWA TaTBap OOMOH apumkaaHbl OYC anjarfibii LIAHY |
£ 30XMLYYNANTBIr OPYYIDK, YIMAap TaTteap HOrAYynax opiorsiH Cyypuir HIM3r yyacaH. :
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2. Personal income tax —XyBb XyHIiA OpNOrbIH anbaH TaTeap

1915 0HA 0pnorbIH anbaH TaTeap Hb LIATANCAH XyBb XaMX33HWIA Aaryy ecaer 6aicaH 6a 3 xysuac 25 xyBb
XYPTaN X3n6an3gar 6aiis. Tateap HOrayynax OpaorbiH 00/ X3MXK3I3r 6HAPesp TOrTOOX erger OaicaH 6a
HUIT XyH aMblH XamruiiH eHaep opnoratoit 20 XyBb Hb XyBb XYHUIA OpNOTbIH anbaH TatBapblH AWAN3HX
XYBUIAT OYpaYYmK 6aikaa.

1942 OHbl SAWIAH 3aCTWIAH XAMPANbIH Ye3p OMHef ABCTPaNMiAH 3acritH ra3ap ONCOH OpPAOrbIHX00
X3MXK33raap Tareap Tenex cuctemmiir /Pay-As-You-Earn (PAYE) / 6uii 6onrocoH. PAYE cuctem Hb TatBap
TeNerYAe Uyy Taatail 0pYHbIr OYPAYYIC3H 6a 3aCTUitH ra3pbiH TaTBAPbIH OPOrbIF HAMAMAYYIIK OaNXK33.

3ypar 7. 25. Tateap Horayynax opnoro 6a tareapbiH xyBb /1980-2008/

35,000 35%

25%

: HHHHHINWNHHH”I

5,000

0 10%

N A L NS N > L
SFSESLISESS PSS

m Tarsap Horayysnax opsoro @ XyBb X3MX33

x cypsamx: OECD

1980 oHp 4,042-17,239 nonnapblH TatBap HOMAOX OPNorod 32 XyBWIAH TaTtBapbir HOrayynaar 6ancad
00n opnorbiH goof uHtepsan 2008 oHa 6,001-34,000 gonnap 6omk ecceH 6a Tyc oprorof 15 XyBuitH
TaTBAPbIN HOrAyynaar 60nCOoH. [133px rpadhnkaac xapaxag XyBb XYHUWIA TaTBap HOrA0X OPMOrbIH MHTEPBANbIT
HAM3r yYN13X3/ XYYTUIAH X3MX33r OyypyyncaH TeneB axurnarnax taiHa.

3. Goods and service tax- bapaa yiin4unrasHuii Tateap

2000 OHbl 7-p capf, TaTBapblH LWWHI CUCTEM OOy BPreH X3parnasHuii 6apaa Yn4unrasHg cyypuncaH
0apaa YAn4UNrasHnin Tateap /ABCTPANWAH HyTar A3BCTapT Xydangardax Oopnyynaracad Uxaux Oapaa
VANYUAr33HA HOTAyynax TatBap/—bir HOFAYYIDK 9X3NCaH. JH3 Hb 1998 OHbI FON COHIYYNMAH MEPUIiH
X6TON06PT TyCraracaH axun 6eree] ABCTPANUIAH TaTBapbIH CUCTEMUIAH XaMrAAH TOM LUWH34N3N 6aiinaa.

Xosapa Hb 1998 oHbl 10-p capg COHTyynbA Snant baiiryyncHelxaa fapaaraap CaHrii sam, ABCTpaninitH
TaTBAPbIH anba, HUArMWiAH JaarranbiH XanTac, EpeHXnil caliablH aXbiH anbaHaac HUAT 30 MAPTaKUNTHUIAT
TaTBAPbIH OArLbIr X6NKYY13X33p KUINYYNCAH. JHIXYY TaTBAPbIH XyyNNAr 3acruiiH ra3pbiH 433/ TaHXUM /
The Senate/-aap 6atnyynaxaap ToXupd, TatBapbIH TyBLUHWAT 6yX ra3ap HytarT 10%-aap TOrTo0CoH 6a 3H3
Hb 0[100r XYPTaN TOFTMON YIANYUIK OaiiHa.

VI WNH34NANWAH TON 30pPUNr0 Hb 3aCruitH ra3pbiH TOCBUIAH OPOr0 Aaxb OPNOrbIH TATBAPbIH CyypUIAr
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BpreTrexe/ OpLLVK 6alicaH. IHIXYY TaTBap Hb OPOH HYTTWIAH LYy OYC TaTBap, TyYHWIA 4OTOP 6OPAYYNANThIH
T7aTBAP, 62HKHbBI JAHCHbI TATBAP 33PUNT OPJIOXK, MEH XYH aMblH OP/IOrbiH anbaH TaTap, KOMNAHWAH anba
TATBAPbIH XaMX33r Gyypyynax Heneetait 6aicaH oM. TUIAMI3C OpMOrbIH TaTBapyy/ablH OyypanT Hb 3HAXYY
LLIMH3YN3NNIAH CaNLLIrYIA HAr X3car OalicaH.

bapaa yiin4unrasHuii TateapbIr Oyx OyT33rA3XYYH, YANYUAra3H TArL HOrayynaraapaa aasyy. Tyc TatBapbIr
SLCWIAH X3parnaryasc Oycaz oyx Tanyyaan oyuaad onrogor. ABCTpanug 6U3HEC apxarmk Oariraa ax axyiH
HANKYYOWUAH HUIAT opnoro Hb 75,000 am.jonnapaac 33l 60n 6apaa YinyunrasHuin Tateap Teneryeep
OYPTIYYN3X LWaapanararaii. Xapu 60crooc 4ooryyp 6airaa ax axyiH HanKyy. CaiiH aypaapaa 6ypTryynaar.

3ypar 7. 26. bapaa YAn4unrasHuin TateapblH HUIAT 0PNOrof 3335 Oy XaMxaa

400,000
200,000
) I.I.|.|.|.|-||I|I|I||| 1 ||| i | | | I I I I I I I I | ""l“
O T QA M T OMNODO T A MWL OMN ODO T A NI ONODO AN M W0
O O O WV O O AWAOD OO OO OO O OO OO T~ ™M™T— 1™ 1™ T
A OO OO OO OO OO OO OO O OO O OO ODODODODIODOoODODO O oo
Rl el el el e e el el el S anl el el Sl S Sl e s s oV BN aN B oN BN aN BN aN BN oV B oV BN oV BN aN BN oN BX oV BN oV BN oN BN aN BN aN BN aN |

m HWIAT TaTBapbIH Opnoro M bapaa yin4nunrasHui Tateap

x cypsamx: OECD

2015 oHbl 6aiianaap 6apaa YAN4UIrasHINiA TaTBap HUIAT TAaTBAPbIH OPOrbIH 27.53 XyBWIAr OYpayymX Oaitraa
02 3H3 Hb 6MHEX OHTOI XapbLyynaxag 0.4 HANK XyBrap 6CCEH Y3YYN3NT oM.

4. Capital gain tax— XepeHre 3apx 60p/yyncHbI TaTBap

AscTpanu Ync Hb 1985 0HOOC BMHE XBPeHTe 3apX 60PyyCaH OPOTbIH TATBAPLIr HOTAYYAArTYiA OaiiCaH.
1985 oHJy 3acruitH ra3paac “XepeHruitH YHUIAH 6CONT Hb O0ANT LaniH, LAnuH X6nc, Xyy, HOraon awwruiH
00T 6CANTTIN AAuUN XyaanaaH aBax YaasapblH 6CONTUIAT UN3PXMIAMK Oaiiraa Ty OPMOrbiH JaNrapaHryli

TOJ0PXOINONTOZ Xamparjax BCToi" rax Y33H X6PBHre 3ap GOpNYYNCHbI TAaTBAPbIT GUil GOATOCOH.

YHI3CHHNIA XypUMTNANbIr HIM3TAYYNax

ABCTPanK YncblH XyBb/ Xaaranamx, XepeHre opyynantbiH anb anb Hb [JHB-A 33n3x xyBuap 6ycas ync
OPHYyATail Xapbllyynaxag eHaep Oax xaHanaratain 0anpar. [3B4 XepeHre Opyynant Hb XafranamkuiH
X3MXK3I3HI3C [ABCAH TyN YpCran JaHCHbI anfarfan uxtain 6anB. [3CaH X34ui 4 YHAICHWA XaAranamxuiiH
XYY 6HAep 6aiiraa Hb ypcran AaHCHbI anmarabir CyYIuaH Xunyyass oyypyymk 6aiiraa oM.
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3ypar 7. 27. Xaaranamx, xepeHre opyynant, IHb-a 33nax xysuap

% %
30 30
20 20
Xagranamx
10 10
Xapunuax JaHcHbl
. . YNA3raan .
[ |--||-|||||||||||III|||I|||I||"|I||I|

'_1 1é16|11|llll1lé%‘llllllll1léél1|Illll1léél1llll1121(l)(l):|lll11121(1);1_10

Ix cypBamx: ABS

1970-aac 1980-aaf OHbl OyHA Ve XYPTan epx O0MOH 3aCriAH ra3pbiH YHASCHWA XypumTtnansiH [Hb-1
333X XyBb Oyypd 6aiicaH. 1990-337 0HOOC ABCTPANNiAH 3aCTWiAH ra3paac anbaH ypmaap TaTraBpuiiH CaH
(Superannuation system)-f xampyysK, Tyyraspas JavbKyynaH YHA3CHUIA Xaaranamxuiar ecrex 604n0ro
X3P3DKYYIC3H.

3ypar 7. 28. YHO3CHWA HUIAT Xaranamx, CEKTopoop

% %
20 Opx 20
15 15
AX axyiiH Hank
10 10
5 . 5
\/\/\'»\/\ 3acriitH rasap /\//\
0 vr\\/Jf\\/ !0
1961 1971 1981 1991 2001 2011

X cypBamk: ABCTPANINIH CTATUCTUKIIH XOPOO

CynepaHHy3LLH cucTem

1973 oHp ButnambiH 3acruiid rasap “National Superannuation Committee of Inquiry”-wiir 6aiiryyncat 6a
1974 onp ABcTpanuitH CTatuCTUKWIAH Ta3pbIH XMIAC3H YHASCHWIA aHXHbI TATFABPUIAH Cyfjanraaraap HWAT
DKUMAX XY4HWUIA 32 XyBb Hb TITT3BPUIAH CaH/ XamparcaH racaH yp AyH rapcaH Galiua.

YyHuit gapaa 1990 0HOOC T3TrOBPUIAH CaHTUIAH TOMTOMLIOOT OOMI0BCPOHTYI BOMTOX, TATTIBPUIH OPNIOrbIH
30XMLYYNANTBIT YP [IYHT3/A X3P3NKYYNC3H oM. TATr3BPUIAH CAHTWIAH FON 30PMN0 Hb YHAICHWA XaArananvkuiir
acrexe ) 4MrnacaH 6a 1992 ona Superannuation Guarantee (SG)-r 6airyyncHaap YHA3CHWIA Xaaranamx ux
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X3MX33raap 6cceH. MeH 1993 ona ABCTpani Ync TaTraBpuiiH OporbiH 30XMLYyynanTbiH 3 Tyaryypt 604100
/Age pension, The superannuation guarantee, voluntary saving for retirement/-bir avXunTTan Xapankyymk
3X3NC3H toM. [133px 3 60/N10TbIH Tanaap aBy y3Ban:

. Age pension: AMbXupraatbl 100/ TYBLUHUWIAT XaHraX YagaxyiiL, TaTraBPHUitH OPMOTbIT ONIT0X X37103D HOM.

bara 60/10H [iyH/ OPNOTOTON KUNYABIH TITFIBPUIAH OPIOr0 Hb BHABP OPJIOroTON AXM4/bIHXaac 6ara
Oaizar 6a T3Ara3puitH TeNeBNBCEH XaAranamX Hb aMbApanz XypanLaarryi, orT xe46IMep 3pX3aryi,
IM33r OYNTUIH, rafaafaf ypt Xyrauaasg axuinacad XyMmyyct TyC T3TraBpWiAr onrofor. Tareap
TONBr4ANiAH TaTeapaap caHxyyxuraaar Age pension Hb MeH XepeHre opyynant, MHAAUM 60N0H ypT
XyrawaaHbl 3pcAanaac xamraanaxag 3opuynarar.

The superannuation guarantee: SH3 Hb XyBWiiH Xaaranamx Oyi0y XepeHre Xypumtiyynax xaparcan
06ree/ TITTIBIPT rapcaH aXWUNY/bIH 3PYYN MIHAWAM Caibkpyynaxad XyBb H3M3p opyynaar. XyBuiiH
H3PWUAH JAHCAHA XYPUMTNAN YYCA3r Ty OPNOrbIH AAXMH XyBaapwunant, TOpWUAH XBPeHre OpyynanT
33PrUIAr 3H3 CaHraac raprax 60N0MXIyiA oM. AnbaH Xypmaap 0pforooc CyyTraar.

Voluntary saving for retirement: 3H3 Hb T3TT3BPUIAH OPOrbIH TOTTOMLOOHbI TYPaB Aaxb TyAryyp 6erees
superannuation CUCTEMUIAH CaliH AypPbIH Xacar Oytoy anbaH waapAnaraap 6yc cainH aypbiH YHACH 33D
TITTIBPUIAH Xaaranam HIaxXMiAr XanHa.

1990 oHooc 2007 OH XypTan T3Tr3BPUIAH TOTONLOOT XaMTUIAH YAH XaTaH 60MroxX XYP33HL Xyyib 3pX 3YiH
LWWHIYABNTANAT 3PHUMTAN XUIACIH. [133px 6OANOr0, WWALBIPUIAH VP AYHA, HUAT axumnarcabiH 90% Hb
T3TT3BPUIH CaHA Xamparfax, TATr3BPUIAH CaHTWIAH HUIAT X6PeHTe Hb 1 X Hasg am.nonnap JascaH. 1oopx
XyCHarTaa 1986 oHooc 2007 OH XyPT3NX TATrIBPUIH CUCTEM XUIATACAH FONMOX VAN ABAMLIM Xapyynnaa.

XycHarT 7. 9. Fonnox yiin senan 1986-2007 oH

Ne On lonnox yiin sBaan

1 1990 oH T3TraBPUIH CaHTUIAH HAIAT XepeHre 123 TapOym am.fonnap GarcaH 6a HAAT XN 3pXNary auiH
64% Hb TITr3BPUIH CaHTaiA BONICOH.

2 1991 0H  CaHruiiH caitg John Kerin SG T3TraBpuiiH xaaranamXuitH LWNHA CUCTEMUIAT TOCOBT OPYYNCaH.

3 1992 0H  SG-T X3p3NKYYNICHI3P HUIAT @XKIUN 3PXNArYANiAH 72% Hb TITFIBPUIAH Xa[ranamxTai 60/CoH.

4 1993 on The Superannuation Industry (Supervision) Act 1993 (SIS Act)-bIr 6atancaH. IH3 Hb TITFIBPUIIH
CaHTUIAH Yyxan 30X1LyynanTyyablr TycracaH 6avigar.

5 1994 0H  3MArTali XyHWiA TSTTIBPUIAH HACKIT 6CTEX 65 6ONTOCOH.

6 19950H  Huit axun apxnar4yaniti 80.5% Hb TITr3BPUIH CaHTal GONCOH.

7 1996 o TaTraBpUitH CaHTUIAH HWAT XepeHre 245.3 T3pbym am.fonnap 6aicad 6a 3Ha Hb [JHBb-ni 37.9%
0a..
X0Bap/iblH 3aCrIiH ra3ap TATr3BPUIAH 6047I0M0 LUMHI 6BPHNENT LMHIHNANTUIAT XUAC3H.

8 1997 0H Retirement savings accounts (RSA)/ TaTraBpuiiH xaaranamxuitH AaHChIr HI3CaH.
TaTraBapT rapax Hackir 65-aac 70 60/roX 6CreceH.
Australian Prudential Regulation Authority (APRA) Hb 1998 OHbI 7-p CapbIH 1-HA

9 199801 OGairyynarncaHaap TTr3BPUAH 30XILYYNANThIM X3P3NKYYN3X O0MCOH. ['3x133 ABCTpanniiH
TaTBaPbIH anba TATr3BPUIAH TaTBapTail X0NO00TO acyyAnbir LWAAABIPN3AIr X3BIIP YNIACIH.
SIS Act—7 T3Tr3BPUIAH CaHTail X0N600TOI XIDKIT X3C3r H3MXK OpyyncaH. YyH, ABCTpanuiiH

10 1999 0H TaTBapblH anba Hb TATFIBPUIH XaaranamXrait XxonbooToi xapunuaar 3oxuuyynax Self managed

superannuation fund racaH caHTait 6ainHa rax 3aacaH.
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11

2000 oH

TaTraBpuiAH CaHTUiAH HAAT XepeHre 484.2 Tapbym am.fonnap 6a HUiAT [HB-uit 63%-uiir 333
0aiinaa. MeH HWIAT XeAenMep 3pX3nAar XyMyYCUiiH 87% Hb TITTIBPUIAH CaHL xamparfcaH 6aris.

12

2002 o

['3p OYNWIAH TWLLYYL Canaxaaa TTraBpUiAH CaHTUIAH XePeHTee XyBaax aBy 00/10X 30XuLyynant
XWIAC3H.

13

2003 oH

TaTraBpuiiH CaHTUIAH HUAT XepeHre 546.8 Tapbym am.aonnap 6a Huit [AHb-uit 65.2%-uiir 333
0aitnaa. MeH HIAT Xe46nmMep 3pXanaar Xymyychith 90% Hb TATraBPUIAH CaH/ XamparacaH Oaiis.

14

2004 oH

T3TraBPUiH OPAIOrbIH CUCTEMIIT WYY YAH XaTaH, jacaH 30XMLOX GONOMXKTOI GOArOCOH. IHI
Hb 65 HAC XYP3X33C33 OMHE BBPUIAH XYCANTA3 TATTABAPT rapax OypaH GONOMKTON raCaH
30XULYYNanT oM.

2 60 TITTIBPUIH [JaHC XOOPOH, MOHTBH XOPBHIUIAT LLIMIHKYYN3X O0NOMXKTO GONMOCOH.

15

2006 oH

CaHruiin caitg Costello-bIH WniigBap:

- 60-aac 43sw HacTai ABCTpanuiiH Upraj TatBapaac 4eneensraex
TaTraMXIiAH OpnoTkIr TaTBAPryiA 60NM0X

TaTraBpuiAH CaHTWiAH OPMOrbIF TaTBapryi 60/rox

CaHryybiH X00POH LIMMKYYAAr XMiAX3z amap 60rox

26

2007 oH

TaTraBpuitH CaHritH HUAT xepeHre 1,153.3 Tapbym am.aonnap 6a [JHb-uit 119% 6oncom.
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HAM. CAHXYYTUIH 3AX 3331

1970 —aap OHbl CaHXYYrWitH 3ax 333N
e 30XULYyNanTbiH OpYUH

ABCTpannitH CaHXyyTuitH 3ax 33371AH 30XMLYYNanTbIr Cynpyynax yiun axunnaraa 1970-aa OHbl 3X3H ye3c
3X3/1C3H. TyxailH Ve CaHXYYTWIAH CUCTEM J3X XSHANT MaLl xaryy GaiicaH 0eree/ 1apaax 30pUNrbiH XypasHA
X3PANKIK OaicaH. YyH:

= JAuitH 3acar Aaxb MBHTBHUIA 3aX 333MNIAT XIHAX MEXaHU3MbIT OYPAYYNIaX;

= 3aCTWiAH ra3pbir CaHXYYKYYNIax 3aCriniiH ra3pbiH YHIT LaaCHbl XaanTTaii 3ax 393nuir ouii 60arox;
= baHKHbI canbapt y4up4 60010X 3pCO3NNIAT Oyypyynax;

= Ipx 6apUryablH TAPryynax rax y3ax Oyi candapt 333Nnuir xyBaapunax G0noMKIUAr Gypayynax;
= BantTblH XaHLWWAT TOFTBOPTO XaAramK, A0TOOAbIH XafranaMmxuiiH yperanbir xamraanax.

[133pX 30pUNTbIH XYP33H. Aapaax XAHANThIH apra XamXaar aB4 XapankyycaH:

= BaHKHbI 3331UiH GOMOH XaaranavKuiAH Xyy4 XapunuaH agunryii XSHanTbir TaBbX 6ailcaH. IHI Hb
DaHKHbI TAN3NT, 66P6EBP X3NO3N XOPEHIBO HAMATAYYISX VAN aXuinaraaHaac Xxamraanax 30punroToi
faiis.

= BaHKHbl HeeLWAH GONOH XBPBEX YafBapblH XapblLiaar TOLOPXOAMK eraer GaricaH 6ereef; 3H3 Hb
TONOBPUAH TAHLIMIAH GONOH CaHTUAH BOANOr00C HWAT XBpeHred Y3yymk Oyii Xo8p naxb YewiH
HBNBBNINNIT XAHAX X3parcan 60140r OaiicaH.

= BaHKHbI 393MWitH XaMX33 000H canbapyy/az Opyynax XepeHre OpyyNanTbiH XaMXK3ar XaHaaar HaiicaH.

= CaHxyyruiiH Gaiiryynnaryy Hb WX3BYN3H TOPBIMKCOH Xanb3pasp Yin axunnaraa sByymx 0aiis.
Xyoanaaasbl 0aHK Hb OU3HECUIH 33371, XaAranamxuiiH 0aHKk Hb 6pXUiiH 60NTOH OPOH CYYLHbI 33371,
CaHXYYTUiAH KOMNAHWY A Hb 3PCLAN BHA6PTAN X6PEHTUIAH 33311 60NI0H UPraauUiAH 3331 OrOA0r OalicaH.

= byx ragaag Baniotaapx LUMMKYYNAr HapuiiH xsHarpaar GaiicaH 6a ryimnras Oypuiir Har OypynaH
wanragar 6aie. MeH XUNWIAH YaHaazl XepeHre OpYYNanT XMAXIAT Xopurnoaor 6aricaH. Y4up Hb 3px
0apurdng, NX3BYN3H AOTOOAbIH XaAranavXuiir J0TOOAbIH X6PeHTe Opyynantag 3apuyynaxbir 30pbX
0ailB.

= BanioThIH XaHLLWIAr MaLLl xaTyy 3oxuLyynaar baiicaH. 1970-aaj oHbl ax3H yes bpetToH Byyac Hypax yen
Byca/] XenKCOH OpHYY/IbIH a1 XOBOrY XaHLLNIH CUCTEM PYY LIAMKIINYiA oM.

1960 6onon 1970-aaz oHbl yey a3 ABCTPANNL UX33X3H X3MK33HUIA MEHIBH X8PBHTUIAH JOTOrLLNOX ypcran
Ouin 60/1COH 6a 3H3 Hb 3pX 6APUrYbIr JOTOOAbIH MBHIEH X6PEHTUIAT yaupaaxad XyHapan y4pyymk baicat
tOM. SInaHrysa TorTMon BankOTbIH XaHLLWIAH CUCTEMTAI Ve[, XBPeHIMAH JOTOTLLMO0X YpCran HaMarAc3HaIap
HWAT SAUIAH 3acar Jaxb CaHXY\KUNTUIAH X3MXK33 6C6X, JOTOObIH X6PBOX YaABapbIr HAMIrAyyhK 6aicaH
Hb Oycaj 3AUIAH 3aCTUIAH Y3YYN3NTYYANIAT 30XUCTOIR XAMKIIHA yaupaaxas 03pXLU3anTait 60ArocoH. Mima
XOPBOX YaBapbIr Oyypyynax yyAHI3C OaHKyyAblH 3aaBan 6aiinrax HeBLMIAH XaMXK3I3H[ 66p4HNBNT OpyyNCcaH
0071084 TBANANGH aVMXUNTTal X3pankaaryit 62 6aHKHbI HWIAT CAHXYYTUIAH 3aX 33311 33/13X XyBb Oyyp4 6aHK
OYyC CaHXyyruitH 6airyynnaryybiH 3ax 333/ 33013X XyBb XaMK33 UX3CCaH. MeH HI3NTTA! 3AWIAH 3acTnitH
VIAn axunnaraaqbl TycnamxTaiiraap XepBex Yaaapbir Oyypyynax apra Xamxaar aBy 6aicaH 6071084 3H3 Hb
YNIMaap XyYrUitH TYBLUHWIAT HAMAr Ay YN3X3 A TYNIX3L, Y3YYIK XBPBHIWIAH AOTOMLLIIOX YPCrambIr yam JavKIK
ba.
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BaHKHbI 30XMLYYNanThIr CYNPYYIMK 3X3NC3H Hb A0TOOAbIH SAUIAH 3aCTUIAH X6PBBX YaaABapbIr HAMAr AyYNaX
YHAC3H Hexuen 6omx 0ais. Tyxainnban, 1971 oHA OaHKHbI 3337IUIAH X3MXKI3H[ TaBbX OancaH XAHanThIr
X3Parcaxryit 60nrox, 1972 oHA X XaMK33HWUIA 333MUIAH XYYTWIAH TaasbIr apuiracHaap 6aHkyyaan xepeHree
ynam awurtainraap 39an4yynax Hexuenuir 6ypayymk erced tom. Llaawnaag 1973 oHa xagranavxuitH
cepTudnkarag Teneraex XyyYruiH TYBLUHWA Taasbir 30rCOOCHOOP OaHKyyhan HIM3NT XepeHree yp
alnrTaiiraap 3aplyynax 60MOMXMIAT ONIFOCOH. 3Araap XY4UH 3YIANC OaHKHbI 333MMAH X3IMXK33r BCOX6/
TYNX3L, 601COH 6ereen 333nuitH ecent 1973 onpa 30 XyBuac [33L 6CeNTTIN HaitB.

3ypar 7. 29. ABCTpanuiiH 0TO0AbIH 333MUIAH 6CeNT

% %

20 m /\/ 20

v\ “f j \ /\/\/\ 10
| \
10N \/

¥ 0

ol el o

1965 1977 1989 2001 2013

X cypBamx: ABCTpanmiiH HeeuwiH baxk, Authors’ calculations, Foster 1996

e BOAM0rbIH YrN3M33p aBY XAPIANKYYICIH apra XamKaa

X X3MXK33HWI MBHTEHWIA JOTOrWWNOX yperan, Tap AyHOaa OOTOOAbIH X6pBeX 4ajBap 00NMOH 333MMiH
BCOMTO/ HONBBNeX HeNeeNNAH 3cPar 3px 6apurybiH aBCaH Xapuy apra XamX3sHuii HAr Hb 1972 OHbl
CYYN433p ABCTpanu 4oNnapbiH am.onnapTan xapbliax XaHLLIWIAT 7 XyBrap ecreceH aeaan 6ais.

TYYHYN3H 2 X1N33c 6OMHO Xyrauaaraii rajHaac aBcaH 33317 XOPUT TaBbX, 2 XWUN33C [33Ll Xyrauaarail
ragHaac ascaH 333ng “Variable deposit requirement (VDR)” rax waapanarbir TaBbX erceH. VDR-1itH
XYP33H[ 333MNAH 3PT3H TONONT XMArA3X XYPTAN rafiHaac aBcaH 333MMIAH TOLOPXOW XyBUIAr ABCTPANMIAH
TeB baHkHbI Xyyryii JaHcaH 6aipLuyynaxbir waapaaar 6aincad 6a VDR Hb ragHaac aax 333/ 1aTBapbliH
VYPrVAr TYALITIAX 3apyYmaap 3337UIAH BpTIUIAT UX3CTax OarB. Witma Tyc waapanarbir He 1977 oHbl 7
[yraap capf Xaparcaxryii 60nrocoH 6eres ] aH3XyY 3apyMblr AaxuH HIBTPYYNIAATYi OM.

baHKHbI Malll eHABp XdHanTaac lantraanaH OaHkHaac Oycan CaHXYYrUiiH canbap XenKiK oxamx,
DaHKyyablH 3aX 333N/ 33N13X XyBb OYYpY 3X3NC3H Tyn 3px 6apuryuf 6aHKHbI CanbapbiH 30XMLYynanThbir
CYNPYYIDK 3X3NC3H 62 3HS Hb [apaax LWanTraaHaac yy/aanTai 0ais.

= Harayraspt, xaryy XsHanT Hb GaHkyyablH 6Ap CYYpUIAT TaHXyymx, TAAr3dp Hb X3P3rnarvanitHxas
X3Pari(3a, LWaapAnarbIr 6YpaH XaHrax Yafaxryi] XypcaH. Ynmaap 0aHKHb! HANT CaHXYYTUIAH 3ax 3330.
33013X XyBb 3pc Oyypy, 1950-aafn oHbl 3x33p 70 xyBbTal 6ancaH GaHKHbI 3aX 333NNIAH XyBb XaMX33
1980-aaz oHbl 3x33p 40-681 XyBb XYPTNI33 OyypCaH.
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= XoBpayraapT, XAHANT, 30XULYYNanTryil LWUHI CaHXYYTUAH 3yy4naryaaz CaHxXyyKUT ONroX aXancHasp
XSHANTbIH CUCTEM VP AYHIYi GONCOH.

= [ypasayraapt, bpeTttoH ByyACKiAH TOXMPONLOOHBI [apaa OMOH YNChIH X6PEHTUIAH Ypcran HaMarAcaH
Hb ABCTpanu JONNAPbIH aM.[ONNapTail XxapbLax XaHWWIAH AapamTbir HAMArAyycaH. Ipx bapuring
rafjaaq BamtoTbIH MX X3MDKI3HWIA TYANrad XMix 3amaap BatoTbIH XaHLWIWAM TOTTBOPXKYYNAXbIr XU43IK
0ailcaH 60N10BY 3H3 Hb [OTOOMbIH XBPBOX 4Ya[Bap, EPeHXUIAAee NOTOOMAbIH CaHXYYTUIAH 3aX 333Nuir
30XWLYyynaxaz TeBertail 60MroCoH.

= [lepeB/ayraspt, CaHXyyridH CUCTEM Hb Yp alMITyii OailcaH 62 eepeep Xandan XyyruiiH alrui
36PYY 6HI6P, LUMH3 CaHaa4unra TyH 6ara MeH 3331 aBax YaaBapTai 0071084 333NNIAH YIANYUT33raap
XaHrargax Yafaxryi upraguitH 100 ux 6ars.

Ynmaap 6aHKHbI 30XULYYNanTbir cynpyynax xypasHg 1973 oA xaaranamkuiiH CepTUCUKATbIH XYY
TOTOOCOH TaasblIr X3parcaxryit 60ArocoH. IH3 Hb GaHKyyaz XepeHre OpyynanT Tatax MeH 6aHKHbI yaupaax
00JIOMXKTOR BEPUIIH XBPBHTUIAH X3MXK3I3r HAMAr yyNax GONOMXKUAT GYPAYYICH.

e 3ax 3330/ rapcaH \p AyH

1976 OHJ] X6P6HT® 0PYYNarying, BanOTbiH XaHLWWAT yNam Cynpyynaxaz XypracaH 6eres[] 3H3 Hb TOAOPXOil
TOITOOX BrCOH XA3raapblH XYP3aH Xan03M133X TOrTMOST XaHLLIWAH CUCTEMS, LUIMIKNX3Z, XYPraCaH. XaHLIUIAT
HeeuuitH 6aHK, 3pAsHACUIAH caH 60NMOH EpeHxuit caiid, 3acruiiH ra3pbiH TaHXMM XamTpaH TOrtoomor
DaiicaH. 3H3 ye/] KOMNaHUyAbIH rafjHaac aBax XepeHre Opyynant HAIMIr 43X, ymaap BantoTbIH XaHLL 6HABp
X3N163N133/1T30 00K XAHLLWIAH 3PCAN HIM3MICAH HOM.

3ypar 7. 30. ABCTPanuitH H3PN3C3H 60NOH 6OANT BaNtOThIH XaHLLWIAH TYBLLNH

index index
Tormmon [Toxvpyy- XeBory

NiCaH
200 200

175 VJ \ 175

150 150
M \,/\ H3pnacaH nHaeKc
125 f~J \\ 125
\I\\ Boant nHpeke
\

A EEEEE N TN NN NN

L a1 175
1978 1987 1996 2005 2014

3X cypBamx: ABCTpaniH HeeuuitH 6aHk

YYHWIA Y OYHA, XYBUIAH X3BLUNUIAHX3H rafaaz BantoTblH XaHLLWIAH 3PCAANNIAH 3Cpar anbaH Oyc 3ax 333nuir
Non-deliverable forward market® 60nroH XePKyyNcaH Hb 0400 4 ABCTPANUIAH @K axXyiiH HADKYYAWIAT
XaHLLWIAH 3PCAN33C Xamraanax apra X3MXK3aHuin Har x3B3ap Y/AC3H.

6  Non-delivery forward market — 6oriHO XyrauaaHz 6epuitH BantoTbIr ypbA4UIDK TOTTCOH XaHLLAap 4616673l XepBex BanoTTai
MP3I3AYAL CONMX YiAN ABLBIM X3HI
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1980-aa OHbI CaHXYYTWIAH 3aX 333N
o 30XULYYNanTbiH OPYUH

30XWLyynanTbIr CyNpyyNCHbI VP AYHA CaHXYYMAAH 3aX 33311 43X MHHOBALL, MHTErpaLYUNanbir H3M3rdyyCaH
0071084, ABCTPANNIAH BaNOTbIH XSHANTbIH CUCTEMUIAT P awwnrryit 6onrocoH. Tyxain6an, Non-deliverable
forward 3ax 3330 Hb X X3MXX33HWIA ypbauUICcaH Tenoep ryiuaTranryiirasp BankoTblH XaHLLNA HONeemnex
OONOMXKMAT 3aX 33317 OPONLOrYA0A ONrOCOH 60N 6aHKYYAbIH XaaranamXuiiH Xyyz TOrTOOCOH TaasblH
X93raapnantbir 6YpaH apuiracaH Hb 0aHKyydan rafHbiH XepeHre Opyynant Taraxad Tadrail HeXLemuir
OYPAYYIIK BrCEH.

TYYH4N3H MP33AYIAH BANKOTHIH XaHLIMIAH 66D4NBATHIAT XHaxX 3CB3N HeeuuiiH 6aHKHAaC MeHreHuiA 60ANOrbIr
Xaryypyynax OpOnAnoro Xuix OYPA XePeHrWIAH yperan MX X3MK33rasp eepynerfex, XSHamm XUixag
XYHAP3nTait 6oncoH. Ynmaap 1983 oHbl 12 yraap capa ABCTPanu J0NNAPbIH XaHLWNIAH CUCTEMUIAT XeBerY
BONTOCOH 62 UX3HX XBPEHIUIAH XA3raapnantyyabir 30rc00COH. XapuH rajHbiH 3acruiiH rasap 60104 TeB
OaHKHbI OOH[, XaranavxuiiH CepTUdNKaT, Xaaranamx rax M3t Xyy TOOLZOr X6PeHTWIAH Xy AanaH aBantaz
XOPUT TaBbCaH X3B33P YN/C3H HOM.

XaHLWWiAr 4eneeT xeBery 601rox yen 6aHKHb! 6yX XSHaNTbIr apunraaryi oM. byx xagranawmXuiH Xyyruid
Taasbir apunracaH 6onosy 3eBxeH 100,000 ABcTpanu [onnapaac [A3swwux AYHTOW 3337UIAH XyYruidH
XA3raapnant yin4unaxryin Oainxaap 3aacaH. MIDKUT 333nuiiH XyBba xa3raapnant 1980-aaf OHbl Cyyn
XYPTaN YPramkucaH.

e 3ax 33311 rapcaH yp ayH

ABCTPanU [ONNAPbIr Y6I66T XOBOrY OONTOX, XS3raapNanTbir 30rCO0COH Hb XYN3ax OaiicHaap Malll TOM
Honeer y3yyncaH. Tyxaitn6an, ABCTpanu MPrafuiiH rafHbiH YNC OPOH Pyy XWX XOPeHre OpyynanTbiH
XOPUTIAVT apUnracHaap XopeHr Uit rafariunax yperasn Hanasg X Xamxaaraap HaMIrACIH. XapuH XepeHruiiH
[I0TOTLLINIOX YPCrarbiH X3VX33 NNy UX XaMXK3Iraap 6CCeH 6a xaryy 30XuLlyyNnanTTail 6aiix VeuitH TyBLIHIIC
Y BHZBP X3MXKIIH/ XYPCIH DailHa.

3ypar 7. 31. ABCTpanuiiH anbaH 6yc CEKTOPT 33713X HIIAT 60MOH LI3B3D MEHIeH XepeHruiiH yperan, AHb-1
33113X XyBUap
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3X cypBamx: ABCTpaniH HeeuuiiH 6aHk
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BantoTbiH XaHWWIAH CUCTEM XBBOrY 6OICHOOP BANKTbIH XaHLLI WNyy casraraarait 605coH Tyn HeeuwitH
0aHKHaac 06ara AyHrasp, uiyy TOrTMON 0ailfnaap WHTEPBEHL, XMIACHIAD XYYTUIAH TYBLLUHWMA X3N03an3auir
TOrTBOPXKYYK 3X3NC3H Hb 3pX OAPUriMA CaHXYYriAH 3ax 3331 YYCCIH HOXLEN OalambIr XaHaxaf unyy
xan6ap 601rocoH. Ynmaap 1990 0HOOC UHMASLMIAT OHUSICOH MEHTBHMIA 601070 X3P3aNKYYNax 60ICOH.

3ypar 7. 32. XyyruitH TyBLUUH 63 BAMOTbIH XaHLLNIAH X3N106313371, 6 CapblH ryaracaH ayHoax, CapbiH
A0CONKOT 6BPUNBNTEBP
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NAHXYY X6BOMY XaHLLIWAH CUCTEM[ LINDKCIHIP ABCTPANUiAH 3AWIAH 3acarT HAN334 ay XonborgonToil
0OaicaH. ['agaaz BantoTbiH Xan0a51331 Hb MEHTEHWA 60AN0rbIH Xapaar 0yc 6anaarnz 3epar Hemee y3yyaxasc
ragHa, TYYXWid 3ANIAH HIANTTIIA AKCMOPTIIONY YChIH XYBb/ 3AUIAH 3aCTMIAH rafaaf LLOKOHA [acaH 30XMLI0X,
YAH XaTaH TOXMpyynra XWiAraax 60N0MXK00p XaHracaH. MeH BamtoThiH XaHLWWAH cucTeM Hb 1997-98 oHbl
Asuiin xsampan, 2000-aaz oHbl TexHonoruitH xeecpent 60104 2008-09 oHbl A3NXWIAH CAHXYYTUIAH XIMparnbIH
VeYAWUIAH Coper HeNeesniAr caapMankyynax HeneeTal 6aincaH m.

BaHKHbI 3ax 333N

1970 oHA OaHKHbI 30XULYYNANTHIN Xanax anxmyyabir XWACHI3C XOWMLW ABCTpanniiH GaHkyyn GOmoH
30XuLyynary Ganryynnaryya spcaanuiar yHanax Tan 43sp Typlinararyid 6aicHaac yyosH 6aHkyyz eHaep
3PCANTINA 33371434 HAPT 333/ ONFOX 3X3NC3H OainHa. Men 1980 oHJ 33X 333514 rafiHbIH GaHKyy [ OpX Npax
00/ICHOOP OAHKYYbIH BPCONABEH YNIaM 3PHAMKCIH.

393MMIAH 3P3NT HAM3IOIK, IPCANNIAT XHAX TOITOLOO XapbLiaHryil XenKeeryil MeH XePeHTWIAH JOTOLLIOX
ypcran 4eneetart OaicaH Hb BPCONABBHWAT HAMATAYYIDK, 333MUAH XAMXKI3r 3PYUMTINA 6CrexX, ynmMaap
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XOOCPONT YYCTaX apumKaaHbl 30pUyNanTTail Y1 X6/716X XOPOHIUAH 3ax 33311 YHanTaj OpX, GaHKyyz ux
XIMXK33HM anparfans, opcoH. AHAXYy Typlunara Hb OaHKyyAbIr 9pCA3NWiH yaupANaraaa WnHIYNaN
XUV, 30XILYYNanTbIH TOFTONLOOT00 yNaM YafBapKyynax Waapanarsir YYeracaH.

3ypar 7. 33. ABCTpanuiiH 333nuiiH HapnacaH IHb-1 33nax xyBuap

% %
50 150
20 120
%0 %
60 60
30 30
L R RS e ]
1963 1973 1983 1993 2003 2013

3X cypBamx: ABCTpaniH HeeLWitH 6aHK

XeIDKWHr 3ax 3391

X6BOrY XaHLMiAH TOrTONLOOHOOC BMHE 3aX 333717 OPOLOMYAL XapbLAHTyi XIDKIAr rafaan BantoThbiH
YYCMaN CaHXYYTUAH X3pArcaniH 3ax 333MAAr XenKyynaas 6aiB. XapuH XaHLWAH CUCTEM COMMIACOH00C
XOLL XUNNUAH [10TOP N1 ABCTPanuitH Xe[pKIHT 3ax 33311 60NOH rajjaaz BantoTbiH 3ax 333/ rypas JaxiH
LXK

SIMapTaa 4 XeMKIUHI 33X 3331 XONKWUXe[ TOAOPXOV Liar Xyrauaa, TypLunara XypumTiyynax Lwaapanararan
0ailcaH. 3apum ax axyinH HINKYYAUAH XyBb[ 46/166T X6BOMY XaHLLUIAH CUCTEM HIBTPAX33C BMHO TYC 3aX
333/1] apUIDKAa XWIAH rafaaz BantoTbIH Xan03n3nuiar yaupaax Typuinara Xypumtyymxk 6aicar 6on 3apum
DailryynnarbiH XyBb/] OIT TYC 3aX 333MUIAH Tanaap Maanarryii 6ais. Tyxannban, 1980-aaf oHbl OyHA Ven
LLIBeiuap hpaHkaap 333N aBCaH 333N43r4AuiAH T00 JaBamrainax 0oncod 6a 1985-86 OHbl X00POHA
ABCTPANK 0NNAPbIH XaHL OrLOM CYNapCHbI YNIMAac 3Arasp 333N43r4u ypba4uiaH Taamarnaraaaryi
BHI6D 333MMIAH 3PraH TONeNTUIAr XWX WwaapAnaratail 60NCOH. ABCTPANUIAH XEMKWUHT 33X 333N Hb
BHOBIINH BHIBP TYBLUMHL XYPY XBDKIX0[ X6BOrY XaHLLUNAH X3n03N33TaN YeUiiH 3ax 333717 0POSILOrY AblH
XYPUMTAYYNCAH TypLUnara, TAAHWIA 8HA6P 0PONL0 YyXan HeneeTal Galis.

1990 OHbI CaHXYYrWiAH 3aX 333N
e 3ax 393NNitH HOXLIeN banaan

baHkyy [ maL eHep angaraantai 6aiicad 6erees 1990 oHp 9 Tapbym gonnapsiH angaraantan 6aicad He
JHB-uiix Hb 2.25 XyBbTail T3HLSX GancaH oM.
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3ypar 7. 34. baHKHb! aLWNTT aXnnaraa, XyBbLaa 339MLMMYNIAH XOPOHTe OpyyNanTbiH 6reex

% %

25 25

TatBapbIH 6MHe

N

TarBapbIH japaa

5 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 Il L -5

1985 1988 1991 1994 1997 2000

Note:  Profit figures are adjusted to exclude the government assistance provided to the State Bank
Victoria (SBV) and State Bank South Australia (SBSA). Adjusted after-tax figures for 199) and
1991 are unavailable due to the large transfers between SBV, SBSA and their state government
owners.

Source: Banks’ financial statements

1980-aaz 0HA OaHKHbI 30XULYYNANTHIM XaNCHAAC X0 BPCeNA66H HAMArAIK OaHKYY .l XOPOHTe8 NX3Crax
3PM3N33NTINA 0ailB. IHI Hb APUIMKAAHbl YN XOANOX XBPBHTUIAH YHWAT 3PHYUMTAIATA3P HAMArayynaxas
XYPracaH. YYHUI yp AYHA X3T 6HAO6D YHINr3aTall apuimkaaHbl YN X6AneX XepeHreep 6aranraakcaH 333N
BCOX IXANCIH toM. 1989 OHA1 O GONCOH XYYTUIAH TYBLUWH GOMOH apuhKaaHbl Y1 X8 AN6X XBPBHTUIAH YHUIAH
BCONT 33P3T Hb 333MMIAH YaHapbIr MYy yyNCHAAP SAMIAH 3acar YHANTa/ 0pX, XBPBHTUIAH YH3 OyypY 3X3NC3H
0a 333NUIAH YaHapbIH Y3YYNANTYYa ynam Myyoax 3xamkad. YyHuid gapaa 1992 oHbl AyHA Ve YaHapryi
3937IMAH HAAT 33317 33N13X X3MX33 6 XyBbJ XYP3H 6CCEH BaliB.

NprafuiiH CaHxyyruitH 3ax 3337, UTrax UTran Oyypy aXancaH 0ereef UTranuir Gyliaad caprasx yyaHasc
OaHKyybIH XYYTUIAH MapX 6CCOHOBP 6PXYYANAH 333NNIAH X3MX33 HIMArMK33. 1992 OHA 6pXUIAH BPUIH
X3aMX33 10p xasx 10 xysnap HamMaracasp 1994 oHp 17 xyBbTali TaHLIX 6ariB. YiMaap epxuitH epuitH 6051oH
OPMOTbIH XapbLiaa 2 faxuH ecex, 1994 oHa epuitH 0pnorof a3nax xyeb 54 xysb HaincaH 601 1999 oxa 100
XYBb[] XYPCAH.

®  BOAMOrbIH YArN3nasp aBy XapankyycaH apra Xamxaa

KomMnaHnyabIH H3ra3n 6a epcenaesHuir 4amxux: ToMOOX0H 4 6aHK 00/10H 2 1AaTrablH KOMMAHWAT HAMTTaX
“6 Tynryypt” 604n0rbIr 6apumTancaH 6071084 3px 6apurdnz 3H3 6041010 6PCONA6BHUIAT OyypPYYIIHA X3M3aH
Y3CaH. X3uit 3HaXyy 60MNI0rbIH Y3371 OapuMTNaNbIr 3C3PryyLdx ceper xaHanara 6arcaH 6010BY 3L3CT33
XYN33H 36BLUGBPBrACOH 6a YYHWA [apaaraap X3 XafaH 6aHK O0M0H AaaTranblH KOMMaHWy I X00POH400
HaracaH 6aitHa. 1990 oHA OaHKHbI CUCTEMUIH XBPEHTUIAH 1/3 Hb TOPUIAH BMYUT 5 TOM OaHKHbI XBPEHTeeC
Oypaax baicaH beresp 10 XunuitH xyrauaan 5 6aHKbIr 0N10H HUAT3A 3CBAN Oycan baHkyynan xyaanmax
VAN S1BL, SiBAr/icaH.

3ax 393NMiAH OCONTUIAr XaHrax: XepeHreep OaranraakcaH YHIT Laac, Tap AyHAaa UNoTeKUAH 333MMilH
Viln @KiUnnaraa Xenkimk axancaH. TyYHYNIH XOPOHMAH 3ax 3937 XODKIDK 9XaNcaH 6ereep ABCTpanmiiH
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XOPOHIUIAH GMPX XyBbLaaHb! apumxaar rasap 4adp 6yc Laxumaap apumxaanziar 60CoH.
CaHXyYrvitH YANYUATa3HNI XAHAT LUANrasnT, 30XULYyNanTbir Caibkpyynax:
= ToB 6aHKHaac apcaang cyypuncat 6050H rasap [3apX XAHaNT WanrantbiH CUCTEMUIAT HIBTPYYICIH.

= bu4mnn 333nmitH Oairyynnaryya 60510 AaarrasnbiH KOMNaHny blH HAr AC3H, 30XUCTON Ol ANbIr XaHT aXbIH
Tyna ABCTPanuiiH CaHxyyrvitd VIHCTUTYTUiiH Xopoor 6airyyncaH.

= 1995 oHz AMbIpanbIH AaatraiblH Tyxaii Xyynuiir 6atancaH 6a yyraspas Tendepuitt YaasapbiH CTaHaapT
OONOH CaHXYYTWiAH TaANaHMMiAH LAapAnarbIr WUHAYUMK, ambfpanbiH AaaTranblH KOMMaHWY AbH
3axupan, ayautopyy, 60N0H akTyapy/blH XapuyLnarbir HAMAryyncaH.

2000-aap OHbI CaHXYYrUiiH 3aX 333MMiAH Hexuen 6aiiaan
®  3ax 393MNiiH HOXLIeN Oainaan

t Bcon:300%
M |
LllanTraaH: Bcent: 36.6%
BypTranTaii KOMNaHMY/ILIH YH3Nra3 6CCOH )
LlamraaH:
CaHxyyrwitH jasapunan ABcTpanuit
CaHXYYTHiiH 32X 39371]] CaiiHaap HEMBeMK g;y"m:""“ 32X 333MMiiH SOXHUYYManThIH

rafiHblH XOPOHre OpyyNa/T HOM3rACaH

Bcent: +500%
llt

LLlanTraaH:

e XaMTblH Hexepnen 6OHAbIH 3aX 3331Mir
X8PKYYN9X YYAHAC 3aX 339Mj raprax Oyit
60HABIH 6YT3L, TOPAYYA3S LIMHIYUNCIH
153->51
XopBox 4ajiBap HaMaracoH

Tortmon XaHw = XeBery XauLu
[lanxvitH rafaap BanioTbiH apUiKaaHbl 6CONT

3x cypsamx: ABCTpamiH HeeLiiH 6aHK

['afaaf BanThIiH 3ax 3331: ABCTpanuiiH ragaaz BantoTbiH 3ax 3331 1980 0HOOC XOMLW XOEp Ve LwarTai
Malll XypaauTain ecex axancaH. 1985-aac 1990 oHA Har eapuiiH apumkaa ayHmkaap $A5 Tapbymaac
$A44 Tapbym 60nTNO0 BCCOH BOree Xung AyHmkaap 50 xyuap ecceH oM. 1990 OHA x3car xyralaana
CAHXYYTWIAH canbdapt KOMNaHWyblH HAr43N SBarfaX 3ax 333NWAH ecenT ypaalmpy Oaicad 6on 1992
0HOOC byLaaz xypauTaii ecex 1995 oH raxaf eapuidH ayHAaK apumkaa $AS0 TapOyma Xypy 3ax 333MuiiH
BCOMT TOrTBOPXKCOH.

JHAXYY BCONTO/ HONBBNICOH FON Xy4uH 3YiAN O0N CaHXYYTUIAH 33X 333MMIAH 30XMLYYNaNnTbIH Cynpyynant
0alicaH 6eres[ T3p AyHOAa TOTTMON XaHLLWIAH TOTOMLOOHOOC XBBOMY XaHLLWIAH TOMTOMLOOH LUMIKCAH YIAN
ABAan Hb ABCTPANWIH rafaa BantoTbiH 3aX 333MMAM ONOH YNCAL HIANTTAI 6ONTOXK, 3PUUMTINA 6CONTUIAT
Onid 6OMTOCOH KM,

BpuiiH 3ax 333n; [afaan BantOThIH 3ax 333NTal aaun ABCTPanuiAH 6puiiH 3ax 333n Hb 1980-aaj oHooC
BCOX 3X3NCAH. ABCTPANNAH BPUIAH 3ax 333N Hb YPT 6a OOTWHO Xyrauaar epuiiH 3ax 333n33c OypAdar.
YPT Xyrauaar epuiiH 3ax 333J1 Hb XamTblH HOXBPBMNIAH YHAT Liaac, 3acruitH raspbiH yHaT Laac /31 YL/,
KOMMNaHWIAH OOHA, UMOTEKMIAH 3331 33praac Oypaaar 60 60MMHO Xyrauaar epuiiH 3ax 333N Hb O0TUHO
Xyrauaar 6aHKHbI YH3T Ljaac, KOMMaHWIAH YHAT LaacHaac Oypaaar.

YpT Xyrataar epuiiH 3ax 33371 Hb XamruitH U3BXTaI 66ree ] HUAT apuhKaaHbl XaMX33, YChIH HUIAT 6pTaiA
ysnaaarai 6ainfar. XamTblH HeXepnen G0HMbIH 3aX 333MMIAT XeNKYYNaX YYOHIIC 3ax 33an[ raprax oyi
O0HAbIH 6YTAL, TOP/YYAI3 LUMHIYUMK apukaar UAIBXKYYICaH. 1985 onp XamtbiH Hexepnen 300 cas
LONNAPbIH OyHORK XaMX33Tal 153 TepnnitH 60HL caHan 6onrox 6aiicaH 6on omooroop 51 tepen 6OMroH
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Oyypyynaan 0aiHa. YYH3ac 4-5 Tapbym [onnapbiH AyHTaA 20 TOPNNIAH XWLWAT GOHAYY AWIAN3HX XyBUIAT
333043, Araap 60HAyy A Hb 1980 oHp 3ax 333nmitH 30 XyBUAr 333n43r 6aiicaH 60N eHesAPWIAH baiianaap
HUIT 6OHABIH 32X 333MMIAH 97 XyBUIAT 333K 3aX 333MUIAH X6PBEX Ya[iBapbIr CAKpyymK OailHa.

ABCTpannitH ypT Xyrauaar epuitH 3ax 333NWIAH HAr OHLOr Hb KOMMAHWIAH GOHZ, CaiiH Xenkeeryil asfan
tom. 1970-80 OHbl 6HAGP MHDNALMTAN Ve 333434 Hap YPT XyrauaaHbl 333M1IAH F3P3I3HL OPOX XYCINryi
OalicaH. KomnaHuya nxaBunaH 60HI00 rafaablH XepeHrviAH 3ax 3335 rapragar 6ereef 1993 0H0OC X0iLL
ABCTPANUIAH GOHABIH 3aX 3331 43X HUIT KOMMAHWIAH OOHABIH X3MX33 Oyypcaap GaliHa.

1980-aap o1z 0aHKyy Azl 3aaBa Oairax HeeLMiH LLAapasara TaBbX 9X3/ICHIIC XOVLL MBHTBH TaMIIITHIAH
apuKaa orLioM ecceH. 3aasan 6aiinrax HeeLitH Waapnara Hb MBHIreH T3MIAITTal X0/1600T0M CaHXYYTUiAH
X3PArcany Heneenaerryit 6ancaH Tyn 3HIXyy LaapAnaraac 3yrraxbiH Ty 6aHkyy 1 60r1HO Xyrataar epuiH
X3P3rc/yyA33a MeHreH TAMAAITTaN X0N00X 3X3/1C3H OanHa.

XyBbLiaaHbl 3ax 33371 bycaz caHxyyruitH 3ax 333nuitH aaun ABCTPANNitH XepeHrintH upx /AXb/-1itH HUAT
apUmKaaHbl XaMXK33 BHrepCeH 10 XKUNNIAH TypLUUE Xy4T3R 6CCOH. CaHXyYrUitH 30X1LYYNanTbir OyypyyCHbI
napaaraap 1995 oHg AXb-WitH apuimkaaHbl xamxas 133 Tapbym 40nnap Xypy 4334 aMXKuaTaa Tormoox
0ailcaH. JH3 Hb rypBaH XUNWIAH BMHEX VETAN XapbLyynaxaf Xo8p AaXUH 6CCeH Y3yynant oM. MeH 3ax
333NMIAH yHANr33 10 XWnUIAH BMHeXeeC TaB [axvH 8CeX 546 Tapbym A0MNap XypcaH Hb OypTrantali
KOMMNAHWY [ibIH YHANT33 BCCOHTAI X0NOOOTON HOM.

CaHxyyruiiH 3ax 333MnidH aasiap4qnan ABCTPaNnuiAH XyBblLiaaHbl 3aX 333/IUIAH 6CBNTB. 6HABP HOMNBeTa.
1985 oHA HUIAT 15 TapOYM A0MNAPbIH 3aX 333NWIAH YHANr3aTai 18 komnanu Garcad 6on 10 XunuitH aotop
OYPTranTail rafaag KoMnaHuinH 100 49 605K 3ax 333MUIAH YHANT33 Hb 217 Tapbym aonnap 60NCoH HaitHa.
XapuH 2017 oHbl 11 ayraap capbii 6ainanaap AXb [aap 6ypTrantail ranaag KOMnaHuiiH 100 136 6aitHa.
ABCTPANUIAH X6PBHIIAH 3aX 333NNIAH YHANraaHWiA [JHBb-a 33nax xyBb 2000-2007 oHA 47 NMyHKT33p 6CCHH
06res[] aH3 Hb OYPTIaNTali KOMMAHWIAH TOOHbI 6CBNTEBC OYC, XyBblLidaHbl YHANT33 3PYUMTAN BCCOHTAN
X0Nn600T0l 6aliB.

Jraap A3BLUNAIC YYA3H ABCTPANIUIAH XyBbLiaaHbl 3ax 33351 1995 OH raxXaj HUIAT apuihkaaHbl XaMX3araap
OECD-bIH yncyyaaac ec A3x XamruiiH O3BXTai 3ax 333N OU4UracaH. A3WiiH 3ax 333NTail XapbLyynaxaz
32X 333/MIH YHANr33raap AnoH, XOHKOHTWIAH apaac rypasT GU4Mr A3 3XaNCaH oM. XapuH HUIAT apuihkaaHsl
X3MXK33raap aBY Y33X3[] TaBT XKarccaH. YYHIaCc xapaxan ABCTpaNnnitH 3ax 33351 A3WAH 3apuM 3ax 333uiir
00/1BO/ XyBbLAa 333MLUNIT XAPbLAHIYIA TOFTBOPTON TYBLUMHA XYPC3H HOM.

baHkHbl 3ax 333n: 2007 OHblI 0aiianaap 6aHkHbI xagranamx O0NOH HWAT XepeHruidtH [Hb-g 33n3x
xyBb xaprandaH 0.85, 1.14 xyBb 0ailB. baHkaHg OaipluyyncaH xaaranamx GOMOH HWAT XOPeHTUIAH
JHb-1 xapblyyncaH xapbLaa xapblaHryii 6ara 6airaa Hb Xaf X9A4sH LantraaHaac yyaanTai. IArasp
LanTraaHyyablH H3r Hb 6PXYY.A X6PBHTUIAHXB6 AUAn3aHX XyBuiAr Oytoy [IHBb-uii 70 XyBbTail T3HLAX XBPBHMAr
TATrOBPUIAH CaH[ GalipLLyynax COHUPX0NTOI 6aitraa beree YYHUI yp OYHA X6PeHre yaupanarsiH canoap
3PHTAN X6NKMX OONICOH. XapWH 2 AaXb WanTraaH Hb CYYAPUIAH 6AHKHBI XBNKUNTAA X0NO0OTON oM.
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XyCHArT 7. 10. ABCTPanuitH CaHxyyruitH cucTemMuiad y3yynantyya (JHB-4 xapbUyyncaH xapbLaa)

2000 2007
ABcTpanu OECD ABcTpanu

baHKHbI xaaranamx 0.62 1.00 0.85
BaHKHbI XBpeHre 0.87 1.31 1.14
['anaaibliH 6aHKHAaC aBCaH 33371 014 1.08 0.17
XYBUIH O0HZbIH 33X 3337UIAH YH3N33 0.27 0.54 0.57
H33nTTail 60HAbIH 3aX 333MUIAH YHAN33 0.20 0.44 013
3aX 333MMiAH YHANa3 1.00 1.04 147

X cypBamx: [JanxuitH b6aHk

[a[HbIH OaHKHAAC aBCaH 333MMiIAH X3MX33HUA XyBba OECD-uitH OpHyyaTail Xapblyynaxan Teauiine
BCONTTAN 6Ll OaicaH 6a espeep x3n6an 2007 ona OECD-1iAH opHYYAbIH XyBb[ rafHbIH 6aHKHAAC aBCaH
333nmiH [IHb- 33n3x XyBb 32 NYHKTI3P 6CCOH 00N ABCTPANUIAH XyBb[ 3 MYHKT33D 6CCOH Oariraa om.

393MMIAH Y3YYNANTUIAT @BY Y3B3AN BAHK CaHXYYMWAH 3aX 33311 13X HUIAT 333NMiIAH Xamkad 2017 OHbI 3 ayraap
ynupAbiH 6ainanaap 2,683.4 Tapbym Aonnapt xypaaa bairaa 6ereef YyH33C OaHKHbI candapbiH 0NroCoH
393MUIAH X3aMK33 2,494.8 Tapbym am.fonnap, 6aHK 6yC CaHxyyruitH GairyynnarbiH ONroCOH 333MiAH
X3aMx33 145.8 1apbym am.fonnap, bycan 333n1iAH Xamxa3 43.8 Tapoym am.onnap OaiHa.

3ypar 7. 35. ABCTPanitH HWIAT 3331MIAH BYTALL, CaHXYYXUNT 0Nrox Oyii Galiryynnaraap, Tapoym
am.jonnap
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. BaHkHbl 33301 e BECB-uitH 3330 Bycap 339 e HuiiT 33371

BaHKHbI 33X 333MUIAH 30XMLYYNANTbIH XA3raapnantbir 30rCO0COHTONA X0N600TONr00p, OaHKHbI 333MMIAH
HUIT CaHXYYrWiAH 3ax 33317 33N13X XYBb X3aMX33 eHAep 0aiiraa 601 0aHK OyC CaHXyyruiiH GarryynnarbiH
XyBbl Oyypantrai 6aitHa. Tyxainn6an 1980 o 6aHK 60N0H 6aHK GYC CaHXYYTWIAH 3aX 333NUIAH HUIT 33311
33113X XYBb X3MXK33 KN 46 XyBb 6aicaH 6001 2017 OHbI 3 Ayraap ynupnbiH 6ainanaap 6aHkHbI 3ax 333NNiH
33113 XyBb 93 XyBb, O2HK OYC CaHXYYrIiAH GanryynnarbiH 3313x Xysb 3 XyBb OaliHa.

e BOAI0rbIH YUrN3N33p aBY XAPIANKYYICIH apra Xamxaa

TaTraBpUitH CaHr GairyyncHaap XOpeHT A XypuMTAan 60100/ YPT XyraLaaHbl XaAranavkuir HaMar [yymK,
OOH/bIH 33X 333MiAH XBNKNNIAT J3MXIX YHASC OONCOH. XOpeHreep OatanraakcaH YHaT LaacHbl 3ax 39/
XODKCOHOBP CaHXYYTUMH 3aX 393N 13X BPCONAOBH HAMIAIK 3X3NCaH. MeH 2 TynryypT 30XMLyynanTbiH
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TOITOMNL00 ALLNMNAXK 3XANCH33P YP AYHTAM, ysngaa Xon6ooToi 30XuLyynanTbiH 3arsap Ouii 60MCoH. Tyc
3arBapbIH XYP3sH ABCTPANUIAH 30XMCTOI BananbIH 30xuLlyynax xopoo (Australian Prudential Regulatory
Commission) Hb 3ax 333MWIAH TOITBOPTOI OANAMBIT XaHTaX, XapuH HEree Tan ABCTPANMIAH YHAT Liaac 60/10H
XBPBHre opyynantbiH xopoo (Australian Securities and Investment Commission) Hb 3ax 3331MIAH 30XUCTON
VIR @Kunnaraa 60M0H X3parnaryauiiH 3pXMIAr xamraanax Yypartanrasp yycraH oairyynarican.

MeH 30XULYYNaNTbIH XYP33HL XUATACSH 6AC HAMAH Hyxan LWUHI4N3N Hb KOMNAHWIAH Xyynb O0M0H 3AUIAH
3aCTUAH LWIMH3YNANUAH NPOrPAMMbIT X3P3ANKYY/DK 3XaNCaH sBaan 0ailB. CaHxyyruidH 3ax 3337uiH 434
OVTUMAT CaKpyynax XypasHA X34 X343H XyYNWiAH 6epynenTuidr XuicaH 6ereen T3Ar33p Hb HAMTNaH
00/10X OYPTT3NNIAH CTaHAAPTa 66PHNBNT OPYYIDK, ayAUTOPYYabIH 6Ue AaacaH OailanbIr A3Mxux 60410r0,
3aXMUPSbIH YYPar, KOMNAaHWAH 3acarnanbii Laapanara, XyBblaad 333MLUMMHUIAH 3pX YYPar rax 33parT
BOPUNBATYYANIAT OPYYIIK BrCEH.

baHkHbI canbapt 2008 oHa baszen [-uir HaBTPYYK, 2000-aaz oMbl 3U3C yed basen ll-bir HIBTPYYNC3H.
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EC. X8[160 AX AXYMH CAJIGAP

Can6apbiH epeHxuit 6aitaan

X666 X axyi Hb ABCTPANNIAH 3AWIAH 3aCTUIAH XKUT 60/10BY Yyxan xacar oM. 1980-aan oHJ X668 ax
axyH BYTaarAaxyyHwiA yiinasapnan 14 tapbym am.gonnap 6aica 6on 2016-17 ong 60 Tapbym am.onnap
00MCOH. Yr canbap Hb 3ax 333717 TYyNryypnacaH, aKCnopToA YUrNacaH Oaigar 6eresf yinasapnax Oy
OYTI3rA3XYYHUIAX33 77 Tapyi XyBUIAT 3KCMOPTOMAOr. X668 aX axyH aKCnopTbiH opnoro He 2010-2011
0HA 32.5 Tapbym am gonnap 6aica 60n 2016-17 o 44.8 Tapbym am.fonnap 60k ecceH baliHa.

ABCTPANUIAH (hepMEPYYA Hb HAT ra3ap HYTMAH 48 XyBWIAT 333MLLKH YIAN aXunnaraaraa seyymk taiiHa.
2016-17 oHbl Gaanaap oiponuooroop 85,681 depmepuiit ax axying 304,200 xyH axunnax 0aiiraa Hb
HUAT XKUNNax Xy4Huin 3 XyBUAr xamapy 6aitHa. MeH T33B3p, X00M XYHCHWUIA OYT33raaxyyH YinaBapnan
33par xonboraox canbdapyyanaa Lwyyn 6ycaap axnbiH 6aip YYCraH, HWAT 3AMIAH 3acart 1.6 cas axnbiH
0ainpbIr Guit 60NroXaa.

ABCTpanuitH 3aWUiAH 3aCTWitH PechopMTOi XONBOTAOH Y canbapbiH 60A4N0TbIH OPYIUH BHrepceH 30 rapyi
KUAUIAH XyraLaaHz UX3axaH eepynerjeH MpcaH.

CanbapblH ron oHLor:

- 3KenopToA TynryypnacaH canbap: Mepmepyy. aNXWidH X6 486 aX axyiiH 6apaa byTasraaxyyHUiA YHUIH
X3N03N33/11 UX33X3H M3OPIMTI I Gaiaar.

- TecBuiiH xg3raapnaraman 6aigan: XyH am Gararail yncbiH XyBb T6CBE6C Yr canbap Aaxb Tecer,
XBTeN0BPT AIMKNAC Y3YYNIAX3[, Liaapanaratai X3aMKaaHWA MeHTWIAT raprax 6onomx bGara baigar.
JHaxXyy xs3raapnargman 6ainaan Hb 6aHKHAac CaHxyyXUNT aBax 600N ONroxX 30PUNrOTON 333MMIAH
XYYTUIAH TaTaac 33par 3apum 6010TbIH X6NKINL XYBb HIM3P OpyyncaH OailHa.

- Llar yyp, 6airaniiti oHUron y3aranuitd Henee ux: 2006-07 oHA GONCOH raH raqur Hb ABCTPani YncblH
SAUIAH 3aCTUiAH ecenTuidr oiponuooroop 0.75 NyHKTaap 6yypyyncaH 6aiHa.

Kaxona, apeaii, ynaaH Oyyfaii, HOOC 33par canbapbiH 3apum OYT3arAaXYYHYYA OMpKasp AanpkyynaH
xynangaanarapar. 1960-aan OHA aHXHbI X686 @K axyiiH OyTaarmaxyyHuiA oupxuitH xynangaa CuaHeiH
HoocHbl Obroyepcnitt bupx 13ap searnax 6arcaH 6ereef yr oupx He 2006 o1 ABCTpaniitH XepeHritH
OVPXKTAIA HArAPK ABCTPANNIAH YHAT LAACHbI OMPX T3X 3aX 333MWUAH YHANTA3rasp A3NXUIA X3MKIIHA
3XHUIA 10-T opAor TOMOOXOH GUPXUIAH YHA3C 60NCoH 6aitHa. MeH 1990-334 OHbI CYY133C Liar araapbiH
Taamarnang YHA3CNAC3H WnHXTAI aepusatus /weather derivatives/-bir alimrnax axancaH 6ereeq TyxaitH
ves 3ax 393nuiiH yHanraa 500 cas ponnap 6aicad 6on 2004 0H raxaf Hb 3H3 Hb 5 TapOym aonnap 605X
BCXK33.

J/MIAH 3aCTUilH LIMH3YNAN XUIXI3C OMHEX YeuilH X668 aX axyiH canbap

X666 aX axyitH canbap [axb 3aCrUiAH ra3pbiH 0PONLOO Hb (EPMEPYYANIAH CailH calixaH Gaianbir ecrex
00MI0H YIANAB3APNAN, 3KCMOPTBIM HAMArAYYI3X 3amMaap rafaaj BantoTbiH HEBLTa 600X/ YNArNaX GancaH.
1950-aaz OHA XBNKIUIAH 30PUNTYYIbIT CaHXY\KYYN3X3A Waapanararail ragaaz BantoTbir TeBGPYY/IaX
30PUNTO0P X868 aX axyi (yyn yypxai)-H SKCMOPTOA VWX33X3H aHxaapan XaHayy/x OaicaH Gereef
TOITMOI XaHLLUTA YEWiAH 3NAH 3aCTViAr 8Crexeep TeNOBPUIH TIHLNIAH XA3raapnant XuincaH. ABCTpannitH
UMMOPTHIT OPNTyyNax 3amaap ax YinaBapuitH canbapbir Xerkyynax 6047010 Hb OPOH HYTMWIAH YANAB3PYYA
L0TOO/bIH 3aX 333717 TOBNIOPEX6/, XYPraH, Laallnaaz sKkcrnoptoz Tynryypnax 6anasbIr HaMarayyscaH.
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MeH 3acriiiH ra3pblH 66p HAr3H 0POMIL00 Hb (DepPMEpYYAUIAH OPOrbIr TOFTBOPXKYYNax baiicaH. Tyxaiinban,
LANXUIAH YHAH X3n603N3MWIAH 3CP3r YHA 60N10H OPSIOTbIr TOTTBOPXKYYNAX, IKCMOPTHIH YP aLLIMAAT HIM3rAYY/13X
30pUArO0p AOTOOAbIH YHWUAH 30XMUYYNanTbir awwurnagar. Tataac Hb MMMNOPTbIH BPCONABEHBBC X
VANAB3PUIAH Canbapbir Xxamraanax 30punroop MepMUiiH HeeLWiiH 3apaang, HexeH ONroBop Xant3pasp
onroragor 6ancaH. XKuwwaanban, epmepyy Matepuan, TOHOr TeXeepeMXL, TaTBap Tenaer 6erees unyy
BHIBP LanvH, ux 3apaantai 6annar. MeH yiinaBapnaryfsz yr HexeH 0NroBpbIr Tepes GypuitH Xano3pasp
onrogor 6ancaH. YyHa:

— Lutpyc, napcHbl XxaraacaH XUMC, XYHCHUIA HOroo 6010 TAMXWHbI TaTBap;

— OpnorbIH TatBapbIr Gyypyynax;

— bOpoOHbI TaTaac, XeHrenenTTai 33371, X666 aX axyiiH TPAKTOPbIH 68T rax M3T OpLyY/blH TaTaac;

—  [aH ra4ruitH Tycnamx;

—  YOXKyynantbIH YANYUATa3 33par XMz YHITN 43 OYTUMIAH YANYUNra3HIAC VY AANTIN TaTaac.

['9BY 3/ra3p 0Nrox Hairaa TataacbIH yp ereeX toy B3 r3C3H acyynT rapy UPCaH:

- [a3ap TapuanaHygaz raspbiHxaa yp ereexuir caimkpyynaxas Tycnax 30punroop eraer 6aicaH 601084
HOBLWIAH TaTaacHaac TOMOOXOH YINAB3PNIrM UX33X3H aLLUT 0K BancaH.

—  SIH3 OYPUItH X3MX33r3ap Taraac oarofor GancaH Hb HEBLMIAH XyBaapunanTbir raxyyayymK OancaH.
Bopoep xanb3n 6Gara TaraacTail, a4 XonbOraoNToON canbapaac Ux Tataac ONrorador canbapt Heel
LLINIDKIK DAiiCaH.

—  Xe[ee ax axyiiH O0AN0ro Hb PepMepyyANiiH 3PCAAN33c xamraanax, unyy yp OYT33MXKT3A axuinax,
LLIMHA BYTIIr3XYYH, 3aX 3331 XalX UAIBXWIAT ByypyymK OaincaH.

Xo[106 aX axyiH canbap aaxb pedopm

ABCTpanuUiiH xe[6e @K axyiH canbap Aaxb 00ANOTbIH LWMHA4N3N 1970-aaf OHbl 3X3H Ye3c 3acruiiH
rasap TaTaacHbl X3MX33r Xs3raapiax 3amaap oXancaH. Xamuiraap 6ycad canbapaac 6ara Xamx3arasp
TaTaac ONroranor 6aicaH 6010BY TaTaacHbl 3apaan Hb JOTOOAbIH Xaparnarying, 60510H TaTBap Teneryes
ayaanan erger 6aicaH. TWIAMAIC LUMHIYNANMIAH ABLIAJ TaTaaCHbl TyBLUIMH GONOH Canbdap XOOPOHAbIH
TaTaaCHb! AYHIUIAH sinraar aaxmaap 6aracracaap 1995 OH raxa[ apeaii, XeBeH, LIMH3 ypraMiibiH rapantail
OYTI3rA3XYYH, VP TapuaHbl 6yypLarT ypraman, apAsHa LUWLL, TaMxXi, Max, 0BbEOC, TOCHbI yp, Oyaaa, ynaat
Oyypuar, ynaaH Oyydan, HOOC 33parT Oarorgox OaicaH Tataachir 6aixryit 60ArocoH. MeH cyy, CyyH
OYTI3rA3XYYH, JAPCHbI XaraacaH XWUMC, ancaH 4Mxap, 4apc 33par Oycan canbdapblH TatBap MeH Oyypu
baiicaH 6a 1988 oHz 60pA00HbI X3P3rN33HWIA TaTaackir XacCcaH.

1990-330 oHooc 2000-aaf OHbl Ve[ MApKETUHTWAH 3px OyXuid 6airyynnara 60N0OH T3Ar33P3aC raprax
Oy Xyynb TOTTOOMXYYA Hb YHOSCHWIA epcenaeeHnin 60anoro (YOB)-biH xypasHg rapy 6aicaH. Xyynb
TOITOOMXKWIAT XSIHAX XeTen0epuitH XYPasHA XamTblH HEXepsnes, MyX, OPOH HYTMWAH 3acar 3axupraa
epcenaeeHNir xa3raapnacad, M3bb-1 fapaax MOHONOMb 3pX 6ICEH XyySb TOFTOOMMUIAT XSHaH Y33X3ap
30BLLIGBPCOH 06res ] YYHL:

- [a3ap Tapuanaqr anbagaH xyaannax asax;

~ bapaa TaBaapbIH YaHap 60MOH YHUIAT 30XNLYyNaXx;
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XVCHarT 7.11. XG,D,GG ax axyMH MapKeTl/IHl'l/IVIH 30XULYYNANTbIH WAHIYNANYYA

7970 aag OHOOC 3X/73H XG,Z]QG a)K axyMH MAPKETVHIVIH 30XNLlYYIaNT Hb AOTO0AbIH 607I0H KCTIOPTHIH 38X 333/IMIH :
“(anb anb 90BN XOBYNaHA Hb) (epMEpYYAMIH XOOPOHZbIH Xapunyaar 30XuLyyscaH OaicaH Q,DCBJMGQHMM/'
i X606 ax axyMH WX3HX canbapyynas aaxmaap HaBIpYy/IcIH 06reas 4apaaxaap WNH3YNAINIH Yea XUArgcaH ron
. 66DYUIBTYYANIr Xapyynas.

bapaa Bepunent

e BaranraaxcaH yH33C TOrTBOPKCOH YHI[ LUMIDKYYNAX;
- e JI0TOOABIH X3PArNasHuil YH3 ynaaH Oyyaaiiraap xa3raapnarfaHa.

1970-aaz %VnaaH 0Oyynai

- [lapcHbl xataacaH

KUMC
e 1986 0HoOC 3xN3H TatBapbIr 30-aac 5 XyBb XypTan OyypyyncaH;
Lupyc ® YNICbIH MAPKETUHTIAH 38BN6MYYAUIAT HATTAC3H, BPCOIN/66H ra3ap3yitH
., CAAD TOTTOPBIT 0BTACTAX.
1980-aan Owper 1989 0HOOC YHUIH XAHANTHIr aaXMaap anra 60MrocoH.

- 1980-aa/1 OHbI CyY133p XaMTbIH HOXBPAEN AOTOOAbIH VHIIH 30XMLYyNanT
- 607I0H 9KCMIOPTbIH XAHANT, YAUPANArbIr LyLACaH.

e 1989 0HJ AOTOOMBIH 3aX 333/MIAH 30XULYYYNANTbIr BYYpyyNcaH;
YnaaH byynai © ABCTpaNuiH ynaaH GyyaaitH 333113r1iAH XaMThbiH HEX8PNeNUiH
0aranraar opfiox TapuanaHygaz Tarsap Horfyynax caH YyCCaH.

INC3H YNXap

1998 oHooc 3xn13H BMHe ABcTpanu 60510H Buktopia myxua 10T00AbIH

Apsam " T9%93/1 O0NIOH aPBAiH MAPKETUHT BPCOJIG6H HOBTAPCAH.
- Gyy, cyyH
OyToormBxyyH
‘ Tamxun
3ncaH lexap - 1997 OHbI AyHAYYP MMNOPTBIH TaTBap B0NOH A0TOOZbIH 32X 333MMIAH YHUITH
i BoMXmIraMrapunracaH. oo
) VnaaH 6vvaaii - 1999 oHg ABCTPanUitH yniaaH 6yyaaitH 36865 Hb XyySb ECHbl 3pX Gapix
. ' yyu - Ganryynnaraac Tapuana4fblH 39MLINNAH KOMMaHNW 00NCOH.
.;Hooc o iHeeu yuitH Tenesneree 1991 oHg sorccod.
: - & OMHe/ ABCTPANWIH HAr—LLNP33HMI 30XuLlyynanT 2007 OHA AyycraBap
00JICOH;
Apsaii e 2009 oHp 6apyyH ABCTpanuitH 3ax 333/MIAH 30XMLYYNanTbIr
OYYpyyncaH (map 4 NULIEH3TAIA @K axyiH HINKNA apBait 3KCNOPTNOXbIr
2000-337 oo BOBUIBBDCBH ).
:9ncaH wmxap  Queensland Sugar Limited Hb 2006 O/ 33aBan 333MLLKX 3pX93 anjcaH.
2008 0HL UX X3MXKI3HMIA 3KCMIOPTOA [aXMH 30XMLYYNaNT XUIAC3H.
YnaaH 6yynai (X X3MK33raap 3KCMOPTNOXoL ABCTpanuiiH ynaaH 6yyaaitH 3681160168
_ 30BLUGGPGN ABAX lWaapgnararyd 6oncow).

["aH rayruitH yHA3CHWIA 6oanoro

1990-550 0H/, ABCTPAnMIAH raH raqriniiH 60J10rbIH 30PUMT Hb UX33X3H Bep4neraceH OaiHa. 1992 oHp
ABCTPANWIAH 3aCTViiH ra3ap, My)XXyyablH 600H OPOH HYTMAH 3acar 3axupraa raH ra4ruitH MeHeXMEHTUIAT
CamKpyynax LWnH3 apra 6apunbir 6apumTancaH “I'aH rayruiH YHO3CHWIA WUH3 60410r0" 60I0BCPYYCAH.
OMHB Hb raH rayruiar GairanuiiH raMmLur raHK Y3C3H OOANOTbIH HENeeresp epMepyyauiiH raH raqnrT
03N/13X MA3BX CynapcaH 6ainB. TUIAMI3C Y LWINH3 BOANOrO/ raH ra4ruiir hepMepyyaninH YN axunnaraaHs!
X3BUIH VAN KUNNAraaHbl HAr X3C3r M)XK Y3CaH OailHa.

1990-337 OHbl 9X3HA “XB[166 OPOH HYTIUIAH TOXMUPYYNaX TeNesneres” Xapankix 6aincaH. Yr Tenesneree
Hb VP aLLWrTail MP33ayATal epmepyyaniAr HIM3rayyax, epceniex Yaasapryit hepmepyyauniir canbapaac
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raprax 30punroTo OYTUNIAH 30XMLYYNanTbiH 60AN0r0 6aiicaH. 3H3XYY TeNeBBreeHNUIA rof OHLOTYY. Hb:

= XBHrenenTTai 3331 aBax 6010 (OHL, atoyTail TaHMAAH YEWAH 333MUIAH XYYTWIAH TaTaac);

= [YIANraaH/ Cyypuncan Tataac (KULL33 Hb: THKIANNIAH TaTaac);

=[5 OYNINIAH MBHIBH TITT3NMXK, OHL, AtOYIITAl TaHrUIAH YeWiiH HeXeH Tenoep;

= JlaxuH GairyynantbiH 6yLantryi Tycnamx.

1992 oHA 60N0BCPYYNCaH [aH ra4rniAtH YHAICHWIA LWKMH3 O0ANOTbIH 30PUATYY/ Hb:

= ABCTPa/WiAH X666 OPOH HYTTWIAH YIANAB3PAAryY O0n0H 6ycan Xacryyauir uar yypbiH eepynentuir
yaupaxa ove Aaacad XaHanarbIr HIBTPYYNIX3 AAMKNAC y3YyNax;

= [lar araap apc 13C Yyp ambcrantai yen ABCTpanuiii xe[ee ax axyi, 6airanb OpyHbl HEBLWIAH 0aa3bir
Xamraanax;

= XB[168 AX axyiH canbapbIr ypT XyralaaHbl, TOFTBOPTOA TYBLUMHL XYPraX, Caprasx.

IH3 BOANOr0 Hb raH rayruiir GalraniintH ramLur rax y3axaa 00M1bCOH X3AMIA Y OHLL atoynTail XOBOp raH

FaYruiiH ye[ Xamriidi TypLunararaii qepmep Y ypbayunaH 63nTrax 60NOMXIYA ragar YHAICN3N A33p

TYNryypnaH aearfax OaitHa. 36BX6H raH rayriidH OHL atoyNl YYCCH TOXMONAONA (DepMepyyasL HOXeH

0/IrOBOP Brexeep 30XMLyynant opyyncaH. OHL| aryn y4pyyncaH raH raqur ragart:

= X0BOp, HOLTOM 0ainx — 20-25 Xun TyTam HIraac OJ10H yaaa TOXMONIOX ECryit 6ereeq TOM XaMKaar
Xamapca;

= Yp OyHA Hb YPT Xyrauaaraap 6yy 12 capaac A3all xyralaaHs oprororyii 6aix XamxasaHm XoXupon
y4pyyncaH;

= YpbAunnaH Taamarnax 60m0MxKryiA.

2008 OH raxaf OHL, AKOYMTal raH ra4ruiid 30XULYYNanTbir 3ANAH 3acar, HUIAT3M, Lar YypblH Tanaac Hb

CYQnaH Y3334 ABCTPANWIAH 3aCTUIAH ra3paac Laallmi X3parnax waapanararyi rax y3caH. Tyxainoan,

9OWAH 3aCTWAH YHINTI3raap OHL, AtOYNTAN TaH raqriiH YeuiH XyyriH Tataac Hb yp OyH MyyTai, rap

OVNNIAH TYCNAMXKIIAH XOTONOOPUIAT 36BXBH aH raqnr 605ICOH BYC3ap Xsa3raapnaaar (eep rasapt baik 600X

XYHAP3N O3PXLLSNNIAT aBY Y333ryid) 33par yr 60410r0 Hb (hepMepyyasa bue faacaq 6aiaan, raH raqurt

03N3H Galix, yyp aMbCranbliH 66PYNBNTUIAH MEHEXMEHTUIAT CaiXpyynaxan Tycarmk Yaaaxryi 0ainHa racaH

OYTH3MT3[ XYPC3H.

2008-09 oHp gBarcaH yr yHanraar garad 2014 oHbl 7 ayraap capbiH 1-HWil 8p6sc X3P3NKMX raH ra4ruit
YHASCHWIA LLIMH3 X6TON0BPUIAT 3apnacaH. YT xetentep Hb:

= DepMepuiiH 6pXUIAH AAMXN3rNIAH TON06p;

= TatBapbIH XBHeNeNTNAH apra XaMK3ar YPramkiyyiaH asax;

= DepMepuitH X axyiH Cyprantag YurnacaH YHA3CHWIA XaHanara;
= OepMepyyauniiH WWAAB3P rapraxag almrnax 6arax, TexHomor.

OpooruitH xef18e ax axyitH can6apbii 604510ro

X6/186 DX axyiiH candap Aaxb VAN ABIPNINUIAH 3PCANNIAT Y ANPAAX VAN ABIPNArY ANIAH Ya AaBXbIr CaXpyynax
30PUNTOTON XBTONOOPYYAMIAT 3aCTAH ra3paac X3panKyynaar. SAradp Hb WUX3BYNSH YIANABAPNArYA3L
OYTI3MX, VP aLlraa A3sLunyynax, 6YTUMIAH 30XILYYNANT XUiAX, YYp aMbCralblH 68p4NeNTe ] AacaH 30XMLOX,
DaiiranuiiH HeBeLUAH MEHEXMEHTUIAT Calxpyynaxaz Tycnax 30punroToil yLanTryii TyCRamXuitH XanoapTali
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bainpar. YyHa:
= X0/160 OPOH HyTar faxb Cy[anraa, Xerxuiz 30puyscaH caHxXyyXuir

ABCTPANWIAH 3aCTUIH ra3ap Hb 6BPUIAH areHTnaryyaaap LavdkyynaH epreH Xypaar xamapcad cydanraa
LUINHXWAT33, XBNKUNL 30PUYNCAH CaHXyyKUNT sByynaar 6eree YYHUA HIr Hb X686 @K axyid, 3aracHbl
DK axyii, OiH X axyi 33priiir xampyyncaH Xe[ee OPOH HYTTUIAH Cyaanraa, XenknniaH xetenoep oM. Yr
XeTeN0ePUIAH CAHXYYKUNTAA XN AyHMKaap 715 cagd am 4onnap 3apuyynaar.

= [aHTall Xonb00Tol XoT6/106DYY4

Yr xeTenoepuitH XypasHa hepmepyyasq y3yymk 6yl Tycnamx Hb raH raqur, 6ycag Copuntyyabir JaBaH
Tyynaxag 03nTrax, YyYH33c Yy 3xX Heneer 30XuLyynaxaz Hb Tycnax 30puaroToi.

= ODOH HyTIiH CaHXYYTUiiH 30B116r00 6rox Yimyuras

CaHxXyyruitH XYHAPan, OPCOH aHXaH LaTHbl YiANABAPNArYN, 3aracyui, Xeee OPOH HYTarT XIDKAT OU3HEC
IPXNIrY A3 CaHXYYTUAH YHIrYIA 36BNI6ree erex

= JaTBAaPbIH X6HIOI6NT

YInaBapnardas 30puyncaH X34 X3A3H TaTBapblH XBHIenent yayynaar. YYHO, Xenee ax axyiH
MEHEXMEHTWIAH Xaaranamx; Opsorbir Oyypyynax HeneeTait xacant Xuix, XeHrenent y3yynax 33par oycas
0JI0H TOPIMIAH YANYUNTI3r aBax YaBapTal 6aitx 33par OpHO.

= HyypeTeperynitt brovepc

Yr xeTenoep Hb (DEPMEPYYAIL XYNAMXKUIAH XUIAH Anrapabir Oyypyynax 3amaap Hyypcteperiiiti Kpeaut
aBax OONIOMXKUIAT ONro0r. YYHWUATI3 HYYPCTOPOrYUIAH SNrapantbir Oyypyynaxsir 30pbx Oyl XyMyYCT 3CBAJI

DK aXyiiH HANKYYA3A 3apax 60NoMXKTON Oainmar. MeH cyfanraa WWHXANrA3, ONOH HUAT3M YUTMI3C3H YN
DKUNNAraaHyyabir CaHXyyXyynax 6010MKTON.

= baiiralib OpYYHL 3371TN CDEPMEDHIH VIl AXUIINATaar CaHXyyXyyax

ABCTpanuitH 6aiiranb OpYMH, TOrTBOPTOI GaliANbIr Xamraanax 30punrotor 6ereef depmepyy O1ONOrUiAH
OJI0H 9H3 6aigan, hepMuiiH TOTTBOPTOI YN @XWANaraar Camxpyynax Teces, XeTentep Xapankyynaxsj
CaHXY\KWAT Xyc4 6010T.

= [amLLrviiH 0pJI0rbIH HOX6H ONrOBPbIH TaTaac

bopoo, yep 33par 6airanuitd ramwwriidd yp AyH4 Opnoroo anacaH hepmepyya 6010H bycan Ou3Hecyyass
Tycnanuaa y3yynax.

boanoreiH yp ayH

ABCTPANUItH X6/168 @X axyiH O0ANOrbIH LMHAYNANNIAH Y AYHA DepMepyya eep4neraex 0y 3ax 333ng
JaCaH 30XMLIOX0/ anuBaa caaj TOTropryi 60MCoH. YHUIAH JAMXNAr /output price support/-wiar apunraca
Hb X666 X axyilH OYT33r A3XyYHYYASA ONrOraoXK OaiiCaH TataachiH XAMXKI3HWUA anraar OyypyyncaH. JHa
Hb HEBLMIAH BYpYY XyBaapuUnanT XMiAraax YHA3C O0SK BreeH 66ree ] YYHA3C Yy A3NTal TaTaaChiH XaMKIIHIA
cTaHaapt xasannt 1970-aap oH 6onoH 1980-aan oHyyaazd matl eHAep 6ancaH. XapuH LNHI4NAN XUIACHI3P
T4TaaC aBHA r3C3H XYNIINTUAr OailXryin 6ONroCoH 6eress 3H3 Hb (epmepyya bara Taraacrai 6071084 yp
AWUITaR BYTIIrAaXYYHWIA 3ax 33317 hepM XyAanjaH aBy yiin axunnaraaraa eproxyynax 6010MKTOl
00JICOH.

MeH Xo[100 aX axyilH MapKeTWHrWIH 30XuLyynanTaj TaBbCaH Xs3raapnanraac yyaak depMepyya
OVTIOrJOXYYHI XIPXIH, X9393, AMap YHA3P, X3H[ 3apaxaa COHrox OONOMXIyi 0aiicaH Hb WHHOBALbIF
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H3M3r1yyN13X, MAPKETUHIUIAH LWIMH3 apra 3aMblIr Xaiix YN axunnaraar 6yypyysmk 6ancaH. Xe[ee ax axyiH
MApPKETUHTWAH 30XULYYNanTbiH JaxUH 30XMUYYNanT Hb (DEPMEPYYAdA LWNMHY GYTaarAaXyyH XerKyynax,
WYY 6re X aBypax LLMHS 3ax 3331 010X 3amaap OYTIIMKUIAH 6CENTUIAT HAM3IAYY/3X OOJOMXKWIAT ONTOCOH.

0n00 baitraa 60NOH LUKHA3P OPX UPXK Byl (hepMyyaniAH XOOPOHbIH canbapbiH 6yTaL, 600H HEBLMIAH
LaXWH XyBaapunanTbiH 66p4I8IT Hb 6PreH X3P3rNnaaHnii O0MOH CYY, CYYH OYTIIrL3XYYHNA OYTI3MXKNIH
8COMTe/ HyXan 3X YYCBap 60NCOH. KULW3ano3n, ABCTPAnuiH cyy, CyyHWiA yiinasapnan He 1970-aan oHooc
LUIMH34N3NNIAH CyObekT 6aicaH 6on 2000-aad 0HOOC OyX TaTaachir apuaracaH Hb XeNKMUAH 4331 L3IT Hb
XYPracaH. YYHWA yp OYHA OYTUWMAH 30XULLYYNANT Hb CYYHUIA @X VIANABIPUAT 68PYUIK, aX YiANABIPUIAH
TYBLUHUI OYTIIMXKIIAH BCONTBL XYBb HAM3P OPYY/ICaH.

0noo 6aifraa 6ONOH LWIMHA3P OPX UPX Oyl (HEPMYYL XOOPOHAbIH CanbapbiH OYTaL GOMOH HeBLMIH
LAXUH XyBaapuianTblH 66p4NONT Hb BPreH X3ParnasHuin 60N0H CYy, CyyH OYTIarfaXyyHUI GYTIaMKMIAH
BCONTBA YyXan 3X YYCB3P 00COH. XKWL33n6an, ABCTPAnMIAH Cyy, CYyHWA yinaBapnan He 1970-aap
0HOOC pechopMbIH Cy6bekT Gaiican 6on 2000-aaf 0HOOC Byx Taraachir apunracaH Ho GYTIIMMKUIAT UX33p
HAM3rAYYNC3H. YYHWI Yp [yHA OYTUMIAH 30XMLYYNANT Hb CYYHIA X YANABIPUAT 68PHNIIK, XK YANABIPUIAH
TYBLLHWIA OYTI3MXKNIAH 6CONTO.] XyBb HAM3P OPYY/CaH.

Tyyxuit 3anitH [epUBaTMBbIH 3aX 3337IMIAT 30XMLlyyNax 3apyuMyyn

YH3T LiaacHbl XOpOOAbIH ONOH ynckiH Gairyynnara /YUXOYB/-bIH TyyXuil 3auiAH (DbHOYepCUitH 3ax
3337MIAH KNbIH X3C3r Hb 2011 OHA TyyXWid 3OWIAH AEPUBATUBbIH 3aX 333MMIAT 30XMLYYNAX 3apyMyyabIr
00/10BCPYYNCAH. YT @XKbIH X3CTWIAH XYP33HL TYYXWIA 3AWIAH AEPUBATMBLIH 33X 33317 6apUMTAAX 5 TepNNitH
3ap4MbIH 36BNOMXMIAT 6ONOBCPYYNaAH rapracaH GaiiHa. YyHA:

1. Tyyxuit 30uIAH AepyUBATUBbIH r3P33HL OapuMTNax 3apyumyym;

2. TyyXuih 30niAH NepuBATUBbIH 33X 3337UIAH XAHAMTHIH 3ap4MYYLI;

3. Tyyxuit 3auitH AepuBaTUBbIH 3aX 333711 YYCC3H 38PHMNIAT WNAABIPNIX 3aPUMYYL;

4. Xyynb caxuynax, M3a3anan xysaanuax 3apymyyu;

5. TyyXuii 30uiAH AepUBATMBbIH 3aX 3337/ YHUIAT TOFTOOX YA SBLbIT 3PYUNIKYYIIAX 3apUMyy.

YUXOYB-bIH TyyXuit 3auitH AepuBaTuB rapasHuii 3areap raprax 3apumyya /Contract Design Principles/
= Xapuyunara Xynaax Yagsap /Accountability/

3oxuuyynary 6aiiryynnara Hb TyyXuid 3AUiH AEPUBATUBbIH FAP33HUIA LLANTYYP HOXLIeNYYANIAT 6ONOBCPYYNax
00JI0H XAHAX TOAOPXOW TOFTONLOOT OWiA 6oNroxX Wwaapanararait. MeH 3oxuLyynary 6airyynnara Hb eepuiiree
30XMLYYNax CTaHaapT GOMOH AYP3M XYPMbIH X3P3DKUMTUIAT TOTTMON XaHryynax MeH MaHunynst, 005oH
36PYIN YYCraX O0NOXYIAL, TAPI3HIIA 3aanTyyabIr UAPYYIaH LWUALB3PIAX 3pX M3LANTaN Oaiix ECTON.

= 30w 3acrmiH yp alumrai oavigan /Economic Utility/

TyyXnid 3OMIAH [IEPUBATMBBIH T3P33 Hb X3PIrNAryAuiAH 3PCAANWIAH YAMPANArbIH X3ParLaaH HUALCAH
06ree [ TYYXuit 34UAH YHUIAT TOLOPXOANCOH OaiiHa.

= buer 3ax 333173 Xamaapantai 6avigan /Correlation with Physical Market/

TyyXuit 3ONAH OepUBATUB T3P33HUIA HEXLIOM Hb TYYXWIA SAWIAH 3aX 333UIAH YIAN @Xunnaraar TycracaH,
XYPranT XWIArAaxag caaz 63pXLLU3an yupyynaxryii 6aiix cToi.

= (Oponyory TasbiH caHanbir Tycrax /Responsiveness/
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Tyyxuit 9UAH JePUBATUBLIH T3P3Ar OONOBCPYYNaxad rapIaHA rapasHuil GairyyncaH TanbiH caHanbir
TyCraHa.

= Yn 104 6aiigan /Transparency/

An Tog 6aianbIr caixpyynaxsiH Tyna 3oxuuyynard 6airyynnara Hb [ypaMm xypamaaa fapaax 3yincuir
TycracaH 6aiHa. Tyxainoan:

i, YHUIAH TYBLUHWI X3n03N133X 00M0X XamriiAH 6ara Xamxaa;
il. YHUIAH TYBLLHWIA X3n1030133)X O0N0X XaMIUAH X X3MX33;
iii. ApumxaaHbl CYYNMIAH 6ep;

iv. Tenbep T00LOO GONOH XYPrafTUitH YIAN ABL;

V. Apumxaa Xuirnax capyya,

vi. T1031LbIH XS13raap;

. ApnmxaaHbl Lar.

Vi

Tyyxuit 5auitH [epUBaTMBbIH 3aX 333/IMIAH XSHANTbIH 3apyMyyL
= 3ax 333/miiH XSIHANTBIH TOrToALoo /Framework for Undertaking Market Surveillance/

3oxuuyynary 6aiiryynnara Hb 3ax 3330/ XAHaNT TaBuX, Xyysb, AYP3IM XYPMbIT caxuynax yin axunnaraa
ABYYNaxX Xy4upxar TOrTONLOOTON Gailx BCTOW. 3ax 333MWiAr XsHax XeTendep Hb apumkaa apXniarvnitH
[EPVBATUB, OWET 3aX 333MNIAH NYIANra3, XaNLWAr XapranaaH y33x ECTOM. 3ax 33aNNIH XSHANTbIH X6TeN06D
Hb XaHranTra HeeLl, 6MeT 3ax 333NUIH T00 M333 O0NIOH aHANUTIIK YaAaBXTal Oaiix BCTON.

= XqHax, M3A33nan Lyrayynax, AyH wnHxniras xmix /Monitoring, Collecting and Analyzing Information/
3oxuuyynary 6airyynnara Hb 30xuLyynantaz Oyl 3ax 333MWiAH apumKkaaHbl YiAn axunnaraar xaHax yp

OYHT3I apraunanbir HIBTPYYMK X3P3DKYY/aX, Xenkyynax Waapanararain 6ereef 3ax 333N TOXMPCOH yp
OYHTII M333 M3L3ANNNIAT LITAYYIK, LTayyacaH M3Laananaas aHanna Xuiix xapartai 6anaar.

3axuanra 60M0H LaxuM TYANraar yp AYHTAN XsHaxad, TYANrasHuin sBuag yycax raxyyanbir Wapyyiax
ABTOMAT CUCTEMWUIAT HIBTPYYNIAX 33par O0ANUT LiArWiAH XAHANTbIH YafaBX Luaaphnararain 6ongor 6aiHa.
OOpWitH apUIMKAaHL, 4 MOH XSHANT XWX, M333N3N Lyrnyynax, aHanua Xuix Yyxan Wwaapanararail.

= Magaanan aBax apx /Authority to Access informatior/

3oxuuyynary 6airyynnara 6ueT Tyyxuii 9auiAH 3ax 3331 OONOH TYYXWIA SAWIAH 3aX 333MUIAH GUPXMIAH
OyC apuimKaaHa OpPOMLOrYAbIH XANUMUIAH Tanaapx M3O3annir aBax apxTail 6aix 33par TyyXuii dauiH
JIepUBATIBbIH 33X 333/IMIAH Tanaap 0aiiHrbiH OOMOH LaapAnararaii TOXMONA0N M333M3N aBax 3pXTali
0aitHa. Tyxainban:

i, 3oxuuyynantTaii Tyyxuii 3OWiAH AepUBATWBLIH 3ax 3331 43X TYANraar Caprasx OO0NOMKMIAr
OYPAYYIC3H MIAIINNYYAUIAT aBaX;

ii. TyxallH 3ax 3337uiAH OyTaL, OO0MOH WX X3MXKIIHUIA X3MLWAT TOAOPXOWNOX0[ Luaapanararai
M3/33N1a0T;

iii. XyBWIAH 333mMLLMNA Gaiiraa No3uLyyabir HArTFAXWAH Ty 3aX 333717 OPOSLIOTYNIAH 333MLLIVK Oyt
HeHecuULMap eMUNBrYMAH NO3NLMIAH XIMXKIIHIIA Tanaapx MAAIINNNIAT aBax;

iv. Tyyxuit 3auitH fiepuBatviebiH 6010H GUPXKWIAH OYC 3ax 3331, OPONLOTYAbIH apuimkaa, ryRnrasHni
Tanaapx Ma3aNauIr apax;
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V. Tyyxuii 3auitH [epnBaTuBbIH 3ax 333717 0POMLIOrYA LLaapanararail Ma3annasp xaHraxryii 6aitraa
TOXVOMAONL 30XIAX apra XamKaar aBax.

3oxuuyynary banryynnaryyz Hb 433p AypacaH M3[33nyya3ac raaHa Oycan Xaparuast Maadannyyauir
X0NOOrA0X XyYNuiAH Oaidryynnara 60M0H 3aCrUiAH ra3pblH Xapbsa Oairyynnaryyaaac Xycax ecTon.

= bupx 133X apuxaarbl 1anaap Magaaninin Lyriyynra /Collection of Information on On-Exchange
Transaction/

Bupx 033px 6apaa 6yT3arAaxyyHWiA AepUBATVBbIH apuiKaaHbl Tanaapx M3L33NauiAr TOrTMON Lyrnyynax
gcTon. YyHa:
i, Apumxaa sBaracaH eaep rapasHuiA yHUAr 6oaut Lar (real time)-aap TorToox;

ii. Apwmkaa sBarfcaH efpuitH apumkaaHbl OrHOO, TYYXWA 3NAH r3P33, OYTAr A3XYYHUAM XYPracaH
baiix T0B, rapa3 Ayycax xyrauaa, XyaanaaH aBax/xyanaax 100 Xamxaa, rapasHz 3aacaH oponuory
Tanyyn, rapasHNin yHI 33priniAr aryyncaH efiep TyTMbIH TYRAr33HUA M333Nan;

iii. ApnmkaaHbl OPUIAH 3U3C 43X XIMUMNAH X3MXK33, OPOLOrYabiH M3[3aNaN, rapasHuii xyrauaa
33p3r 6IPUIAH apumKaaHbl Tailnax;

iv. 30XUCTOI Yeq, rapasHuii xyralaa ayycax yea HIAnyynax 60n0MKTOM TYYXWIA 3AUIAH XaMXK33.
= BUpXUIH OYC 3aX 33371 A33pX apuimkaaHsl MagaamaniiH Lyrayynra /Collection of OTC Information/

3oxuLyynary Gaiiryynnaraac TortMos aBax 00J10H Liaapararail TOXMONAON aBax Mafdannyy sz smap
M3/3371371 XaMpyynaxbir LNAR3X XIparTaii.

TorTMon Lyrnyynax Mafaanan:

i, X3nuan XuirAcaH OrHoO, r3P3I3HUIA HOXLES, TAP33HA OPONLOrY Tanyy 000H r3P33HUIA YHI 33par
TYWANT33HNIA M3AIINANT,

i, XanunuitH M3aa3anan.

[LJaapanararai ToXMonaona yrnyynax Magaanan:
i, Xyprax 30punro;

ii. beHethuumap em4nery;

iii. XyBUIH 333MLUUI 13X X3NUNYYA;

iv. ®opeapgaac Gycaf rap3as XanunnuitH XyBb HIPN3CIH YHI LI3H3, GOpMyyNanTbIiH 8pTer, YHINr33HNi
apraynan 6ytoy rapasaHuii ypraymkiax xyrataa 33par HaManT M3a3anan.

= YIx XamxaaHwmii Xanuan /Large Position/

30xuLyynary bairyynnara Hb OUPX A33pX TYYXWUA 3AWIAH [EePUBATUBLIH TAPISHYYANIAH X X3IMDKIIHWIA
X3N03N, 6eHeULMapP 333MLLINMY 3CB3N TYYHUIA HIPWUIAH BMHOBC 933MLLUTYAUIAH OMYNIBN 43X HUAT XAMLINAAH
Tanaapx M3/3anan aBax apxTai.
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Tyyxuit 3anitH [epuBaTMBbIH 3aX 33371/ YYCC3H 36pYNMAr WuiiaBapnax 3apumyya /Principles to Address
Disorderly Commodity Derivatives Markets/
= 3ax 3397173 MHTEPBEHL| Xuvix 3px M3gan /intervention Powers in the Market/

3oxuuyynary Gaiiryynnara Tyyxuii SuiAH [EPWBATMBBLIH 3aX 333N A33PX aCYyANbir OMK UNPYYNax,
YPbAYMNaH CPruiina, yp almrtain 6ainanbir xaHrax 30punroop 3ax 33371/ UHTEPBEHLL XMIAX 3pX MAAANTAN
0anx EcTol. YyHA:

1) XanunuitH XamxasH[ Xs3raapnant TaBux 4aasap

i, ApUmKMr4MIAH NO3WL, Hb 33X 333MUIAH X3BUIAH VAN BXWIINaraaHz HeNeemneXyiL, XamKasHL, XyPaxaj
apUIDKNAr4Ma 30XMLyynary GaiiryynnarbiH erceH yypar AaanraBpbir 3aaBan [arax Mep.eHe.
Bopoep Xanban T34 XANLUINAH XIMKIIM UXICTHK 3CXyN Baracrax 60NoXryit racaH 3oxuuyynary
airyynnarbiH 1aanraBpbIr aarax MepasHe.

ii. 3oxuuyynary 6airyynnara Hb 3ax 33317 OPOALOTYNAH TYYXWiA SANAH [EPUBATUBbIH F3P33H [9X
NO3NLINIAH X3MXKI3HL] YPbA4NNCaH Oalianaap Xs3raapnant Torroox.

2) bycaz apx Maaan — 3oxuLyynary Gairyynnara Hb 3ax 3397niiH XAMPanbIr UAPYYNax acBan Tynrapy Gy
AK0YIbIr apUArax 30pUNroop [apaax apra Xamxaar aBax apxTaii:

i, YH3 Xan06an3ax xs3raapbir TOrT00X 6rex;

ii. 3ax 3330 [33pX apuImKaar Typ 30rcoox 3CBan Lyunax;

iii. HaanTTail 3axnanrbir xaax acBaj LUUIMKYYaX;

iV. XYPranTuitH HexLenyyauir eepynex;

V. Apumxaar Lyunax;

vi. Tlo3uLyyabiH eM4n8r4aeec XypranTuith 30pUNrbir TOLOPX0 60ONTOXbIM LWAAPAAX;

vii. Apumxaanz oponLorybir GUPXKIUAH OYC 3ax 33371 33X AEPUBATUBbIH CBANT MXIIX3H XIMMKIIHUI]
NO3WLbIH TaNaapx MAAINUIAT HIINTTIN OANNraxbIr LAAPAAX.

= Oep4rnerieH Oyt apuikaaxsl Y SBUbIC xsHax /Review of Evolving Practices/

3oxuuyynary Gaiiryynnara Hb 30XULYYNANThIH XYPMbIT XAHAX, 66p4nernex Oy 3ax 333MWAH LLUUHX
YaHaAPT HUALSX 6aitraa acax, 3ax 333NMUAr XAMpang Xyprax 60N30LLryit apumKaaHbl NPAKTUKWAT UAPYYNaX
YaJBapTaii 3CAXWIAT Cyanax ECTOA. JHAXyY YN axunnaraann oupxyyn OONOH eepuiires 30XuLyynax
Oairyynnaryyz Yyxan yyparrain 0pomLaor.

Xyynb caxuynax, Maf3anan xysaanuax 3apumyya /Principles for Enforcement and Information Sharing/

YT 3ap4MbIH XYP3I3HA, 30XMLyynary GairyynnaryyzibiH X00poHA00 M333N3n CONUNLOX WaapAanara 601oH
L0T00/] M3337137 333MLLIMMY A33C GOMK XBPOHTe Opyynardng Luyy 00M0H Lwyy [ 6ycaap XOXMpoX YN SBLbIH
9CP3r XOpUr apra Xavka3 aeax, MepAeH Lanrax, MeH Xyynb [ypaMm XypMbIr caxuynaxaz Liaapaariax
XY4HUI Tanaap aB4 y3C3H.

= Jlypam xypam garax mepaex xerenoep /Rules and Compliance Programs/— 30xuuyynary 6anryynnara
Hb 32X 333/IMIAr YPBYYNaH awurnax 60i0H YPBYYNaH alurnax 0ponAnoro Xuinx 33par 3ax 333n[ yycax
Oyl 36pHUNTAI YIAN @KWiaraar XOPUroX, WNPYYNax, YpbO4uNiaH COpriliinax YYAHIIC THAraspt
30pUyNCaH Tycrait iypam xxypam, 60ANoro, Aarax Mepaex xetendeprait baiix cToid. [lypam xypamaaa
3aX 333NNIAT YPBYYNAH aLLNrNax, XOPUrnoCoH YiAN aXunnaraa 3apart tyr xampyynx 6aiiraar T040pxoi
3aax erex EcToi 62 Japaax 3yinc 6arrana. YyHa:
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i, 3ax 3331 [133p 30XMOMON YHUIAT YYCrax Oty YYCraxXuir Oponmox;

ii. VIn3BXTal apuimkaa Xuinxaz Teeperanuir 6uin 6onrox;

iii. AnnBaa 0apaaHbl YH3[, HONIBeNeX Xyypamy MAA33NNNAT TYrasx;

iv. X3parnarduiti 3axmanroir ypeyynaH alimrnax;

V. XepeHre opyynaryfbiH 3AUIAH 3acart a4 Xon60rgoryi CaHXyYrilH X3aparciniir HaraH 33par aBy
3apax;

Vi. XanunuitH 3aacaH XaMK33H33C X3TPIXIyit 6aix;

Vii. XepeHre opyynardyuitd XyBuitH MaA3annuiar HyyH naparayynax;

viii.Magaannuiar 6ypyyraap aliurnax.

= OfI0H TanT apuinkaanbl acyyibir Wnige3apaax Torronyoo /Framework for Addressing Multi-Market
Abusive Trading /— TyyXuit 30uiAH 3ax 333N OOJOH ONOH OUPX A33pX apuimkaa, OUpXMiAH 6yc 3ax
3331IAH apIhKaa 33parT HeNeBNeXYIiL| 3ax 333NWIAT YPBYYNaH almrnax 6010H 6ycas ceper yp AyHTal
VIAN @Kunnaraar Xyynuit XypasHza 30XuLlyynax aypam XypMbiH LOTL, TOFTOALOOT 6ypayynaX.

= 3ax 333/IMIH SCD3I HEIEOTA YilNl aXusnaraan ] xapuy Yingan y3yynax yagasx | Powers and Capacity to
Respond to Market Abuse/— 30xuLyynary 6airyynnaryy/ Hb 3ax 33371iAr ypByynaH aluriaxbir Oponmox,
3aX 3337171 HENOBNBXYiiL, 60N0H CIKIITAIA YiiN aXUnnaraa 33pruiir Mepaex 60N0H Snnax Yafasx Gyxuii
Xy4uH yapantai 6aiix. [0SCO-uitH 36BN6res, XamTbiH axunnaraa, Magaanan conunLooHbl ON0H TanT
CaHaMX OUYrAH XYP33HA Liaapaaraax 6yXuid N1 3pX MAAAN Hb TYYXUiA 3AMAH [IEPUBATUBbIH 33X 333NNIAT
xsHaH 3oxuuyynax [0SCO-nitH ruwyyH bairyynnaryynaz 6aix.

= 3ax 333171 0pOALOryabiH Scpar caxunrsiH wnatran [ Disciplinary Sanctions Against Market Members/—
X3P3B 3aX 333N/ 36PHUNTAN VAN aXunnaraa searapan, 3ax 33307 Opoauoryuf 60NMoH GypTranTai
TULLYYONIAT33 CaxMaraxyynax yp OyHTIA 3px M3gantain Gaix éctoir. LLlaapanararain caxunrsiH apra
X3MXKI3HWA TOPNYYANAH Tanaap TOLOPXOW OANTONTTOM Bailx XaparTait. CaxunrblH apra XavMxasHyy/ Hb
[apaax TepAyYa33c XaCardaH acBan Oyxang Hb 6arraax cToi. YyHA:

i, AHxaapyynra (Huiitag 60M10H XyBUiiH);
ii. CaHyynra;

iii. [laxuH cyprax;

iv. HexeH Tenyynax;

v.  Topryyne;

Vi. Apumkaa Xuinx Hexuen;

vii. Apumxaanz xopuryyn TaBix;

Vili. TULWYYHYNanWiAr TyAranayynax;

iX. [WULWYYHYNINWIAr xacax;

X. LLlaapanararait TOXUongonA apyyruiiH Xapar yycrax;
Xi. Xyynb 6yC OpniorbIr xypaax.

= [ywyyH Oyc 3TrasayyaniaH acpar caxunrsiH Wuatran Horgyynax /Disciplinary Sanctions Against Non-
Members of the Market/

Xon6oraox apx Oyxuit bairyynnara Hb 30XILYYNaNTTail TyyXui 3AuUAH JePUBATUBLIH 3aX 333MMAH TULLYYH
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OyC 3TrasmyyauiiH 6010H 6yca 3ax 33377 OPOALOrYMA 3ax 333MMIAT YPBYYNAH alnrnax, 3epyunTal
X3par YANA3X 3CB3N 3AraapT CIHKWMMArACIH TOXWONMZON 3CPIr apra X3MK33 aBax XTI 0ailx BCTOM.
3oxuuyynary 6airyynnara Hb ruLyya 6070H Xapunuardin X00pOH/bIH rapaar waapaax 605Ho. TepuitH
baiiryynnara, npokypop 6010H LUyyX baiiryynnarag Xyyb caxuynax apx Maaan Hb 6aix beresp apx yypar
Hb Xyynbf Tycraraca Gaiaar. YyH3ac raaHa 30XuLyynard 6airyynnara Hb rULLYYHYMAArYiA aTrasayya 3ax
333J171 XOP X6HB6 y4pyynaxaac CIpruinax yyaH3ac 30Xmx apra Xamxaa aBax 3amaap 3ax 333J17 0poJILoxX
00/1H0. MeH GUPX XeHANBHTreec OponLoX 60M40r. MeH MALYYA33p3s famdKyynaH 3ax 333, OPOSLoX
00710x Gereef Tyxanban MapXiAH TYBLUHWAM HAM3rAYYNaX, apUmKAaH XA3raapnant TaBiX, apuhKaaHb!
OaBYY 3PXYYAWUAT XY4UHTYA O0NTOX 33P3r HOM.

= Magaanan conuniox /information Sharing/

3oxuuyynax apx Oyxuin Gairyynnaryys XAHanT, CaxuirblH apra X3MK33HWA Tanaapx M3A3anauir
XyBaanuaxblH Tyng [otooq 60NMOH radHbiH Galryynnaryyaran HArm xamrpaH axunnax &ctoi Ganpar.
Tyxain6an, 3oxuuyynary 6airyynnaryyaan 3ax 33auidH HUANYYN3NT O0N0H UX X3MKISHWA X3NUNIAH
Tanaap M3[33n371 XyBaantax 60NOMXUIAT 0NIFOCOH 30XMLYYNANT XaparTaii Oaiaar. 3Arasp 30XuLyynantyyn
Hb (X3DP3B Xy4WH Terenep banaar 6on):

i, DuUpMYYaUIAH 0NIOH TOOHbI 3aX 33311 COPreep HeNeemK H0N30LITYIA UX33X3H XIMKIIHWA XALINAT
TOA0PXONAN0X YYAH33C ONOH YNCbIH M3A33M13N CONUMLOOHBI XapULaH ORATONLMbIH CaHam buyir
OOJI0H X3M3NL33P, MEH ONOH YNCbIH (bKOHEPCIH OMPX OONOH KNMPUHTWIAH GairyynnarbiH XaHant
00J10H XaMTbIH @KU/araaHbl TyHxarnarn;

ii. 10SCO-nitH 3eBn6res, XamToiH axunnaraa, Maaaanan conunLooHb! 0NI0H TaNT CaHam Ou4ur;

iii. Magaanan conunuox tanaap 10SCO-o00c rapracaH 3aaBap, Tyxainban Xun AaMHacaH XsHant
LIanranTbIH XaMTblH axunnaraabl Tyxaii I0SCO-uitH 3apymyya, M3a3aNnan XyBaanuax yaupaamx
6OMOH OMOH YAChIH XyyMb 3pX 3YiH XYP3aH[ 3ax 333MUIAH XSHANTbIH Tanaap M3A33nan ConunLox
TannaH.

BUeT Tyyxuii 3OuiiH fiepuBaTyBbIH r3P33 66p 66p OUPXKYYL [33P apumkaanaraax 0y TOXUONA0MA rapasHuil
YH3 HBree rapasHui YHIICII Xamaapy Torrooraaor 68ree] SHaxXyy TOXMONA0NS BHABP TYBLUHWIA XAHANTLIM
Oyypyynax yyH33ac M3A33NINAr CONUMLIOX Hb 3YIATa Oainaar.

Tyyxuii 3anitH AepuBaTMBLIH 3aX 33317 YHUIAT TOITOOX YIAN ABLLIT 3pYMMKYYNax 3apumyya / Principles for
Enhancing Price Discovery on Commodity Derivatives Markets/

= Tyyxuit 3uiH 3ax 333muiiH wil 104 6aiibiH 3apaum /Commodity Derivatives Market Transparency/

ApUmKnryabiH UTFANWIAT Xaaramk YAA3X YYAHIIC 30XnLyynary bairyynnaryyn Hb TOMOOXOH apumKiring,
T3P TyCMaa apumKaaHbl 6010H apumkaaHbl 6yc OpONLOrYAblH apUmKaaHbl HAAT BPTIUIAH X3MXK3AT HINATNIX
gcToi banpar.

= bupxuiiH 6yc apumxaansi ui 1o 6angan /OTC Transparency/

Wn Tton Gaianbir caixpyynax, CUCTEMUIAH 3pCO3NMAr Oyypyynax, Tyyxuil 3AWAH [epuBaTVBbIH 3ax
333011 y4Mp4 60NI0X 3BPYNIeBC XaMraanax YyAHI3C apumKaaHbl Peno3uTopT GUPXWAH 6yC [eprUBaTBbIH
ApUMKaaHbl rap33HyYANAH Tanaap Maaaamk 6aiixbir [0SCO-nitH ruwlyyH bairyynnaryyn Aamvkux ECToi.
ApumkaaHbl PEno3uTOpYyabIr [apaax YiAn axunnaraaHyyabir ryALANoyynax YYOH3C TYYXWA 3AuiH
LEepVBATUBbIH 33X 333MAr 30XMLYYNax TePUIAH Gaiiryynnara Hb Oycaz 30XuLyynary Gairyynnaryyarai
XamTPaH axunnax écton 6angar. Yy,
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Apnmkaanbl penosuTopyyaas M3z33nax OupKuiaH 6yc Tyyxuit 3ANAH [EepUBaTUBbIH 32X 333/MiAH
Jarar camkpyynax 60/710H 30XuLlyynary 0ainryynnaryyablH HUAT3A M3L33N3X, XYPY KMINAX 33pruir
IPUUMKYYTIIXWIAH TyNL AMAP CAMKPYYNanTyyabir XUiAX Tanaap AyrHanT Xuix;

. [33px  30punTyydan XypaxuilH Tyng canbapbiH  OaiHrbIH - @xunnaraar Aamkux, 0041010

60n0BCPYyNax 60M0H Xyymb 3pX 3yiH 30XWLYYNanTag eepynent opyynaxuir caHan 60arox 33par
HaalLTaw apra XavpK3aHyyauir aB4 X3pankyynax.



ABCTPAIIN YIICbIH CAHXYYTWIAH 3AX 333/IMINH PEDGOPM

APAB. YYI1 YYPXAVH CAJIBAP

Can6apbiH epeHxuit 6aitaan

Yyn yypxaiiH cantap Hb ABCTPanuiiH 3AUIAH 3acar Tap AyHAaa rafaa Xyoangaanm dyxan yypar ryiuarrary
canéap tom. 19-p 3yyHbl antHbl ondopnont, 1960-aaf OHbl TOMPUIAH XY3P, HUKENb OONOH HYYPCHWMIA
0NGOPMONT 33par YyN yypXaH candapbiH ecenT Hb ABCTPanuiiH 3MMiAH 3acar, OPJOTbIH TYBLUHWIA BCeNT,
DKUNTYALNNAH TYBLLUHWA OYYPANT 33P3IT UX33X3H XYBb H3MPUIAT OPYYIICaH.

Yr can6ap Hb ABCTPANuIAH 3KCNopThIH 0pnorbiH 50-60 xyBuiAr 6ypayynaar 6ereen ABCTpanit YIc Hb Hyypc,
TOMPUIAH XY/13p, MBHT®, 33C, raH TeMep, anT 33par alWurT ManTManyybiH HeeLeep A3NXWIAL Tapryynaar.
MeH ABCTpanu YNc Hb alnrm mMantManaa 36BXeH 0n6opnox Ouwl 60N0BCPYYNaH HAMYY 6pTer LWNHI33H
Xynannaangaar 6a yyn yypxaitH cantapbiH 3ax 3330uiiH yHanraa e 2017 oHbl 6aitanaap 107 tapbym fomnnap
DailcaH.

CanbapblH OHLNOT

bycan canbapaac snraaraii Hb ABCTPANWiAH YyN yypXaiiH canbap Hb ONOH YNCbIH 32X 333/ rOMNoX
0ailp cyypb 333n4ar 6ereef] TyC yncan Yin axunnaraa aeyymk 6airaa yyn yypxaiH KoMnaHuyz Hb 6ara
3PCOANWIAH TYBLUWH, 6HAOP YP 4aBap OyXUil @KUNNAX XYY, AANXWAL TIPTYYN3X TEXHONOTM, 30XMLYYNANThIH
TOITBOPTOV OP4MH, A31 HOMXOH [JanaitH 3ax 3331Talt Oip BaipLuaar 33praspas snrapaar. SArasp 3yinc Hb
yr canbapbir 6ara 3apfantail, MHHoBaLTal, bue JaacaH 60nroxo/ Heneenaer tarita.

MeH ABCTPanuitH yyn yypxaitH canodapbit 6ac HAraH OHLMOM Hb CyAanraa, Xenkun 60SI0H axunyblHxaa
M3 YaBapbIr 33LLYYNX33p MaLll NX XOPOHTe OpYYNanThir Xuidaar GaiHa.

Yyn yypxaiin can6apt Xuidraax 6aiicaH 6010rbIH 66PYNONT:

ABCTPANWIAH YyN yypXaiH canbap Hb 601070, 30XMLYYNANTbIH TaaTai 0P4HOOPOO A3NXWIAL T3Pryynaar

oeresq 1991 oHA X3pankyyncaH “XamriidH 6ara Heneenen’-uitH 60410r0 Hb ABCTPANNAH YyN yypxaiH

canbap, Uaalinaag HWAram, sauiH 3acart Hb 3epar Henee Y3YY3H, avXUNTTai XapankcaH 604/10rof

TO0LOr 40T

1991 oHa ABCTpanuiiH ax YANOB3PUIAH XOPOOHOOC YYN YypXailH candapblH Yin axunnaraa, 604oro,

30XMLYYNANTbIH OPYMHL YHANI33 ABYYNCAH 0ereef yyn yypxaiH candapt XaT Of0H TOOHbI 30XMLYYyNant

0aitHa racaH ayrHanT erceH. Myx 60M0H YNChIH X3MK33HL XYYNUIAH AaBxapaan, ysnaaa xonooory 6anaan

11X 6ancaH Hb 30XLYYNANTbIH 3apASbIr H3M3IrAYYNC3H 6a 3aCTWiiH ra3ap 0poLeoroo 6yypyysx, 3ax 333N

X3PANKIK GONOXYIAL, 6O4NT, VP ALINAMTAA 30XMLYYNanThIr XWAX Laapanararai XamasH AX YiAnaBapuitH

XOPOO [IYTHAC3H.

AX YIANAB3PUIAH XOPOOHOOC [japaax ron 60LN0rbIH 36BNENMXKYYAMIAT raprax OaincaH. YyHL:

©  (OpOH HyTMWAH MPraf, ra3pbliH 333H, AWWIT MANTMan Xaix, 0n6OPNOX XYCANTal 3Tra3ayYaANiAH SPXMiir
TOZIOPXOMNOX, Anrax;

®  AWNrT ManTManbIH 0N60PIONT, HEXEH CIPraaNTUIAT ByypYyNax 33par coper Hemnee y3yyx Oyii TaTBapbIH
30XULYYNANTLIT 86PHNIBX;

© VYN yypXaiiH yiin axunnaraaqf wyyn oponLox, 30XMLyynax apraac eMYIiAH 3pXuiAr 6uin 6onroaor 3ax
393711 33N1TAN, AUIAH 3ACTUIAT 3PHUNKYYNIAST OOANOrbIH apradnang WumKKx;

o AWNrT ManTManbIH 3KCMOPThIH TaTBapbIr Byypyynax, LyLax.
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1998 oHa AX yiAnaB3puiAH XopooHooC 19971 OHbI 38BNBNMXKNIAH X3P3NKUNTUIAT LWanraxaz XopooOH0OC 6rceH
30BMONKIIAH aryy 66p4NenTyya XMAradx 0aincaH X3aui Y 3apum TOPINIAH Xaryy 30XILYYNanT /MX3B4/1aH
MYXXWUIAH X3MXKI3HA/ X3B33p GaricaH. Yr wanrantbiH Aapaaraap 30XWLYynanTbiH 3apambir Oyypyynax, yp
ALLTWIAT HAMAT AYYNAXUIAH TyN Aapaax 36BASNDKYYONAT HIMX rapracaH 6aiHa. YyHa:

e 3acruitH rasap yyn yypxaiiH KOMMaHUyblH MEHEXMEHT3 0POMLIOX00 30TCO0K, MEHEXepyyaas yr
AKIbIr fjaanrax;

® YypXailH @Xuiung axun yypras ryiuatrax 6anxgaa aioynryii axunnaraar Caxmx axuwnnax yypruir
Xyynuap 0Nrox;

e 3aCruitH rasap yyn yypxaiiH canoapbir ToMep 3amaap XaHrax;

® [a3pblH TYHUIA YypXailH 0n6opronThir TyCad Hb 30XMUYYNax, 3pyyn M3HA, ayNryin axuinaraaHsl
XyYTb, AYP3M, Xypam 33pruiir anraarain 6010BCpYyyNax.

OpoorvitH 6aiignaap ABcTpany YNChIr yyN yypxaiiH canbapbiH Xyynb, 3px 3yid, 30XULYYNanTbiH OpYHbI
XyBb/] XaMrUiAH Taatail OPOH T3 OOH YNChIH Gairyynnara, cyanaa4ns y3anar 6ereef aH3 Hb Tepeec yyn
YYpXaiH canbapt Xat ux OPONLONTYIA, LIBSH TOOHLI OHOBYTON X3PANKUK GONOXYIALL, 3aX 333MMIAT A3AMKCAH,
TOrTBOPTOA, XyY/lb, 3PX 3YIH 60ANOLIr 6apuMTanfartait Hb X0N600TOM M.

0p00ruitH 604N0rbIH OPYHH

Xairyyn, onbopnont, 00M0BCPYYNaNT 33par YypxaiH YN axunnaraabl 6yx LaraHz yypxainiug 60noH
TOAHWA AWM COHMPXTBIT Xamraanax Xyyfib, 3pX 3yWH 30XWLYYNaNnTbir CUCTEMYN3H OOMOBCPYYNCAH Hb
ABCTpaNUIH yyn yypxaitH canbapbid 60410TbIH HAT Aasyy Tan tom. 2005 oHa xuirncsH bexpe [onbupniaH
cyoanraadbl axung AscTpanu Yncbir yyn yypxailH canbapbiH XepeHre Opyynant XUiXah XamruitH
TOXMPOMXTON ra3ap rax y3caH Oaingar.

AscTpanu Yncap 6aiiranuith 6aanriitd HeeUWir alnrnaxraii XonboracoH 2 WaTtHbl 3pX 3yWH 30XuLyynant
X3PANKAar. Yyn yypxaiH canbapraii XonbooTol WX3HX XyyNb, AYP3AM, XYyPMYYbIr Xapransax Myxyyn
Hb G0NOBCPYYMK X3P3anKYyNaar 60N Yyn Yypxailr Xenkyynax 1ecen xetentep, 604M0ro, 30XULyynantbir
X3PANKYYN3X 33 XaMTbIH HOXBPBIMIAH Tyxaii XyynuiAr Gapumranar.

MeH ABCTpanit YNnchlH rajaaibiH XopeHre opyynaryian 30puyncaH Xyynb, 3pX 3yiH CUCTEMUAH XBrKun
Hb YY1 yypXaitH candapblH rofox TOM TOCAYY A3, X XIMKIIHUA XOPOHTe OpYynanT Tatax YHASC Hb 60K
orzer.

3acruitH raspbiH 0ponLoo

YyN yypxainH HeeumiAr onbopmox, XyBaapunax 33par YN axunnaraasg ABCTPaNWiiH 3acar 3axupraaHbi

Latnanyys Ho eep, 6ep 0OpPOL0TON Galiaar. YyHA:

®  3aCriitH rasap Hb CaHritH 60AM0ro, MeHreHWA BOANOTO, TaTBapbiH 604710M0, XyaanaaaHbl 60410M0
00J10H OJ10H YJICbIH F3P33 XANANL33P Oairyynax, Xyynb 6arnax 33par YHAICHWA 60AN0rbIr 60NOBCPYYNaH,
X3P3NKYYILaT.

e MyXyy/blH 3acar 3axupraa Hb alurT ManTMar, ra3pblH TOC aLMriax apXuir 30xuLyynax, Xysaapunax
DOMOH ra3ap 333MLLKX, aLLUrnaxTail XonborACOH OYXWA N YN axxunnaraar 30xuLyynax (6airanb 0pyuH,
MAPraXniiH arynryi 6ainansir oponLyynaH) 6a awurm ManTMaiblH HeeL awurnacHbl Tenoepuiir
Llyrnyynax 33par H3H T3PryyHWiA yYPaIrTan.

e (OpoH HYTIWiiH 3acar 3axupraa Hb XOT, CyypuH, AYYPrUiH TYBLIMHA YiAN @Xunnaraaraa siByyyx, Xor
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Xasrnan Lyrnyynax, HUATUAH aMmpant L3HIa3HWiA Gaiiryynamx, XoT TeNeBnenT 33par HUArMWAH
acyyanyyair 30XuLyynax yypartai.

9/raap 3acar 3axupraatbl Warnanyy Hb HUATAAT 4 yypar, xapuyunarsir Xynasgar oaiHa. YyHa;

1. MaKpo 3[uitH 3aCruitH OpYHbIr 61t BOMTOX;

2. YIinAB3pNanuiiH epcesiex YaapapbIr caixpyynaxaz caag 1otrop 60/mK Oyl Xy4uH 3yANCuir apunrax,
paracrax;

3. XairyymblH canbap [axb apumkaadbl apCAANNMAT Oyypyynax 30pUaroop reonoruitd M3g3annuir yHa
TON06PrYI 3CB3N 6ONOMXKMT Oara yH3aP Tyrasx;

4. Xaiiryyn, 60n0BCPYYNanT, aoynryin 6ainaan, 6airanb OPYHbl YHANM33 XUAX 30XMLYYNANTbIH OPYHbIT
OYPAYYN3X, X0n60r 40X TECNNNAr barnax.

Yyn yypxaiiH can6ap faxb 3pyy”, aloynryit 6aiAnbIH 3oxuLyynant

Yyn yypxail Hb atoyn eHAepPTal canbapt TOOLOrAA0r y4Mp 3acriitd raspbiH XyBbA YypXailiabiH 3pyyr,
AYNryin 6ainaan xaMmrnid vyxan acyyaan 6ainaar. Xapus ABCTPANuiAH yyn yypxaitH canbap Hb “amap 4

apcaanryin” Gytoy anuBaa H3pTan raMTan, 0CON BTyl Taar 30PUNThIH XYPIIHZ XaMiiH atoynryii yiin
aKunnaraa aeyynaar 6eree  yyraspas AaNXi Tapryynaar GarHa.

My 6yp Hb 66PCAMIAH 3PX 3YIH 30XILYYNANTTal 06ree[ yyn yypXaiH yiin axunnaraasbl OyX WaraHz rapy
BONOXYIAL 3PCAINMIAT XaMrinidH 6ara 6aiinraxaap 30xuLyyncaH 6ainaar. YchlH XaMK3sHA 3acruiiH rapaac
“YHO3CHWIA yyn yypxaitH canbapblH aynryi 6ananbiH axmunnaraa’r Xenkyynaxaz oponLox 6anHa.

ToHOr TeXe8POMX, TEXHONOMM, YANYMUAT33

ABCTpani YNcblH yyn yypxaiH canbap Hb TEXHONOTWAH XyBbJ, Malll 6HAGP TYBLUWHA XODKCOH Daiijar.
9paac baanar 60N0H ra3pbIH TOCHbLI Candapyyz Hb 3KCMOPTO/ TYIXYY CYYPUCaH, HHOBALTai canbap oM.

3acritH raspaac yyn yypxaiH canbapbir Unyy yp aluurTail, epcenjieeHTal, MHHOBAL WXTaii 6ONroxX
30pUIT00P X34 X3[3H X6Ten0ep Xapankyynaar. YyHA:

e (0f00 6aitraa 60M0H LUMHA3P X3PANKYYN3X FaX Oyl YANYNATIar aMKUNTTail bannrax;

e Bu3Hec apxnaryauiiH [3n 6yTU3A YMFNIC3H XeTentep — OpcenaeeHuiir HaMarayynax 30puaroop
OW3HEC 3PXNArYANAr MAANAr TypLUnara, MaprawwnTaid Xonoox;

e (CanbapblH BCOMTUIAT A3MXKUX TOB — ABCTPANUIAH OHAEP BCONTTA canbapyyabiH OYT33MX 6O0NOH
BPCOMNBBHINAT HAMAT AYYN3X 30PUNTOTON TOBWIAT XMNNYyNAar.

TatBapbIH 30XuLyynant

Yyn yypxaiiH canbapt opx 6yi 0pnorooc TaTeapbIH XyBUAp 3aCTUIAH ra3ap Opsoro 0Aor 6eree Xar 8Haep
TaTBAP HOTAYYNaX Hb YYN YYpXaitH canbapT Aapamr y4pyyImK, Vit axunnaraa apxnardauitd Toor oyypyynaar
0on X3t 6ara TaTBapbIH TYBLUMH Hb ALWWATT MANTMan 0N60PIOTLIN HAMAIAYYN3X, 6airanb OpYUHL coper
Henee Y3YYN3X, YNCbIH TECOBT TEBMBPYY/IAX OPMOrbIr Oyypyynax 33par cyn Tantai. Yyn yypxaiiH canoapt
EPBHXMIA 2 Xan63paap TaTBap HOrayynaar 6a aXHUAX Hb MEHIBH X3N03p33p TaTBap aBax, HOreeX Hb HUIATAM,
0ailranb OpYWHA Waapanaratail 434 OYTUMAM XeDKYYN3X /KMLLIA3 Hb 3MHAMAr, CYpryynb, 3am T3adB3p
33PIUIAr XBNKYYN3X/ Waapanarbir Tabaar.

Yyn yypxaitH canbap Hb Oycaz canbapyyarail xapbLyynaxaf OHUNOr Anraatail TarBapblH OOLIObIF
lWaapAaar 6a Japaax XYCHArTag yyn yypxaitH canbapT OHUJIOr TarBapbliH 60AN0r0 6apUMTNax WanTraaH
00N0H TaTBaPbIH O0ANOTOA TyCrax 3yMNCUiAr xapyynnaa.
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- Yyn yypxaith canoapr ypr xyrauaaraap, 6HAep 3apanaap
VAN axunnaraa sByynax luaapanara rapgar ereef
0N6OPNONTBIH VAN SBUAA 3apA/iaa Hexex OpAorbIr 0K
Yaanarryi.

§Y|7|n axunnaraa seyynaxag ypba4umk rapy Oyl Heer§
S TNGOPUIAT NP33AYIH OPNOTOA, Hb XapbLyy/hk TOOUHO.

xamaapar 66roo ] yin axuanaraa aByynaxbIH Ty 0S10H

Laapanara Tynrapzar.

- Yyn yypxaitH canbapbiH XeDKMN Hb KanuTanaac xasxaH :

- TOPMNIH TOHOT TOXEBPOMX, SKCTIEPTYYAUAT UMMOPTIIOX :

KanuTanblH :

v YIANABIpNan  9XancHuii  Jjapaaraap
3aDANbIT HEXOX8A A3MXKIA Y3YYIaX;
v/ YinaBapnan  9xnaxaac  eMHe - rapcaH  yin:
aKunnaraaHbl 3apAnbIr TOL0PX0INOX;
£ v/ IMnopTbIH TaTBAPBIT Oyypyynax, LyLnax; :
v /IMNOPTbIH ~ TOHOT  TEXOBPOMX,  VNMYMArasHg i

TaBUrCaH HAMYY BpTruiiH TatBapsir (VAT) 6yypyynax,
LlyLynax 3cBas HexeH Tes10ep ONrox. ?

NOOPNOCOH 6YT33rA3XYYH Hb MXIBUN3H 3KCMOPTAONAIOT.

v/ 3KCOPTBIH TaTBApLIr Byypyyax;
- v Jkcnoprop Taurgaar HOAT-bir Gyypyynax, Lyunax.

WM ManTMan Tyc Oyp Hb 3apuyynargax xenenmviep,
‘3apfan, YH3, Hamyy eprer, Gairanb Op4MH 0OJIOH
i HWATMUIAH HeMBBNeepee Anraarail dainaar.

EALLII/II’T ManTMansIr 6ynarnax 6ynar Tyc 6ypasp posiantu
£TaTBap HOrayynax. {

- Yiin axunnaraaxbl Lap Xypad Hb XIDKWT, TOM FH3 6yp
X3M)KIATal Gaifar.

\/ YVNOB3PIANUIAH X3aMX33 Oypasp posiantu TaTBapb|r§
¢ snraaraii TOrToox;
v OKwkAr i axunnaraa apxangar on6opaorsir
. 3apuM TOPNWIH TATBAPAAC Y6S100J16X.

BapiHTepen opuwro Tapxan
: “TorTBOpTOIt  OPrOTbIF 6 19X 30pUATOTON
“Hamxug CYYpUIcaH : , P P VDAY y P :
- “/[YHMIH X3n0an3naac xamaapaxryi/, 93amLmry : Tyradman awurnaraaar.

{ Hb TONOBPUIAT WATKYYNA3T.

sBUaf

apnacat VH3A: OMUNOMAIH  3PXUMIAT  LIMKYYNaX
: - Tyraaman awwrnaragar.
yypuincar posanta - _Horpyynaxtenbep. . % I
: : “WxaHx yncan HOAT Hb GopnyynantbiH :
-bopnyynantbiH - GOMOH | OAWiAH  3aCTWAH  X3MXI3HIIC ~ XamaapcaH : TatBapblr  OPNOCOH  Gaitmar  6on

{ OHLrOV TaTBap

opnorbIr 6ypayynax, 0puoj Hoor ayynax Tatsap.

{OHLroit anbaH TaTBapbir LLATaXyyH :

- Yiingapuitt

airyynnareit
. TYAryypnacaH TortBopToii OprorbIr GypAyyax.

YHI  LaHan

- Opnorbir 6ypayynax, A0T00/bIH yiANABIPNIrY 3L |
:flaByy Gaipan Ouit 60arox, GOOMTbIH X8NKUN
: 00/OH raanuiH ra3pblr CaHXYYKYYIaX.

: TOXOOPBMKIIAT TaTBAPAAC Y611O6ICEH
i baiipar. ;

 TaTBapbIr aBAArTYiA.

ithholding on remitted
“loan interest :

{ OPOH HYTIWIAH CAHXY\KUNTUAT JAMKINX.

Oprorbir Gypayynax, Tarw 6aianbir AAMXKWX, :

 Tyraaman awwrnarazar.
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: mnoptbiH : y
- Opnoro Bypayynax, LOTOOAbIH YANYANTI3HIN :
| YANMYUITI3HIZC aBax : : Tyrasman awmrnaraar.
~ £ X3P3rnaar A3MXuX. ;

§H3M3ru03H epTrvaEOpnoro OVPAVVNX,  HOM3TAC3H  OpTTWVr rapracan G0N WX3HX YNCYYA VYASH
- anbat Tatsap £ TO/IOPXOIATIOX. ‘Tapax ceper yp Jaraspbir TaTBapaac :
§ - Yeneenger. E

5 - 3axvpraatbl anfa yiln axunnaraaHbl oporo
- byptranuiti xypaamx

H T [3aMan awmrnargnar.
e » M

: y  TOrTBOPTON OPNIOrbIT OYP/YYNISX, VX3BYII3H OPOH
 TypaacuiiH 00JIOH y y :
: HYTTWAH  3aCTWH  rasapT rasap awWrnacHsbl : Tyraaman alvrnaraiar.
{alINrNacHsl Xypaamx :
; : Ten106p OONrOH TeN/er. ;

‘Ton6ep Tenex uappapt cyypmncaH opnorsIir

OpnorbIH anbax Tateap Byx ncaf Xaparnaramar.
PROTERETRENTR  owawnex v
XODKCOH  ynmeyyman  TyraaMan,
i XOpeHre  alMIMaNTbIH : , z yncyypan - z
TaTeep - KanuTanbiH anarasumiir TooLox.  XapuH XeDKWHTYA yncyynan Gapar
R N  X3p3rnargaarTyi.
- HamanT opnorbiH TatBap - Maw 6HABD aLITiH X3MKIr TOOLIOX, Mawxosop

Minyypen awrviiH Tatsap ALLIMMAH X3MX33r TOOLIOX. Maw xoop

. - TonGep Tenex YafsapT CyypuUncaH Opnorbir - TaTBapbIH CUCTEM BHABP XBDKCOH
 L13B3p awruitH posanmu P Asapt Cyyp P . larBap fep
o Oypmyymax. oo . YNCyy[al TYT33Mai X3parisransr.
y - Ten6ep Tenex YagsapT CyypuncaH oprorsIr :

- Horgon awrwii Tateap | 6ypnv$n3x ABapT CYyp P Tyraaman awurnaragar.

Posiantu

Epenxuii magaanan

Posantu 1atBap Hb Yyn yypxaiH canbapt TaBUrgaar OHUroid andad TateapbiH Tepen 6ereep allrviH

TYBLUMHA Hb CYYPUIK 3CB3N 0N100PNOCOH ALLMIT ManTManblH XavK33, TYYHWA YH3 LI3H3 [33p CyypunaH

HOryynar.

OnoH yncan aapaax WUHX YaHapyyabir HAraac Uayyraap aryymk 6aisan posanty TatBap rax y3aar.

= bagnar 333MLU1r433C TaTtBap Teneryim eM4nesniAH 3pXUIAT LWATKYY3X 60N0H TYYHUIAT 3apx 60pnyynax
APXUNAT LUKMKYYIAX ABLAL YYC3X 3apATbIr Gasdnar 333MLLNM4MI HOXeH 0r0X 30pKUNroToN GaiX.

= AWNrT Mantman onéopnory 0n160pnocoH 6yTaar 4axyyHWAr 6010BCPYYNaryaaac Tateap aBax 30pUnroToil
0aiix.

= 3@BXBH Yy YypXaiiH canbapt N1 HOrayynaar OHLUrOi TepAniH Tateap Oaiix.

Asctpanu Ync Hb 1981 oHooc emHe posiantuiir 1904 oHbl Yyn yypxaitH xyynuap 30xuLyynpar 0aica

beres/] aHxaH/[aa ant, HyYPCaHA 3HAXYY TaTBapbIr HOrAyynaar 6aie. XapuH 1958 oHooc 3acruitH rapaac

WX3HX aLNIT ManTMang snraarai XyBb X3M)K33rasp TatBap HOrayynaar 60icOH 6a 3HaXyy TOrTonuoor

1981 oH XxypTan eep4nenryit Xxaparnacasp GaicaH oM. Tuiimaac bapyys ABCTpanuitH 0f00TWIAH PosiaNnTL

TaTBAPbIH cMCTEM Hb 1981 OHJ rapracaH 3eBieMX 3ap4Myyaaf, YHA3CISC3H bangar.

bapyyH ABCTpanuiiH 000rWiiH POSianTIA TaTBaPbIH CUCTEM Hb GOSIOBCPYYNANTbIH TYBLUHI3C XamaapaH eep
00D XyBb X3IMXK33r HOrAyynar 6ereaz [OOPX 3yparT XMLIIraap xapyymK GaiHa. YyH, 0noopiox, oyTamk
LYYX, Gasmkyynax, xainyymK LaBapLIYyIaX racaH OONOBCPYYNaNnTbiH 4 ye WaTTail awnrm ManTMaiblH
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XyBb/] XWLLI33 aB433. 36BX6H 0N16opnoo 6opnyynax yen 10%-WitH posianTi TatBapbIr, OyTamx Lyyraas
oopnyyn6an 7.5%-nir, 6askyyncHel napaa 6opnyynoan 5%-uiir, Xannyymk, U3B3pLIYYN33L 3LCUH
OYT33rA3xyyH 60nroH Gopnyynax yen 2.5%-uitH posantii TateapbIr Horayynaar 6anHa.

3ypar 7. 36. bapyyH ABCTpanuitH posiantit TaTBapbIH XyBb

In situ 10% benchmark 7.5% ad valoren 5% ad valoren 2.5% ad valoren

V0 Vi V2 V3 V4

Y

Increased value added

\]

Decreased ad valorem royalty rate

Ix cypeamx: Department of mines and petroleum, Department of State development,
“Mineral Royalty rate analysis”, 2015

Posianty ToOLI0X apraynan

Harxug cyypuncan posanv Tateap. OH3 Hb POSANTU TaTBapblH XaMriiiH 3pTHIW apra 6ereef awmrT
ManTManbiH XaMXK33, XUHA CyypurnK Tooudor. HamKug Cyypuncad posanTi TatBapbir UXIBYNSH ax
VANABAPT aLMrnarfaar ac, Xanpra, WOXoiH YyNyy, HYYpC, TOMPUIAH XyA3p 33par awwurT MantManyyaas
HOT yynar.

YH3 Li3H3 Cyypuncar PoSaITV TaTap: IHI Hb OYTIIN A3XYYHHIA YHI LI9HIIC Hb TOOLIOH aBjjar TaTBap 6eree]
HANKW L CYYPUIICaH TaTBapbiH afunaap TyxaiH YypxaitH alur, anjaranaac xamMaapanryirasp Horayynjar.
[9X 39 TYYXWiA 3AUIAH YHUAH X3N03N3N33C WanTraanaH yr TopANiAH TaTBap Hb Xan6an3aar GaiHa.

ALLnr 60710H 0porog cyypuncaH 1arBap: YypxaiH aliurm axunnaraasz cyypunad Toouor Tareap 6erees
XBPOHIe Opyynardaa UxaB4iaH Taanaraiar.

Xaibpuy Tatap: ALIUTT AXKUNNAraanz cyypuncaH TatBapbIr HANKWZ CYyPUCaH 3CBAN YHA LISHIZ CYypucaH
TaTBapTal XOCAYyNaH alnrnafar TateapblH TOPeN.

XapuH 3KCMOPTbIH XaMX33 Oara, 6ypaH 00noBCPyynargaaryi, HUKesb, XOBOP SNIEMEHTUIAH 13N G00H
BAHAWAH MEHTOKCUA 33P3r aLUMIT MAnTMang TOrTMOS VKN TYBLUMHA 2.5 XYBUIAH POSIanTit TatBapbir
Horyynar.

1 TOHHJ TBNOX POSANTYW TAaTBAPbIr LCWIAH BYTAar43XYYHA aryynaraax KOHLEHTPaLbIH XavK33 (KOHLEHTPaL,
Lapumar, Metann)-r 2.5%-aap YpKyYNCHWAT 1 TOHH METANbIH YH33D YPXKYYK TOOLAOT:
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R_Ux2.5 p
=~ T100 ~

A, R= 1 TOHH MeTann Tenex posianti Tareap
U= MeTanmblH aryynamx
P=1 TOHH METaNbIH YH3 /aBCTpany Aonnapaap UNapxuinarncan/

baHymapk

B3HYMapK Hb TyXaitH posianTy TaTBap HUAraMZ, Lyaapra yp ereex erd 6airaa acaxuiir Xavkux ron yayynant
oongor. Bepeep xano3an 63HYMAPK Hb AWNIT MANTMaJ AWUMIACHBI TNIOBPUIAT TOOL00OX0 alnrnaraaar
MeXaHu3m 6ereef] alnm ManTMan 0160pAoCHbI Japaax YH3 LUaHWiAH 10%-—Taii oiipontoeo 0aitHa. bapyyH
ABCTpanuitH 3acruiit rasap 1981 oHA, XyAPWIAH SKCMOPTbIH YHA L3HWIAH 10%—1 6reeXuiAr XyPTaaxuitH Tyna
ALUIT MANTManblH HeBL, alUrMaCcHb! TeN0epUiAH Xamxaar 7.5%, 5% 0a 2.5% 0ailxaap TOrTooCOH. Tyc
Anraarait 3 TatBapbIH TYBLUMH Hb ALIWIT MANTManbIiH 0N60PNOCHBI fapaax YHa U3HUiAH 10 XyBbTal T3HLIAX
X3VDKI3HUIA aLUIT ManTMarblH HeeL, almrnacHe! Tenoepuiir ouit 6onrocoH. bapyys Asctpanua 10%-nitH
03HYMAPK, 3apAIbIH YHANrI3HWNA XyBb X3MXK33 Hb TArLll Lyaapra 0aingan, yp awnr, HUATMWRH LWyaapra
ereeX, 6pCeNexX YaaBap 33Pruir TAHLBIPXKYYICIH rIXK Y33,

Posianturuiid Toor0onon

baH4mapkbiH 10% TYBLIMHL, AWUIT ManTManbir 0N6OP/OCHbI Aapaax YHI LdHWAH Breexuiir TooL00sIoxX
3aMaap PoSanTUIUH XyBb XaMX33r TOITOOX BrCeH.

PofanTurniti XxyBb XaMaar apaax ye WaTbiH Aaryy TO0L00nHo. YyH:

1. PosanturviiH cyypuir TooLox

YHs (aM.poJu1ap)

PosianTUruiiH cyypb =( * XZ—)M)KE)B)—BOJ‘IOM)KI/IT 3apITyya )

BasoT cosmysiax yHI

POSIanTUMAIH Cyypb rafar Hb POSANTUTMIAH XYBb X3MXKA3r HOrAyyNax Cyypb OPAOro 6eree YYHuiir 010xa00
TYXailH aWurm ManTMaibIr 60psyyacaH Oporooc HONOMXMUT 3apAnyyAbIr XaccaH AyH toM. Bonomxut
3aphan rafarT avaaHbl 3apaan, Jaatranbi 3apan, NoXUCTUK 3apaan 60noH UMNOPTLIH TatBap 33par
opJor.

2. ALNIT MaTTTMASTbIH YH3 LISHWAT TOOLIOX

AmmMrT MantMai oJ00piIoXo0oc OMHOX YH) IPHY= Posanturuiia cyyps- Netback 3apmunyyn (2)

Anmmrt MantMan oJI00pJIOCHBI JIapaax YH? IPHA= Posanturuiin cyypb- Netback 3apmuiyyn (3)

Awmrr mantMan on6opnoxooc 6MHeX YH3 LIBHWAT TOOLOXA00 POSANTUTUIAH Cyypb X3aMx33H3ac Netback
3apanbir xacax Toougor. Netback 3apaan ragar Hb TyxailH awnurm MantMarnbIr raspbiH ryH, 0n60pnox
ABLAA OOMOH 0N160PNOCHbBI [1apaa rapax 3apAsibir XanHa. AWUIT ManTManbIr 07160p0X00C BMHEX BO0JIOH
0N160PNOCHBI Japaa YHa LaH3sc xamaapy Netback 3apaan Hb xapunuad agunryin 6aingar. YYHWAr gapaax
XYCH3IT33p Xapyynas.
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XycHarT 7. 12. Netback apra

JLcHiiH 6VT33I’£I,3XVVHVIVI
Gonoscpyynambm 3apnan

TecnuitH

(yiin
axunnaraa SByy/mK Oy rasap HyTruitH
yanpanarsIH sapgan)

3axvpraaibl  sapgan

T93BIPIIANT,

LlaB3p AyH

=
<
=
(=%
S | IATRAAIDIN OARAAT) .. TR R
o =
5 = KanuTanblH XurHacaH nyHnax( 3apaan
s B s e T oA WS U
172} o
g S Torrsopmyynambm sapnan YVH}J,, TOCINIAH eexeH | 3exoH
3 = XalryynbiH Cy/anraa, yypxaiH amb/ipanbii i i
= ¢ - OpreTreceH cynanraa
£ B =PRI F———
& = Komnanuitt sapaan. Yan, legal, govemance
g 8 allocatediooperation .. TR R R
2 & i TyAuaTranniti 3apaar. YVH,u, HoxeH C3prasx,
...... = = Tanadbyymax
OMBOPROX SADRAN | %
Yyn yypxaiiH XepeHrinitH anaraan LaBap ayH : LlaBap ayH ¢ Llaap ayH : LIaBap ayH uﬂasap
= TeciwitH  3axiMpraadbl  3apgan  (yin
% akunnaraa aByymmK Oyl rasap HyTruinH
= VBVDEMATOIN BADRAN)
o
39311y nax

1= =
5 2 KannTanbIH XUrH3C3H nyH;lam 3apaan sapnan
£ R At T B B i

o
=3 g Torrsopmyynambm 3ap;|an Yng, TOCUIH el J6BX6H
= & I XalryyablH Cydanraa, yypxaiH ambfpanbiH
= = 606N T6C6N
: BRI OO Y A
=]
8 = KoMnanuiiu Y ammnnaraaHbl 3apuan

R PG CALR ML etedebiiobtetid o SIS SRR S
2 § ['yAU3TranniAH 3apaan. YyHA, HeXeH Caprasx,
L I L R0 O NS SN SN S

Netback 3apanibiH 5 TyBLUKH Gaitx 6a TyBLUMH Oyp 63HYMAPKbIH 10 XyBUIH TYBLUWHA GaiX aLATT ManTMarbIH
0N6OPMOXTON XONOOrA0X 3apAYYAbIr Xacax 3amaap TOXUPOX TYBLUH33P YHA LIHWAT TOOLHO.

3. At mantmasbiH ereexuir TooLox

Posantu

4)

AUIMTT MalTMall 0OJIOOPIIOCHBI Aapaax ereex =
Amrt MasTmasn 0}160p}IOCHbI Aapaax YH3 II9H3

Posiantu

&)

ANIHATT MaJITMal 0JIOOPIIOX00C OMHOX OTO0XK =
Amurt MajTMasn 0}160p}10XO0C OMHO6X YH3 I[9H3

256



ABCTPAIIN YIICbIH CAHXYYTWIAH 3AX 333/IMINH PEDGOPM

ALWWIT ManTManbiH 6reeX Hb 63HYMapKbIH 10 XyBUiAH TYBLUMHTAIA TAHLYY 6ailx 6a [433pX TOMbBOHOOC
POSAANTUATMIAH X3MXK3IT TOOLIOXK rapraHa.

4. Posanmr rooLox

Posiantu= Postanturuitn cyyps* PosianTuruiin XyBb

(6)

PosanTurinitd xamxaa (6) 60110H posianTuruiii cyypb (1) Hb TOAOPXOI 6ONCOH y4paac posianti HOrdyynax
XYBb XaMX33r 433pX TOMbEOHBI faryy TOOL0T.

OnoH yncbiH XapbLyynant

[apaax xycHartag Adpuk, Asn, Jlatue AmMepukiiid yncyyn 6010H ABCTpanu YIChIH Yy yypxaiiH canoapt
POSAANTIA TATBAPbIT X3PX3H HOTAyynaar 60510XbIr Xapyynnaa

YHA3CHWIA

Posiantu
TaTBapblH
Tepen

YH3 L3H34
cyypuncaH

. TatsaphiH
{ TYBWMH

3-10%

 Yhor

i Awmrr
¢ mantman
- Tyc Oypasp -
. Anraatail

303X

4ynyy
10%
YHat

MeTan;
5%

33c 3%

Ant 5%

Hyypc 5%

A A CL T

Apraynanaap

YH3 L3H3,
0opnyynantsix
opnoroa
Cyypuncas

3-12%

Sinraaryn

3-12%

3-12%

312%

312%

YHA3CHNIA

L KTe

Hanx,
00NI0H
VH3 L3H3]
cyypuincaH

1-4%

Awmrt

. manman
- TyC OYpa3p |
i oanraatan

2%

-~ <2000kg, |
- US$225/kg; -
- 52000kg, |
- US$235/kg |

4%
2%

1%

YHA3CHUI
LXyne

Hanx, 60710H
VH3 LaHa3A
CyypuncaH

04-200%

Awnrr
ManTMan

TyC 6ypasp
anraatain

3.2%

§ 95 pynm/TH§

“m€muééiéébuugmmﬂ
Py

bapyyH
Asctpanu

MyXuiH xyynb

YH3 L3H3
cyypuncaH

x3B4naH
HaNK, YH3
L3HAA

CyypuncaH

anmasHbl
XYBb/, aLNrT
cyypuncaH

00NOH Xabpu

YH3 L3H3L
cyypuincan

aANTHbI

XyBbl
7.5%

2.5-1.5%

3-4%

SAnraaryi, |

36BX6H
ATHb
XYBb/

sinraarai

. Anraarail

¢ AJIT, MBHT® :
©oggpar
©oMeTanm:
3%, anmas,
| YHaT 4ynyy: |
4%,

2.5%

. KoHuewTpau;

5%

§ bycan:3% é

3%

4-5%

2.5%

Jonnap/TH

. 0.30 Asctpanu

2.5%

7.5%
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Yyn yypxaiin can6apt Horyynca TatBapblH 60100 aMXUNTTai X3PANKCH XKULII3:

ABcTpanu Ync: XepeHre opyynantbiH Op4iHA TaTBapbIH 6071070, ra3ap 3yii, reonoriiiH HexLBA, yC TOPUIiH
TOrTBOPTON 6aigan 33par OSIOH Xy4UH 3yinc Heneener. ABCTpanu YNchIH yyn yypxaii canbap Hb XepeHre
OpYynantbIH Taarai 0pYHOOPOO AANXUIAL TApryynaar. MeH posiantu TatBapbir My TyC 6Yp Hb Llyrnyynaar
0a HANKNL, CYYPUNCaH, YH3 L3H3A CYYpUNCaH, alinr cyypuncaH posanty TatBapbIr HOrAyynaar.

1890 oHooC X0/l bapyyH ABCTpanu Hb JaNXuiAa antHbl YANAB3PIAN33P33 Tapryymk Oairaa 6a 1997 oHooc
3X/13H aNTHbI YIANAB3PIIAN A POSANTY TATBAP HOMAYYIK 3X3NC3H OaliHa. VIHFacH33p ABCTpanuiiH yyn yypxaiH
canbapt amMap Har ceper Heee axurnaraaaryi 6a bapyyH ABCTPaNUIAH anTHbl YIANABIPAINNAH TyBLUWH
Hb TaTBap HOTJYYNCHbI []apaaraap 4 6cex xaHanararait 6aicaH oM. MeH XepeHre OpyynanTblH OPYUHA
B6DUNBIIT OPCOH 3CIXIIAT UNAPXMIANaX bapyyH ABCTPANWIAH yyn yypxaitH candapt rapcaH 3apanbsir ABctpanu
Ync 60M10H A3NXUIAH 3apTbIH X3MXK33H/ XapbLlyynaH y33x3 yr y3yynanT Tateap HOrayyncHbI fapaaraap 4
BCoX XaHanararai 6aincad. 1996 on/ bapyyH ABCTpanuitH yyn yypxaiH canfapt rapcaH 3apanbir ABCTpanu
YNCbIH YT y3yyNanTTal xapbLyynaxag 69.1 xyBb 6aicaH 6051 TaTeap HOrAyy/cHb Aapaa 72.9 60mx ecceH
6a 2001 oHfy 74.5 XyBb XYPTan 6CCOH OaliHa.

PosanTy tateap bapyyH ABCTpanuiiH Xeperre OpyynanTbiH OpHUH/ COper Heee Y3yynanryi amxunTTail
X3PANKCAH FON LIANTraaH Hb TaTBapbIiH TYBLUHWIAT AWIAH 3aCTWH Y3YYN3NTYYATIA XapbLyynaH TOOLOX
HOryymK 6aiicaHTain xon6ootoit. 1997 oHJ aHX PosanTyi TaTBapbIr 2.5 XyBuap Horayymx 6aincaH 6on 1998
OHbI 6 Ayraap capf antHbl YH3 OyypCaH, 3ax 333NWIAH HOXLBN MyycaH 33par WwantraaHaap 1.25 XyBb 605X
OyypyyncaH. Xapux 2000 oHA TatBapbIr 2.5 XyBb 00MroX AaxuH ecreced 60n 2005 OHbIT XyPTaN anTHbI
YHWAH ByypanTTait xon6ootoiroop AaxiH 1.25 xyBb 60K OyypyyncaH. Bepeep xan6an bapyyH AscTpani
POSiaNTV TaTBap HOrAyynax/aa TyXaiH YHUAH TYBLUWHA anT 0n6opnox Oyi KOMNaHN XaHranTTai XamKaaHuii
ALUTTal XUNax 6010MKTOr00P aNTHbI YH3 LUI3HIZ CYyPUICaH TaTBAPbIH OOAOrLIT X3P3NKYYK 6aixa3.

PosianTi TaTBapbir  X3P3aNKYYICH3AP anTHbl VINABIPIAN, XOPOHre OpyynanTblH TyBLIMHL COper
HONOO Y3yyNaaryii 6ereed HyTTWAH UPraaaz anTHbl YANABIPNINWIAH TyBLUWH, 3aX 333717 93N9X XyBUa
Oyypyynanryirasap opaoroo HaMIrayyNax 33par 3epar HEMeer Y3yyscaH M.

Yyn yypxait can6apt HOryyncaH TatBapbiH GOAN0ro aMXUNTIYil X3paNKCH XULLIS:

Amaitk Ync: 1960-aan oHbl yen SAmaiik YNc XeHreH LaraaHbl XyApuidH akcnoptnoo 0.26/TH amepuk
LONNApbIH TaTBap HOrAyyncaH 6eree TyxailH Ye[ XeHreH LaraaHbl XyApuitH 0n6opnonToa Horoyynca
Op/orbiH TatBap 2.25/TH amepuk gonnap 0aicaH. 1974 oHA 3acruiid rasap posantu Tateapaa 0.55/TH
amepuk aonnap 60NroxX HaMarayyNcaH 66ree/] 3H3 Hb XBHIBH LaraaHbl A3NXMIAH 3aX 3331 [133PX YHUIH
TYBLUHWI 7.5 XyBbTall Hb T3HLYY 6aiicaH.

TarBapbIH yr 60AN0r0 Hb IMailk YNCbIH 3aCrWiiH ra3pblH OPAOrbIF HAMArAYYK 6alicaH Xaauii 4 SMaiik
Y1NCbIH XBHI6H LiaraaH Yinasapnanuitt TyBLINH O3MXMIAH 3aX 333717 33N13X XyBb OyypY 3XaNC3H 62 X6peHre
OPYYNaNTbIH OPYHBIT MYYTraX 3XANC3H. Viima SAmaiik YNcblH TatBapblH G0ANOr0 aMUATryiA X3p3nKCaH
06eres[] OM0H YNCbIH Galryynnaryy, cyanaa4ng tarsapbiH 604N0TbI X3PANKYYN3XA33 XBHIBH LiaraaHbl 3ax
333MIAT CalH Cy1aaryiH yamaac yr 60410TbIr aMdKUNTTYA X3P3NKC3H 3 [yrHAC3H OaiHa.

BmHen Adpuk: BMHea ACPUKUIAH YYN YypXaiiH canbapbiH XepeHre OpyynanTbiH Op4uH Hunu, ABCTpanm
33D3r OJ10H YNIC OPOHTON XapbLlyynaxaz TeauiiNIeH Taarai Oyc oM.

XangpapT eBYNI6N, raMT X3par, YIC TepUiAH TOAOPX0IA ByC bailfan eHaepTait 33par Hb OMHe., ApUKNitH
XBPBHre OPYYNanTbiH OPYHLIT Taatai 6yc 6aiixan Heneenasr. MeH BMHe ADPUKT X3pankKyyaCcaH posanti
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TaTBap Hb XapbLiaHryi eHaep OaiicaH 6a bapyyH ABCTpani 33par TarBapbiH O0AN0T0 Hb AMXKIITTAN X3PIDKIXK
0ailcaH yncyy [ TatBapbiH XIMKIIra3 3ax 333MMIAH HexLIen 0anaang HIALYYI3H YAH XaTaH eepuniik 0anca
toM. XapuH BMHe APUKNIAH TaTBAPbIH XyBb X3M)X33 TOrTMOJ 6aiiCaH Hb TaTBapbIiH O0AI0M0 aMXITTaIA

X3PINK3AryIAH LLanTraaH 60COH OaiHa.

Y1C OpHYYAbIH YYN yypXaitH canbapT XMArACcaH TatBapbiH O0AN0ro0C Xapaxaz 3ax 333uitH HexLen baingan,
AT MANTMANbIH TEPBN 33D3IT HUIALYYICIH YSH XaTaH TaTBapbiH GOAI0M0 Hb aMXUNTTail X3pankaar 6a
WAM TEPMVIAH TaTBapbIH BOANOTBIM 6APUMTNAXaf TyXailH YNCbIH TaTBapblH CUCTEM Hb CailH XBMKCOH Baiix

LIaapanararai oangar axas.

1980-aap oH

® TopUAH eMYNAH X  axyiiH
HIDKYYONAH  TOZOPXOI  XyBWIAT
OJIOH HWAT3 HI3NTTAA 6ONrOX
VAN @Kunnaraar - 3xnyyncaH.
['3B4 [NANAHX X3C3r Hb TOPUIAH
OMH X3B33P YNAC3H.

© XyBUilH X3BLLANAH
MEHEXMEHTUIAr apra  Gapunbir
TEPUITH CEKTOPT HIBTPYYNC3H

© TOpUAH CEKTOPbIH  CaHXYYTUiiH
YOUPANArbIr CAMKPYYNCaH.

© TopuitH GairyynnarsiH 3apabir
OYYpyymK, LIOMXOH — GyTaLTal
000X 3X3/C3H.

TepuitH canbap

e New South Wales myx Hb
1988-1994 oHp 5 TepuiiH
OMYUT Gairyynnarbix
Kopropapkyynaag, 3
0aiiryynnarsiH XyBb4uncaH

¢ @ NSW XepeHre opyynanTbiH
kopnopad 1989-1990 oHa
XyBbunarAcaH.

VAMYNIT3ar XYBIIAH CEKTOP TYALITIax
00JICOH.

TecBNitH HArtnaH 600X GYPTIanuiAH
TOOLIOOHA AKKpyan cyypuiar G6ypaH
HIBTPYYNIC3H.

Tes areHtnar GOJOH TyyHUIA canbap
AaMZbIH TaANarHax xan6apr WKMKKH,
XapuyLnarsIir eHO6pPCreceH.

1990-334 oH 2000-aap oH .
e TopuAH  eMYWAH @  axyiiH: ® Tep TeBT3!  3acarnanbir  Ouii
Hankyyauiar 100 xyBb XyBb4nax Yifi:  GOMTOCOH.
KNIAraa 3xancaH. © |IpraH TeBTaV TOPUIAH YANHUNT33HNI
Tepuith  GairyynnarblH  3apum:  apra 6apuibir HIBTPYYICIH.

® TeB areHTnaruitH samaag y3yynax
HeMeer  H3MIrAYYIaH, — romnox
YYPTVIAT OHOOX BICeH.

3I=bIH areHTnaryyablH X3pankumT
0O0NOH YANYNATI3HS XAHANT TaBuUX
YYPar GyXWit HaDKUIAT GaiiryyncaH.

e TopuitH  GairyynnarbiH — ysnjaa
X0N1600r CalXpyy/caH.

e TopuitH  GairyynnarbiH - LLOMXOH
OYTUNIAT BYPAYYIC3H.

3aCryiiH rasapt 36eBNeX YN4nnras
Y3Yynax byTaamxuiiH Xopoo yyCraH
bariryynarica.

199033/ OHAL YNCbIH TOPUIAH
OMYNIAH XyBbYNAN Hb CAHXYYTUIAH
canbapaac axancaH

1990-1993 0HbI X00POHL, IX3BH/AH
0aHK, X6PeHre 0pyynant, CaHxyy,
[aatranbiH Oanryynnaryynan

1994, 1995 oHyynan araapbit
T33BPUIAH KOMNaHWyaaa,

e 2002 oHg CugHeit HI/'I‘CSX 6yyﬁan

ie 2014 ong Medibank xamaax apyyn ,

M3HNIAH JaatranbiH KOMNaHUiH

© XaMTbIH HOXBPNENUIAH aX

yiinagapuith Xuii (Commomwelth
Industrial Gases)

1996 0HOOC 3X/13H 3PHUM XYY, ,
WNHXEHEP, TEXHOMOTMAH KOMNaHyAan :
FOMH/IOH XyBbY/Ian sBarcaH. :
AscTpanu Ync 1990 oHooc XoiLy ‘
HWIAT 85 T3pBYM JONNApbIH XyBbYNaN |
XWIArC3H 6 YYHWIA Tanaac uayy :
XyBb Hb LYY[ XyAanaaanax 3amaap
XUIArAC3H XyBb4Nan 0anxaa.

i o [LuHa emHoeg Banbe A3x 3acruitt

ra3pblH L{3B3PNAX YANYUNrI3HUIA
6aliryynnara, 3acruitH ra3pbiH
Jaatranbit opduc, 3acruitH
raspbIH X3B713x 0phrc

@ byx avaa 13983p Aamxyysax Temep

3aMblH YANYUAra3

© [IiAN3HX TOPUIH 6MYUT OAHKHYY AL

© ® XyH T39BPHIiH TeMep 3amblH

yin4nnra3
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i ® HuiAnyynant 60110H 3panTuiiH

X6/enMepHitH 3ax 3330

Canxyyruiti 3ax 33an
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LIOKWIH HBJ160r68p UHIDNALWIH
TYBLUMH 6CCOHOBP L@NMMHIMIAH
3ap[TbIH 6COX, 3H3 Hb
X6A6NIMBPUIH 3ax 333/NIH
BPTIVWIAT HIMAT AYYIIX, yIMaap
KUNTYALNNAH TYBLUHUIAT o
HAMarayyncaH. Uitnxyy 1983
OHJL HUIAT 2XXMNryAanninH
TYBLUWH 9.7 XyBb /L XYPY BCCOH.
YyHWiA japaaraap AanxuitH °
CaHXYYTWIAH XAMPan TOXMOX,
3aCrIitH ra3pbiH 60AUT LAnUHI
HAMAr 1YY N3X LLUUIAZBIPUIAH

VP AyHA Oyypd GaitcaH °
DKUNTYALNAH TyBLUUH 1992
OHZ TYYX3H 4337 Liar 6onox 11.2
XYBb/] XYPC3H. :
XyBb4narn, Kopnopawyunantaii
X0N600TOro0p TOPUIAH anbax
Xaar/iblH T00r LIeepyynax
60771010 3X3MNC3H.

BantoTbIH XaHLWWIAH XBBOrY °
CUCTEM LLIMIMKCIH ‘
36BX6H 3PCI3N [jaax YafipapTail : @
NPrafa 333N onrodor baiicaH e
60N 6HABP 3PCAANTAIA 333N43rY
HApT MBH 3331 ONTOX 3XANC3H  : @
["aHbIH OaHKyyaan yin
KUNNaraa 3pxnax 3esLueepen e

OJITOX IX3ICIH.

0nroX GaiicaH HexeH Tentepuiir
Oaracrax OaicaH.
9px  3yiH  30XWLynanTyyapir ; @
XAHaH LWanrax, Larunax axnyyn
XWATOCAH.

1986 OHOOC X668 @K axyiH:e
OYT33rA3XYYH 600X LMTPYCHIH
TatBapbir 30-aac 5 xyBb Xypran ; e

OYYpYyNCaH.
1986 oHa EpeHxuii caing, bob
Xayx, YnaBapnanuitH  cang

JKoH KepuH 3auiiH 3acar, OpoH
HYTTUIAH - 60ANOrMbIH - M3[3rAaN
rapracaH.

1993 0HA YAH XaTaH LanuHruitH
CUCTEM LLIMMKINK canbap 6010H
MYYCYYANIAH 60T 3P3AT X3ParLias,
X6 A6JIMBPUIAH HUANYYN3NTUIAH
T3HLIB3P33P LiaNuH TOrTOX 6ONONKMIAT
OMrOCOH.

ABcTpanuitH AXnbiH baiipHbl

['3p33®~Hp XNUNYbIH 3pX aLLIruiir
XamraancaH 4yxan Hamant
33aNTyybIr TYCracaH.

X0Bap[bIH 3aCrUiiH ra3pbIH yes
AwrwitH byc TepuiiH AreHTnaruiir
aiiryyncad./axung 3yy4nax
arexTnar/

1999-2003 0HbI X00POHA
XyBb4NanTai Xon600Toiroop

TOPUIAH 62 A3/ OYTUNIAH CEKTOP faXb

axun4abiH To0 31000-aap 6yypcaH.
1990-1995 OHA HUAT AKNbIH
6aiipHbl Too 50,000-aap byypcaH
00N apaaruiti 8 XunuitH xyrawaanz
19,000-aap Hamar 1ka3.

MHex 10 XunuitH 604n0rsIr

S YPramknyynaH 6apumramk 6aiHa.

2000-aaa oHA ABCTPAnUiiH
X6[6NMEPHIAH 3aX 33301 "4MMaaryii
apBaH Xun" 6ainnaa. XeaenMepuiiH
3aX 3337171 CaHaa 30BOOCOH acyyanyyn
XapbLiaHryii 6ara, aXinn 3pxanT,
DKUNTYIALAN 33par y3yynantyya 6yra
38par rapcaH.
® Xoa6nMepuitH 3ax 333N A3X
M333NNIAH TEXHONOTIAH
AWWINanT 6CCHH.
e 2004-2008 OHbI X00POHS, aXNN
3PXNINT HAMAIAC3H Hb [IHB-ui
BCONTUIAH XypauTal ecentrai
yANAaX baicaHTail Xon6ooToii tom
LLIMHXN3X yxaaH, TEXHUK, 3pyyn
M3HIWIAH YANYUNIT33, HUATMIAIH
TyCnamXuitH canbapt xeaenvep
IPXIIANTUIH BCONT XapbLaHryi
oHep Oaiiraa tom.

Komnaxu 60710H TePUIAH BMHUT
KOMNAHY AbIH XyBb4Nan
TaTr3BpPUIAH CaHr Gairyyncax
baHk bonoH paarranbix
KOMNAHYbIH HAr 137
XepeHreep OatanraaxcaH yHaT
LaaCHbl XBNKIA

X6POHTUiAH 3ax 3337 A3X XyBbLAaHb!
LaxIM apuIhKaaHbl CUCTEM
BaHkyyabIH 3pcaans cyypuncax,
rasap [33pX XSHaIT LWanrantbiH
CucTeM

Life Insurance Act 6ytoy ambapanbix
[aatranbiH Xyynuir 6arancan

e Twin peaks cuctem Oyry 2
TYATYYPT 30XULYYNANTbIH
TOTTONLOO ALMTNAX 3X3NICH33P
YD AYHTAIA, yAnaaa xon60ooToi
30XULYYNaNTbIH 3arsap ouil
00JICOH.

KomnaHuitH xyynb, 3auiH
3aCTVIAH LUMH3YIAMNIAH NPorpaMm
(Corporate Law Economic Reform
Progrm (CIERP))

© o Bazen |1 60m0H Ill-bir HIBTPYYACIH

LLnHa3p rap4 Oyit 30XULYynanTyya b ;
Ynnachuii Bpcenneenuit boanoroa

HUAL3X OANCaH.

[aH rayruir - pepmepyyauiiH - yin
AKINIAraaHbl X3BUAH OPYHbI X3Car
raK “TaH raqruiiH YHASCHWA LWMHI
00An0ro” 60N0BCPYYNCaH.

“TaH  TayruitH  YHOACHMI  LUMHA |
004N0ro"-00C OHL, atoynTal ra
raurui - Tanaap  30XuLyynantbir
XaCaXK LUMHIYN3H TaHWNLYYTICaH.

CyY, CyYH 6YT33rAaXyYHMIA 3KCNOPTHIH
TN6OPUIH J3MXKNAMMIAT OYypyyacaH.
TamxuHbl canbapblH TOTBOPXYY/ax
T6NBBOIO6I 30rCO0COH.

e CanbapblH  XBDKMWAT  A3MXKIAX,
Oailranb  Op4HbIr  Xamraanaxag
YUFN3C3H  TECON  XeTesnbepyyasa
CAHXYKUNT  OAr0X  TEPUIlH
X616/168pYY/ X3P3NKIK OailHa.

e bapyyH  AscTpanua  AMap M

JINLIEH3TAN @K axyVH HINKNZ apsai

IKCMOPTIOXbIT 36BLUOBPCOH.

YnaaH Oyymaiir 1Ux X3Mx3arasp

aKCnopTnoxon ABCTPaNUIAH ynaaH

OyyJaiiH  3eB16fIe6C  36BLUAGPEIT

aBax Laapanararyi 60ncoH. i}




- ® [lyHA xyrauaaHbl TeCBUIH
¢ nypmuiir /fiscal rules/ 1980~
aaf] OHbl AYHAYYP X3PanKyymK

i 3XNC3H.

© & ABCTPA/MIIH 3aCrWiiH rasap

© 1985-1986 OHbI TOCEBT rypBaH
aMnanT erceH 6eres/] Aapaax
VYPIYYANIAT XyN3acaH. YyHA:

© [lapnameHTbIH 6YP3H 3pXNitH
XyratiaaH/i TaTBapblH OpNorbIr
HAMAr Y Naxryi Gaiix;

© [lapnameHTbIH 6YP3H 3pXNitH
XyratiaaH/] 3acruiiH raspbiH
3apanbIr Gyypyynax;

© [lapnameHTbIH 6YP3H 3pXNitH
XyratiaaH/] TecBUH anaaranbir
Oyypyynax 6aiis.

© TarBapbIH JapamThIr
HaM3r lyynanryiraap 3ap/naa
TaHax 3amaap TecBUIH
annaranaa yypyynaxsir
30PbCOH.

CaHruitH 6oanoro

1980-aaz oHA MHpNALMAH
TYBLUHWIAT Byypyynax XypasHz
MBHIeHMIA 60A10r0 LANNHIAIAH
0041010/, A3INKNAC Y3YyNaar

¢ OaricaH

i ® MeHreHuit xaryy 60410ro

© ® XaHLLWIiH 4YeMeeT XeBOr4HitH

i CUCTEMZ LUMMKC3H. :

© o [aaa/l BaOTbIH MHTEPBEHLMIT

© CTEPUNALM Xan0apasp XuiK

;. Oarcan

£ @ XapuH XYYTUitH TYBLUMH Hb

£ CYyPb MOHMAIT BEPYUIICHII Y
OyHL OYC, TOTTOOCOH TYBLLIH33P
TOZ0PXONOraoX Gaiis.

MeHreHuit 6oanoro

ABCTPAIIN YIICbIH CAHXYYTWIAH 3AX 333/IMINH PEDGOPM

BmHex 10 xunuitH 6oanorbir
YPramknyynax 6yty YHA3CHNIA
XaArananbkuiir H3Mar ayymK, yperan
[aHCHbI anfaranbir oyypyynax
30pUNroToii 6aifs.

3aCriiH ra3pblH TOCBUIAH OPAIOT0
[aXb OPNIOTbIH TATBAPbIH CYYpUiAr
BpreTrex, TaTBapblH JapamTbir
6aracrax 604noro: 2000 oHbl 7-p
cap/, TaTBapblH LLIKH3 CUCTEM

OYI0Y 6PreH X3parnasHnii 6apaa
YANYNNraaHA cyypuncad GST
TaTBAPbIr X3P3NKYYNC3H.

YHA3CHUIA Xafranamxuiir ecrexes
qurnacat 6oanoro: 1990 oHooc
TITI3BPUIAH CAHIUIAH TOrTOMLIO0T
00MIOBCPOHTYIA BONTOX, TATTIBPUIAH
OpNOrbIH 30XALYyNANTHIr VP

JYHT3A X3p3ankyyncaH. 1992 oxp
Superannuation Guarantee (SG)-r
Baiiryyncan.

1993 oH/ ABCTpany YNc TaTraBpuiiH
OpP/OrbIH 30XLYYNANTbIH 3 TyNryypt
6oanoro /Age pension, The
superannuation guarantee, voluntary
saving for retirement/~bir avkunTTaii

TyxaitH yenitH 3acruitH rasap
rafaabH ep Ten6epuiir ecenteq
YPra/mKnyynaH aHxaapaxaac
IYYT3IAr3ap 368 30XMCTON
CaHriAH 601010, 3ANIAH
3aCrUitH YAH XaTaH WnAaBapuiar
AMDKWTITTAI X3PINKYYNIaX Hb Yyxan
a4 Xon6ornonToN Vitn ABAAN raK
Y3X39.

2002 oHbl 5-p capp, 3acruitH
ra3pblH HArAC3H TaiinaH (IGR4 )
—T rapracHaap OS10H HUIATUIAH 3pX
aLUrVIAT X6HACEH acyyanyyabir
OHOBYTOIA XBHA6X GONCOH.
IGR-uitH cypanraaraap 0noH
HUATUIAH 3PYYN M3HIWIAH
YANYUNTa3, P33y iH
XaaranamxuitH TeCeBNenT,
TATr3BPUIAH 3apaan (MpaspyitH
CaH) 33P3rT aHxaapan XaHayynax
Hb YyXa X3M33H Y33 TOAraapT
YUFN3C3H BOANOMbIF aBY
X3P3NKYYNax 60MICOH.

ABCTpannitH HeeumitH 6axk 1996
OHJL YiAN @XUnnaraaHbl XyBbj 611e3
[4aCaH X3N03PT LWNKCIH.

1990 OHbI 3X3H YEUIAH CaHXYYTiAH
XAMpanaac yyasH MHOAALNAH
TYBLUWH OTLIOM OyypY, HeeuuitH
0aHK NHNALMIAH TYBLLHWIAT 2-3
XyBb[] 6apNX 30PUNT TaBbX, XyYrUilH
TYBLUHWIAT 6yypyyncHaap, 1994 oH
raxaz 1980 OHbI TYBLUNHA XYPCaH
0ailHa.

YHWIAH TOrTBOPTOI BANabIT
XaHrax acyyanaac ragHa Tes
0aHKHbI Xapuyunararait 6anansir
H3M3r yYN3XMIAT 30pbX OaicaH
1990 oHbl 1 1yrasp capaac axnaH
GOAMOrbIH 66PHNBNTUIAT OOH
HUAT3, HIINTTIN MIAL33N3X
00NCOH.

TyYH4N3H TOrTMON Gainanaap
CTATUCTUKIIAH OHONINETEHWIAT OMI0H
HUIAT3M XYPraX, Xarac Xung Har
yaaa napnavmeHTaz Tainarsanar
00NCOH.
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APBAH Har. OYTHANT, CAHAN

Asctpanu Yncag 1980 oHbIr XypTan COUMANNCT SAWAH 3aCTUAH JArN3M HOBPXOX, 3PYYS M3HL, CaHXYY,
00MOBCPOJI, XapuaLaa xonboo, T33B3P 33par canbapyyabir Tep 333MLUMK, ragaan Xydanjaa xaantrai,
BA/IOTbIH TOFTMOJ XAHLLWIAH CUCTEM YIANYMMK OaiB. YYHUIA 33P3rLad raspbiH TOCHbI YHUIAH 6CeNTenC
Lantraanad ABCTPANIAH WA 3acar yHaNTag 0pX, 3KCNOPTbIH Oyypant 60/10H 3aCTUIAH ra3pbiH 6HA6P
3apATblH HBNeBTAAreep 3panT, HUAMYYNIMTUIAH LLUOK YYC3X, yNMaap crardnaum 6uit 60mK, WHOAALM
TYYX3H 1337 TYBLUWHA33 XYPCHI3P 3aCrWiH ra3pblH 3yrasc 3MAWAH 3acrWitH TOMOOXOH canbapyynan
pechopmyy A xuiix 0607108. ABCTpanuitH 3acruiti rasap 1980, 1990 6onoH 2000-aaf oHyyaaz TepuitH canbap,
X6A8NIMEPUIAH 3aX 3331, CAHXYYTWIAH 32X 33301, X6/160 @K axyi, Yyn yypxaiH canoapyynaz LWUH3HNanyy auir
XUIDK 3X3NCH.

TopuitH canbapt MeHeXepaniam, TePUIH LLINHI MEHEXMEHT, Tep TOBTIN 3acarnanbir X3parkyymnax 3amaap
VPraANIAH X3ParL3aH/ HUALC3H YANMYUArI3r XYPraX, 6HA6D YaaaBxtail 60N0BCOH XYHHUIAT OYPAYYIDK, YIAN
AKUNNAraaHbl yp awruinr H3M3rayymK, TepUitH canodapT WWHA CTaHAAPTYYAbIN HIBTPYYICAH. Tyxainbar,
BYTI3aMXUIAH XOpoOr OairyyncHaap 3OWAH 3aCrUiH Y3YYN3nTyyauir camxpyynaxaac ragHa HUAram,
0ailranb Op4WH, 3MOWAH 3aCTWAH XapuUnuaH XamaapsbiH acyyanbir XamapcaH Cyaanraa, 3eBReMXUiAr
rapragar 60n08. MeH KoMnaHuyasIr Kopnopau4unan, XyBb4nan racaH 2 xanbapasp XyBbHUIMK 3XaNCHIIP
3aCTIAH raspbIH 6PUIAT BYYPYYIDK, SAMIAH 3aCTUIAH XBDKIWIAT JAMXKIX TYNX3L, 60K 8r43a.

PethopmbIH XYPaaH[ 3ax 333/1IAH BPCONABEHUIAT MAIBXKYYNIX apra X3VIK33HYYAMIAT aBY X3P3NKYYIIC3H.
X6BOM XaHLLIMIAH CUCTEMUIAT HIBTPYYNAX, XYYTWIAH TYBLUHWIA TAa3bIr LyLINAX, OaHKYyOaf WHI3P 36BLUSBD6S
0rOX, MBH aLIrvMiiH TatBapbIr Oyypyynax 33par CaHXyYriidH canbapt TOMOOXOH 86pYNenTyyauir Xuix
DaiicaH 6011 X axyinH HANKYYAUIAH XYP33HA MOHONONb Galiryynnaryyaan 6yTUMAH 8ep4nenT Xuinx, xapunLaa
X071000, TBMOP 3aM, LaXunraaH rax Mat candapyynaz A OyTUUiAH WHIHASATYYANAT XUk OaicaH bailHa.

TYYH4MI3H, PECHOPM XMAT K IXNIXIIC BMHO TOrTMON LANMHMAAH CUCTEM OYHOY @KUMNacaH Liar, 6YTaamxaac
YN XamaapaH Oyx aXunuui WKUN LaniH aBy, MH LANMUHIUIAH TYBLUWH @XWNiacaH Laraap 0yc HuiAT
DKUMYbIH TOOHL CyypUnaH Tortooranor 6aicaH Hb XefesMepuitH OyTaaMXIiAr Oyypyymx Gaicad. Nima
X6A8/IMEPUIAH 3aX 3331 43X PEROPMBIT 3XITYYIIK, UMYy BPCOIA6BHUIAT A3MKC3H, X86/IMBPUIAH HEBLINIAH Yp
ALLNITAA XyBAapUNanTbIr XaHracaH 30XWLyyNanTbir X3p3aNKYYIDK, MOH &XWUITaH XN ONrorYToN rapasHuii
HOXLOJ, LANWNHTWIAH X3MXX33r XapuiLaH TOXMpOmLOX 0osaor 60moB.

CaHxyyrvitH canbap faxb pecpopmblH XYP33HA TATF3BPUIAH CaHT GaliryyncHaap XepeHruiiH Xypumtnan
0O0JIOH YPT Xyrauaar XepeHre Opyynantbir HAMarayynax YHAAC 6uit 60K, MBH XepeHreep Garanraaxca
VHAT L{aaCHbl 3aX 333MMIAT XBNKYYIICH33P CaHXYYTUIAH 3aX 333M7 epcenaeeH Ouid 60mK axnaB. YYH33C
rafiHa CaHXYYrUiH 30XMLYYNANTbIH OPYUHL LUWHIHMANT XK, XOBp Tynryypt Oytoy “Twin Peaks” 3arsapbir
HIBTPYY/NCHI3P 3aX 333MMiAH TOTTBOPTON GANAMbIr XaHrax 60/I0H XBPEHre Opyynard, Xaparnar4auiiH apx
AWrnMAr xamraanax apx Oyxuit 2 Tycaaa Gairyynnara yin axunnaraa sByymK CaHXyyrinidH 3ax 333NMiH
XODKIMIAT AAMMKIXK 3XIKII.

XapuH X6/160 X axyiH canbapt Tyc canbapbir J3VXKIX XYP33H, 0aiiraib XypaanaH Oy 0p4HbIr xamraanaxa
YUTNI3C3H TOCAN XBTONOBPYYA3 CAHXY\XKWIT 0NrOX TOPUIAH XOTeNO8PYYI X3PANKIK 3X3NC3H OaiHa.

ABCTPANWiAH yyn yypxaitH canbap Hb 60AN0r0 30XULYYNanTbiH TaaTait OPYHOOPOO AAMXWIAL TIPryynaar
6orees xairyyn, 0N160PAOAT, GOMOBCPYYNANT 33par yyn YypxailH Vil axunnaraadbl Gyx LuaTaH[
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YYPXaidYablH aWUr COHMPXNbIF Xamraanax Xyyb, 3pX 3YiiH 30XMLyyNanTbir CUCTEMYN3H GOMOBCPYYCaH
Oaliaraapaa Matl OHLOT.

WAHXYY SAWIAH 3aCTUIAH XBDKIWIAT A3MXKAMY TOMOOXOH canbapyynag pedopmbir XWACHWUA yp LYHA
ABCTPANUIAH GYT33MX HAMAT3H YNCbIH 3AKIAH 3acar 1991 OHOOC XOILLI BHEBr XYPTan TacpanTryit 26 Xun
BCONTTAIA OariHa.
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MOHION YNCbIH CAHXYYTUNH
XYPTIIMMUUT YHIIX
TYYBIP CYOAJITAA

“IH-Ap-Cu-Cn” XXK



CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOPOO

XYPAAHI'YiA

JHaxyy cynanraa Hb MoHron YNCbIH CaHXYYMRH YIANYUNTISHUIA XYPTIIMKUIAT YHAN3X 30PUNTOTON HOM.
Cypanraar CaHxyyruitd 3oxuuyynax xopoo, “3H-AP-C-CI” XXK xamtpax 2018 oHbl 6 ayraap capaac 8
Qyraap cap XMix ryiuaTranaa.

Cynanraar sHruitH caHamcapryi TyyBpUiAH apraap xuiicaH. Cyaanraanz rap yracrai uprafuitt xarcaantaac
1600 HacaHa Xypar4auir caHamcapryil COHroH Oposnuyysncad 0ereef] OpOLOrY400C acyynrbiH apraap
M33371371 LyrnyyncaH. Acyynra Hb HWAT 7 GYN3rTait 6ereen UPraauiiH epeHXMi HArAM 3AWIAH 3aCTUIAH
LUIMHX YaHap, XypUMTAan, CaHxyyriidH yinqunraa asy 6yii 6ainaan, 6aHkHb! JaHc, MO 60M0H UHTEPHET
0aHKHbI Xaparnaa, 3330 60JI0H AaaTranbIH Tyxail acyyntyyaaac 6ypaaHa. Mpragaac ytcaap spununara asax
apraap M3337131 LyrnyyncaH.

TaiinaH aapaax oyTauTaid. Hargyraapt 6ynart MoHron YchiH CaHXYYTUIAH XYPTIIMKMIAH Tanaap, Xo8payraapt
OYNarT CaHXyyruilH XypTasmx aBaxaf yuupy Oyid caan, rypasayraapt OynarT OaHKHbI YiANYANTaaHNIA
X3parnaa 6a OpNorbIH 3X YYCB3P, A6PSBAYIa3p OYNarT XaparnarvauitH xaaranamxuitH XaHanaroIH Tanaap,
TaByraap OyNnart Mob6ain 60M0H LaxiM O6aHKHbI X3P3rNnasHuin Oailgan, 3ypraaayraap 6ynarT UpraguitH
[aatranbliH YANYANrasHWiA XaparnasHniA Tanaap, Tercrenuiii Gynart ayrHant 6udnracaH 60Ho.

Cypanraaibl yp AYHA CaHXYYTWAH XYPTI3MKUAH VHACAH Y3yyNanTaspad MoHron Ync mxun Tectail
OpHYYATall XapbLlyynaxa/ xapbLiaHryi eHaep OaiicaH 4 6yc Hytraap 6ara 33par sinraarai 6aiiHa. XapuH xyiic
OOJIOH CYYLHbI TOPNIBBP CaHXYYrUAH XYPTIaMXK anraaryit 6aricaH 6051 Xe48AMep 3pXanaarryit upraauiH
XYBb[] CAHXYYTWAH XYPT33MXK X616/IMED 3PX3NA3r UPrafasc XxapblLiaHryil 0ara baHa.

TYNXYYP YrC: CaHXYYTWIAH XYPTI3MX, CaHXYYTAIH YANYANTa3, Liaxum 6aHK, XypumTan

JEL anrunan: A20, E21, G5, G21, 122
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HAr. YOAUPTTAN

IHaxyy TainaHg 2018 oHbl 6aiignaap MoHron YNCbiH CaHXyYrWIAH XYPTIdMXKIAT 3PANT Tanaac Hb Oyroy
TYYBPUIAH apraap CyancaH LWWHXUIraar HArTraH opyyniaa. LLUMHXunraar caHamcapryit 6ainfnaap CoHrocoH
1600 npragasc HWiAT 7 GyNnar Oyxuii acyynra cyaanraar a4 xuitnaa. Acyynra Hb UpraauitH epeHXUit HUAram
SAWIAH 3aCTUIAH LWIXHX YaHap, XYPUMTNAN, CaHXYYMVAH YANYANras aBy Oyir 6aingarn, 0aHkHbl faHc, Mobain
0OMOH UHTEPHET 6aHKHbI X3P3rNiaa, 3331 O0NOH AaatrablH TyXai acyyntyynaac OypasHa.

CaHXyyrvitH XypTaamXuiiH YHAC3H y3yyNanTaapas MY wxun TecTail OpHYyATal XapbLyynaxaz xapbLaHryii
eHaep OaitHa. Tyxaitnban, 6aHKaHa [aHCTai UPrafduiH 33N13X XyBb 33 Y3YYNIaNTI3P BHAED X6rKUNTal
OPHYYbIH TyBLUMHA 6aitHA. MY-bIH upraguiid 94.5 xyBb Hb IMap HIraH Oalianaap andaH ECHbl CaHXYYTUIAH
VAN4MArasHa xamparaaar 6aita. Tyxainnban, upraguith 92.1 xyBb Hb IaHCAa UO3BXTaN awmrnagar 6eree
91.9 xyBb Hb 6aHK, 9.3 xyBb Hb BBCB, 3.4 XyBb Hb X3X-roop yiAnunyynaar. Cynanraaxz oponuorcabit 5.2
XYBb Hb CaHXYYTUIAH CEKTOPbIH raaHa 6yroy YIN4Mira3 XypTaxryii Ganua.

CaHxXyYruitH YANYUAT33HWIA XYPTIaMX OYCadp Oara 33par anraatail baiiHa. XaHrain 600H TeBUIAH BYCaA
CaHXYYTUIAH YANYUNr33HNA XYPTIIMXK OYCa OPOH HyTraac xapbUaHryit 6ara 6aiHa. Xyic 60M10H CYYLHbI
TOPNOBP CaHXYYrUAH XypTaaMX Anraaryil GaiiHa. XapuH Xedenmep 3pXanaarryil WPragniiH XyBbA
CaHXYYTUIAH XYPT33MK XB16NIMED 3PX3NA3r UPraf3ac XapbLiaHryii 6ara 6aiixa.

BaHKHbI YANYUNTa3HUIA Xampax Xypas MaLll CaiH 0aiiraa Xaauii 4 6aHKHbI YANYKATa3 aBaar JasTamk 60M0H
[aHC alnrnantaap 1praf sanraarait 6ainHa. Anaqrysa, 6aipLuni 600H CyyLHbI TEPBBC XxamaapaH araa ux
0aiHa. Tyxainban, OpoH CyyuaHa ambapaar UpraanitH 52.5 xyBb Hb 616p 6yp 60M0H 107100 XOHOT TyTamf
0aHKHbI YAN4MAra3 asaar 60N rap Xopoomnon/ ambaapaar UPradniH XyBbA 3H3 Hb 17.5 MyHKTI3p 6ara
0ailHa. IH3 XyBb XOTbIH UPraAUIAH XyBb[ 46.2% Oaiixam XeAeervitH upraguitd xyeba 39.2%.

MOHron YNchlH X3MX33H[ Mpra TOrTMON YIANYMYYNaar 6aHKHbI candapTaa 04uxbiH Tyna ayHmkaap 1350
Terper 16 MuHyT 3apuyynaar 6aiiHa. JHaxyy 3aphan O0NoH Xyrauaa Hb 6ycasp anraatai. Tyxainban,
XaHraitH 6YCuIH Upraf, 06aHKHbI canbdapt 04MXA00 XamMruitH Ux 3apan 60M10H xyrauaar 3apLyymK Gyil Hb
YICbIH AyHpKaac 723 Terper, 3 MUHyTaap uiyy 0aiHa.

byc Hytraac ragHa, 6aHkHbl cantap opox 6onoH ATM 0pox Hb CyyUHbl TOPIeeC XamaapaH Hanasg
anraarait 6aitHa. OpoH CyyuaHz aMmbaapaar 1praf 6aHkHbl candap opoxaoo 770 Terper 3apuyymk 6yii Hb
3P XOPOObIH UPr3ATal Xapblyynaxan 2.3 faxud 6ara, 12.4 MUHYT 3apLyy/mK Oyl Hb r3p XOpOoOosibiH
MPraamninHxaac 1.6 gaxud 6ara 6aitHa. ATM opox 3apaan, xyrataaHbl XyBbj siraa oyp ux.

Mpragnitd 6aHKHbI YANYUNTasH, xampargaar 6angan Hb TUAM 4 Ux anraatain ouw Ganxaz aHa 6angan
M00aiAn GOMOH UHTEPHET OaHKHbI XyBb /1 apail eep Gaiiraa tom. MoGaiin 60M0H UHTEPHET GaHKHbI YIAN4UNIras
0aHKHbl [1apaa XamruiiH epreH ashar YAN4WNrasHyya 60N0BY OaHKHbI YIANYMAr33H33C Anraatai Hb
OanipLunn, CyyLHbI TEPBN, XYNC, 0poro 60NOH XU 3PXN3NTUIAH 6ailanaac xamaapaH 3pc anraarai 6anHa.
Huiit npraguiid 49.1 xyBb Hb M0OIAN 6aHKHbI YIANYUNTa3, 27 XyBb Hb UHTEPHET OaHKHbI YAN4MIra3 aBaar
0eresf yyH 40Tp00 19.8 XyBb Hb M6 BOIOH MHTEPHET aMb aNHBIM Hb atmrnazar, 29.3 XyBb Hb 36BX6H
M0DaiAN GaHK, 7.2 XyBb Hb 36BXBH UHTEPHET 6aHK, 43.7 XyBb Hb ANMHBIM Hb Y ALWUrNaAarryii 6ainHa. 3H3 ayp
3ypar 6yCaap Hanaaf snraartan.

Cyynuitn 12 capblH Xyrauaang HUiAT xaparnarqaunitd 30.3 XyBb XypUMTNanjaa MeHre XuiicaH 6ereeq
JUIAN3HX (94.8 xyBb) Hb OaHKaHA Xaaranaar raxas. XapuH HWAT Xaparnardauiii 35.4 xyBb CyyauiiH 6 capa
333/1 aBCaH 06ree ] HUIAT UPraanitH 23.1 XyBb Hb apumkaaHsl 6aHKHaac, 7.9 XyBb Hb nombapaaac, 6.5 xyBb
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Hb bbCB-aac, 4.9 xyBb Hb XyBb XYHI3C 3331 aB433. XYPUMTNANAaad MEHe XUIAC3H O0NOH 33311 aBCaH 3CaxX
Hb X3Parnar4uitH 6ynrasp 60m0H 6YC HyTraap xapunuaH aaunryi 6antHa.

Xaparnar4auitd 70 XyBb Hb AMap HAr CaiH [ypblH Aaarrang xamparagarryii 6ereef TagHuin 40 xyBb
Hb [aatranbiH Tanaap MaAaxryit y4paac, 26 XyBb Hb X3paruaa, Liaapanara 6aixryid yqpaac gaarrang
Xampargaaryi rax Tyc Tyc xapuymkas. CaiH aypblH paatran xampargant 18.9 xysbrait 6aiiraa 6on
yr [aarrang xamparacaH 3Caxa3 MIAdXryil Uprag 2 opunmM XyBb 0aiiHa. BHA6p OpAoroToil, A3aryyp
0O0/I0BCPOMTON, CyyUaHA aMbAapaar, 3331 aBCaH, Y/ X6AneX XBPeHre 333MLLA3r, XypuMTNan Xuigar,
AKNUN 3PX3NIAT UPT3ANAH XYBb CAlH AypbIH [Aatrani Xampargant caild 6aiHa. [aarranbiH X3paruas
LIaapANarbiH XyBb/ AaaTrasblH TOPIOSC XxamaapaH UPraguitH Taallaan eep eep 6aiHa.
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XOEP. MOHI0J1YJICbIH CAHXYYTUIAH YANYUIT33HUIA XYPTIIMXKUIAH XYP33

CaHXyYruiAH XyPTIaMKWIAH Xypaar TOLOPXONNOXA00 MPraf anbaH BCHbI CaHXYYTUIAH YANYUAr33HL, X3PXaH
xamparjax 0aiiraar xapax Hb dyxan tom. Tyxaiinoan, uprag xagranavx, 33a1, Aaarran, 1en6ep T00L00
XWIAX 33par 8A6P TYTMbIH CaHXYYTUIAH XaP3rLi3aH/3a andaH ECHbl CAHXYYTUIAH YANHUIT33 X3P 33par allinrnax
0aiiraaraac CaHXyyruiH YANYANrAaHWA XYPTIIMXKWIAT Xapax O0NOMXKTOR. CaHXyyruiiH YIAN4UArasHuii
XYPTI3IMXKWIAH XyP3ar apuimkaaHbl 6aHK, Oycan anbaH cektop, anbaH 6yc cektop 60NIOH raaHa OpXUracoH
T aHrmK y3be. CaHXyyruiiH YANHUNrasHWiA XyPTIaVDKWAT DaHKaHA WOIBXTAN [JaHCTail 3C3x OOMOH
CaHXYYriAH Ganryynnarbi YAN4UAraa aBaar 3C3Xaap XaMKMHA.

CaHXyyruitH XypTasMXuitH xvpaa

- Bank : Oponyory 6aﬁHKaHn ﬂMab:HGFSH ﬂaﬁbTaM ) S
bycan anbaH cektop Oponuory BBCE, X3X, naarran, XxepeHre opyynant, Mo6ain MeHre 33par
YANYUNrasHm xamparaaar ) ) s
An6aH 6yc cektop Oponuory nom6ap, XyBb XyH 33par 30XULYYNANTryil CaHXYYTUIAH X3parcan
alnrnagar ) )
- O/raspuinH raaHa - T133pX CaHXYYTUIAH YANYUITaoHUA anuiAr 4 X3aparnaaarryi

Wpraguii 95.6 XyBb Hb OaHKaH[ BEPWIAH H3P 133D SA@K HAr JaHcTai Oereen 92.1 XyBb Hb [laHcaa
UO3BXTAN awmrnagar 6aHa. CaHxyyruiiH Gairyynnaryynaap YAn4nyynaar 3CaXWAr acyyxan upraguitH
91.9 xyBb Hb 6aHK, 9.3 XyBb Hb BBCB, 3.4 XyBb Hb X3X-r00p YIANYNYYAA3r FIK XapuyncaH. IHAIIC Y3BIN
MY-bIH 1praguitH 94.5 xyBb Hb Map HAraH 6ananaap anbaH BcHbl CaHXYYTWAH YIANYUNTa3HL Xxamparaaar
0aiiHa. XapuH 5.2 XyBb Hb CaHXYYTWItH anbax 60710H anbaH Oyc yin4nnras awnurnagaarryi 6yoy caHxyyruiH
YANYUNT33HNIA XYPasHuiA ragHa 6aiiHa. 3ypar 1-33c y33xaf, 0.3 XyBb Hb anbaH 6yc CEKTOPT Xamparaax
0aitHa. XoTbIH MpraanitH 93.4 xyBb, xeaseruitH upraauitd 90.0 XyBb Hb 3BXTAM AaHCTal GaiHa.

3ypar 8. 1. CaHXyyruitH yAN4uArasHuia XypTasmx

0.3

mbank ™ bycag anbaH = AnbaH 6yc Bycan

MoHron YNCbIH CaHXYYTUitH XypPT3aMXKMIAT XapbLyynax Hb

MoHron YNnc caHxyyruitH XypTaamxuir Gycag yncyyarai xapblyymk y3be. 3ypar 2 Hb OYBC-ruiin
“CaHxyyrvitH xyptaamxuith cypanraa’—Hsl 1000 XyH HOMAOX apumkaaHbl 6aHKHbI JaHCHbI TOOT XapyymxK
0aitHa. A3niiH yncyyaTain XapbLyymx y3Ban eHgep xenkuntain dnod, bBHCY-aac apc 6ara, JHITXarTai
01poNLoo, XapuH BbetHam, BHXAY-aac apc eHaep y3yynantraii 6aiHa.
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3ypar 8. 2. 1000 xyHz, HOroX apuimkaaHsl 6aHKHbI JaHC

7,000.00
6,000.00
5,000.00
4,000.00

3,000.00

2,000.00

o e W L | ‘ ‘ ! ‘III ‘III ‘III
 lln Db Db Dl DG DIGG LACD LHE0 LI

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

w4y mBHXAY ®m3uarxar mAnod = BHCY ®Monron ®ToHra — BoetHam

9x cypBamx: Financial Access Survey Data, IMF

CaHXyyrvitH XypTaaMXuisr HWANYYNaNT Tanaac Hb xapyynaar 6ac Har yayynant 6o 100,000 xyH HOrmox
ATM-uitH 100 tom. OYBC-ruitH cynanraaraap, 2016 onbl 6aiignaap MY-biH 100,000 nprang 88.6 ATM
HOrJ0X 0ailHa. IH3 Hb XBDKIX Oyil OPHbI XyBbA 6HABP Y3YYNANT 60/HO. Tyxainoan, 3H3 y3yynantasp
BHXAY 81.4, 3Harxar 21.4, Typk 78.1, YHrap 59.4 baiiHa.

Hanxuitn 6aHkHb! “Global Findex Data” caHruiiH CaHxyyriniiH XYPTIaMXMIAH Tanaapx TOOH ererAnuir 3ypar
3 xapyymx 6aiiHa. MoHron YncbiH upraguitd 93 XyBb Hb [jaHcTail 6aiiraa Hb 8H46p OPOroToi OpHYyYyaTal
XapbLlyynaraaxyiL TyBLIMHA 0aitHa. TYYHYNaH CaHXYYrUidH Oairyynnaryyaaac 333 aBcaH XyBb eHAep
0ailHa. XapuH CaHXyyruiiH Gairyynnarag xaaranavxrain Upraguiti 33Nax XyBb LANXWiH ayHmpkaac 6ara
0aitHa.

3ypar 8. 3. CaHxyyriitH XypTasmxuian yayynantyya, 2017

93% 94%
69%
58% 55%
35%
2% 29%
19% 19%
16% .
1% 8% 1% 7%
[anxuii MoHron [lyrpaac nooryyp Bara opnorotoii BHaep opnorotoit
OpJIOroToit
W [laHcTail CaHxyyriitH bairyynnaraj Xazaranamxran CaHxyyriitH 6aiiryynnaraac 333 aBcaH

I cypsamx: Global Findex Data, World Bank
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CaHXyyruitH YANYUNrasHuin XypTasmxuiiH sanraa

CaHxyyrvitH YANYWUArasHa Xamparfdarryii upraguilH 33nax XyBb 0OYC33p XapunuaH aaunryin 6aiiHa.
Tyxain6an, XaHrainH OyCuiAH Mpraguiid 8.3 XyBb, TEBUIAH OYCUIAH MPT3aNiH 6.8 XyBb Hb Hb CaHXYYTUiAH
YANMYUAT33H TYC TYC Xamparanarryidl 6aitHa. XapuH 3yyH OYCUIAH UPraguiiH 3.5 XyBb Hb CaHXYYrUiiH
YANYUArasHa xampargaxryi 6anraa Hb xamrinitH 6ara y3yynanT oM. XyH amblH Tanaac unyy Ho ambaapaar
YB XOTbIH XyBb/] CAHXYYTUIAH YIANYUNTasHUA XYpTaamK 95.4 XyBb Oy0y YNChIH AyHIKAac eHaep OaiHa.

3ypar 8. 4. CaHxyyruiiH XypTasamx, 6ycasp

Vb 94.0 442
XAHT AR 89.9 5 83
TOB 88.9 6.8

mbank ™ bycag anbaH = An6aH 6yc bycan

OpnorbiH 6ynrasp xapan anb 4 6ynruiiH xyBb/ 90 rapyil XyBb Hb CaHXYYriiAH anbaH CekTopT XamparacaH
0ailHa. 3133 CaHXYYTUIAH XYPTI3MXK OpSIOrbIH Oynrasp sanraarai 6aitHa. XamriidH 6ara opiorotoit 6ynruitH
92.6 XyBb Hb CaHXyYrUiiH anbdaH CEKTOPbIH YIANYMNTa3 aBaar 6aixaa xamruitH eHIep OpRoroTol OyNruitH
97.8 xyBb Hb anbaH CexTopoop Yin4nyynaar 6anHa. TyyHUMaH, XamriiH 6ara opnoroto GynruitH 87 xyBb,
XaMIWIAH 6HABP OP/IOraToit OYArMiAH 97 XyBb Hb TYC TYC 6aHKaH/ UA3BXTAN faHCTal GaliHa.

3ypar 8. 5. CaHxyyruitH XypTaamK opnorbiH 6ynrasp

©
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mbank ®bycaganbaH = AnbaH 6yc Bycan

CaHXyyrvitH XYPT3aMXUIAr XeA8NMep 3PXNaNTTai Hb X0NO0XK aBY Y3be. X66NIMep apX3Nnaarryii upragnitH
8.2 XyBb, X68NIMED 3PX3NA3r UPraauiH 3.7 XyBb Hb TYC TYC CAHXYYTWAH anbaH CEKTOPbIH rafHa OaiHa.
XapuH XeA8NMep 3pXanaar UPraguiiH XyBb [ XeA6NIMep 3pXNanTuitH cTarycaacaa yi xamaapaH 96 xyBb Hb
CaHXYYTWIAH anbaH CekTopoop YAM4Nyymk 6ainHa.
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3ypar 8. 6. CaHXyyruitH XypTaamx, i apxnantaap (%)

®mbank ™ bycan anbad = Anban 6yc Bycan

VIOHTOJTbIH H3T OHLOT Hb CYYLHbI TOPNBOP Anraa UXTai 6aiaar. XapuH CaHXyyruisH XypTaavIir CyyLHb
TOPNIeP snraaryii 6aitHa. Tyxainnoan, rap Xopoonos 60510H OPOH CyyLAH aMbaapaar UpraauiiH 94 xyBb Hb
CaHXYYTWIAH anbaH CEKTOPT Xxamparaax Oaiixaz 5.2 XyBb Hb CaHXYYTUIAH YANHUNT33H33C XYPTIK Yapaxryi
OpXuraoor 6aiHa.

3ypar 8. 7. CaHxyyruiiH XypTaamx, CyyLHbI Topneep

OpoH cyyy 91.78 529
["ap xopoonon 91.92 9 5.23

mbank ®bycananbad = AnbaH 6byc bycan

CaHXyyruitH XypTaamX 6a 0ponLOry/blH WMHX YaHap

MY—bIH CaHXYYTUIAH XYPTIIMKWIAH Oailfang Xyncasp snraa 0anxryi 6aiiHa. ImMartanyyyanitd 92.1 xysb,
3PArTaiyyyanitH 91.5 XyBb Hb UA3BXTAN AaHCTal OaitHa. CaHxyyruitH anbaH CeKTopoop aparTai, amMarTal
NPragniaH 94 xyBb Hb YANHAYYNA3r 60N 5 XyBb Hb CAHXYYTWIAH YANHWUAT33H Xamparaaarryii 6aiHa.

3ypar 8. 8. MY-blH CaHXyYrviiH XypTaamxX, Xyicaap

mbaHk ®bycag anbad = AnbaH byc bycan
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CaHXyYruitH XypTaaMxKing XyACUIAH snraa 6aiixryil Xagui 4, XeenMep 3pXNanT, Op/oro 33par yayynantyy.
Hb XYIC33p ANraarai 6aitHa. 3ypar 9 Hb OPNOrbIH 3X YYCBIPUIAT XYIACIIP XapyymK 6aiiHa. SparTail XymyyCuiiH
49.6 XyBUIAH BHTBPCOH CaPbIH OPIOT0 Hb LANMHTWIAH Oproro 6ancaH 6011 aMArTal XYMyYCUiAH 43.2 XyBUIHX
Hb LANUHMARH 0poro GaiicaH. XapuH apartaidyyauiiH 15.2 XyBb Hb TATr3B3P, TITFAMMXKAAC OPSIOr0 ONICOH
007 3MAITANYYYANIAH 34.5 XyBb Hb TATrIBAP TATTAMXKISC OPSIOr0 0ICOH OANHA.

3ypar 8. 9. OpnorbiH ax yycBap, Xyicaap (%)

49.6
432
221 192
15.3
114 10.7
[
[ |
BaiiHrblH X/blH LanuH TyD 3yypblH @K/bIH LANWH Tatramx TATr3BPUIH OPAOr0

m3parTai = ImarTait

AMbXUpraaHbl Oaranraaxux 1004 TYBLUH33C 6ara OpOroToN WPraguiAH XyBbZ CaHXYYTWAH XYPTIaMX
Op/I0ro eHABPTAN MPragaac 6ara 6anHa. Tyxaiinban, opioro 6araraii UPraauiiH 7.3 XyBb Hb CaHXyYrWiH
andaH 60N0H anbaH OyC YANYUATI3H Xamparfaarryi oainHa.

3ypar 8. 10. CaHxyyruitH XypTaamx, 0paoroop

Opnoro eHasp 935 38

Opnoro 6ara 89.9 73

mbank ®bycaganbad = AnbaH byc Bycan

HacaHa xyparcauiiH CaHxyyruiiH YIANYUArasHa Xamparjax Marafnang aMap Xy4uH 3yinc Heneemx Oyil
Tanaap OANronTTon 60N0X YYAHIIC NOMAT 3arBap YHANC3H.! YHANraaHWiA yp [YHrasc xapaxas Hac, 0proro,
00710BCPO, LUUMKYYAAr GOMOH XN 3pXN3NT OaHKaH. MAIBXTIN AaHCTal 6ailx Maraanantai CTaTucTKNnH
XyBb /1 HaitiBapTait Koppensu xamaapantaii 6aiiHa. 3ypar 11 Hb xamaapsibir xapyysmk 6aiiHa. TaruitH 6apyyH
Tang Oapnax Gaiiraa Xy4uH 3yinc 3epar xamaapsbir, TAMWAH 3yyH Tang Oalpnax Gaiiraa Xy4uH 3yinc
COper xamaapsbIr XxapyysHa.

1 YHanrasHui yp ayHr Xascpant A1-ruiti 1-p 6araHaac xapHa yy.
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3ypar 8. 11. Jloructuk 3arapbIH YHANra3HWiA yp AyH

Hac - o
HacHbl kBagpat °
Omartan | °

OpPXUIH TIPryyH -

[ )

OpnorbiH norapugpm -

]

Bonoscpon | —e

MapnacaH -

°

Lnmkunx Tenbep -

°

LlanuHruiH opnoro |- °

Axuntan -

°

TeB fe—

BapyyH °
3YVH |- °
Ynaax6aatap ! ! ! I ! ! | | |
-0.01 -0.005 0 0.005 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.035 0.04v

Xyic, rapnantuitd 6anaan, Gaiplinn 33par y3yYnanTyyA HacaHm XyparcauiiH 6aHkaHn AaHcTai 6aix
Maragnang Heneeryi 6aitHa. [133px yp AyHrasc xapaxaj Xe[enamep 3pXaniar XyH AaHC 333MLaar 6aix
Maragnan 3.5 xyBb, WWAKUX TEN06P OYKy TATr3MXK asfar 60n mMaraanan Hb 3.9 xysuap eHaep GaiiHa.
TYYH4N3H, 1 XyBrap 6HA6p Op/oroToi 60N AAHC 333MLUMX Maraanan 2.1 xyBuap eHasp OaiHa.

b 6aHKHbI YIANYMNraa aBax JaBTANDKUIAT A33PX XYHUH 3YIANCIAC XamaapyynaH Perpeccuit YHaNraa XMicaH.
YHaNrasHuin yp oyHr Xascpant Al-uiiH 4-p 6araHag y3yymk 0aitHa. Hac, epXuidH T3pryyH, rapianTuitH
0aitfan 60M0H 3yyH OYC 3C3H Y3yyNanTyya AaBTamXTal xamaapantan 0eres[] epXuitH TapryyHaac oycan
XY4UH 3YANC [aBTamXTal coper xamaapantail 6aitHa. Tyxaiinbar, 3yyH 6yCaa aMbaapaar Xymyyc 6aHKHbI
VANHUAT33r XaHraH OYCUIAHXHAIIC apaii LeexeH aBaar 6aiHa.
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[YPAB. CAHXYYTUIAH XYPTI3MX ABAXALl Y4UPY bYW CAALL

Janxuith 6aHkHbI “Global Findex Database 20177 TaiinaHp, TOOLCOHOOP [ANXWAH XAMKI3HL, HUAT HacaHA
XYPC3H MPragnitH 31 xyBb Hb OaHKaHL JaHCryi 0aitHa. MaHai yicbIH XyBb [, 3H3 Y3YY/anT apc 6ara Oytoy
HUIAT pragnitH 4.5 xyBb Hb OaHKaHa AaHCTyI 6aitHa. Arasp JaHCryil MPrauiAr HUIArAM, SAWIAH 3aCrIiiH
LWWHX YaHapaap Hb XapBan XyIc, Hac, CyyLIHbI TOPBN, OPLLKH Cyyraa rasap, axun apxnanTuitd 0aitanaacaa
XamaapaH anraarai GaiHa. anxuiH XULUITail XxapbLyynaxag MeH anraaraii 3yinc 0aitHa. Tyxainnban,
OAHCTYIl MPraduitH OWAN3HX Hb 3M3ITANYYYA, OPnoro Gararail, SAWIAH 3acTWiH WOdBXryil 6airaa Hb
J3NXWAH HAAT3L, TYraaman Oaliaar Hb MaHai YchiH XyBbJ 4 MOH aaun OaiiHa. XapuH J3nxuitH Gycaa
YNCYyablH XyBbJ HAacaap 3anyy, 6ooBcpon bararai upraf 6aHkaHg AaHcryi 6aix Hb an6ar Oaiigar 6on
MaHai yNCbIH XyBb[, 3CPar Ayp 3ypar axurnaranaa.

3ypar 8. 12. baHkanp AaHcryil praf, Xyic 6010H OPROrbIH ByNrasp

JlaHCryin uprag xyicasp - JlaHcryit uprag opnorbIH 6ynrasp

[re}

o~ b e
=~ —
g o
~
N
o
N
o
52 1S9
~
~
o
B
M~ M~
2 Q3 Q 4 5

B MoHron YNCbIH XaMK33HA [13nXuitH XaMXa3aH
Q1 Q

B MOHIoN YNChIH X3MX33H [lanxuitH XamxasH

2017 oHbl 6aitanaap AaHcryii 6airaa upraauiiH 51 xyBb Hb 3M3IrTaN4yyA 6aiiraa Hb A3NXWIAH TYBLUHIAC 5
MyHKT33p 6ara 6aitHa. 3Araap XyMyYCUiiH 67 XyBb Hb OPNOrbIH XaMruitH 4004 2 GYAruiAH upraf 6aiHa’.
3ypar 13-1 xapyyyicHaap AaHcryil upraauiiH 6apar 22.8 xyBb Hb 17-24 HacTait 6aiixaz ANANaHX Hb 24-66C
J33LU HacTan baiiHa.

3ypar 8. 13. baHkana JaHcryil Upraf, Hac 60NOH 3AWIAH 3acriitH Ma3Bxaap (AX0)

JlaHcryii uprap Hacaap Hancryit uprag AXO
17-24
28
M nasxraii
362
A n3Bxryi
63.8
24

772

2 Opnoroop xamruiiH 1004 6ynarT xamparAcaH UpraauiiH eepcaniHX Hb M3A33NC3H capbiH 0pnoro Hb 300 MAHraH Terpereec
0ara.
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3ypar 14-eeC axurnaxag, AaHC 333MLINXTYIA LWANTraaHbIr Xapaxas OyHAObIH JaHcTai 6aix Hb 3apaan
X3MH3I3T F3C3H WantraaHbir 20 Waxam XyBb Hb COHrOX33. Opnoro xaHrantrail OuL LWanTraaHaap JaHc
333MLLNXIYIA Bairaa upraguiti xyeb 11.3 6aitHa. [3nxuiit XamxasH 6aHkaH4 daHcryil upragniai 60 rapyii
XYBb Hb OPNI0r0 6ara WanTraa racaH WantraaH AypacaH axas. MeH TyyHUNaH, LWaapanararain ouyur 6apumt
0aiNXTyI WanTraaHaap AaHC 333MLLIUXTYIA Oaiiraa XYMYYCUIAH XyBb JANXMiAH XaMXK3I3Tal XapbLiyynaxaf apc
6ara. 3H3 Hb AANXMAH x3aMxaaHg 2017 oHbl 6ainanaap 20 waxam XyBb 6aiixan MaHai yNCchkIH XyBbj epes
1.4 xyBb OaliHa.

3ypar 8. 14. [laHc 333MLmMXTyii 6aiiraa wantraax

39.4

bycan
X3PX3H [JaHC HIIXMIAT M3AJAITYiA

[lyHaaa fancTai 6aix Hb 3apgan bararan

1.3

Opnoro xaHranTrait 6uw/opnororyit

[Llaapanarataii 6u4ur 6apumT Gaixryii

.
-
~

HacaHg xypaaryit 18.3

baHk 6050H ATM yiinumnrasnuii 3apaan, xyrauaa

MOHIoN YNCbIH X3MXX33HA MPraf TOrTMON YANYNYYNA3r OaHKHbI canbaptaa O4MXbIH TyNna AyHmKaap
1,350 Terper 16 MuHyT 3apuyynaar 6aiHa. JHaxyy 3apaan 60MoH xyrauaa Hb 6ycasp snraarain (3ypar
15). Tyxain6an, XaHraitH OyCUiAH 1Pra OaHKHbI Canbapt 04Mx00 XaMriniAH 1x 3apaan (2,073 terper)
00n10H Xyrauaar (19 MuHyT) 3apLyymx Oyit Hb YNCbIH AYHMKAAC 723 Terper, 3 MUHyTaap unyy 6aiiHa. XapuH
YnaaH6aarap X0TblH MPraj] xamriniin 6ara 3apaan (964 terper) 60n0H xyrauaar (15 MUHYT) 6aHKHbI candapT
041X0[] 3apLyynaar 6ereef 3H3 Hb YICkIH AyHmkaac 386 Terper, 1 MuHyTaap 6ara 6aitHa. XapuH XaHraiH
OYCUIAH MPraaTal xapbLyynaxan YnaaHoaarap XoTblH upraf 6aHkHbl canbapt o4uxpoo 1,110 terper, 4
MWHYTaap 6ara uar xyrauaar 3apuyyngar.

3ypar 8. 15. baHkHbI canbapt 04nxo 3apLyyngar 3apaan 60M0H xyrawaa, 6ycasp

2500.0
2000.0

1500.0

Terper

1000.0

500.0

0.0
0.0 5.0 10.0 15.0 20.0 25.0

MunyT
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ATM yiin4unrasHuii xyBb, 6aHKHbI canbapTan xapbLyynaxa xapbUaHryit 6ara 3apaan, xyrataa 3apuyynk
Daitraa Xaauil 4 3H3 Hb XOT, X6/166reep 3pC snraatai 6aiiHa. Xeaee ambaapaar UpragnitH xyeba (TeuiiH
bycaac Oycan raspbiH) 63n3H MeHre aBax rax ATM sBax Hb GaHKHbI 6aHKHbI canbap sBaxaac 3apaan
BH/EPTAN, XapuH YnaaHbaarap XoTbIH UPraguiiH XyBba ATM siBax Hb OaHKHbI Canbap sBaxaac 3apAsblH
XyBb[] 0apar 1epes AaxuH Oara MeHre, xyraljaasbl Xysb 1.5 AaxuH 6ara MUHYT 3apLyymx OaiiHa.

XycHarT 8. 1. baHkHbl canbap 60noH ATM opox 3apaan 60/10H Xyratiaa, XoT Xe4eeresp

Nynpax sapaan Ayxpax xyrauaa
: ) ) ) . (terpereep) (MunyTaap)
- X0T0A BaHKHbI Canoap opox ) 964 15
XotonATM opox ) 250 10
Xoneo 0aHKHbI canoap opox ) 1714 18
Xemeo ATMopox ) 1633 20

3ypar 15-bir 3ypar 16-Taii xapbuyynaxan ATM sBax 3apaan 0070H xyrauaa Hb 6aHKHbI canbap sBax
3aparn, xyrauaarai xapsLyynaxaz bapyyH 6ycuitH xysbA 52 Terperesp 1x, 0.1 MunyTaap 6ara, XaHraiH
OycuitH xysb[ 6apar 400 Terpereep ux, 9.1 MiHyTaap ux, TeuitH 6ycuiti xysbz 690 rapyit Terpereep 6ara,
3.7 MuHyTaap 6ara, 3yyH 6YCUitH XyBbA 41 Terpereep WX, MUHYTbIH XyBbA KN 6aiiHa. XaHraitH 6yCuitH
WPraaniiH XyBb 6aHkHbl canbap opox 60moH ATM opox Hb anb anb 0ycan 6yc HyTraac eHaep 6aiHa.

3ypar 8. 16. ATM o4uxop 3apuyynaar 3apfan 60n0H xyratiaa, 6ycasp

3000.0

2500.0

2000.0

1500.0

Terper

1000.0

500.0

0.0

0.0 5.0 15,0 200 250 300 350

Munyt

byc HyTraac ragHa, 6aHkHbI canbap opox 6010H ATM 0pox Hb CyyLIHbI TOPIBBC XaMaapaH HAN3aL Anraarail
0aitHa. YNCbIH X3MX33HL] F3p XOPOOMNbIH MPraf OPOH CyyLiaH ] aMbJiapar Upraaraii xapbLyynaxan 6aHkHbI
can6ap 60n0H ATM opox00 HaN3a eHaep 3apaan rapragar 6ainHa. Tyxalinban, OpoH CyyLaH/ ambaapaar
1praa 6aHKHbI canbap opox,a00 770 Terper 3apLlyy/K Oyi Hb r3p XOPOOMNbIH UPraaTail XxapbLyynaxaz 2.3
JaxuH 0ara, 12.4 MuHYT 3apLyymk O6yi Hb r3p XOPOONbIH PrafuniiHxasc 1.6 aaxuH 6ara bariHa. ATM opox
3apAarn, xyrauaaHbl XyBbA fnraa oyp ux.
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3ypar 8. 17. bakHbl canbap 6onoH ATM opox 3apaan 60110H Xyraliaa, CyyLHbl Tepnesp

2500.0
2000.0

1500.0

1000.0
0 K
500.0

Terper

0.0 50 10.0 15.0 20.0 25.0
Munyt

00

YNCbIH XaMxaaHz 6aHK 60moH ATM opox 3apfan 60M10H xyratiaa Xyiicaac xamaapaH 6ara 33par snraartai
DaitHa. AMarTaiyyy, 6aHKHbI canbap 60m0H ATM 0pox00 3parTaiyyATai xapblyynaxag ux MeHre, Lar
Xyrauaa 3apuyyngar 6aiiHa. [9x43a 3H3 siiraa Hb 0aHKHbI canbap Opoxof 3apuyynaar MuHyTaac 6ycaj
XyBbCAryuitH XyBb [, CTATUCTKWIAH XyBbA 10 XyBUIAH TYBLUVHL a4 X0n00raon Gyxuil inraa ouLL oM.

XYCHArT 8. 2. baHkHbl canbap 6010H ATM opox 3apaan 6010H Xyrataa, Xyicasp

3appan Xyrauaa
(terpereep) (MMHyTaap)
JParTait XyMyyc 6aHKHbI canoap opox 1487 wo
IMIITaiA XyMYYC BaHKHbI Canbap opox 1255 v
IParTaii XyMyyc 6aHKHbI Canbap Opox 890 v
IM3rTait xymyye ATM opox 1006 20
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[16PBB. BAHKHbI YAN4YUIT 33HUIA X3P3r 133 6A OPJIOrbIH 9X YYCB3P

OMHEX OYNryYA33C Y33X3[ CaHXYYMWAH YANYUNT33HUA XYPTI3MXWI OPMOrbiH 3X YYCB3D HOMeeTal
0ailcaH. Mitma aHa 6ynarT 3araapuitH Xxamaapnbir aBy y3be. Xaaranavx 6010H OaHKHbI YANHWIT33 aBaar
pasTamxuiir 3ypar 18 xapyymk 6aitHa. Xaaranawk xuiigar upraguiti 68.8 xyBb Hb Cap/ HArasc JoOLUryi
yhaa xaaranavx Xuingar. XapuH 6aHkan faHctain upraguitd 43 xyBb Hb 107100 XOHOIT 42X HAr yaaa
0aHKaap YAn4nyynaar.

3ypar 8. 18. Xaaranamx xuiix 6010H OaHKHbI YIANYUNras aBaar JaBTamK

85.4

68.8

312
14.6

Xagranamx CaHxyyruiH yin4unras
® Capp 1-33C 0M0H Capp 1-33C LesH
OpnorbiH 39X YYCB3P Xafranam XwWiaar [aBTaMKTah xamaapantai OaiiHa. Tyxaiinban, LanuHruiH

OpNOroTOi XypUMTNANTAA XYMYYCUIAH 72.3 XyBb Hb CapA A4 HIr yaaa XypuMtnan xuingar 601 Tarrasap,
T3Tr3MX aBfiar XypumTnantai Xymyycuitd 50 rapyi XyBb Hb XypUMTAan Xuingar GaiHa.

3ypar 8. 19. Xaaranamx xuiix JaBTamx OpyiorbiH ax yYyCB3pap

72.3

56.1 535
439 465

217

LLnmkux Tenoep Llanuu TatraBap

® Capp 1-33C 0noH Capn 1-33c ueeH
baHKHbI YIANYMNra3 aBfar OaBTAMKWAT MBH OPMOrbIH 3X YYCB3P33P Hb Xapbst. LlanuHriidd opnorotoil

XYMYYCWAH 91.2 XyBb Hb CApA HAr33C 0/10H Y1aa OaHKHbI YIANYUNra3 aBy 6anxaf, TaTraMx O0NOH TATraBap
aBLar XyMyYCUIH 72-76 XyBb Hb CapA HIr33C ONIOH YANMYUNIaa aBaar OaiiHa.
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3ypar 8. 20. baHKHbI YIAN4Nras aBax AaBTaMX OP/OrbIH 3X YYCB3p3Ip

91.2
76.5

235 284

LLumxux Tenbep LlanuH TatraBap

m Capa 1-33¢ onoH Capp 1-33c ueeH

IH33C Y33X3/ LANUHIAAH OPIOroTON XyMYYCUIAH 6aHKaap Yitnynyynax 60104 XaAranamx Xuix AaBTavx
T3TraB3P, TITT3MXK aBAAr XYMYYCUAHX33C UNYY BHAep OailHa.

OpnorbIH 3X YYCBIP Hb CyYLIHbI TOPNIBOC XaMaapaH snraataii 6aiHa. ['ap 3cBan xatlaa 6aiiLunHTai MpraguitH
29.3 XyBb Hb T3TI3B3P TITTAMXK aBY Oalixaz OPOH CyyuaHa ambaapaar upragnitd 20.8 XyBb Hb T3TT3B3p
TITTIMXK aBY OaliHa. TyYHYNI3H OPOH CyyLAaHA aMbaapaar praguiti 53.2 XyBb Hb OaiHMbIH BXIbIH LNHTaN
0ailxaz rap, xawaa 6anLuuH aMbaapaar Upraguiid 39.7 xyBb Hb GANHTbIH AXNbIH LianuHTal 6aia.

3ypar 8. 21. OpnorbIH ax yycB3p 62 CyyLHbI HOXLEN

53.2
39.7
176 135 127 166 148
] m.. I
BaiHrbiH aXNbIH LanuH TyP 3yypbIH XNbIH LannH Tatramx Tatragap

= [3p xopoonon = OpoH cyyu

Huiit vpraguith 90 rapyii XyBb Hb 6aHKaap yiAn4nyynaar 6eress] 3H3 Hb XaaHa ambAapaar, 0porblH TYBLIMH
33prasc xamaapaH TWAM 4 UX anraarain Oul X3auid 4 6aHKHbI YIANYUIras aBgar AaBTaMXK Hb OaipLuws,
CYYUHbI TOPBN 33prasc xamaapaH eep esp 6aitHa. Tyxaiinban, OpoH CyyLaH ambaapaar UpraguintH 52.5
XyBb Hb 6/16p Oyp OOMOH A0M00 XOHOr TyTamz 6aHKHbI YAN4WATa3 aBaar 601 rap XOpoonons amMbaapaar
NPr3auniAH XyBb[, 3H3 Hb 17.8 NyHKT33p 6ara 6aitHa. JHA HAr 3YANWIAT aHXxaapax X3parTail Hb MPraguiiH
DKUN 3PXNINTUIAH Oailanaac 60mK 3H3 XyBb 66p 66p Oaiik 60NHO. XeAenmep apXanaar Upraf, axmblH
Liaapanaraac 60M0H 6aHKaap X YIANYNyynaar 6anxan axunryii uprag 6aHkaap YAn4yynax Lwaapanara
fara raparaac 60k Tap byp 6aHK opaorTyit 6aix 60NHO. 3ypar 22-T XeAenmMep 3pxanaar upragnitH 50.3
XyBb Hb 0aHKaap ef1ep 6Yp/[0/100 XOHOr TyTam YIAN4Nyynaar 6anxan 3H3 Hb XUNTYA MPraauinH xyebA 31.1
XyBb Gaiiraar xapx 601H0. TUiAMaac ouz 6aHKaap YAN4NYYA3r AaBTaMKUIAT 36BXBH X6a8/IMBp 3pX3naar
WPr3aniAH XyBb[, 0aC LNHXUIMK Y33X Hb 3YWTAI.
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3ypar 8. 22. baHkaap efep 6yp/[on00 XOHOrT 1-2 yAaa yianynyynaar Upraguiii XyBb

["ap xopoonon 34.7
OpoH cyyL 525
3marTaii 425
JparTaii 43.0
Xezee 39.2
Xot 46.2
Axnnryin 311

AxunTaii 50.3

baHKHbI YANYANra3 aBar AaBTAMXKUIAT 36BX6H X6AeNMep 3pXanaar UpraduiH ayHa 6ynrasp Hb anrad
Xapaxaj x0T, X686 DOJIOH CyyLiHbI TOPNIBOC XamaapcaH anraa baicaap Oaiiraar 6up 3ypar 23-aac xapx
007HO. MeH TyYYHYN3H, 3H3 AABTAMK HUIAT UPT3ANAH XYBbJ XYACI3P TUIAM Y WX dnraaraii ouw 6aincaH 6o
0100 X66IMBP 3PX3NAr XYMYYCUIAH XYBb/ Anraa YYCCaH 0aitHa. Tyxainoarn, axun apxangar apartaidyyi
X6ABNIMOD 3PX3NAAr AMArTaiyyauiAr 60480n 6aHKHbI YANMYANraS aBaar JaBTamX Hb 6.9 nyHkTasp 6ara
0aitHa. ['3p xopoonos 6010H OPOH CYYLAHL ambapar aui 3pX3Naar UPrafniaH XyBb A YAN4AIrad aBaar
[ABTAMXWIAH Anraa 6aicaap 6aitHa. OpoH CyyuaHa ambaapaar upraguiii 59.6 xyBb Hb XamruiiH 6arafaa
07100 XOHOT TyTam 6aHkaap Yin4nyynaar 6anxan xefenvep apxangar upraauitd 6apar 60 XyBb Hb XA
Oavpantai 0aiHa. [aTan rap XopoonsblH XyBb/, HUAT UPraanitHx 42.1 XyBb Hb UitM Gaiicad 60N XeAenvep
3PXANA3r UPraguiiHx Hb 42.1 XyBb Hb 0aHKaap XaMruiiH Xon[oo A0N00 XOHOrToo 1-2 yaaa 6aHkaap
YARYAYYNA3r. TUIAM3SC UPraf XU 3pXanaar Yryirasc v xamaapaH 6aHkHb! YAN4UNras aBaar JaBTamx Hb
CYYLHbI TBPNIBBC XamaapaH sinraaraii 6aitHa. Bepeep xan6an rap XOpoosibH UPraf OPOH CYYLIHbI UPraauiir
00/1B01 OaHKHAAC aBAar YiAN4MIras Hb apait 0ara JaBTamkTail baHa.

MeH TyYHYN3H, MPraf] XaaHa amb/apy Oaitraaraac xamaapaH 6aHKHb! YIANYUra3 aBaar AasTamx anraarai
0ailraa Hb XeJ6/Mep 3PXANAar UPraauiiH XyBbl MeH Oaiicaap 6aitHa. Llaalunaaz xot 600H XeaeeruitH
ANraa HaMaracaH Ganraar 3ypar 23-aac xapx 6051H0. baHkaap 6aragaa fonoo XoHorT 1-2 yaaa yindnyyngar
XOTbIH VPraauiiH XyBb X6A86Tail Xapbllyynaxan 7 NyHKT3ap unyy 6aicaH 060/ 3H3 Hb X646/IMep apX3naar
WPT3aunIAH XyBb[ 7.7 NYHKT33p UNyy OaitHa.

3ypar 8. 23. baHkaap eaep 6yp/A0N00 XOHOT TyTamM YiAN4NyynA3r Xe6IMep apx3naar UPraguitH XyBb

["'ap xopoonon 421

Opo cyyu 59.6

ImarTai

[Sa)
o
~

AparTaii 476

Xeze6

46.4

Xot 541
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baHKHbI faHc awumrnant

2017 oHbl Oainanaap [aHc WOdBXTal awurnax Oyt HUIAT MpraguitH 86 XyBb Hb Xapunuax, 31 XyBb Hb
Xa[ranamxuiti, 12 xyBb Hb Xyrauaarait XafranamxuiH, 6 XyBb Hb 333NWIAH, 13 XyBb Hb I66UT KapT, 2 XyBb
Hb rafaaf BantoTbIH AAHCTAlA, 2 XyBb Hb KPEAWT KapTTail 6aitHa.

3ypar 8. 24. [1aHCHbI Tepen, XOT X6/168 HOMOH XYHC3ap

o S I

= Xapunuax fjaHc = XagranawxuiiH faHc ™ Xyravaarai xaaranamxuiii jaHc
333MnitH JaHe m ATM/ne6uT kapt ® [afaaj BantoTbIH AAHC
B KpeuT kapt

13BXTal 333MLWIMK OYI [AHCHYYObIH TOPNWAr GaipLLnaap Hb Xapsan XOTblH UPT3auiH 87 XyBb X816
amb/apaar Upraguitd 85 xyBb Hb Xapunuax AaHC 333MLLK OailHa. IMIrTARuyya 3parTaii XymyycTai
XapbLyynaxaz 7 NyHKT3ap UNyy xapunuax OaHcTai rax MaTasp 6ara 33pruitH sinraa Gynrasc xamaapad
0aitHa. ['3x133 JaHCHbI TOPINIAH Siraa TUAM Y X OuLLl 6aiHa. XapuH KPeauT KapT 333MLLA3M UPraf Xe4eef
XOTTON XapbLiyynaxan 6ara 6aiHa.

WpraauitH xyBb/] 6aHKAHA AAHC HAANTACH LLanTraaHyy ] I0TPOOC XaMrinidH 30HXMIK Oyl Hb LiaNIUH Xemncee
aBax (44 xyBb), YYHWI fapaa MeHree HaiasapTaii rasap 6aiinrax (35%), rypasayraapt 1e168p Xy/aaH aBax
00JI0H Xanamx TITTAMXKIIAH MEHTe aBax (TyC TyC 24 XyBb r3C3H LWanTraaHyyz 0pxa3. [3B4 3H3 Wwantraa
WPrafniAH XaaHa OpLLKH cyy/aar 60/10H XYIAC33C MEH XamaapaH eep eep 6aitHa. XIULLI33 Hb IMIrTINAYYY AnIAH
33 XyBb Hb Xanamx TATT3MXWIAH MEHI® aBax 30pWUIr00p AAHC HI3NMMACAH raC3H Oaixas 3parTaiyyyauitH
epnee 10 XyBb Hb 3H3 LUANTraaHaap [aHcaa H33NMraxaa. JH3 Hb SMITINYYY. XYYXANAH MEHTS, XIPIMCHAN
T3TFAMXK T3X M3T ONOH TOPMNIAH TATFAMIK aBax 3pXTIi Oaiaartail xonbooToi Gaidk 6010X oM. Bep Har
COHUPXONTON ANraa Hb X/166 ambfapaar UPraguiH 31 XyBb Hb LANWH aBaxblH TYNA AAHC H33MM3CaH
0ailxa X0TbIH MpraguitH 6apar 60 Lwaxam XyBb Hb LANNHIraa aBaxblH Ty JAHC HIINT3CaH OailHa.

Huitt pactaint upraguitd 30 XyBb Hb AAHC X3333 H33NMACH33 caHaxryid, 32 xyBb Hb 2010 OHOOC BMHE
HI3Nr3C3H, XapuH 36 XyBb Hb AaHcaa 2010-2018 OHbl XOOPOH[ HAANTK33. XaMIUiAH UX JAHC HAANTICaH
0H 2008 6aitHa.

286



MOHTOJT YNICbIH CAHXYYTWIH XYPTIAMXKWIT YHINIX TYYBAP CYAAITAA

3ypar 8. 25. [1aHC HI3Nr3C3H LIANTraaH, XoT X668, XYIcasp

B |anuHraa aBaxblH Tyn4 B Ton6ep XyN3sH aBaxbIH Tyna
= VeHree HailaBapTail razap bainrax yyaHasc 1 Xanamx T3TT3MXKNIH MBHIe XYN33H aBaxbiH Ty
1 3331 aBaxblH TyNA bycan

Mapnaxryii

3BXTAM faHC awmrnax Oy upraauiii 34.3 xyBb Hb HAr AaHcTal 6aiHa. MeH TyyHYNaH, 36.7 XyBb Hb 2
JaHc, 16.7 XyBb Hb 3 XapuH YNAC3H Hb 4 62 TYYHI3C 351U TOOHbI JAHC 333MLLASr @X. X0TO/ amb/apaar,
X6A8/IM6P 3PX3N/Ar, 3AMIAH 3aCTUIAH MAIBXTAN, AMIITAN, 25 62 TYYH3IIC A33LW HacTal, 1337 60NOBCPONTON
WPraaniAH XyBbA 2 6a TYYH33C A33LL TOOHbI AAHC 333MLLAAr 6aiHa. Tyxannoan, XoTbiH MpraauitH 70 XyBb,
KNI 3PXANA3r UPT3ANAH 76 XyBb, 3AUIAH 3aCTWIAH WO3BXTAN UPraguitH 74 XyBb, AMIrT3R4yyaniAH 68 XyBb,
25 62 TYYH33C HaCTail MPraauitH 67 XyBb, 4334 60N0BCPONTO MPraauiiH 67 XyBb Hb X0BP 62 TYYHIIC A33LL
TOOHbI [IAHC 333MLUWX 6airaa Hb 3Cpar OYNrMiAHXHI3C33 4-26 NYHKTI3P ux OaiHa.

3ypar 8. 26. X0Bp 6a TyyH33C 331U TOOHbI AAHC 333MLLUWX Oyil bainaan, bynrasp

76 74
70 o 08 67 67 2
62 59 61
49 49
4

S 3 s S S & 15y £ = & 3 = 3 =
~ g & E I & g & F £ E E £ k&
= & & @ z S £ & &

(e»]
Baitpwmn Xyiic Hac bonoscpon CyyuHbl Tepen  Axun apxnant AXO

Xe[envep 3pxnanTuiiH cTatycaap Hb aHrinaH Xxapan axun onror4/biH 86 xyBb 60/10H XyBrapaa xeeMep
3PX3NAAr UPragnitH 78 XyBb Hb HIr33C ONOH [AHC 333MLLIK DailHa. BpXUitH YANABIPNAN YANYUNTI3HA
LMK XeMCryit 0ponLory 1praf 6yr. Har AaHe 333MLLA3r OaitHa.
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3ypar 8. 27. 333mLumx Byii JaHCHbI TOO, X6ABNMED 3PXNANTUIAH CTaTycaap

97raap CTaTycT xamparax 60MoMXryi axuanary

OpXuiiH YiANAB3PNAN YANHMATI3HA LaniH Xencryi oponLory
Man ax axyii 3pxnary

Hexepnen XopLUooHs! MLYYH

XyBuapaa xeaenmep apxnary

Axun onrory

LlanuH xenctait axunnary

w[aHc 1 = [aHc 1+
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TAB. XOParnardua XAQranamx XUAX3[ BAHK XAMIUAH HAMLBAPTAW raX
Y33X BAWHA.

IH3 X3CAT OUA X3P3rNarvAuitH XypuMTNan xuiix TeneB 0ananbIr ag4 y3Ha. Tyxainoan, cyynuitH 12 capbiH
XyralaaHz XypumTianaaa MeHre XUicaH acax, XUincaH 60N caHXyyridH aMap 6airyynnaraap YAn4nyyncaH,
TyXaiH Oanryynnarsir COHroX YAN4NYyNC3aH Wantraad, MeH Xaaranavx XUinaar JaBTaMKuiH Tanaap acyyx
TOAPYY/NCaH 60JHO.

MeHree xadranax xamruiiH atoynryid, HaingsapTail apra Hb 6aHKAHZ Xadranax rax WX3HX X3parnardug
(80.7 xyBb) y33X 0aitHa. bieT xepeHre 60rox Hb aloynryi rax HAT X3parnaryaniH 13.5 XyBb xapuyncaH
0071 Xafranamx 3337UIAH XOPLOOH 6aipluyynax Hb HaigBapTail rax 2.2 XyBb Xapuysmkad. XapuH
X3Parnar4anit 3.7 xyBb Hb anbaH OyC CaHxyyruitH apra Xaparc/mir COHrocoH OaiiHa.

IHIXYY XapUyNT Hb X3PArNarYauiiH XepeHre 333MLIAIr 3C3X, OPOH OailpHbl HOXLEN 33prasc Gapar
Xamaapanryii 6aitHa. XapuH 3apum OYNrWiAH XyBbA, Tyxaiinban, apartaid, A43an O0N0BCPONTOW, XOTOA
ambappar, 35-aac 35w Hactail, 6ara opnoroTon Upraj OUeT XepeHre GONroxX Hb XamruiH HangsapTal
F3C3H XapUyThir 3CP3r OyNarTainras xapbLyynaxan unyy ux (2.1-3.6 nyHkTaap) ervaa. bycan COHronTyyabiH
XYBb/] X3P3rnaryauitH 6ynrasp xapuyntyy matl oipxoH 6ytoy 6apar snraaryii 6aiHa.

3ypar 8. 28. MeHree xafranax xaMmriiiH HaiiaBapTai, apcan bararail apra

80.7

135
2 — 03 >
baHk XaaranamxuintH — buet XepeHre 00rox XamaaraH, Hai3 Hexef ['3pT33

XOpLLIOO

CyynuitH 12 capblH xyrauaaHf HUAT xaparnarqauitd 30.3 XyBb XypuMTNianiaa MeHre XuiicaH 6ereef
AniAnaHx (94.8 xyBb) Hb OAHKAHA XaAranaar raxas. [eHrex 2.3 xyBb Hb XaAranamx 33371iiH XOpLuoo,
OUYIUN CaHXyYrviH Baiiryynnara 60M0H HeXepnena Xxypumrnanaa 6apuyyncad 6ainHa. MeH 1.7 xyBb Hb
anbaH 6yc CaHXYYrViH X3parcan Oyy rapTas, Haiis HeXe 36BN rap OYNAH TULLYYILA3 6rY Xa[ranyymKaa.

OHrepceH 1 XKUNWIAH Xyralaan Xypumtnanaaa MeHre XUiAcaH 3CaX Hb X3parnarvauitH 6ynrasp xapunuaH
agunryin 6aia. Tyxaitn6an, 60110BCPON BHABPTAN, OPOH CyyLaHA ambiapaar, axunnagar, 35-aac 4ooLu
HacTaiA, XoT0Z1 aMbiap/ar, 8HABP 0PNOroTOi, Y XB[1X X6PBHIe 333MLLAAMS XyMyYC XypUMTNanaaa MeHre
XWIAC3H T3X Xapuynax Hb uayy ux GarHa. XapuH Xyic, rapnacaH 6ainaan 60moH rasap 333mMLLL3r 3C3X3ap
anraa 6anxryi 6anHa.

3 “Ta epxuiiH OpLUMH Cyyraa OpOH CYYLL /rap/ xaluaa 6aunHT 333MLLA3r/6MYMAeT Yy~ T3C3H acyyntan “TuiAM” rax xapuyncad
NPT3ANIAT Y11 XB[NIOX XOPBHT® 333MLLAAM TX TIMA3TI3B.
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3ypar 8. 29. BHrepceH 12 capblH XyrauaaHa XypumTnian XUicaH Xaparnardug, ynrasp

39.7

349 3.1 3638 8 36.6 354

26.1 26.4 25 1 25.8
205 I I 214 214

s & & = 2 & £ & & = &5 ® &8 =
= g g 3 & & 3 &8 g 8 & § 5 §
3 D 2 3 - D =] < 3 3
2 = g @ =
BAVPLLMN B0M10BCPON Hac CYYUHbI HBXLIBN 0PJ10ro XN 3pxNanT YN Xe/16X X6PeHre

Wpraguitd cyynuiid 12 capbiH Xyrauaaz XypumTianiaa MeHre XWAcaH 3CaX Hb OPMorbiH GyNnrasp 3pc
Anraarain OavHa. TyxannGan, xamruiiH 6ara opnoroTon 6ynrasc Oycan OyNruiAr xapean OpJoro eHAep
00710X Tycam TyXaitH OpNOTbIH BYATWIAH Xaaranavk XMAC3H MPr3anitH 33N13X XyBb H3MIr A OaiiHa. XapuH
XaMIWIAH 0poro Garatar OYNrviAH Mpraauitd 22.3 XyBb Xaaranamxaaa MeHre XUAC3H rax xapuyncaH Hb
Op/IOrbIH AapaaruiiH Xoép 6ynrasc Hanaaza eHaep GaiHa.

3ypar 8. 30. XypumTnan XuicaH 3cax, 0pMiorbiH 6ynrasp

<20% 7.7
20-40% 83.5
40-60% 80.5

60-80% 62.2

80-100% 50.6

mTyiim = Yryi

X3parnard xypumtnanfaa MeHre Xuix Maragnang Heneemx 0y Xy4uH 3yRncuir noruT 3arsapaap YHanx,
WnHXUNC3H*. NHraxaa opnoro (norapucm) 60m0H 60NOBCPONA 3apLyyncaH Xun ecex Tycam TyxailH
X3P3rNarduitH XypumTanaaa MeHre Xuiix Maraznan ecex 0aiiraa 6eres[ 3HIXyy xamaapasn Hb CTaTUCTUKNIAH
XYBb/l HailiBapTan 6aiiHa. MeH 6apyyH 6ycaa aMbAapaar xaparnary 0ycaz 0ycyyass ambaapaar vpraarai
Xapbllyynaxag xaaranamk xuidx mMaragnan eHaep 0aiHa. XapuH Xyic, Hac, LUMIMKYYN3r aBaar acax,
T3PN3C3H, 60NOH XU 3PX3Nar 0ailx Hb Xaaranamx Xuinx Maragnang Heneeryii 6ainHa.

4 YH3nrasHui yp AyHr XaBcpant A-TuitH XYCHArT 4-1itH 2-p 6araHaac xapHa yy.
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3ypar 8. 31. Xypumtnan XuiicaH acax, 6ycaap

et | N 193
Ynaax6aarap _ 65.1

BTyim = Yryii

X3parnaryauitH Xypumrian XwiAcaH aCaXMIAr Oyc HyTraap xapearn, YnaaH6aatap 6onoH bapyyH 6ycan
aMbapaar UPraguiH XamruiH 1X Xypumrnan Xuinaar 600 XaHraiH OyCuitH Uprag xamriiad 6ara xaaranaar
DaiiHa.

BaHKaHz XypuMTNan XuincaH Xaparnar4anit rypasHbl HAr op4umM (31.1 XyBb) Hb Capp HArasc 6ara bytoy
Xaasa Har, XxapuH Tanaac unyy (56.9 xyBb) Hb cap TyTam, ynacaH (12 XyBb) Hb Capz HAr3ac OJIOH y[aa
XYPUMTNANJaa MeHre Xuiigar OailtHa. XapuH XypumTnangaa MeHre XWAC3H CyYNWiAH xyrauaar acyyxag,
76.7 XyBb Hb CYyNWitH 30 XOHOIT, YNAC3H 23.3 XyBb Hb CYYNNAH 3 cap BONOH TYYH33C 33l XyrauaaHs
XypUMTNanaa MeHre XMAC3H raxaa.

baHKkaH[ xafranamx Xuiix JaBTaMXUAr YHINraa Xuiix 3amaap LMHXN3X3L rapNnacaH baiix Hb JaBTaMXUiAr
HIM3Arayynaar 60N epXMIAH TaPryyH Gaix Hb XypUMTNANAaa MBHTe XWX OaBTamxuir Gyypyymk OaiHa.
XapuH Oycan y3yynantyya, Tyxainoan 60noBCPON, OPMOro, XYiAC, axun 3pxnant, 6YC Hytar 33par
Y3YYIANTYY A XyPUMTAAn XWX AaBTaMXUz Heneeryii GaitHa.

3ypar 8. 32. XypumTnangaa MeHre XuicaH CyynuitH xyrauaa

49.89
20.92
14.81
5.88 . 458 392
[ [ —
Buuraep BHrepceH 7 BHrepcer 30 BHrepceH 90 90-33c 331 6 6 cap 6a TyyHaac
XOHOTWIH XyrauaaHz XOHOTWIAH XyraLaaH XOHOMUiAH XyrataaHz capaac 6ara N33

Xyrauaa

baHKaH[ XadranawmX XWiAC3H LuanTraana GaHK XamriiiH HailaBapTai, atoynryid yqpaac racaH Xxapuynt
[aBamraiimk (56.6 xyBb) baitraa 6eree/ yyHUiA fapaa amap, xsnoap (13.5 xyBb), XaMruiiH CaiiH xyy Tenaer
(11.7 XyBb), YPramK Xaparnacaap UpcaH (9.6 xyBb) racaH xapuyntyya opx GaiiHa. Amap, Xandap racaH
XapuynT erex Hb 13371 6010BCPONTOIA, OPOH CyyLiaH ] aMb/japaar X3parnaryauiiH ayHu apai unyy baiHa.

5 YH3nrasHuit yp LyHr XaBcpant A-TuitH XYCHAT 4-1itH 3-p 6araHaac xapHa yy.
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Xaaranamx 393nuitH XopLI00, GU4IAN CaHXYYTWiAH Galiryynnaraz XypuMTAan XNcaH Xaparnardug, xamriix
CailH Xyy Toner y4paac 34raap Gairyynnarbir COHrOCOH raCaH XapuynTbir UAYY ONIOH 6r433. XapuH anoax
6yC CaHXyYruilH apra Xaparcan COHrOCOH X3parnaring, xamriAiiH HalifsapTaii, 3apaan bara, amap xsnoap
66ree/] xaranamkjaa xamruitH Xyp/aH XypHa racaH XapuynTyyasir AypacaH 6aitHa.

3ypar 8. 33. Xypumtnan XuicaH Lantraax

076D TYTMbIH 3apnaragaa xaparnax

["3HaTWiAH 3apnara rapean Xxaparnax

Basp, &cnon 33par apra XavmxasHz 30puymK

[lyryid, MOTOLIKN, MALLIH 33par T33BPUIAH X3P3rcan aBax
Xeprery, 3yyx rax MaT rap axyiiH 6apaa aBax

BU3HECUiAH 30pUroop

Man ax axyit, rasap TapuanaHruiii yin axunnaraa ssyynax
30punroop

baiip, GaiiLiH, rasap rax MaT VNl X6 /716X XBPOHre aBax 30pUaroop

BHzIep HacTail ye3s xaparnax

Xaparnaryng raHatuiin 3apnara rapan (30.8 xyBb) 3cBaN 646p TyTMbIH 3apnarafaa (13.8 xyBb) x3parnax
r3X Xa/jranaxaac rafiHa opoH cyyu, GaiLLnH, ra3ap rax M3t Vi1 XefN1ex XepeHre asax 30punroop (11.4 xysb)
XYPUMTAIAN XUAL3T TIKI3.

YN Xe[/16X X6PBHre aBax, 6HAGP HacTall Ye[3s Xx3parnax OO0NOH OM3HECWIAH 30PUIroop Xafranamx
XWiDK Oairaa xaparnar4aniar ypt xyrauaasbl 30pUNroToin XypuUMTian XUALar rax y3san 34rasp Hb HUIAT
X3P3rNarYauiH AepeBHNIA HAr OPYMbIT 333K OaiHa.

XoTo4 ambfapaar uprag 6aiip, 6aiilunH, ra3ap aBax 30pWUIroop, XapiH Xeaee ambAapaar Uprad eaep
TYTMbIH 3apfiarajjaa Xaparnax 30pUNroop rax xapuyniax Hb acpar OyNarTanras xapblyyynaxaz apain unyy
0ailHa. bU3HECWIAH 30pUNroop Xaaranax Hb OpNoro 6Gararaii XaparnaryauitH ayHA apaii 6ara 6aiiHa.
11331 60N10BCPONTOA X3PArNaryig raHaTUIAH 3apnarajaa xaparnax 30punroop, XapuH 6ara 60M0H AyHA
BONTOBCPONTON X3P3rnardug eep TYyTMbIH X3PArLddHA33 30pUyIDK Xaarangar racaH XapuynTbir 3Cpar
OYNarTairaa xapbLyynaxan uiyy ux er4aa.

CynanraaHbl yp AYHI33c xapaxaf xaparnarying, Xypumtian Xuixa3a ypT xyralaaHbl 30punroToil raxascad
UNYY TOAOPXON OYC Oaiiaan, 3pcaanasc 60rooMI0X 60SI0H 816p TYTMbIH X3P3ra3rad TOrTBOPTON Oaiinrax
30PUNTO0P XaAranax Hb AaBamraimk GaiiHa.

HuiAt xaparnaryaniti 35.4 xyBb CyYNNUAH 6 CapA 3331 aBCaH 06ree[] 3H3 Hb CYYNIAH HAT XWUIUIAH XyrauaaHs
XYPUMTIIANaa MeHre XUIAC3H X3P3rNarduarai xapbLyynaxad 5 nyHkTasp ux 6anHa. Huit upraguitn 23.1
XYBb Hb apumKaaHbl 6aHKHaac, 7.9 xyBb Hb nombapaaac, 6.5 xyeb Hb BECB-aac, 4.9 XyBb Hb XyBb XYH33C
3330 Gangantan 6airaar 3ypar 34-eec xapx OaliHa.
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3ypar 8. 34. WpraauiiH 3330 aBcaH baiipan

23.1%

7.9%
6.5%
4.9%
I
BBCh Xagranavx 33311t ApnmkaaHsbl 6aHK Jlom6app XyBb XYH
XOpLU0O

33371 aBCaH UPraauiAr 3330 0NrOCOH Daiiryynnaraap Hb xapBasn apumkaaHbl 6aHK 65.4%, nombaps 22.3%,
XyBb XyH 13.8%, BBCH 18.3% 333 0aitHa. Mpraauiti 36.1% anbaH 6yc cektop Oytoy nombapa, XyBb
XYH33C 3331 aB433. 333N aBCaH WMpraguidH 81.7 XyBb Hb HAr CaHXyyriidH Gaiiryynnaraac 333n acaH 601
YNAC3H 18.3 XyBb Hb BHIEPCEH 6 CapbIH XyrauaaHa X08p 00/I0H TyYHI3C 433l Gaiiryynnaraac 333N aBcaH
faitHa.

prafniiH aBcaH HUIAT 333MNIAH TOOHA apuimkaaHbl 6aHK 53%, BECH 15%, nombaps 18%, xyBb xyH 11%
333K OaifHa. IH3 Hb 2018 OHbl 2 ynupnbiH “CaHxyyriitH 3ax 333NNIAH Tanaapx Xaparnarduit xynaant”
Cy[anraaHbl yp AYHTAN agunxaH baiina.

3ypar 8. 35. MpraauiiH aBcaH 333NuiAH ByTaL, ONrOCOH baiiryynnaraap

NAMX 333/NAH
0pLLI00
3%
Jlombapa
18%

3ypar 36 Hb 3331 0ArOCOH Gaiiryynnaryyabir XoT, X6406reep xapyymx 6aitHa. XoTbiH upraguitH 30 XyBb,
X666 UIAH UPraauitH 28 XyBb Hb andaH 0yc ax YYCB3P33C 33371 aBY OailHa. YYHL, X0TbIH Mprag nombapaaac
WYY 333N73r 60N X6AB6MUIAH UPrafl XyBb XYHI3C 3331 aBax Hb apaii ix baitHa. XoTbiH uprag bbCh-aac
33371 aBaX Hb X686TMIAH UPraaTail XapbLyynaxaz 10 nyHKTasp ux GaitHa.

293



CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOPOO

3ypar 8. 36. 3330 0nrocoH Gaiiryynnaryyaaap, XoT Xe[6e4

Xot X068

\ _

Jlombapa

21% Jlom6app

15%

X3parnar4auitH 333N aBcaH 6aiifan Hb Xaparnarduitd 3apym OyNnrasp Hanaaf snraarai 6ainHa. Tyxainoan,
QKunnazar, eHaep opnorotoil, 35-aac A33L HacTal, 133 600BCPONTON, F3PNI3CAH, Y XB16X X6PEHTe
933MLUA3C UPr3auiAH 333N aBcaH Gailfjan Hb 3Cpar OyNIarTanras xapblyynaxag apc ux oywoy 5.3-14.7
NYHKT33p WX GaiiHa. XapuH Xaparnarduitd xyic, 6alpLunn, rasap 333MLA3r 3¢ax, 6010H OPOH CyYLHbI
TOPNI6OP 33371 aBCaH Oainjan bapar snraaryi 6aiHa.

3ypar 8. 37. 33an aBcaH 6aiaan, 6ynrasp

39.2 403
387 384 38.6 369
318 31.7 30.7 316 30.9
24.4 I I
o <C 3 3 o <C = = = = 5 =
= = = =
D ] 3 <5} = < =3 =4 & 3
: £ = & & 3
= IS
B00BCPON Hac OPforo Axnn apxnant [apnanmuiiH 6aitaan YN X6/16x XepeHre

X3parnar4auitH 333n aBcaH 0ainanbir 6yC HyTraap xapaxag TeBuitH GYCUIAH Nprag xamrui ux 6yroy 39.6
XyBb Hb 3331 aBCAH X XapuyncaH 6ereef TyyHui fapaa 6apyyH 6yc 36.4 xyBuap opx 6aitHa. XapuH
XaHraiH OyCuiAH uprag xamriidn 6ara xysbTait 6yry 33.1% Hb 3331 aBcaH Gaiiraar 3ypar 38-aac xapx
0ailHa.
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3ypar 8. 38. WpraauitH 3330 aBcaH Gaiiaan, 6ycasp

Tuiim - = Yryii

3ypar 39-T xapargax OaiiraaqnaH, OpnorbiH OyArasp xapean, xamruiiH opaoro 6araraii OyAruidH xyBbA
3331 aBCaH baiipan bycan 6ynryyaTai xapbLyynaxan aop xask 16.4 nyHkTaap 6ara 6aiiHa. Bepesp xanoan,
TYXaiH X3parnarduiiH opsoro Hb 70 MaHraac 6ara 600 3331 aBax Maragnan apc 6aracax GaHa.

3ypar 8. 39. WpraauitH 3330 aBcaH 6aiiaan, opnorbiH 6ynrasp

Twiam - B YTyii

X3parnardua xagranamx Xuiix O0NMOH 33301 aBaxjaa XamruiiH epreHeep YANYYYAA3r CaHXyyruitH
ailryynnara Hb apubkaaHbl 6aHK 6aiHa. X3parnaryug Xypumtnan Xuinxnaa 6apar JaH rasu apumkaasl
0aHKaH[ XxaHaaar 601 3331 aBax/aa Uiyy OnoH 3X YYCBIPWIAT alimrnagar oaiHa.

XYCHaIT 8. 3. Xaaranamx Xuitx, 3331 aBaxa/i xaMruitH epreH Yinunyynaar oairyynnaryys

Xagranamx xuidcaH 6airyynnara 33an aBcaH Gaiiryynnara
""" Bak, 94.8% » Bk, 53%
""" X3X, Hoxepnen 2.1% n Nom6apg, 18%
['3pT33, 3CBAN rap OYNNIH TULLYYH, Hai3haa
________________ p xanraﬁy}nuar, 1.45!): ! » "BBCB’ e
________________ boHp xyBbLiaa xyaangax ascas, 0.4% ) XyBb xyH, 11%
BUn caHxyyrwiiH 6aviryynnara, 02% ~ X3X, 3%
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3YPrAA. MOBAW 6OJT0H LIAXUM BAHKHbI X3P3raa

Mpragnitd 6aHKHbI YANYUNT33H, xampargdar 6angan Hb TMAM 4 Ux anraatain ou Ganxaz aHa 6angan
MoGalin 007I0H MHTEPHET OaHKHBI XyBb[, apali eep Oaiiraa tom. Mobaiin 60N10H UHTEPHET 6aHKHbI YANHUAT33
OaHKHbI Aapaa xaMriAH epreH aBaar YAN4UrasHyya 601084 6aHKHbI YANYUNra3H3AC sSnraatail Hb 6anpLun,
CYYLHbI TBPBA, XYIAC, OPNOro H0NOH XN 3PXNINTIIAH 6ANANAAC XamaapaH 3pc snraatai 6aiHa.

Huiat npraguniid 49.1 XyBb Hb M00IAN 6aHKHBI YAMYUNTA3, 27 XyBb Hb UHTEPHET OaHKHbI YANYUTa3 aBaar
0eresf yyH 40Tp00 19.8 XyBb Hb MOGAIN O0/IOH MHTEPHET b ANWHBIM Hb almrnagar, 29.3 xyBb Hb 36BX6H
M00aiN OaHK, 7.2 XyBb Hb 36BXBH UHTEPHET 6aHK, 43.7 XyBb Hb ANMHLIM Hb Y ALUrNaAarryii 6aiHa. IH3 ayp
3ypar 6ycasp anraarai 6airaar 3ypar 40-66¢ XxapX 00/HO.

3ypar 8. 40. Mo6aitn 60/10H UHTEPHET GaHKHbI X3P3rniaa 6ycasp

. 475 428 459 414 437
4 71 8.7 79
3492 255 293
85K
BapyyH 6yc XaHraiiH 6yc TesuiiH byc 3yyH 6yC Ynaax6aarap Huiit
= [HTepHeT 60104 M0Baitn 6aHKTai H 30BX6H M0Daiin 6aHKTail 30BXBH NHTEPHET BaHKTalt Anb Hb 4 Gaiixryit

Ynaanbaarap X0oTblH MPraauiiH 24.6 XyBb Hb MO0 O0MOH WHTEPHET 6aHK anb anHbIr Hb X3Parnagar
0aitxan bapyyH 6ycuitH npragniti epase 10.7 XyBb Hb aflb aniHbIr Hb X3p3arnagar 6aiiHa. bapyyH 6ycuitH
XYBb 3H3 Hb YIICbIH TYBLUH33C 6apar 2 faxuH 6ara 0aitHa. Mobain 60/10H UHTEPHET OaHKHbI YANYUT33 3H3
OYCUIAH XyBb[ Byca OYCTal xapbLyynaxaz xamrinidH Myy 6aiHa. [ax133 36BXeH Mo6aiin GaHKTail praaniH
XyBb YI 6YCT XaMruitH eHaep 6aitHa. Mobaiin 60/10H UHTEPHET 6aHKHbI X3parnasrasp YnaaH6aarap XoTblH
napaa TesuitH 6yc opx OarHa.

[133pX CaHXYYTUIAH YANYUAra3HYYa 6aiipLumn, CyyLHbI HOXLIEN, Xy C33p Xap snraarai 6aiiraar 3ypar 41-e6c
xapX 601H0. OpoH CyyuaH/ ambaapaar praaniiH 27.3 xyBb Hb MOOAIAN O0SIOH HTEPHET OaHK allb anHbIT
Hb X3parnazar 6071 rap XOPOOnNbIH UPr3auiAH XyBb/l 3H3 Hb 14.4 nyHKT3ap 6ara GaiiHa. 3p xopoonong
ambJapfar UpraauiH Tanaac uiyy XyBb Hb 3rasp YANYUArI3HNA anuiAr Hb 4 aBaarryii 601 OPOH CYYLHbI
WPT3AMIAH TyPaBHbI HIr Hb N1 MOOANAN GOMOH HTEPHET BaHK anuHbIM Hb 4 atmrnanarryi 6ainHa. Mo6aii
DOJI0H UHTEPHET GaHKHbI X3Paraa Xyicasp TUiAM Y X anraaraii Ouil 6ainHa.
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3ypar 8. 41. Mo6aiin 6010H UHTEPHET BaHKHbBI X3Parnaa, Xyic, OaipLunA, CyyLHbI HOXLINeep

["'ap xopoonon
Opox cyyu
ImarTait
AparTaii

Xeze6

Xot

B ||HTepHeT 60MI0H MOGalin 6aHkTali M 3eBX6H MHTEPHET GaHkTall & 3oBX6H MOGaiin OaHkTal = Aflb Hb 4 Baitxryit

CyyuHbl Tepnesc xamaapaH SArasp YANYWAra3 aBfar anraa ux 0aiiraa Hb OPNOTbIH GYNraap 3HAXYY
YAN4UAra3 asaar Gaianbir xapax Llaapanararail racoH yr. TWAMI3C UPrauiiH eepcauiiH Maa3ancaH
CapbIH OPNOrbIH M3/33HA YHAICN3H TaBaH OyNarT xyBaacaH 6aiianaap 3ypar 42— mobaitn 60/10H UHTEPHET
OaHKHbI X3parnaar xapyynnaa. Xamruiid 6ara OpnoroTo WPrafuiiH Tan Hb MoOaii B0NOH WHTEPHET
ATUHBIT Hb Y X3P3r/aaarryi 60/ XaMriniAH eHAep OpNoroTor prauiti epaes 19.8 XyBb Hb anuHbIT Hb Y
X3Parnagarryit 6anHa. I'aTan XamriitH eHA6p 0pNOroToi UPraauiiH 37.7 XyBb Hb alb anyHbIr Hb X3Parnagar
0ailxaf] XxamruiH 6ara opsoroToi OyAritH 15.7 XyBb Hb MOOAIAN, UHTEPHET OaHK XOBYNaHT Hb X3Parnaaar.

3ypar 8. 42. Mo6aiin 60510H UHTEPHET BaHKHbI X3Parnaa, OpOrbIH ByArasp

Q5 31.7

Q4 27.9

Q3 13

02

|‘

Q1 1

o
~

B /lHTepHeT 607104 MO6aiAN GaHKTaN B 30BX6H UHTEPHET OaHKTail B 30BX6H M00aiiN baHKTail B Afb Hb 4 Gaixryit

2

O
~
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[107100. X3P3Fﬂ3f'~lﬂMVIH 70 XYBb Hb SMAP H3I CAWH OYPbIH LAATTANA
XAMPATIATTYW BANHA

Xaparnar4auitd 70 XyBb Hb AMap HAr CailH OypblH Aaarrang xamparagarryii 6ereeq TagHuin 40 xyBb
Hb [aatranbiH Tanaap MaAaxryit y4paac, 26 XyBb Hb X3paruaa, Liaapanara 6aixryid yqpaac gaarrang
Xamparfaaryi rax xapuymxaa. [laarranbiH Tanaap M3aaxryit y4paac faatran xampargaaryit uprag (28
XyBb) O0NOH acyynTaz LWyya M3gaXryi (9.5 XyBb) FaX XapuyncaH UPraguir HrTraBan, HUAT X3parnarvaniH
37.5 xyBb Hb [aatranbIH Tanaap OrT MOAASITYA rax y33x 6010x00p baitraar 3ypar 43-aac xapx 60JHO.

CaifH nypblH paarrang xampargant 18.9 xyBbTaii 6aitraa 600 yr aaatrang XxamparacaH caxas Magaxryil
Nprajl 2 op4nmM XyBb OariHa.

3ypar 8. 43. imap Har caliH aypbIH Aaatranf xamparaaar acax

9.5
2.7
87
I 159
1.9

Jlaatranbl Tanaap Magaxryit

CaitH oypblH naarrantail acaxad MaaXryil i 0163
M 34
69.7
T T 66,0 o
1.0

18.9
. 20.7
T — 23 1
_— 5

2018 =2018.11 =2018.1 m2016.lll

(CaiiH fypbIH Jaarrang xamMmparaant Hb MpraauiiH 6010BCPOST, OPJIOT0, X6PBHTe 333MLLAAM 3C3X, 333/ aBCaH
3C3X, XYPUMTAAN XUIAAAT 363X BONOH CYYLHbI HOXLBN 33praac XamaapaH xapunuaH aaunryit 6ainHa. OHaep
Op/IOroTON, A433ryyp GONOBCPONTONA, CyyUaH amb/apaar, 3330 aBCaH, Y/ XeAnexX XepeHre 333MLLAAT,
XYPUMTNAN XWIADSM, XKW 3PX3NA3r UPraauiiH XyBbA CailH AypblH Aaatrani xampardant caiH 0aiiHa.
SINaHrysia eHrepceH 12 capblH Xyrauaaxz XypumTian XuincaH prafuidt caiti IypbiH faarrang xampargant
XaMruiiH eHaep Oytoy 29.3 xyBb 6GailHa. XapuH HACHbI OYNar, XOT Xefeereep CaiiH AypbiH Aaarrang
xampargant 6apar snraaryii 6aita.
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3ypar 8. 44. imap Har caiiH aypblH Aaatrang xamparagar acax, 6ynrasp

HAC B0NOBCPOMT  OPJIOTO CYYUHSI Bapwnn  Axunait 3cax  Ynxeanex  333nascaH  Xypumtnan
Hexuen X6PBHre 303X XUIAC3H 363X

35 faaw

35 oo
[33rYyYp
[o0ryyp
6HO6P

BATA

OPOH CYYL
Xoze6
Axunnapar
Axunnaparryi
333mwar
333mLAarTyit
393371 aBCaH 3Cax
3331 aBaaryii
XuicaH
XuiAraaryii

BT = Yryit @ Caiid aypbiH AaatranTail 3caxa3 Madaxryih 1 [laatranbi Tanaap Magaxryii

3ypar 45-aac axurnaxaf, faatranblH X3paruas LuaapanarblH XyBbfl [aatranblH TOPAeec Xamaapa
WPraniiH Taallaan esp eep 6aitHa. Tyxaiinban apyyn MaHOWAH AaatranbIr npragnuitH 46.3 XyBb Hb XamruiH
X3ParL3aTali rax y3ax 6aiHa. [lapaaruiiH XamriniAH XaparuaaTait [Jaarranaap raHaTuitd 0CON, AMYUANT33HNNA
naarran (22.8% )-bir Hapnaxaa. Mpraguiin 3.1 XyBb Hb 3H3 aCyynTa M3A3XIyil raX XapuyncaH.

3ypar 8. 45. XamruiiH xaparua3 LWaapanarataii rax y3caH Jaatranyys

["3H3TWIAH 0CON, AMYUNT33HIA AaaTran

ABTO, T33BPWIH X3P3rCNMIAH faaTran /caitH
LypblH/

TaTraBpUitH Jaarran

XOpOHruitH aaatran

Manaxryit

Bycan I 2.3
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Opnoro, 60710BCPONbIH TYBLUMH 60NOH GaipLLiaac xamaapaH [aarranblH Xaparuas waapanara eep eep
baitHa. 0a0oroop axun apxanaarryid, 35-aac 33l HacTail, Y X6[n6X XePeHrse 333MLA3M X3parnaring
Oycan 6ynarTaii xapbllyynaxag T3TraBpUitH Aaatran XamriiH XaparLaaTai rax Unyy Ux xapuymkas.

['3H3TUIAH 0CON, SMYMIT33HUIA [aaTranbir Xaparmail rax 35-aac A0OL HacTail uprag acpar Oynarmaiiras
Xapblyynaxag 8.5 NyHKT33p Wiyy Xapuyncad 60N XepeHre 333MLIASMTYA Wprag acpar OynarTaiiras
XapbLyynaxag 2.7 Op4dAM NyHKT33p UMYy UX XapuyncaH. Bepeep xanban, 43sa 60noBCponton, 35-aac
L00L HacTail, OPOH CyyuaHO ambfapfar, aXun 3pxangar, X0T0f4 amb/ap/ar, XepeHre 333MLLA3ITYI
WPraf FAHITUAH 0CON, AMYUITA3HWI aatran XaMriiH XaparLd3aTail racaH Xxapuynthir 6ycan 6ynartairas
XapbLyynaxaza unyy ux erceH baiiraar ypar 46-aac xapx baiiHa.

XapuH 3pyyn M3HOWAH [aatranbir Heree OYAryyd Hb XapbLAHTyid WX COHIOCOH. Tyxailnban, axun
3pXanA3rTyi upragnitn 50.9 xyBb Hb 3pyyN MIHAWAH [aatran XamriniiH LWaapanaratai rax xapuyncad
Hb @XWT XWAZ3T VPraaTail XxapbLyynaxan 7.8 nyHKT33p eHAep, XapuH OpmorbiH OYarasp xapaxas opsioro
Oararail OynruitH MprafnitH 48.3 xyBb Hb 3PYYN M3HAWIAH [aatranbir XamruiiH X LWaapanararail racaH
0airaa Hb 0p10ro BHABP OYAMMIAH NPrafasc 2 NyHKTIap uiyy OanHa.

3ypar 8. 46. XamruiiH xaparuaatait jaarran, 6ynrasp

35 oot 215

C
w
oo
©

35 fasw 1897

[133ryyp 25.03

50/10BCPONT

fooryyp 20.49
OPOH CYYLL 25.35

9P 20.75
8.1
——— 42.99
Xot 25.06
7.66
I, 49.45
Xenee 20.73
7.64
I —— 4315
Axunnnagar 2423
5.74
I 50.92
Axunnagarryi 20.8
104
I 4318
33amar 21.39
10.1
I —— 49.22
933ML A3y 2413
5.4
1 e.31
6HIBeP 21.86
8.8
I 48.36
BATA 22.92
453

YN xe[nex xepeHre  AXunTail 363X Baitpwun CYYUHbI HEXLIBN
~

OPJI0ro

W 3pyyn MIHAWiA faatran T'3HITUIAH 0CON, IMYNNTa3HII AaaTran ToTraBpuiiH faatran
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3ypar 47-00c xapaxaj [aarranj xamparfjaaryid Wpragaac xampargaaryil Lantraaubir Toapyynaxag
26 XyBb Hb X3paruas Liaapanararyit rax xapuyncad. 9Ha Hb 2018 oHbl 2 ynupantait xapbLyynaxag 7
nyHKT33p 6ara, 2016 oHbl 3-p ynupantaii xapbuyynaxas 14 nyHkrasp 6ara, 2018 oubl 1 yanpmbIH yp AyHTaN
0rponLoo GaiiHa. XapyH aaatrang UTrafarryid racaH xapuynt 10 XyBb, faatranbiH Tanaap M3faxryii y4paac
xamparfaaryi racaH xapuynt 40 xysb GaiiHa. [laatranbii xypaamx eHaep y4paac xampargaaryit rax 15
XyBb Hb XapuyncaH.

3ypar 8. 47. [laatrang xamparagarryii Wantraax

\ _

[laarraneiH Tanaap
M3JAXTyi
40%

[laarrang uTragarry)
10%

OpoH Cyyuana ambpapgar, 433 6010BCPONTON, 35-C 0O HAcTall, XypuMTNan Xuiaar, 333n asaaryil
MPraf Xaparuas waapanara 6anxryin yypaac gaarrang xampargaaryi racaH xapuynteir 6ycaz Oynarrai
XapbLyynaxaza Unyy 1x er4aa. XapuH rap xopoonong ambaap/ar, 6ara 60710H ayHA 60MI0BCPOTON, XN
APXANASITYIA, 333N aBCAH, XYPUMTNAN XWIATA3ryiA UPraauiiH OyHA [aatranbii Tanaap M3sxryii yypaac
F3C3H XapuynT xapbLaHryii ux 6airaar 3ypar 48-aac xapx 6aiHa.
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3ypar 8. 48. CaitH fiypbIH faarrang xamparaaaryi Wwantraad, 6ynraap

3 3 o a o o 5 3 = 5 = z = = =
& 8 & & 35 & = & E 5§ £ € § £ s§
= vy <5} S =t > = = E = 3 = =
58] <5} o = S 15} =
=3 = o = @ H 8 ] =
S S 8 8
HAC BOMOBCPOST  CYYLHbI HEXLBN baripwunn AxunTait 3c3x YN Xe[nex XepeHre 33311 aBCaH 3C3X  XypUMTAn XuicaH

303X

M X3parwas, Wwaapanara baixryit = [laarransiH xypaamx, Tenbep enpep  © [aarrang wtragarryit - = [aatransit Tanaap Magaxryin - ™ bycan
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HAAM. IYTHANT, CAHAI

CaHXyyrvitH XypTaamXuitH YHAC3H Y3yyNnanTaapas MY wxun TecTail OpHYyaTal XapbLyynaxaf xapbLaHryii
eHaep GaiHa. Tyxainban, 6aHKaHa [aHCTAl MPT3ANUAH 33N13X XyBb T3M3r Y3YYNIaNTI3p 6HA6D XerKUNTal
OPHYYAbIH TYBLUWHL, 0aitHa. MY—-bIH npraaniiH 94.5 xyBb Hb AMap H3raH 6aitanaap anbaH ECHbl CaHXyYritH
VANYUNrasHa xamparaaar 6anHa. Tyxannoan, npraauiitd 92.1 XyBb Hb AaHcaa WO3BXTAN alurnagar 6eree
91.9 xyBb Hb 6aHK, 9.3 XyBb Hb BBCB, 3.4 XyBb Hb X3X-ro0p yiAnunyynaar. Cynanraaxz Oponuorcabi 5.2
XyBb Hb CaHXYYVIAH CEKTOPbIH rajiHa Bytoy YIM4NATa3 XypTaxryii OaitHa.

CaHXyYruiAH YANYUAT33HWIA XYPTaamX 6ycasp Oara 33par anraarail 6aiiHa. XaHrail 6050H TeBUIAH 6YCa
CAHXYYTWAH YIANYUAT33HNA XYPTIaMXK Oycad OPOH HYTraac xapbLUaHryii 6ara 6anHa. Xyic 60NM0H CyyLHbI
TOPNIOBP CAHXYYTWAH XYPT3aMXK snraaryii OaiiHa. XapuH Xenenmep 3pXanasrryii UPraauiH XyBb
CaHXYYTUIAH XYPTI3MXK X616/IMBp 3pXanaar UPrafasc xapbUaryi 6ara 6aiHa.

2017 OHbl Galignaap OANXUAH X3MXKI3HI HWAT HACAH[ XYPCAH WPraduiH 31 XyBb Hb OaHKaH[, [AaHCryii
0aitHa. MaHait yncblH XyBbf 3H3 Y3yyNnant 3pc 6ara Oyioy HWAT WpraauitH epaese 4.5 xyBb Hb GaHKaHA
OaHCTyil GaliHa. baHKaHA AAHCTYi T3 6epee MIA33NCc3H 6ONOH [AaHCTal X3auiA Y TYYHWAr33 OrT
awnrnaxryi Gairaa XyMyycuir 3 0pyysbK TOOLCOH. JH3XYY 6aHKHbI JAHCTYV UPraf aXun 3pXiantuiiH
0aiipan, Hac, 60110BCpON, OalpLLIKA, OPOro BOSIOH CYYLIHbI TOPNIBBC XamaapaH HaN3ag anraaran 6aiHa. [on
TOMBB XMV, 25-aac A33Ll HacTall, Opnoro 6ara, rap XOpoonbiH UPraf AaHCryii 6aix Hb ONOH OaliHa.
Tyxain6an, faHcryid upragnitH 36 XxyBb Hb XaMriidH 6ara opnoroToi 6ynruiiH uprag 6aixag 7 XyBb Hb
XaMrUiH 8HA6P OP/IoroTon OYNriAH 1praf 6anHa. MeH TyYHYN3H, AaHCTYil MpraauiiH 63.8 XyBb Hb 3ANIAH
3aCTUIAH MA3BXTIN UPraf, 36.2 XyBb Hb WABXIYIA Upraf GaiHa. [JaHc 33aMLWKUXTYI WantraaHyyn ayHa
XaMIWIAH 6H6D XyBb 333K Oy Hb IyHAaa AaHcTai 6alix Hb 3apaan 6arataii (20%) racH3ac y3Ban 3arasp
npragniaH 20 XyBb Hb JAHC OFT X3P3rnaaarryi GULL oM.

MOHron YNCbIH XaMX33HA MPraf TOrTMON YIANHAYYNa3r 6aHKHbI candapTaa 04uxbIH TynA OyHmxaap 1350
Terper 16 muHyT 3apuyynaar 6on ATM opoxbiH Tyna 960 Terper 15 MUHYT 3apuyynaar 6aitHa. baHkHbI
canbap 6onod ATM opox 3apaan 00N0H xyrauaa Hb XOT Xe/[16ereep O0NOH CyyLHbl HOXLENIBep H3N3aj
Anraarait 6aiHa. Xeaee ambapaar 0ereefi rap Xopoonona amMmbAapAar Uprag uiyy ux 3apaan, xyrauaa
3apuyynaar. XaHraiH 6yCuiiH npraf 6aHKHbI YIAN4KATa3 aBaxgaa xaMrinitH ux 3apaan, Xyradaar 3apuyynaar
YnaaH6aarap XoTbIH UPrag xamruid 6ara 3apaan, xyraaa 3apLyymk 6ainHa. Ynaadoaarap xotoq ATM opox
Hb O2HKHbI Canbap OpoX00C X3/ AaxuH 3apaan bararait 6anxag xe4ee/ 3cP3raspas OaHKHbI canbap Opox Hb
ATM opoxooc 3apaan 6ararail 6aiHa.

BaHKHbI YANYUNrI3HNA XaMpax Xypa3s Hb MaHail YncblH Mall CailH 06reef 3H3 Hb XaaHa ambapaar,
OP/IOrbIH TYBLUMH 33Praac xamaapaH TWAM 4 X anraarar 61 X3aui Y 6aHKHbI YANYWIra3 aBaar AaBTamx
OPOH CYyUAHZ ambfapfar, Xe[eeriiiH MpraguiiH xyBba Oara Gairaa tom. Tyxainban, OpoH Cyyuaun
amb/apaar UpraguitH 52.5 xyBb Hb Xamruii 6araaaa 1 107100 XOHOT TyTamz, 6aHKHbI YIAN4UNIras asaar 60N
r3p XOp00son ambAapaar VPrafniaH XyBb 3H3 Hb 17.5 NyHKT33p 6ara. Mprag axun apxnantuitd 6aranaac
XamaapaH OaHKHbI YAN4UIra3 aBax Hb 66p 6ep 6aix 000X X3AWI Y XeA6NIMep 3pXaaar UPraauiiH XyBbl
MEH 1 XaaHa aMb/iap/ar, CyyLHbl HOXLOM 33prasc XamaapaH 6aHKHbI YAN4MIra3 aBax [aBTamx snraarali
0aitHa.

2017 oHbl Oaianaap OaHC WO3BXTAN awnrnax Oyl HUAT MpraguiiH 86 XyBb Hb Xapunuax, 31 XyBb Hb
Xaaranamxuith, 12 xyBb Hb Xyrauaarail Xafranavxuis, 6 xyBb Hb 33311itH, 13 XyBb Hb [IE0ET KapT, 2 XyBb
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Hb rafaa/ BantoTbiH JaHCTaiA, 2 XyBb Hb KDEWT KapTTail 6aiiHa. I33MLLIVK Oyil JAHCHbBI TepeN Hb barpLuun,
XYWC 33praspas TWM Y 1X sinraarail ouw 0aitHa. Mpraauiid 44 xyBb Hb LanuHraa aBaxbiH Tyng, 35 XyBb
Hb MBHT66 Hail[iBapTail rasap 6annrax yyaHaac, 24 xyBb Hb T61106p aBaxblH T/ MeH 24 XyBb Hb Xanamx
TATFAMKUIAH MBHT® XY/133H aBaxblH TyNIA AAHCTal G0NCOH raxaa. HWIAT faHcTai pragniti 32 xysb Hb 2010
0HOOC 6MHB H33M3C3H, XapuH 36 XyBb Hb AaHcaa 2010-2018 oHbl XOOPOHL HAANTIKII. XAMIWIAH X [aHC
H331racaH o4 2008 oH 6arHa. n3BxTal AaHe awmrnax Oyt MpraguitH 65.7 XyBb Hb HAraac OMOH [aHcTal
DailHa.

Huiat npraguiii 49.1 XyBb Hb M00iAN 6aHKHBI YAMYUNTA3, 27 XyBb Hb UHTEPHET OAHKHbI YANYUIT33 aBaar
0ereeq yyH 40Tp0o0 19.8 XyBb Hb M0GA 60I0H UHTEPHET alb aNHbIM Hb alinrnanar, 29.3 XyBb Hb 36BX6H
MOOaiAN OaHK, 7.2 XyBb Hb 36BXBH UHTEPHET 6aHK, 43.7 XyBb Hb anuHbIr Hb Y alunurnaaarryi 6aiHa. Mobain
00NIOH UHTEPHET GaHKHbI YANYMAraar X0To/, OPOH CyyUaH[ aMb/apaar, Opfioro eHABPTaNA UPraf uiyyTai
X3parnax GarHa.

AX3HX X3parnaryug MeHree 6aHKaH. xaaranax Hb atoynryi rax y3ax 6aiHa. Xaparnar4auitd 30.3 xyBb Hb
CYYIMiAH 12 capblH XyrauaaHz Xypumrianaaa MeHre XuicaH 6ereef TaaHniA 95 opyiumM XyBb Hb GaHKaH[
XafrancaH raxaa. Xaparnar4anitH UXaHx Hb XYpUMTAAMbIC YPT XyrauaaHbl 30pUNroToi XUAIMYM, XapuH
3HATWIH 3apnarafaa Xaparnax O0NMOH 648p TYTMbIH X3P3rniasra3 TOrTBOPTOMA Gainrax 30punroToil
XWAOAr OaitHa. Xaaranavhk XMA4ar XaparnarvauiiH rypaHbl X08p Hb capf Har Oyroy TYYH33C ONOH yaaa
XYPUMTNANaa MeHre Xuinaar raxas. 6epeep xanoan, xaaranavktai uprag Xypumtnanaa AaBTamx UXTail
XWIAD3r OaiiHa. XypuUMTNan XUIACaH 3cax Hb 6YC HyTar 60/I0H 0PIOTbIH 6Yrasp 3pc Anraarail 6aiHa.

Huiit xaparnardauiid 35.4 XyBb Hb 6HIBPCOH 6 CapbiH XyrauaaH[ caHxyyruiH andaH 0onoH antaH Oyc
baiiryynnaryyfaac 3330 aBcaH 66reefl XaMmriiiH ux YiAn4yyncaH 6aiiryynnara Hb apumkaadbl 6aHK 6aiHa.
YyHuit napaaraap nomoaps (18 xysb), BECE opx 6aitHa. AnbaH 6yc caHxyyruitH yian4unraa oytoy nomoapa,
XyBb XYH33C aBY Gaiiraa 3331 HaNaag ux xysuiir (30 0p4iM XyBb) 333K OaitHa. XamruiiH aayy OynruiiH
33311 XamparJant xamruitH 6ara 6aiHa.

JHAXYY CymanraaHbl yp [YHI33C Xapaxap WPraauiiH XaaranamkuiiH 3ax 3330 apumkaadbl 6aHK WNT
LaBamraitmk 0aitHa. YYHTal xapbLyynaxag UpraguiH 333NNUAH 3ax 33310 apumkaaHbl 6aHK XapbLiaHryli
0ara xyBb (53 XyBb) 333/ 0aiiHa. X3parnarduz 333N aBax/jaa oycas CaHxyyruiiH 6airyynnaraap Hanasaj
yinunyynaar axas. Tyxaitn6an bbCb-aac ragHa, anbaH Oyc cektop Oyloy nombapf, XyBb XyH33C 333N
aBpar 0aitHa.

Xaparnaryauitn 70 xyBb Hb CaliH AypbIH Aaatran xamparagarryii 60n 20 op4im XyBb Hb AMap Har caiiH
OYPbIH faarrang xamparfaar raxas. bynrasp xapaxag CyYaUiAH HAr XUNWAH XyrataaHg xypumrnaniaa
MBHI® XUIAC3H MPrafuitH CaiH JypbiH Jaatranf xamparfant xamritd exHaep GaiHa. XamriidH Xaparuas
LIaapanararain aaarranaap 3pyyn MHAWAH Aaatran, TyYHUiA 1apaa raHaTuiH 0Cos, AMYUNTI3HUIA faatran
DOJIOH TATI3BPUIH faarran opx 6aiiHa. CaiiH aypbiH faarrang xamparaaaryii Wantraasyyasir jaarranbiH
Tanaap MIA3Xryl y4paac racaH Xxapuynt Tapryymx Oaiiraa 6erees Japaarvitd ron Wantraad Hb X3paruas
LiaapAnara 6aixryi racaH WantraaH baiHa.

304



EC. XABCPANT

XYCHArT 8. 4. YH3NrasHui yp ayH

MOHTOJTYNICbIH CAHXYYTWH XYPTIIMXXUAT YHINIIX TYYBIP CYLIAITTAA

)

 Ioru 3arsap

e

Jlorur 3arsap

‘ Perpecc

. BaHKaH [ WA3BXTAV
- laHcTan

 baHKaHg
- Xadranamxrai

 Xanranamxuii
- laBTaMX

0,002

000

Hac

(0.00)

(0.00)

10.000*

000

HacHbl kBagpar

(0.00)

(0.00)

10016

1005

IMarTaii

(0.01)

(0.03)

10018

1000

OpXuitH TIpryyH

(0.02)

10.021%*

(0.04)
011

OpnorblH norapugm

(002)

(0.01)
10.003*

002

- Bonoscpon

(0.00)

(0.00)

10.022

0,03

:T3pnacaH

(0.01)

(0.04)

LLunxux Ten6ep

10,039

005

(0.01)

(0.06)

LlanuHruiin opnoro

10.024

-0.08

(0.02)

(0.05)

Xepenmep apxangar

10.035*

004

(0.02)

(0.04)

%Tea

.-0.009

0.04

(0.02)

(0.05)

10016

018

bapyyH

(0.01)

(0.06)

3yyH

10.020

011

(0.02)

(0.06)

Y6

120.010

005

(0.02)

(0.06)

‘TortMon

-1.257

523

AXurnantbiH 100

R

1309.00

130000

(@

‘ Perpecc

- BaHKHbI
S VIANYUAT33HNIA
i laBTaMX

.01

_(0.00)

0,00

~(0.00)

10.09%

(0.05)

0.16™*

(0.07)

_01 5***

(0.07)

001

~(0.00)

047

(0:08)

0.02

(012

- 018°

(0:09)

012

o

10,02

(008)

00

(0.09)

024

(012

016

(0.11)

3.51

:1209.00

01




CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOPOO

XVCHarT8 5 XVpTSSM)KVH/IH VIH)J,VIKaTOp

...... % 95% :knrsx vmfepsan
- Mobaiin 6aHK aLumrnanT 491 ¢ [46.6, 51.5]
WHtepHet Oauk awarpanr 21 [24.8,29.2]
%XaMI'I/IMH OVPbIH  CaHXYYrUitH VI/IJ'HI/IJ'II'SSHI/IM uarr ATM 958.6 TOr [748.7. 1168.5] T6T
041X ZyHAAX 3apaan (Terpereep) : e ——c— ) )

...... ©1350.0 TOM (1086.6, 1613.4] TBI
%XaMI'I/IVIH OVIprH CaHXVYFVII/IH VI/IJ'HI/IJ'II'SSHI/IVI uarr ATM : 149 [15.5.17.3]

- 04MX ZyHAAX Xyraliaa MyHyTaap = ) )

...... 16.4 (12.7,17.1]
XycHarT 8. 6. XVpTSSI\/I)KI/II/IH GPFI I/IH,[lI/IKaTOp

GPFI Mnanaropyya % 88%rox3ascap
- baxkang naxcrait: AnbaH EcHbl CaHXVVI'l/IVIH 6amryynnaraﬂ 9.0 [90.7, 93.4]

: aHCTai VIpI'SﬂI/IVIH %

XYCHAIT 8. 7. XYPTIIMXMIAH aHrunan

CaHXWFVIVIH xvaaamxuﬁH aHrunan ) P % 95% Wrrax 3ascap
- BanKarn fancrail (1467) ) e 91.9 [90.5, 93.2]

- Bycan anbar cextop (41) ) - 2.6 (18,33]

- Anbar 6yc (5) ) » 0.3 [0.04, 0.6]

- CamiyyriiH Yn|MIrasHase ragyyp (84) ) _ 5.3 [42,64]

- N=1597

XVCHarT8 8. ﬂaHCHbI Tepen LanTraax

% 95% WTrax UHTepBan
95.6 [94.4,96.5]
11 [0.7,1.8]
2.1 [1.5,29]
0.9 [0.5,15]
0.4 [0.2,0.8]
36.6 [34.2,39]
35.5 [33.1,37.9]
16.1 [14.4,18.1]
11.9 [10.3,13.6]

306



MOHIO1 Y/ICbIH CAHXYYTUAH XYPTIIMXKWAT YHINIX TYYBIP CYIASTAA

ﬁLlanMHraa aBaxblH TyNA (n= 144) 25 8 [22.3, 29.6]

Uawvraa asaxoHTyng (n=558) ; 42 4
- TonGep xynasH aBaxbH yna (=31) 329
I.‘I.\‘/'I‘Q'H‘ree Halif1BapTan rasap Oainrax yygHaac (n=428) 442
:.X,?l,ﬂ?“\"m TITTOMXKWIH MBHTE XyN93H aBaxblH Tyng (n=265) 274
:3oan aaxbiH ynp (n=127) 13.1
Bycan(n=136) 14
Mogoxryit (v=6) 1
NSBB8
:,Ia”aﬂa AaHCaa X9[A3H OH H3anraceH6s?
:2000 oHooC @MHE(R=99) 6.5
2001-2010 ool x00pOHA (=478) 313
01 (=48) 31
2012(n=84) 55
2013(=80) 52
4n=66) 43
..... (n=86) 56
""""""""" (n=85) 3.6

307



CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOPOO

:2017 (n=49) 3.2 [24,42)
2018 (n=28) 18 [1.3,2.6]
 Caaxryii 6aitHa (n=453) 29.7 (274,32
N=1597
XycHarT 8. 9. buyur 6apumr

Buwur Gapavr % 95% Wrrax 3ascap
Vprawwi ynawnax (n=1587) 99.4 [99.0, 99.8]

OtoyTHbl yHamnax (n=127) 8.0 (6.6, 9.3]

Konootbl yHamnax (n=723) 45.3 [42.8,47.7]

Tapaan naccnopt (n=863) 54.0 [51.6, 56.5]

- Ye/uaxnnraanbl Ten6epuii HAXaMXNax (n=383) 24.0 [21.9, 26.8]

VIHTEPHET, KaESAINH CYBIYIAH rapag (n=327) 20.5 [18.5,22.5]

YTaCHbI TONOOPUIH HaxaMKNaxX (n=480) 301 [27.8, 32.3]
Typaocuit rapas (n=74) 4.6 (3.6,5.7]

TateapbiH AoeTop (=243) 15.2 [13.5,17.0]

Y71 Xepsiex XOPOHIUIH rap4unrag (n=447) 28.0 [25.8,30.2]
Naatranbih AoBTap (1=658) 537 [51.3,56.2]

- AXu7 0nIror4niAH LanuH 0nrocoH 6apumT (n=204) 128 (11.1,14.4]

Netsg7

XycHarT 8. 10. [laHCHbI X3parnas

- [laHe H33CIH WantraaH % 95% Wrrax 3ascap

- L|anHraa agaxsiH Tyng (n=702) 63.1 [60.3, 66.0]

Tenoep xynasH aBaxbiH Tynf (N=377) 36.7 (33.8,39.7]

. MoHroe HaiinsapTaii rasap bainrax (n=555) 50.7 [47.7,53.7]

Xanamx TaTraMXIINH MOHTO XN133H aBaxblH Ty (n=382) 35.2 [32.4,38.1]

3391 aBaxwlH Tyng (n=136) 13.9 (11.7,16.1]

 Bycan (n=1) 21.7 [19.2, 24.2]

 N=1526 ) }

- Cyynuiin 12 capy Ta 6aHKHaac 393 aBcaH yy? % 95% Wrrax 3ascap

Tuin (1-369) 231 [210,25.2]

N=369 ,‘ ,‘

Ta x3p jaBTaMXTail XypUMTIan Xuigar 8a? % 95% Wrrax 3ascap

- Capp Hraac Gara (n=143) 8.6 [7.6,10.4]

- Capz Har ypaa (n=261) 16.3 [14.5,18.2]

- Capa Harsac ono (n=55) 34 [2.5,4.3]

- N=459

308



MOHIOJ1 YNICbIH CAHXYYTWAH XYPTISMKMIAM YHINAX TYYBAP CYIANTAA

XVCHarT8 11. LlaaTran

N =30 e 189
B L 69.7.
: ...... CaiiH fypbiH naaTranTam 3C3X33 MA/AXT Y (n ) 19
: ...... [HaatranbH Tanaap magoxryw (n=152) 95
- N=1,595

N=1,695

N=1,111

95% Wrrax 3aBcap
[43.2,48.4]
[13.8,17.7]

[1.2,2.7]
[4.0,6.3]
[0.4,14]
[1.4,29]
]

]

]

(0.8, 2.1
(05,15
(06,18
(13.8,17.7]
[7.3,10.3]




CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOPOO

APAB. 3X CYPBAJTX

National Reserve Bank of Tonga. “Financial Services Demand Side Survey Tonga”. 2016.

World Bank Group. Asli Demirguc—Kunt, Leora Klapper, Dorther Singer, Saniya Ansar, Jake Hess “The Global
Findex Database 2017: Measuring Financial Inclusion and the Fintech Revolution”. 2018.

IMF. IMF Database “Financial Access Survey, Tracking Access to Financial Services”. October 2017.

310



MOHTOJ1 Y/ICbIH CAHXYYTWIAH XYPT3IMXKIAT YH3IIX TYYB3P CYLIANTAA







BAHK BYC CAHXYYTMNH
BAUTYYJITATYYObIH ALLUUTT
AXXUNNATAAHO Heneenery
XYYUH 3YUJIC

I'ynusTracan: b.batummar!

1 3ax 33a7miH cyAanraa, XenknmiiH raspbiH pechepenT, batchimeg_b@frc.mn



CAHXYYTUAH 30XWLIYYSIAX XOPOO

XYPAAHI'YiA

Mowron Yncag yin axunnaraa ayymk 6yin 0aHk 6yc caHxyyruiid 6anryynnaryybiH alwnurm axunnaraans
AMap Xy41H 3YIANC Heneesx baiiraar ToA0PXONNOXO0A TYC CyAanraaHbl 30pUro OpLUKHO.

IHaxyy cynanraar 6onoscpyynaxnaa 2006 0HOOC XOMLL 6ANAr XYPTAN TacPanTIyi yidn axunnaraa seyymx
Oyil 393MUIAH YiAN @Xunnaraar fardad 60M0H xaBcpaH apxanaar HuiT 72 bbChb-biH 2007 oHooc 2016 OHbIF
XYPT3NX TOOH M3[33 aWUrNaH NaHeN YHANr33 XMIAC3H.

CypanraaHbl axun Hb gapaax OyTaUTain. XoBpayraap OynarT 6aHk 6yC CaHXyyruidH bairyynnaryyobiH
BHEBIIAH OalianbIr TOBY Jypaax 0071, rypasayraap OynarT yr C3AB33P XUAMACIH CyaanraaHbl axnyyablH
Tanaap TOBYXOH OrYYNHA. XapuH [epeBayrasp Oynart 6aHK O6yC CaHXyyruiiH OairyynnaryyabiH awurr
AKIUNNAraaHa Heneenery Xy4uH 3yincuitH Tanaap OHOMbIH Taamarnanyyabir AypAad, TaBayraap OynarT
NaHen YHANrasHWi yp AyHr Tainobapnada. CyynuitH 6ynarT cyaanraabl Yp AYHT HAMTT3C3H G0MHO.

CynanraaHbl yp ayHA BBCBb-yyablH aWWIT aXunnaraaH Xag Xaa3H Xy4uH 3yin Heneenasr rax rapcax
0a YYHI YaHapryi 333NWiAH XyBb, 3OMIAH BMYUIAH HUAT XBPOHTeL 33/13X XyBb, MBH MAKpPO XY4UH 3YIANC
000X 3AMIAH 3aCTUiAH BCONT, TOB OaHKHbI 60ANObIH XYY 33P3r Hb a4 X0N60rA0NTON 6aitHa. ONoH YNChIH
Cy[anraaHbl HUATNAM Yp [AYHrA3C snraatail Hb AMIAH 3acruiid ecent bbCh-yyabiH awWurm axunnaraaxa
Copreep Henee y3yymx OarHa.

Tynxyyp yrc: 6aHk Oyc caHxyyruitH Gaiiryynnara, awurT xunnaraa, awur, ecent

JEL anrunan: C12, G23
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HAr. YOAUPTTAN

2017 oHbl 3 gyraap ynupnbiH Gainanaap MoHron YICbiH X3M)K33HA VAN @xunnaraa sByynax Tycrai
30BLUeBPenTail bBECH-bIH T00 535 6aliHa. 3H3 Hb apBaH XUIUIAH BMHEXe6C 3.8 AaxiH BCCOH TOO HM.
3ax 3930 [33p yin axunnaraa seyynax bBCBb-yyabiH TO0 ©COXMIAH X3p3dp CanbapbiH XOPeHTUiiH
X3MXK33 Tacpantryi Hamaradx 906 tapbym Terpert xypnaa. 2017 OHbl 3U3C raxag 0aHk OyC CaHXYYruiiH
OairyynnaryyablH HIAT XOPEHTUIAH XaMK33 1 X Hasd[ Terper Jaaxaap Xynasrnax OaiHa. MeH XepeHruit
BCOMTUIAH AUIAN3HX XYBUIAT 333NNIAH 6CONT OYpayYMK 0airaa Oytoy 3ax 33351 [33pX 333MUIAH HUIANYYNaNT
H3M3r 13X, MBH XYYrIiAH TyBLUWH Gyypy Gaiiraa 33par Taarail eepunentyya faearaax oanHa.

['3C3H X3auiA 4 OaHK OYC CaHXYYTWIH OaiiryynnaryyablH awriii TYBLUWMH X3N1031331 6HASP X3B33p OaliHa.
Tyxaitn6an 2012 oHbl 3 ayraap ynupang 82.3 xysbTaii 6aiicad bbChb-biH atruiin ecent 2017 oHbl 6alignaap
-1.3 xyBbTait 6aitHa. ALWIMAAH TYBLUHWIAT AAraH canbapbiH HWAT XePEHTUAH GOIOH 68PUIH XBPBHTUIAH Breex
4 MeH Xan106a5133nTal Gariraa 6a 2013 oHp 11.1 xyBbTal OaricaH HUAT XxepeHruiiH ereex 2017 oHbl alianaap
7 XyBb 60K ByypcaH OaitHa.

baHk 6yC CaHXyyruitH GairyynnarbliH alnrm axmunnaraa xar 6ara 6ainx Hb TyxaitH 6airyynnarbii yp awnrr
0aitjan, apcaana3 faax Yaasap, X6pBex YafBap 33par ONIOH Y3YYNANT3 Coper Hemnee y3yynaar. XapuH
3apuM BaHK OYC CaHXyYriiiH Gairyynnara xat eHAep Xyyrasap 33371 0MIFOH, MEHTe XYYANTUIAH LWWHXTINA YIAn
aKINnaraa sByyncHaap eHAep alunrTail axunnax 60noMxToi 6aiaar. Tuiim yypaac bbCh-yyabiH awruitH
TYBLUMHA SIMAp XYHIUH 3YIANC HBNeBIK BYIAr 0K Cyanax Hb YyXan 3yin L.
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XOEP. GAHK BYC CAHXYYTWUIAH BAATYYITATYYIbIH 6HOOTMIAH BAALAN

2017 oHbl 3 Ayraap ynupnblH 6ainanaap 3ax 333ng yin axunnaraa ssyymk oyt bbCb-yyabiH 100 535-4
XYP4 6MHeX OHbl MeH yeac 5.1 xysuap, emHex ynupnaac 0.4 xysuap ecnee. Tainaxt ynupang bbChb-
Yy blH XapunuardabiH 100 1.3 casf xypnaa. Xapunuard/biH 100 0ruom ecceH Hb 2017 0HOOC 3X3H Liaxim
MBHIBHUI Xapunuar4ablH GYPTranuAr HAMX TOOLICOHTOI X0NO0OTON.

3ypar 9. 1. baHk 6yc caHxyyruitH bairyynnaryyabiH 100

600 1,600,000
1,400,000
500 1 o
1,200,000
4
0 351 1,000,000
300 o5 800,000
200 187 192 N a | 600,000
! 533,016 | 518,603 400,000
1
0 200,000

2007.11 2008.111 2009.111 2010.11 2011011 2012.11 2013111 2014011 2015.111  2016.111  2017.11I

s 55C6-bIH T00 XapunuaryzsiH 100

Tainnaut ynupang bbCh-yyablH HAAT X6PBHIUIAH X3MX33 6MHEX OHbl MeH yeac 25.1 xysnap ecex 906
TapOYM TOrpert Xypnas. bbCh-yyabIH XepeHruiiH 6CONTUIAH AUIAN3HX Xacruiir 6ytoy 80.0 XyBUAr 3331iAH
8cenNT OypayymK 6airaa 6a 3ax 3330 [3X 333MMIAH HUANYYN3NT HAM3MAK 6aiHA. XapuH 68PUIAH XBPEHTUIAH
X3MXK33 OMHBX OHbl MEH Ye3c 35 XyBuap 6cex 716.8 1ap6ym Terpert xypcaH 62 eepuitH XepeHruitH 6CONTUIAH
93.7 XyBWIAT XyBb HUIANYYNICIH XBPBHIUIAH 6CeNT OYPAYYIK 6aiHa.

3ypar 9. 2. baxk 6yC CaHXyyruiiH 6aiiryynnaryy/blH XepeHrinitd ecent

60% 60%
50% 50%
40% 35.0% | 40%
30% 30%
20% 251% | 2%
10% 10%
0% 0%

2007.110 - 2008.111 2009111 2010111 2011011 2012011 2013.111 2014011 2015111 2016.111  2017.1Il

HWiAT XepeHre  ==@= OopIiiH X6PBHTe
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Taiinant ynupang bbCB-bIH XNUrHIC3H ayHAX CapbIH XYY 3.4 XyBb 60K BMHEX OHbI MBH yeac 0.9 nyHKT,
emMHex ynupnaac 0.2 NyHKT3ap Oyypnaa. 333nuisH XyyruitH 6yypantaz 3ax 333 [3X 333NWAH HUANYYNanT
HIM3rC3H HeMeenceH Oaibk 600X 66ree apumKaaHbl OaHKYYObIH XYYTUIAH TYBLUMHTAN XapbLyynaxaz
B6CB-yyablH capbiH XyYTuitH TyBLUUH 1.6 NYHKT33p 6H/ep OaiiHa.

3ypar 9. 3. baHk 6yc caHxyyruitH 6anryynnaryyabiH 3335niAH XUTHICIH OyHOAK XYy

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 201611 2017.111

2017 oHbl 3 ayraap ynupnbiH 6ainanaap bbCb-yyablH HUAT OPNOrO BMHEX OHbI MEH Yeac 3.3 xyBuap Oyypu
138.6 Tapbym Terpert, HUIT awwur 1.3 xysuap Oyypd 43.7 Tapbym Terpert xypsas.

TaiinaHt ynupang canbapbiH xamxasHa HuiAT 535 BBCB yiln axunnaraa sByynax Tycraii 36BLUS6PENT
333MLWIK Oaitraaraac 428 bBbCH HuiAT 52.3 Tapbym TerperuiiH awwrtai, 86 BbCE Huitt 8.7 Tapbym
TerpernitH anpargantai axunnacad 6on 21 bbCh TaiinanT xyrauaann yitn axunnaraa saByynaaryi 6aiiHa.

3ypar 9. 4. baHk 6yC caHxyyruitH 6aiiryynnaryyablH alnrt axunnaraa

160 82.3% 1433 1386 85%
140 ) 75%
120 155 65%
56.4% 99.4 99.0 9
100 s 94.9 55%
0 : 45%
g 4% . 721 ‘724
. 28.1% o
. 46-032 . 1% 437 25%
40 7 : : 443 o
213 243 210 27.0 15%
20 15.9 135
. 5.4 74 5%
VALUE
0 UE] -5%
2010111 2011111 2012.111 2013.1Il 201411 2015111 201611 2017.1I1
mm— H)\iT 0pNIOro Huiit 3apnara Ll3Bap awnr AwruitH ecent
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BBCB-bIH canbapbiH XaMXX33HL, HUAT X6PBHTUIAH Breex 5.4 XyBb, 86PUIAH XBPEHTUIAH ereex 7.0 XyBb/ XypY
BMHOX OHbl MBH Yeac 2.6 NyHKT, 1.4 NyHKT33p TyC TyC Oyypnaa. Breexuit Gyypantaj awruitH 6yypanraac
rajiHa XePeHIAH BCONT HBNOBCHH.

3ypar 9. 5. baHk ByC caHXyyruiAH OalryynnaryyibiH XepeHruiitH ereex

1.1%
10.4%

9.4% 9.6% 9.6%

9 7.1% 9 7.0%
68%  69% 6% | g | O8%

, 6.3% 6.2%
56% 51% 5.4%
45% : 4.7%
I I I I I

2008111 2009.111 2010.111 2011111 2012111 2013111 2014.111 2015111 2016.111 2017.111

B HWIAT XBPBHINIAH ereex BepuniiH XBpeHTH Breex

TalinaT ynupang YaHapryi 333nuitH Xamxaa 84.7 Tapbym Terpert Xypy YaHapryii 33a0uidH HUIAT 33311
33113X XyBb 14.3 XyBb 60/ 6CN6. IHI Hb BMHEX OHbI MEH YE3C 1.8 MYHKT33P 6CCOH Y3YYNIANT M.

3ypar 9. 6. baHk 6yc caHxyyruitH 6airyynnaryyablH 333auitH 6yTaL|

700 30%
600 254
500
20%
400 |
- 15%
300

4.6% 5%

, mu == N M e bt

2008111 2009.10 201010 2011201200 2013011 20140100 20150100 201610 2017.11

B 14.3%
— ! 12.5%
200 9.9% - H 91% 10%
J7/0
58% L F N ' ‘ 6.1% .

0%

X 3B/H Xyrauaa xatapcaH . Yaapryii YaHapryil 33301iAH Xapbliaa
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[YPAB. C31BUH CYLNATCAH BAALAN

BaHK 6yc caHxyyriiiH 6airyynnaryyabiH T axunnaraa Heneenaer Xy4uH 3yAncuiiH Tanaap Xuiir AcaH
Cy[anraaHbl @un MaHai yncan TeAuiANeH Xuiaradx Garraaryii 6ereeq onoH yncaz Y 6ac LeeH Oaigar.
XapyH apuimKaaHbl OaHKHbI ALLUIT BKUNaraan ] Heneenery Xy4nH 3yAncuiiH cyanraa LeeHryii baiigar.

2011 onp Peter Muriu “Bryun canxyyriitH 6airyynnaryyasiH alinrm axunnaraa: CaHxy\KUiTuisH COHronT”
CyJanraaHbl axinaaa oudnn CaHxyyruitH 6aiiryynnaryyablH XepeHrniiH 6yTaL, T3AHWUA ALLINIT aXuANaraan]
X3pX3H Hemneemx Oyiir cymancad Gaipar. Modigliani, Miller HapblH XWIAC3H X3[ X343H CyaanraaHbl
DKUNA KOMNAHWIAH alinrm axunnaraaHz XepeHruitd 6yTall Hb Heneenaer Tanaap AypacaH baipar 6ereef
cyhanraar yr caHaaH [133p cyypunan xuimaa. Cynanraanz 31 ynceiH 210 6141 CaHXyyriidH 6airyynnarsix
1997-2008 OHbl TOOH M3A33r alMrNaH HanaHcnaraaaryi NaHen yHanras xuiicaH. CypanraaHbl yp OyHA
OUYIN CAHXYYTWIAH GaliryynnaryyablH 0NrOCOH 333MMIAH X3MXK33 BHA6D 0aiX Hb ALLUIT XKUNNAraaxz 3epar
Heee y3yymK OaicaH. MeH HUIAT XepeHre ] XafranamxuitH 313X XyBb 6H6p 6aiix Hb alNIT axXunnaraar
H3M3rayynax yp Heneetalt 6ancaH. Har COHMPXONTOI yp OyH rapcaH Hb OUYIUN CaHXYYTUIAH Gairyynnarsit
VAN @KUNnaraa fByyncaH Xun Hb alinrm axuinaraan 3epar Henee y3yymx 6arcaH. OnoH Xun yin
aKunnaraa sSByyncaH 6airyynnaryyblH HAAT XBPBHTe ] 33M3X XaAranamXuitH XyBb X3MX33 6HABp Oaitar
06res[] 3H3 Hb KaNUTaNbIH 3apANbIr GYYPYYK, AWrAAH TYBLUHWAT HAM3rOYYA3r OailHa.

2015 oHp xuiirncad Sefa Awaworyi Churchill, Jeffrey Korankye Danso, Elikem Nyatefe HapbiH “Budnn
CaHXYYTUIAH GaiiryynnarbiH yiin axunnaraa: Makpo 3auiiH 3acruiiH Henee” cyaanraaHbl axung ouyun
CaHXYYrUiAH GairyynnaryyabiH YiAn axunnaraad Makpo 3auiH 3aCruitH XyBbCarduz X3pxaH Hemneemx Oyir
cynancad. Cymanraanp 84 yncbiH 563 6uann cauxyyruidn 6airyynnarsii 2005-2011 oHbl TOOH M33ar
alUrnaH NaHen YHaNra3 XuicaH. MaHen YHanraar paHaom aexT apradnanaap YHancaH. Gyaanraanbl yp
OYHA 30UIAH 3aCTUIH 6CONT Hb BIHUN CaHXYYTWIAH GairyynnarbiH yitn aXunnaraanz 3epar Henee y3yynaar.
XapuH 3NAH 3aCTUIAH XeNKNWAT UN3PXMIANAry 6ycaz y3yynantyya 600X XU 3pXN3NT, LanuHriH ecenT,
rafaafbiH LWyya XepeHre 0pyynant 33par Hb GUHUN CaHXYYTUiAH GairyynnaryyablH YN axunnaraanz
copresp Heneesx 6ancax.

2016 onp Johan Borjesson, Adam Hulten HapbiH “Cab CaxapblH AMpUK Aaxb OMYUR CaHXYYTUiiH
DailryynnaryyablH awWurm axunnaraaH Heneenerd Xy4uH 3yinc” cyganraaqbl axungaa Cab CaxapbiH
ADpuKIAH  OpHYYbIH OUYUN CaHXYYTWAH GaiiryynnaryyablH YN axunnaraadg smap Xy4uH 3yianc
Heneemx Oyiir Cab CaxapbiH ADPUKNIAH OPHYYAbIH OW4MA CaHXyyruitH baiiryynnaryyabiH 2005-2014 oHbl
TOOH M3[33r awWwunrnaH cygancad. Cyaanraadbl yp AyHA 333MWAH 3PCA3N, 3apANbIH yaupanara, 6010H
OaryynnarbiH Xavkaa 33par Hb 6UYMN CaHXYYMWAH BallryynnarbiH awWnrm axunnaraaHa Henee y3yymk
DailcaH.
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[16PBB. OHOJ1bIH TAAMATJ1AJ1

BaHK 6yC CaHXyyrviH Daiiryynnaryy/biH alurT axunnaraasz Heneenery Xy4nH 3yincuir cyanaxbiH Ty
[1apaax Perpeccuitt 3arBapbir aLUNriaH NaHes YHINra3 XNiACaH.

Pii=C+ YE_ (BoX %) + XM _, (BoX™) + it

UL
— P, —0aHKk Oyc caHxyyruitH bairyynnarbiH allnrT axunnaraar unapxuinax yayynant oytoy ROA, ROE
- G —rT0rtmon 100
— X" —TyxaiiH GaiiryynnareiH xyBb axb Taitnoapiary xysbcarug
0 333/MiiH 3pCAAN-YaHaPryi 333NWIAr HUIAT 333N XapbLyyNCaH Xapbliaa
0 [lnBepcutuKaUMiiH 3pCOan— XyyruiAH oprorsir 6ycag YW axunnaraaHaac OJfiCOH Opnorof
XapbLlyyncaH Xapbliaa
0 CaHxyyriitH apcaan-— 33A1iAH eMYIUAr HANT XBPBHTe/] XapbLlyyNcaH Xapbliaa
0 3apAniblH yaUpANnara- YN axunnaraaxbl 3ap/naac norapuim aBcaH yira
0 BBCB-bIH X3MX33— HUIAT 333NNMIAH YN3rAN33C NOrapudMm aBcaH ytra
0 TyxaitH BECB-bIH AaBXap YIANYANa3 3PX3NAIC SCIXMIAT UNSPXMIANICIH JAMMIA XyBbCary
— X" — MaKpo 3/iiH 3aCruiiH XyBbCariua
0 [IHB-uit 6CoNTWIAH TYBLUUH
0 VH(ASuMitH TyBLINH
0 TeB GaHKHbI 6OANOrbIH XYY

3aanmiin apcgan: HaHapryit 393MUiAH XIMKIIr HIAT 33317 XapbLyy/hK TOOLIOT 06ree YaHapryid 3393nmitH
X3AMXK33 UX 6aiix Hb TyxailH BECBb-bIH Xynaaraax Oyit angaraan eHaep 6airaar xapyynaar y4paac awmrr
0ainang cepreep HeNeesHe rax Taamarnajar.

Junsepcnpuxaymiin apcgan: XyyrnitH opnorbir 6ycaz yidn axunnaraaHaac 0coH OPMorof XapbLyyncaH
Xapbliaa Gyloy YN axunnaraadbl TOPEIKUITUIAT Xapyynaar y3yynant. Yin axunnaraaHbl TOPemKunT
CaiiH GaiicHaap OpNorbIH 36BXBH HAr YYCBAP33C XaMaapanrymrasp uiyy yp alurrail axunnax 6010MXKTONR
toM. MeH Heree Tanaacaa 6ycaf Yin axunnaraar yp alurrain apxamk Yagaxryin 0605 XepeHruiiH Oypyy
XyBaapunanTbIr Oui 6ONTOX AT aXunnaraaHz cepresp Heneenex 60M0MXKTON HOM.

CaHxyyrwiin 9pcAsn: I30UIAH 6MHUIAT HUAT XBPeHre[ XapbLyymX ToOuaor. YT Xapbliaa Hb TyXaiH
OairyynnaroiH TendepuiiH Yaasap /leverage /6ytoy ep Tentepee Oaparayynax Yagpapbir Xapyyngar.
J30MIH BMHUIAH HUIAT XBPBHTe[] 33713X XyBb 6HEP 6alix Hb TyXaiiH GaiiryynnarsiH ep Ten6epuitH Xamxaa
0ara 6yir xapyynnar 6a caHxyyrinitH XyBb[l XapbLiaHryit 3pcan 6ararail racaH yr toM. CaHxyyruitH apcaan
0ara 0aiix Hb aLLMIT AKUNAraaHz 3epar Henee Y3y 600X X3auii 4 Heree Tanaacaa TyxaiiH Gairyynnara
YIAN @KUNnaraaraa 3337133p CaHXY\KYYN3H XYYTUIAH Ten06peec Uiyy Opsoro oMK Yafax TOXUOMA0NA aurt
axunnaraar oyypyynax 60n0MXTON.
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3apAnviH yaupanara: Yin axiunnaraaqbl 3apan eHaep 0arix Hb allriiiid XaMXI3HL, COPreep HeneesHe.

bbCh-biH Xamx33: BECB-bIH X3MXK33r TyxaiiH OairyynnarbiH 333MUIAH XaMX33raap TeNeesyyK aBcaH.
B6CB Hb ronnoH 333nuitH YANYNAras apxanaar y4paac 0iroCoH 333MIAH X3MK33 eHaep Oalix Hb OpNorbiH
X3M)K33H[, FONNOH HOMBBIK ALLMUIAH TYBLUWHL 3EPar Hees Y3YYIIH3.

JHb-nii ecent: [JHb-1ii 8CONT Hb BUYUN CAHXYYTWIAH GaliryynnaryyablH alinurm axunnaraan/ 3epar Henee
Y3YYNA3r. SAUIAH 3aCrAH 6CONT HAMAI/C3HIIP 333NUIAH apcaan Oyypy, angjaraan 6araccaHaap awnrT
AKUNNAraaHz 3epar Henee y3yynaar. MeH 3fuitH 3acriitH OpHmH, HeXLIeN CamKIPCHAAP OU3HECUIAH OPYIH
CaMKMPY XUDKUM [yHA OWU3HEC 3PXIArYAnUiAH TOO H3M3rAaX, MBH X6peHTe OpYynanT ecex 3epar Henee
axurnaraar 6a YYHWAra3 farad 6udnn caHxyyruiiH 6airyynnaryy /bl 6yTaarfaxyyH, YAN4UArasHnia apant
HAM3ragar OanHa.

Wngpnaymiy TyBLumH: VIHDNALMIAH 6HABP TYBLUMH Hb XYYTWIAH TYBLUWH 6CeXe[ Heneenmer. XyyruiH
TYBLUHWIA BCONT Hb GaHK CaHXYYridH GairyynnaryyabiH XyyruitH OporbIr HAM3r YK aruiAH TYBLUUHA
3epar Hemee y3yynax 6onoMXTOA. MeH 333nuiAH BYTIIrA3XYYHNA YH3 000X XYYTWiAH TYBLUWH 6CCOHeBp
3337IMIAH 3panT Byypax, Laalinaaz opsorbiH TyBLINH Oyypax HeNneeTail.
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TAB. LUMHXNNT93HNIA X3Car

Toon m3g33: Cypnanraaqz, 2006 0HOOC XOVLL TyCrail 36BLUSBPSN 333MLLVH, VAN axunnaraa sByymx 6y 72
0aHK Oyc caHxyyruiid 6airyynnarbii 2007-2016 OHbl TOOH M333r alinrnacaH. ['afaan BankT apukaa
AarHat apxangar BbChb-yyabir opyynaaryit 601Ho.

XamaapaH xysbcar4aap 0aHK OyC CaHXyyruilH GairyynnarbiH awurm axunnaraadbl y3yynant 6omox
BOPUIH XBPBHIIAH Breex O0MOH HUIAT XBPBHIUIAH 6reeXUiAr aBcaH 060N Taindapnary xyBbcar4aap TyXaiH
OailryynnaroiH YN axunnaraar UN3pXuAnax y3yynant 600X YaHapryi 3330uiAH HUIAT 333717 33N3X XYBb,
XYYTWIAH oprorbir 6ycan YN axuinaraaHaac OfICOH OP/Orof XapblyyncaH XaMxas, 33AUAH eMHMiiH
HWIAT XBPBHIe ] 33M13X XyBb, VAN @XUNNaraaHbl 3apAnbiH NOrapudm yra, 0NrocoH 333MNAH XIMK33HI3C
noraputm aBcaH yTra MeH TyXaiH OairyynnarbiH 3pX3ngar YANYUNrasHuie T00r UM3PXWANIX JaMmu
XyBbCary, Makpo 3ANAH 3acruiiH y3yynant 6onox 6oaut [IHb-uit ecent, HDAALNAH TyBLUWH, TOB GaHKHBI
0010 bIH XYY 33PTWIAT ABCaH.

LLIMHXWNrasHa almrnacaH 100 M3[33r OaHk 6yC CauxyyruiiH GairyynnaryyobiH CaHxyyruiiH TainaH,
MoHron6aHKHbI caitTaac Tyc TyC aBcaH 60JIHO.

YHanraauni apraynan: TOOH M3[33HIIC LWANTraanaH LUHXWNraar 6anaHcnaraaaryi naHen 3areapaap
yHancaH. MaHen 3areapt Fixed Effect 60n0H Hausman-uid wanryypsir 9Byynaxaz WwanryypsiH yp OyHA
3arBapbir Random Effect apraap yHan0an YH3NrasHuii xa3ainnT xamriniid 6ara 6aixaap yp AyH rapcax.

Xypaanryii craruetuk: LLIMHXANM33HT awmrnacad 72 6aHk 6yc cauxyyruid 6airyynnaryyasid 2007-2016
OHbI CAHXYYTWIAH Y3YYN3NTYYANAH XyBb [, 68PUIAH XBPOHTWIH 6Teex AyHIKaap 2.8 XyBb, YaHapryin 333nuiH
HWIAT 333117 33N13X XyBb AyHMKaap 10 XyBb, XYYrUiH OPNOrbIH XAMX33 Hb OyCaz yiin axuninaraasaac onox
0pnIoroocoo AyHmkaap 447 [axiH ux, 330uUAH 6MHUIAH HUIAT XBPeHTe ] 33N13X XyBb AyHmkaap 86.9 xysb,
VIAN @Xunnaraaqbl 3apaan ayHmkaap 218 cas, HIAT 333N1iAH X3aMxaa ayHmpkaap 1.4 tapbym baiiHa.

XapuH 3guiH 3acruit ecent 2007-2016 OHbl XO0POHS 5.7 XyBb, UHANSLUMAH TyBLUKH AyHIXAap 9.3 XyBb,
T76B OaHKHbI 004M0rbIH Xyy 11.4 xyBbTalt 6aicaH.

XycHarT 9. 1. XyBbCcaryblH XypaaHryii CTaTucTinK

Xynaargax
 men o Ypwoaruiys founernorso Ayra Aymawx Y X oyn vonee
XamaapaH xyBbcary
AT Ll3Bap awmr/ JyHaax HAAT XepeHre ROA 720 0028 -0427 0419
axunaraa L1983p awmr/ [lynpax opuin ROE 720 0034 -0018 0634

XOPOHIo

333nuiiH apcaan YaHapryit 333n/Huiit 33an CRED 699  0.100 0.000  1.000 Ceper
Tepemkunmitd — Xyyruits opnoro/ bycan yitn DIV 533 4470  -10344 424993 Jepar/
apcaan aXunnaraabl oporo Ceper
CaxyIWiH g i vy HitiT xeponro FIN 720 0869 0020 1000 P
apcaan Ceper
3apgan Yitn axannaraaisl sapanaac COST 713 10830 2681 15210  Coper

norapucm ascaH ytra

baitryynnarbiH -~ HWIAT 33311iAH X3MKI3H3IIC

SIZE 699 12930 8006  16.800 Jepar
X3MX33 norapudm aBcaH yTra
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Yiin
AKUNNaraaHb! 1 TepNniH yitnunnras apxangar 6on - DUMMY1 720 0.542 0.000 1.000
TepAiAr

MNIPKAAN3K 2 TOPNMIAH YIAN4MNras apxangar 6on  DUMMY2 720 0.250 0.000  1.000

JaMMI XyBbCary

boanorbiH xyy GROWTH 720 5.670 0268  16.330 depar
Mricbnai NF 720 9329 1128 15960 o0
TYBLUWH Ceper
bourr [IHE-nn RATE 720 11420 8400 14000 o0

LUnuxunrasumid yp gyH: 2006 0HOOC XOWMLL VAN @XWnnaraa apxniax Tycrai 3eBLUSBPBI 333MLLMK Oyl
393MMIAH yiAN @xunnaraa ronnoH apxangar 72 bbChb-biH 2007-2016 OHbI TOO M3A33T ALNMNAH T3AHWA
AT Kunnaraaxz 6yty HUIAT XBPBHMIAH 6reex, 68PUIH XBPBHTUIAH BTreeXUiAH Y3YYNANTaA SMap Xy4uH
3yInc Heneener 60N0XbIN Cy1ax 30pUNro0p MaHen 100 M3A3ar PaHAOM 3MMEKTUIAH apraap YHINC3H.
YHANr33HWIA yp AyHT XYCHArT 1-T xapyynnaa.

baHK Oyc caHxyyruitH Garyynnaryy[iblH YaHapryil 3330uAH HWAT 33317 33713X XyBb BHABP 6aiiX Hb
AT axunnaraar 6yypyynax Heneetan Gaiaar 60 TyxaiH KOMNAHWAH VAN @XUnnaraa xar TeB/IepceH
0ailraa aCAXWIAT WN3PXUIANAX TEPEIKUITUIAH 3PCAAN ALUMIT XWNNaraaHa Heneeryw rapcad. Yasapryi
333/MIAH XYBb XaMX33 BHABP 6aiiX Hb XyN33raax Oyl angaransir Xxapyynaar 6eree 6aHk 6yc caHxyyruiH
pairyynnaryyn yr angaranaac CopruinaxuiH Tyna 333NuWiAH 3pCOaNNiAH caH Oairyynax Liaapanararai
Tynrapaar. XapuH 334uitH eMYUIAH HAIAT XBPBeHre ] 33N13X XyBb 6HA6D 6ailX Hb ALLMIT aXuinaraaHz 3epar
Henee y3yy/ux 6ancaH. TyxaiiH 6anryynnarbiH Yiin axunnaraaqsl 3apaan eHasp 0ainx Hb aruiti TyBLUHWAT
Oyypyynax HeneeTal OyHy HUIAT XePBHTWIAH 6reexmu ceper Henee y3yymk 6aincaH 60N 8epUIH XBPEHTUIAH
BreeXUIAH Y3YyNanTaa Heneeryit 0aincad. baHk Oyc CaHxyyruiAH GairyynnarbiH HUAT 333MUIAH X3MXKX33rasp
UNIPXMIANATCAH TyXalH GairyynnarbiH yin axunnaraadbl Uap Xypasr WN3pXUIANCAH Y3YYyNanT awurT
DKUNNAraaHz 3epar Henee y3yyixk Gancad. MeH 333nuiH yidn axunnaraatain nasxap Yin axunnaraa
3PXNI3X Hb TyXaliH GanryynnarbiH alruidH TYBLUUHL Henee y3yymx 6YIAr Cyanax 30punroop 36BXeH 333NNiH
VAN @XuUnnaraa apxangar, Xoép TepAniAH yiAn axunnaraa apxangar, XoBpooc 433 TOPAWIAH Yidn axunnaraa
IPXANAAr 33prasc Hb xamaapyynaH JavMmi XyBbCary OpyynaH YHANC3H X3OWA Y AWM axuinaraabl
TYBLUMHA OFT Heneeryin Oyty CTAaTUCTUKIMAH XyBbA a4 XOnOOrJONryi rapcaH y4mp YH3NrIH3C XacCaH.
Bopoep xan6an Tyxaith BECB-bIH 3pXanaar yiln axunnaraadbl T00 Hb AWM aXWnaraaHbl TyBLUWHA
Heneeryi 6anaar daitHa.
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XyCHArT 9. 2. LLIMHXUNrasHuii yp ayH

Variable ROA ROE
~ CRED -0.204 -0.227**
(0.028) (0.042)
DIV -11E-06 -1.14E-06
(1.50E-06) (2.24E-06)
FIN 0.099 0117
) (0.031) (0.046)
~ CosT -0.012* -0.017
) (0.006) ~(0.008)
~ SIzE 0.028"* 0,038
) (0.006) ~(0.008)
GROWTH -0.003* ~-0.003
(0.001) ~(0.002)
INF 0013 0.017
) (0.001) ~(0.002)
~ RATE 0.044> 10.058***
(0.004) (0.006)
F-statistic 37574 28.409
Fixed effect test (prob) 0000 ~0.000
Hausman test (prob) 0.110 0.105

Hkk k) kk) kD
;

" xapransaH 1,5,10 xyBuiiH a4 X0n00r[/TbIH TYBLIHWIAT UTIPXUITHI

baHK OyC CaHxyyruitH GairyynnaryyisiH awnrm aXunaraaHs Makpo 34uiAH 3acrinii Xy4uH 3yinc Henee
Y3YY/K Gyl 3CIXMIAT Cyanaxaap YHANraaH4 SAWAH 3aCTWAH 6CenT, WHAMAUNAH TYBLUWH, TeB GaHKHBI
OOLIOMbIH XYy 33pruiir opyyncad. Cynanraadsl yp AYHA 34MIAH 3aCrH 6CONTUIAH TYBLUWH GaHK 6y
CaHXYYrWiAH GairyynnaryyblH alnrm KUinaraaqz ceper Heee y3yynaar 6yioy CTaTUCTUKNIAH XyBb/ a4
X0N60raonToi rapcad. byca ync opHyyzan XWArLcaH vxun TepNniAH CyaanraaHbl yp LyHrasc xapaxag
QOMIAH 3aCTWAH BCENT Hb OWYWI CaHXYYrWiAH OGairyynnaryyablH XepeHre OpYYyNanThir HIMIrayymax,
OYT33r ZL3XYYHIA 3PINTUIAT 6CTOX, 333NN IPCAINMIAT OyypyyNax 3epar HeneeTail 0eree AT aXUaraar
HIM3ryyNaar racau Gaigar. XapuH MaHail yncbiH XyBbJ 3CP3Ir yp [yH rapcaH 6ereef 34uiH 3acrinitH
BCONTUIAH Ve[ AWNIT @Xunnaraa Hb Oyypaar 6aiHa. QAuiH 3aCrviAH 6CONT yAaalnpcaH Yen NpraauiiH
XyZ[anfaH aBax 4azsap Myyaax, 6aHkHbl 333MMIAH HUIANYYIANT 6aracax, XepeHre opyynant Oyypax, upraj
0O0NOH QXK AXYIAH HINKYYANIAH X3P3rnaaras CaHXyyKyy/ax YaABap Cynpax 33par ceper HeseeHyyANiH ymaac
0aHK 6yC CaHXyyrinitH GairyynnaryyblH 33371iH 3pANT HIMAT3H aLLUIT aXunaraar HamMarayyaar 6amx
00/10X tOM. JH3 Hb HAr Tanaacaa baHK OyC CaHXyyriiAH GaiiryynnarbiH canbap apyyn axunnax Yagaxryi
0aitraar unTrax 6anHa.

XapuH UHNALNAH TYBLUHWIA 6CONT Hb OAHK OYC CaHXYYrUiAH OairyynnaryyabiH alriidtH TyBLUNHL 3epar
Henee y3yymx 6aitHa. VHMNALUMIAH TYBLUHWIA BCONT Hb XYYTWAH TYBLUHWA 6CONTWIAT Aaryynaar Gereef
XYYTWIAH TYBLUMH H3M3IICAH33P 333MIAH BYT33r A3XYYH33C 010X OPSIOr0 HAM3IrA3X ALLMWIAH TYBLUMHL 3epar
Hemee y3yynax 60noMxToin. MeH Te 6aHKHbI O0AOMbIH XYy Hb OaHK OyC CaHxyyruiiH Oairyynnaryy b
AT @KUNNaraaHz 3epar HeneeTail ByHoy CTATUCTUKMIAH XyBb[l a4 X0n00r I0STON rapcaH.
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BAHK BYC CAHXYYTUWH BANTYYNNATYYObIH ALLNTT AXKUNTATAAHL HBJ166/18IMY XYHIH 3YWITC

3YPTAA. IYTHANT, CAHAT

JHaxyy cyaanraaraap 2006 0HOOC XOIALL AN @XMMNaraa 3pxnax Tycrail 36BLISBPON 333MLLIK Oy 333/1iAH
yiin axunnaraa ronnoH apxanaar 72 bbChb-biH 2007-2016 OHbI NaHeN T00 M3A33T aLlUrNaH TAOHWIA LT
aKunnaraaxf 6yroy HUIAT X6PBHTUIH 6TeeX, 6BPUIH XBPBHIAH BreeXIiAH Y3YYN3NT3A SMap XY4uH 3yIinc
Heneenaer 00/0XbIr CyaancaH. Too M33ar paHaOM ADMEKT apraap YHINC3H.

YH3Nra3HUiA yp SyHA YaHAPTYiA 33371UIAH XYBb X3MXK33 6HASP 0alix Hb 6aHK OyC CaHXyYrviAH OairyynnaryyablH
ALUNIT @KUMaraaHz coper HemeeTal, Vil axunnaraadbl 3apAnblH X3MK33 BHA6P 0ailX Hb XBPEHTUIH
Breexuiir Oyypyynax Heneetail 6aincaH 6051 330UAH BMYUIAH HUAT XBPBHIB[] 33M3X XyBb BHAED 0aiX Hb
ALUTT KUNNAraaH[] 3epar HeneeTan, TyxaiH OairyynnarbiH YN axunnaraadbl Lap Xypaa Tom 6ainx Hb
XBPBHTUIH BreeXUinr HIMIrIYYN3X HEMeeTal GaicaH. XapuH TyxailH GaryynnarsiH awWnrm axunnaraa Hb
3PX3NA3r YiAN @KUnnaraaqbl Tepes, T00 XaMX33H33C Xxamaapaarryii 6ainHa.

OnOH YNCbIH CyjanraaHaac xapaxag AuiAH 3aCruiiH 6HA6D 6CeNT Hb 64N CaHXYYTUIAH GaiiryynnaryyabiH
AWIMNAH TYBLUMHL 3€P3r HeMee Y3yyNAar rac3H HUATNAr yp AyH Gaigar 00/ MaHai YNchiH XyBbA 3AWIH
3aCTNAH 6COMT Hb OaHK BYC CaHXYYridH GairyynnaryyablH alurT axunnaraaHz ceper Henee y3yynaar,
CTATUCTUKMIAH XyBb[l @4 X0NO0r 4ONTON rapcaH. MeH UHANSLMIAH TYBLUMH, TOB 6aHKHbI 60N10MbIH XYY 33par
Hb GaHK OyC CaHxyyruitH GairyynnaryyablH alinrm axunnaraasz ceper Hemee y3yymx GarcaH.

IHaxyy cydanraadbl axnbir 2011, 2015, 2016 OHyyAan ONoH YNCaA XWArLCSH Cyaanraaqbl axnyynan
YHO3CN3H XUACIH OBree Laallng eepuitH yncaz TOXUPOX 3areapbir 60M0BCPYYNaX, XyBbCArYablr COHIOX,
VHANra3HWiA apradnansir caikpyynax waapanararait 605HO.
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