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XYPAAHI'YiA

A3WNAH yNC OpHYyd OyHOAac XaMmruidH TYPYYHO SOMIAH 3aCrUAH XerKneepee XenKCeH YAC OPHYYAbIr
TYAL3X TYPYYNaH, earee Xarad, Tannaxa, MbaHmap 33par AsuiiH Oycaz yncyyn 3OuinH 3acruitd 3arsapbir
Hb JyypaiH ranyyH LlyBaa xan6apasp Xenkivk Oyi yNcklH Xuiwas 6on AnoH Ync tom. MaHait ync 4 Tyc
Y/ICbIH X6DKNNAH 3arsapaap 3aMHaH XenKNNH rapLbIr TOB40X OONOMKTONI OHLJIOH 3HAXYY CyAanraaHbl
DKNaapaa SANoH YNCbIH CAHXYYTUIAH 32X 333NMIAH XBNKIUIAT Cy AnaxbIr 30pK0o0.

Tyc cynanraasf AnoH yNCbIH 3AUIAH 3acar Xenkixe 6aHKHbI canbap, XepeHruitH 3ax 333N, aaarran 60moH
OWNYIUN CaHXYYTWAH canbapbliH Y3YYIC3H HeNes, MBH MEHIBHMIA BOMOH CaHrUiiH 60A10T0 Hb YHA3CHWIA
CTPATErVIAT X3P3NKYY/I3X3 XaPX3H XMMNacaH Tanaapx aryynra 6arrcas.

TyC YNCbIH CAHXYYTWAH 3aX 333NWAH XeNKNWAT Cyanaxaaa fasyy 600H CyN Tanbir T0A0PX0IoH MoHron
YICbIH HeXLen Oalnbir xapransaH Y3C3HUIA YHAOCSH [133D X3PAnKYY/K 60N0X CaiiH Typlunaryyasir
Cyhanraa/iaa TycracHaap OHLJION raX 33X GaiiHa.

TynXyyp yre: 3OuiAH 3acar, CaHXyYruiiH 3ax 3337, CaHruiiH 60/110r0, MEHIeHUI 6041070

JEL anrunan: B25, E58, G18, G21, G22, G24, G28, N25
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ANOH YNICbIH 34MVH 3ACAT, CAHXYYTUNH 3AX 333/TMH X8I KN

HAr. YOAUPTTAN

ANoH Yncan TepT YNCblH aHXHbl TOMTONLOO Hb BbeTHaM yncaac Xaragaap AamxuH Oyaaa Tapux COEN
YYCC3HA3P XYH XOOPOHAbIH XapuiLaa HArTapy, HUAraM Guii 60NCHO0P YYCaX GaiicaH 6a rafHbIH YNC OpHbI
XananarbiH HeNeereep Tep YIC Hb TOrTBOPTYWKK YICbiHXaa Xunuiar 200 XWUnuisH TypLl xaax baiica
TYYXTalA TYC YNC 6Aree [lanxuitH rypasaary TOM 3MuitH 3aCruiir 6yT3C3H Hb COHMUPXON TaTaxyill,.

Xaantrai 6aricad 200 Xunuiir 340 XaaHbl Y& 3K HIPNAAar 6a OyJaaHbl Tapuanant Xenkux, TyyHA
CYYPUNCaH aHxHbl MbIOYEPCUIH 3p33 SANOH yncan YYCax 0aincaH TyyX TaA3HA Ouil. TYYHYN3H xaantral
XYP33HL 3AWUAH 3acraa A0TO0A400 XBDKYY/DK, OyaaaHbl Tapuanant, HaXManUiAH YIANABIPan, Xyaaniaa
33par canbapyyn Xenkix 6aimkas. Cyanaadn AnoHbl SANAH 3aCTUIAT XYpAaH XBnKIX Cyypb XY4uH 3yiAnc
00710X 00MIOBCPOMIbIH TOFTONLOO 3H3 e OYPAC3H 3K AYrHamar. TyxaiH yen Xataf, 3HITXar yncyyarai
XA3raapTail XypasH[ Xxapuiuax 36BX6H XeBeH, Liail 33pruiAr UMnopTomx, 6ycan 6apaa, byTaargaxyyHas
J0TOOLA00 YIANAB3PN3MAr OaliB.

SINOH YNCbIH Op4MH VewiH aauiiH 3acar 1868 oHooc AHY GonoH EBpOMbIH OpHYYD XUN3d HIaXUIAr
LIaapAcaHaap HIINTTA JAMIAH 3aCTUIAH TOMTONLOO Yy LUMMKKX, 6GapyyHbl COEN Mmawl XypAauTail
HIBTIPCHI3P 3XANCaH. XaanTrail 3AuiAH 3aCriAH XYP3aHL, YHAC3H cyypua OypayyncaH Tyc ync AHY 6onoH
bapyyHbl OPHbI XBNKNNIAH 3arBapaac cypanuax, MeH UMNopTbIH 6apaa, TaBaap Ux3ap Xyaanaax 60/1CoH.

IHAXYy CyaanraaHbl axung AnoH YNcbiH op4uH yeuiiH Oytoy 1930 0HOOC 6Heer XypTan 3AuiAH 3acar,
CaHXYYTUAH 3aX 3337UIAH XBNKNWIAT Ve Lar Tyc 6ypaap Hb cyfannaa.

Haryraap 6ynart AnoH YnchiH Op4uH YeWiH 3auiiH 3acriiir 1945 0HOOC 3XN13H BHBBT XYPT3N XeNKIUIAH Ve
LaTaap xapyyncaH 6a faliHbl Aapaax yHantaz OPCoH YNIC X3PX3H YCP3HIYiA XBNKCOH TYYX, XAMapcaH 3auiH
3aCTINAr 3PraH CIPrasCaH, 3ANIH 3aCTuiAH TOrTBOPTO G ANbIF XaAranaxaz 3acruitH ra3paac XapankyynicaH
XONKIUIH 60AN0r0TOI TaHWMLAHa.

XoBpayraap OyNarT CaHXYYTUAH 3aX 333MIAT XAHANT, 30XULYYNanT, KPUNTO XBPeHTUIAH 30XMLyynanT,
XOPOHIUIAH 3aX 33371, Jadrran, 333/uitH 6atnas 4aantbiH caH, 6aHK GOMOH 6U4M CaHXYYTUIAH CanbdapbiH
XBDKUI, TOAM33PUIAH CaHXYYTUIAH 3yyuNnanbiH YYpraa ryiuatracaH 6aianbir 3AuiAH 3aCTuiAH XenKuiAH ye
LaTTail Hb yanayymk opyynnaa.

['ypaBayraap OynarT MeHreHWiA 60NI0H CaHrUAH OOAMOTbIH 3MNAH 3aCTUiAH TOTTBOPTOA OANANLIT XaHraxas
Y3YV/IC3H Xapuy YIANLan Tyxai TycracaH.

[epesyraap 6ynart 1970 OHbIr XYPT3N CaHXYYrUAH 33X 333MWAH XaTyy 30Xuuyynantaac nuoepanynan
XUIDK, CaHXYYrWAH 3ax 333N/ Tauradar GaiicaH xasraapnantyyn Gyypcad Tanaap, TaBayraap Oynart
OYTH3NT OOMOH SAN0H YNCbIH CalH TypLuiaraac eepuitH yncam X3apankyymk 000X caHanbir A3BLUYYIC3H
00JTHO.
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XOEP. INMOH YICbIH 3AWUAH 3ACTUIAH TAUXAMLUTMIAH TYYX3H 3AMHAI

ANOH YNCbIH 3AUIAH 3aCTNIAH XBNKIWAH CYYPb Hb YNCbIHXAa XMMWAT H33CHIIC XOMLLNX XyrauaaHz LUH3
COBM OPXK MP3XTAN 33P3rL3H TyC YNC Hb TypLunara cyanax 30punroop bapyyHbl 60510BCPONbIT UPraanas
11X33D 333MLLYYNaX 60NCOH. 200 XUNUAH TypLU TaHbIH YIC OPHYYAbIH XyBb [ XaanTTai 6aiicaH Tyc ynca
Oy[aaHbl Tapuanantbir garad oycan canbapyynaa 4 MeH agun Aotoon00 6ypayyncaH Gancad 4 1930-
1945 oHbl XaTafrail xuidcaH faiH, Janxuidn |, 1| gaitHbl Heneereep SAuMiAH 3acar Hb XyHA Oaiaang opcoH.
Y XyHAPaAN33c rapaxblH TynA “OANiAH 3aCrAr CAPradx TeNOBNOres” I raprax XeHreH yiAnaB3pnanasc XyHa
VVANOB3PNAN PYY LUADKMX TOMOOXOH LLUIMIALBIPUIAT rapracaH Hb BHEBTUIAH TYBLLMHL XYPracaH.

SINOHbI YICbIH 3AUIAH 3aCTUIH XBNKNWIH Ve LWaThir 4 XyBaaX Y3C3H 6anaar.

2.1. Capran manpant /1945-1953 ox/

ANOH yNC [3NXNIAH X08pAyraap AaitHbl Yeap 3ANAH 3aCriAH XyBb UX XaMXI3HWIA XOXMPON aMccaH 6a ronnox
YWANAB3Pan 600X XeBOHMAH YIANABIP/AN TyMaaa Xypy, XYHA LLOXMITOA OPCOH. ['3CaH x3auit 4 60r1Ho
Xyrauaanz 3AWiAH 3acraa LWUH3YUMK, O34 6YTU33 8epHMMK YaacaHaap A3NXWIA OaXUHbIT FaRXLLUPYYIK,
“AN0H YNCbIH 3AWIAH 3aCTAIAH railxamLnr” LoNbIr XYPTCaH 6aiHa. 1945-1953 onp AnoH yncsiH 60auT [HB-
WA BCONTUIAH XYBb BMHOX TYYX3H L33/ X3MXK33H33C AaBX, 9.9 xyBbTal TOHUIXK OalicaH oM.

IHIXYY C3PraH MaHOANTbiH HAr TOMOOXOH LWANTraaH Hb 3aCrUiiH ra3pblH aMXKUNTTAA X3PanKyYNC3H
SOUIAH 3aCTAMAH LUUHAYNAM tOM. AX YIANAB3PNANUIAH Sam Hb AMOH YNC faXb aX YANAB3PUIAH 6010T0TON
Xamaapantanm yin axwnnaraa gsyyngar Tepuid Gairyynnara 6ereef VWANAB3IPNANWAT Caikpyynax
30PUNTO0P AKMINAX XY4UIAT A3MXKIIX, ANAHTYSa AMITIIA KXUNNAX XYYHWIA TOOT HIM3T yYNI3X apra Xamxaar
aBCaH 6aiiHa. VIHracHaap aauiAH 3acarT 3eprasp Heneemx, AaiHbl fapaax capraH MaH4aNnTbiH VEWiiH Cyypb
0O0JICOH raX y3aar.

SINOH YNCbIH C3PraH MaHAANTbIH AapaaruidH Wwantraad Hb AHY-Tait HArT xon600Toi 62 TOMOOXOH KOMMAHWY I,
3aCTIiAH ra3pbIH UX X3MKI3HMIA 3337, OYLANTIYA TYCRAMXKWIAT AARHA CYRACIH OONOH LUWHIIP XBNKINK Oyil
DK YANOBAPYYAMIAT CAHXYYXKYYNaxa3p aBcaH. MeH SAnoH yNcbiH 3acruiiH ra3ap TeCBUIAH 3apAnaa TaHax,
DKUY AbIH LANWH XeNCUir Oyypyynax rax Mar apra Xamaa aBcHAap CAPraH MaHAAMTbIH YEUIr Ouit 60Nrox
YacaH OaliHa.

AnoH 6onoH 6ycan EBPOMbIH OPOHA X3panKCaH “MapLuannibiH TeNeBneres”—Hui aaryy ax yinaBapKeaH
LLINHA ANOH OpHbIF Gaiiryynax 30puiro Hb Mall aMKUNTTail GUENcaH. ANoH Yic Hb 86PCANAH XBDKNAH
3arsapaa ToLOPXONnoXA00 [epMaH YNCbIH 3AWIAH 3acruitd 3arsap 60M0H M3AN3M, TEXHONOMWAT Cymank
H3BTPYYNC3H. [aitHbl japaax yeq AnoH yncan A3nXUiAH 3ax 333N 6pCeNn/iex XaHrantrain 60N0BCOH Xy4nH
Oaitraaryit y4up XyBWIAH X3BLUWNQ TYAryypniacaH 4eneeT 3ax 333NWIAH dAWAH 3acar 0YC, XaMTbiH 3ax
333/MIAH 3AMIAH 3acarT CyypUncaH YHA3CHWA KanuTanu3mbir XenkyyacaH 0aitHa. TyC Ync Hb XamThbiH 3ax
333/MIAH 3NIAH 3acarT CYYpUIK YacaHaap 34NiAH 3acriitH TOMOOXOH YCP3HIYIA XeNKNNAr 61 GONrOCOH.
XaMTbIH 3WUAH 3acar 3f3r Hb HUIAT YIC YHASCTHWIA HAr Y WPT3HWIAT YNAIINTYAraap XaHranyyH caiixa
ambpyynax 604n0ro oM. IHF3CH33p UPraH, 8pX, KOMMaHW OYP. 3AWIAH 3aCTUIAH P allraa XypTagx YaacaH.
1948 oHp runep MHAAALBIT 30rCO0X, ANOHbI 3ANIAH 3aCTUIAT TOFTBOPXYYNaxaz irnacaH “Dodge line” 6yroy
T3HLB3PTAN TOCOB, Taraachir Oyypyynax, aaxmaap 30rcoox, CaHXyyruitH caprasH 60CroNTbiH OaHKTail
X0N6OOTON 333MMIAM 30rCOOX F3C3H rypBaH YHAC3H LWNHIYN3NG CYypuUncas 00AN0rbIr Xap3anKyYIDK 3XaNC3H.

1950-1953 oHp 60nCOH CONOHrOCHIH XOMIMiAH AaitH Hb ANOH YNCbIH 3AMIAH 3acarT TOMOOXOH T3CPANTHIAT
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Y3YYNCaH. IH3 yea AHY, AnoH yncaz 600MT, @ VAN B3P 33PTWIAT ALUTNAH X XAMDKI3HUIA X6POHTe Opyynant
XUIAC3H Hb @X YANAB3PWUAH LOTLONOOPYY/Aaa OaxiH C3Prasx, OPYWMH YEWIAH A3BLUMATIT TEXHOMOr1op
LLIMH34N3X 60NOMXUIAT 0NrocoH. “Dodge line” - aHX XapankyyNaxaz 3CapryyLaH, yp Henee MyyTail rax y3ax
0aitcaH 4 COMOHroChIH JaitHbl apaa AnoH YIChIH 3AWIAH 3acarT 3epraap HeneenceH. BepuitH xe4envep,
XY4WUH YapMainTbIH Yp AYHA ONOH YICHIH 33X 33371 HBNee GyXuid 6ONICHOOP 3AMIAH 3acar 60/I0H X6PeHres
X3MH3X Ya/1CaH FOM. SMOH YNCbIH 3AUIAH 3acarT 3acruitH ra3pbiH 6011010, X3P3NKUNTI3C raHa HENBeICeH
FON XY4UH 3yiANn 6071 ANOH XYMYYCWIAH TyyLUTai Gainfan, Xy4uH YapmMainT, M3anar 6010BCpoN oM. 3anyy
XOMY ye3 6apyyHbl BHABP XBNKUNTAIA OPHYyaad M3Anar 60M0BCPON 333MLLKX GOOMXKOOP XaHrax, yp
YaJBapaa A33LWNYYA3X, TEXHONOMMAH MAANAT 0K aBCHAAP, TAAHWIA 333MLLCH M3ANAr 60N0BCPOMbIH YP
OYHI ANOH YNCHIT YCP3HTYI XBNKCOH X Y3

2.2. Xypnauraii ecent /1953-1973 o/

C3praH MaHaanTbIH YeuiiH 1apaa AnoH yncbiH XOpb rapyil XXWANAH TypLL 3PYUMT3IA YPra/mKUIC3H SNiH
3aCrUAH Xyp/iaLTaii ecent axancaH. Tyyxann Gaiiraaryit J3BLUTAT BCOMTUIAT Y3YYC3H 0@ YYHTAI 33P3ruax
BCOMTUIAT 3ONIAH 3aCTUIAH TOMOOXOH OPOH Gonox Xdarad ync Hb 1978 onp y3yyncad 6anpar. 1953 oHbl
ven ANOH yncblH HAr XyHa Horpox LOHB-uir AHY-Tait xapbLyynaxaz [4epesHUii Haraac 6ara, Wtanu
YICTall XapbLyynaxaz XOBpHbI HAr TYBLUMHIAAC 6ara y3yynantTal 6aicaH. XapuH 1953-1973 ong 6oauT
OHB 9.1 xyBuap, Har xyHa Hormox [HB-uii xamxaa 8 xyBuap TyC TyC ecceH 0ailHa. boawut xepeHre
opyynant, 60auT X3parnaa, 60auT GOMOH HUIAT LANMHMAH X3MXK33, KCIOPTbIH BCOAT 33p3r Y3yyNanTyya
TOITBOPTOV H3MAr3X 3X3/C3H Hb Bycaj ax YnaB3PXKCIH OPHYYTall XapbLyynaxan eHaep y3yynantrai
0aitcad. 1960 oHp ANOH yNChIH epeHxMil caing acad Mkana Xasaro apa upraauiHxaa opnorsbir 10 XunuiH
Xyrauaana 2 JaxuH Hamarayynax “Opnorbir 2 4axuH HIM3royynax” racaH TeNeBneree rapracaH 6ereeq
3H3 Hb XyrallaaHaacaa eMHex 6yroy 1967 o 61eNN33 0K XyH OYPUIAH OPIIOro 2 AaXMH H3M3rACaH 6aiiHa.
MHracHaap 1968 oHa YHASCHMIA HUIAT GYT3ar J3XYYHNI X3MK3araapaa xoept Oytoy AHY-bIH fapaa 6u4mnrgax
TOM 3[WIAH 3aCTUIAH TYP3H 60NCOH aX. 1953-1973 OHbI X00POHA 20 XUAUIAH TYpLL YPramKINC3H ANoH
YNCbIH 3ANAH 3aCTUIAH XypaaLTai Xenknuiir 1apaax 4 ye waraH/ xyBaax y3aar.

1. 1955-1957 oH /KuHmy ecent/ — AnNoH yNCbIr apAquncaH HUAraM, Y6neeT 3AuIH 3acartail OpoH
oonroxoop AHY Hb 34WiH 3aCTWiiH Tycnamx y3yynaxasc ragHa 1 am.nonnap=360 WeH racaH
XaHLL TOTTOOX, SIMOH YNChIH 3KCMOPTLIr HAMAIAYYNI3X 3amaap YANABIPAANUAT AIMKCIH. NiHXyy
XapbLaHryin ecent Hb 1950 0HA 3x3NnC3H CONOHTOCHIH XOArMiAH aitHaac Yy AC3H 3panT 6onoH AHY-
bIH 3aCTWIAH ra3pblH 3yrasc ONMOCOH VX XANDKISHUIA 3331, OYLANTIYid TYCNaMKaac xamaapanTail.

2. 1958-1961 oH /MBaro ecent/ — Yinasapnan 3p4uUMTIN XeDKK 3XaNCH33P XYMYYC aXumTan,
0pNIoroToi 60X, [JOTOO/bIH X3P3r/aa BPreHeep HIM3rCAH33P AUIAH 3aCTUIAH 6CONT 3PHUMMKC3IH
0aitHa. Macc yinaBapnanuiar Tynxyy YANAB3PAAXK, Xeprery, Xap LaraaH TeNnesus, yraanrblH
MaLLIUH 33PTUIAT 8pX BYPUIIH X3P3rNIa3H ] HIBTPYYIC3H.

3. 1963-1964 oH /OnumnbiH yeapx ecent/ - 1964 oHbl TOKMOTWIAH 3yHbl QUMM BONOXTOIA
X0Nn6orayynaH XepeHre opyynant, LWnH3 6YT3aH Oairyynantyyn H3M3racaH 6erees YyHWAr faraH
SOUIAH 3aCTUIAH Oaiaan Hb ynam caixpas.

4. 1966-1970 oH /W3aHarv ecent/ - TaamarnacHaac 4 eHep 3AuiH 3acriii XypaaLrain ecenTuitt
oprun 66reef YYHA 3acrinitH ra3pbiH GOAMOr0, BPreH XaparnasHuii 6apaaHbl MAce YiinaBapan,
3KCMOPTBIH BCAJTT HyXaN Hemee Y3YYNCaH.

15



CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

ANOHbI 3ANAH 3acriAH y3yynanTyya Hb 1953-1973 onp Aapaax 6aiigantai 6ais.

XycHarT 1.1. 1953-1973 oHbl ANOHbI 3AWIAH 3acar

JKunnit oyHO2K 66p4nenTuiii XyBb 1953-1973
Xy[anaaH aBax YaaBapbiH naputetuiid ooaut [Hb 91
XyfanmoaH aBax 4afiBapbIH NaputeTas Har XyHa Horgox 6oaut AHb 8.0
XyH am 1.1
Axun apxnant 15
Xenenmepuit 6oaut 6ytaamx (OHB / axun apxnant) 7.6
boaut HUiAT xepeHre opyynant /1955-1973 oH/ 14.9
IKCNOPTbIH Xamkaa /1955-1973 oH/ 135
BoauT xyBuiH xaparnaa /1955-1973 ow/ 8.7
3aCruiiH raspbliH 60aUT Xaparnaa /1955-1973 oH/ 44

1953 1973
X6[166 X axyi, OiH aX axyi, 3arac arHyypblH aXun 3pXamK Oy XyYMyYCUAH XyBb 39.9 13.5
AX YIANIBIPT @XM 3PXIMK OYIA XYMYYCUIH XyBb (Yyn yypxai, yiinasapnan, 6apunra) 24.3 36.6
YRN4UNrasHuii canbapbi aXun 3pXA3nTUiAH XyBb 358 499
AHY-bIH XyaanaaH aBax 4ansapbiH naputeTuitd JHb-uii GK-uitH 33n3x xyBb 13.0 351
AHY-blH Xyanna aBax 4a[iBapblH NaputeTa Har XyHa Horaox AHB-uit GK-niiH 23.3 68.5
33113X XyBb
Axunryiianuiin TyBwmH (%) 1.3 2.1
bonoscpon (15-64 HacHbI XyHuiA 60NI0BCPOIBIH XIAN) 9.4 12.1

Valli, Vittorio. “Growth and crisis in the Japanese economy”, 2012, pp. 8

1967 OHA Cceper Xapunuax OaHCHbI Y3yyNnanT 3epar 60CHOOP ANOH YNC Hb L3B3P 333/4YYN3rY OpPoH
DONCOH. AMOH YNCbIH HAAT axunnax xy4Huii 40 xyBb Hb 1953 OH/ XB/160 @K aXyiH Canbapt Xenenmep
apxamx baicad 6001 1973 oHbl Galianaap aHaxyy y3yynant Hb 13.5 xyBb 00NTN00 OyypY, aX YiAnaB3pHUIH
canbap 36.5 xyBuir, yin4unrasnuir candap 50 XyBb XypTan TyC TyC 6CCeH 0ailB.

1950-1960 oHz opnorbiH Tarw 6yc 6ainaan Hs AHY 60710H 6ycaz ax yitnaBIPKCIH OPHYYATAN XapbLyynaxaz
0ara barcar 6on 6010BCpPONbIH TyBLUH 1953-1973 OHbI Gyxuit n yen Oycaz OpHyYyaaac eHAep TYBLUMHA
0ailcaH. 3acruitH ra3pblH 4AMXNIr 60510H 1959 OHOOC XOALLMX TOMOOXOH KOPMOPaLyyAblH acap 11X X6peHre
Opyynantaac yyasH cyfanraa, 60m0BCpyynanTbiH 3apanyyz XypaauTtan ecex 3auiH 3acart 3epar Henee
Y3YYNCaH 6aiiHa. MeH SAnoH yncbIH Yic Tep 6010H TePUIAH 3axupraadbl 60AN0TbIH YP [YHA ONOH HUIATKIAH
034 6yTay 6onox Temep 3am, aBTO 3am, 6OOMT, HICAX OHrOUHbI Oyydan, Xapunauaa xonboo, 3MHAfAT,
CYPrYYNb 33par Hb yNnam epreXuH TancaH. 1960-aag 0HOOC XOWLL TEXHUK TEXHOMOMAH Canbapt ONoH
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[19BLUYY/ rapcaH 6a 9H3 Hb rajaajblH ASBLUIMATAT TEXHONOTWAT XyAanjaH asax, Xyynoapnaxaac ragHa
ANOHYYY/IbIH I0TOOABIH HOY-Xay acap NX3dp XOMKKII.

2.3. TortBoproii ecent /1973-1991 o/

[a3pblH TOCHbI X0&p ToM xsmpan (1973-1974 oH, 1979-1980 0H) Hb 3AWIAH 3aCTWIAH BCENTUIAH XYPAbIT
oruom Oyypyynaxan HeneenceH. boaut OHBb-uit XunuitH ayHaax ecentuith xamx33 1953-1973 oHj
9.1 xysb Oaitcan 601 1973-1991 oHp 3.7 xyBb 60K Byypyaa. ['3CaH x3auii 4 AnoH ync He AHY, bapyyH
EBponbIH OpHYyATal XapbLyynaxan xypaaurai ecceep 0ais.

Xy[oanaaH aBax 4afgapbiH naputet gaxe OHB-uit Huint xamxaa 1991 ong AHY-biH [IHBb-uit 41 xyBuac
[aBcaH 60n Har xyHa Horgox JHB Hb AHY-biH TyBLIHWA 85 XyBb 0PYMM XYPT3N BCCOH OaliHa. 3apum ax
YANAB3PUIAH CanoapT, TyXaiinoan xaf X343+ MIAKPO 3NeKTPOH 6apaa, MOTOLWKI, aBTOMALLIH, BHIeT TENeBn3
rax M3t canbapt AnoH ync Hb AHY, bapyyH EBPOMbIH OpHYyyabIr TYALIX TYPYYIK AANXMIAH 3aX 33311 A33pX
XaMryitH TOM 3KCMOPTAOrY 60NCOH. BHABP 60NOBCPONTONR AKMANAX XYY, CYAanraa WAHKUIT33HWA X
O7OH HUITUIAH BONOH XYBIIH X3BLUAMIAH acap WX Xy4WH YapMaimThiH a4aap 3AUAH 3acar Hb TEXHOMOTUIAH
XYBb/ X6NKMHIYIA X3B33p 6aiiB. Cyfanraa WHXUNraaHuia axnbiH 3apaan JHb-uii xyBbTaii xapbLyynoan
1990-33 oHA bapyyH EBpOMbIH TOMOOXOH OpHYYAAac OrLIOM BCCEH.

MacLitabblH 3aMIAH 3acar BMHBX YeWiHx33c 6ara a4 XonbormonTor, Tapxant Garatait 6ailcaH Oereef
OYTIIMXNIAH ecenTuiid xypa 1953-1973 oHA 7.6 xyBb baiicaH 6on 1973-1991 oHyynan 2.5 xyBb 60X
0Oyyp4aa. ['3C3H X3AWiA 4 XaMruinH Myy ypT XyraLaaHbl 68p4NenT Hb XyH am 3yiiH eep4nent 6ais. 1970-aaj
OHbl X0Bp/lyraap xaracaac XOiLll XyH amblH 8CENTUIAH Xyp/ yaaalupy aaxmaap oyypd, 1975 oHp 1.3 xysb
baiicad 60n 1991 oHp 0.3 xyBb 60k 6yypy, 2005 0HOOC XOMLL 3apum Xunyyasn 6yp ceper 60K baiis.
Tepent 6aracax, axmafyyblH HAChIr TaCPanTIyi ypTacrax, uaraa4nasblH 3CPar Xaryy XOpur TaBbx OancaH
Hb 1990, 2000-aaa OHZL 3ANIAH 3aCTUIAH 6CENTOL Myyraap HeMeeseH XyH ambiH XerLpeTuiir Xypaacraxas
XYPrax axnas.

XycHarT 1.2. 1973-1991 oHbl ANOHbI 3AMIAH 3acar

JKunnith oyHOQK 66pHNenTUiiH XyBb: 1973-1991

Xy[anaaH aBax YaaBapbiH naputetuiid 6oaut [Hb 3.7

XyfanmoaH aBax 4afBapbIH NaputeTa Har XyHa Horgox 6oaut AHb 3.0

XYH am 0.7
Axun apxnant 12
Xenenmepuith 60auT 6yTaamx (JHB / axun apxnant) 25
BoauT HWIAT XBPBHTe Opyynant 3.6
JKCNOpT (X3MXK33raap) 71
BoanT XyBUitH X3parnaa 3.6

3aCruitH ra3pbliH 60T X3P3rnas 47
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TyBLINH: 1973 1991
Xenee ax axyi, OVH aX axyil, 3arac arHyypbIH aXun apxamx Oy 135 6.7
XYMYYCUIAH XyBb

AX yiANBAPT @XNN 3pXaNX Byii XyMYYCUIAH XyBb (Yyn Yypxail, 36.6 339
yiAnaBapnan, 6apunra)

YRNYUNrasHUiA KU 3PXNANTUIAH XYBb 499 59.4
AXunryaanuitn TyswmH (%) 13 2.1
Ypcran gaxcHsl ynaargan AHb-Huin% -n 0.1 2.0
Bonoscpon (15-64 HaCHBI XyHWIA 6ONOBCPOMBIH XWN) 121 14.7

Valli, Vittorio. “Growth and crisis in the Japanese economy”, 2012, pp. 11

BYTUWIAH XSIMPanbIH ye: ANoH yncaj xyBbLaa, Y Xe/1ex XepeHrinidH yHa 1946-1990 oHbl X00pOHA ynam 6yp
Hamarcaap 6aie. 1990 oH XypTan 34raap XepeHre Oyca/ UX3HX OPHYYATAl XapbLyynaxa/ MaLl 6HA6p YHITa
0ailCaH. XeecpenT X08p MeXaHU3MbIH HeNesreep aaxmaap Oui 60n08. Harayraspt, 3auitH 3acar XyuTal
XBDKIDK, XYH aM TOLOPXO0IA X3CArT TeBNBPY, HyTar [3BCrap, XeNKNWAH TONeBNNTUIAH OOANOro XaHrantryi
OailcaH TyN YN Xe[N16X X6PeHre, DAPUNTbIH ra3pblH YH3 OrLIOM BCEX 6aliB. IH3 Hb TOMOOXOH DONOH XIDKIT
KOMMAHWY AbIH 333MLLIK Oy OOAUT XBPBHIUIAH YH3 LSHWAT 6CreX, 34r33p YN X8AN6x XepeHruiir 6apbLiaa
XBPBHre 60MIoH alurnax, 6aHkHyyaac LaallablH 333MWIAT aBax 60MOMXTON 60NCOH. IPrasz XepeHruiiH
ONPX 133X 3PrafTUIAH CAHMAAH XOMC/O0M TYYHUI3H OU3HEC 3PXMaryil, XepeHre opyynary/biH XyBbLiaaHb!
3PANT HIM3rAC3HTIA X0NOOOTONrO0P XOPEHTUIAH 3aX 333MUIAH YHUIAH TYBLUWH X3BUIAH Y3YYN3NTyyaasp
Oatanraaxyyncad TYBLUMHIAAC A33L TYBLUMHA XYPC3H. YYH33C ragHa KOMMauwyn XyBblaaraa eepcree
33301 aBaxaf 6apbLaa xepeHre 6ONMOH awmrnax 60N0OMXKTON 6aicaH. baHkHyyaaac onrorAcoH 333n Hb
3prasg KoMnaHuyaan apHMMKYYIIC3H, 6PreH Lap XYPaaTail XepeHre opyynanTbir XypAauTaid HaMarayyiax
OONOMXIAT 0IFOCOH 6Bree ] 3H3XYY 6CENT Hb 66Pe6 TACPaNTIYI YPramkiax YaaBapTail 60/COH.

XepeHre OopyynantbiH Xyphautail ecenTwitH yp AyHA 0w 6oncoH [HB-wit ecentwitH xypa eHmep
AWM aBYMPY, XBPOHTUIAH (YN XBANBX XBPBHTe, XYBbLAa) YHI LISHWAM 6CTeCeH Hb OaHKHYyaaac wiyy ux
CaHXY\)KIUNT aBax OOMIOH XBPBHTe OPYYNanT Xuiix OONOMXUIAT Ouit 60Nrox Oaiie. baHkHyya XyBbLiaa, Vi
XB[1/16X XOPOHIUIAH X68PBraCceH YHUIAH 6CeNTeac O0MK XBPBHIe OPYYNaNnTbiH Xyypam4 atoynryin 6anasbiH
M3AP3MIKIAL aBTaX 3331 0AIFOCOH. JPYUMTAIA BCONTWIAT TOrTBOPTON Oailarax Yagax n tom 6on 6yx 3yin
CaitH aBargax baiicaH 6eres[] YH3HA33 3H3 6CONTUIAH MexaHn3mblr 1973-1974 oH, 1978-1980 0HbI ra3pbiH
TOCHBI XOBP TOM XSMpar JOPONATYYICAH oM.

[IHB-nit 6oaut ecent 1953-1973 onp 9.1 xyBb Garicad 601 1973-1991 onp 3.7 xyBb GONTNO0 Xaracaac
unyy GyypcaHTar Xon6ooTor MeH SANOH YNCbIH 3PYMM XY4HUIA X3Parnas UMMNOPTOOC X3T Xamaapantan ax
VANABIPXKCIH OpHYYAbIH Har Gailcad Tyn 1970-1980-aan oHA Galiranb OPYHbIT HOXBH CAPrasx epTer
BHI6PTAV G0NOBY 3ANMNLUrYIA LWAApAnararai Xetendep XapankyymK 3X3NC3H oM. TyYHUMaH, XapbLiaHry
SOUIAH 3aCTUIAH XOLPOrAnbIH AaByy Tanyyn aaxmaap anra 60K, eCentuiiH (hOpaucT 3arBapbiH Xampar
XYHA3PY 0aiB. IH3 OyX3H 6CenTuiir Oyypyynaxaz HeneenceH 601084 AnoH ync He AHY, EBpONbIF ryiLax
TYPYY/IC3H X3B33p OaiB. '3¢3H xaanid 4 1980-aa oHbl cyyna, 1990-33/ OHbl 9X3H Ye [ ANOHbI 6COTUIAH
MEXaHN3M BYX3N1133 3BL3PY, XBPOHTWIH XB6NTeeHNA nbepanynan 6010H 3ANAH 3aCTWiAH OYTLNIAH XeeC
1989-1990 oHyynan xarapcaH.
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AHY 6050H CaHXyyritH 40TO0A XypaaHuid waxant AnoHbir 1980 oHbl 12 ayraap capn lagaan Banior,
rafaan XAHantbiH Tyxail WWH3 Xyynb raprax, 1984 oHa WeH [onnapbiH Yyxan X3nanuasapT rapbiH year
3ypaxap xypracaH. Tuiimaac 1980-aaf oHbl xopayraap xaract AnoH 6omoH Gyca yic OpHyy., anaHrysa
AHY—-bIH XO0POHZ X6PBHIAH X68r6eH 3P4AMTAA Nubepanynaraax, ynam 6yp 6CeH HaMAr A aXancaH
Hb CaHXYYrUilH nnGepanynan, XepeHre OpPYyNanTblH CaHr BpreXyynax, XepeHrniAH GUPXWIAT WIHI4N3X
YIAN 9BUBIM 6[166X 0aitB. SIMOH yncaac, snaxrysia AHY pyy YWArnacaH TecBUiAH GartblH XepeHTUIH L13B3p
ypcran acap ux 605coH. IH3 Hb AnoHa 1990-1991 oHbI XaMpanbIr aXyyNaxaf UX33XaH HeNee yayynax
007108. 1990-3371, OHbI UX3HX Ye[ SINOH YNCaac VX XaMKI3HWIA LI3B3IP KANWUTANbIH YPCran YpramkuiK, appat
KUNUIAH Xyrauaas AHY—-bIH TananTuiir caHxyyKyynaxaz XyBb HIM3P Opyy/icaH. 3H3 Hb SAMOHbI GYTIaMXKTaN
CUCTEMUIAT CaHXYYXYYM3X, M3A33MaN TEXHOMOM, Xapuilaa xonboo 33par eHAep TEXHOMOMNIAH canbapt
AHY-Taii epcenaex Yaasapbir GYTUMIAH XyBb[ CYNPYYIDK3a.

2.4. BcenTuitH yaaawpan /1991-2017 ox/

AnoH yncoiH aednsaum He 199033 OHbI 3X3H YE3C 3X3NC3H 62 AnoHbI TeB 6aHK 60NOH 3aCruiiH rasap
2001 oHbl 3 ayraap capbiH 19-Huii eaep 366716H 60ANOT0 OAPUMTAMK, 333IUIAH Xyyr Oyypyynax 3amaap
AeONAUMAr apunrax LWWAAB3P rapracaH. 33aMnitH Xyyr yaaaH xyrauaaH/ Tar xyBbj 6aiinracaH 4 aHaxyy
cTpateryt Hob yp AyHraa ereeryit Tyn 2006 oHA 30rcoocoH 6aitHa. 2008 oHbl Gaiianaap SAnoHbl Tes 6aHK
J3NXWAH Bycan eHAeDP XONKUNTIN OpHyyaaac XamruiiH Gara XyyTail x3sasp OaiicaH 6eres[ aednsaum
ypramkuncaap n 6anis. 2003 oubl 4 ayraap capn Nikkei 225 xyBblaaHbl uHAeKC 7,603.76 TYBLUIMHA XypH
baiicaH 60n 2007 oHbl 6 Ayraap capf 3HaXyy y3yynant ecex 18,138.0 6yoy LWMHA OPrung Xypy, yHanTblH
YU XaHANArbIr CaapyysmKas.

1993 0HOOC XOMLL ANOHbI 3ANAH 3acar YHAX 3X3NC3H 0a UEHWUIA XaHLL OrLOM BCCOHeBC 3AWIAH 3acTuitH
XAMPanbIH Xapuya J0TOOAbIH 3paNnTUiAr 6[86x 30pUNroop 3ANAH 3acar, CaHXYYTUIAH X3 X3[3H 60A0rbIr
X3P3ANKYYNCAH. XOPBHrUIAH 3ax 33anuitH nubepanynansir 1967 oHbl 7 Ayraap capaac 5 ye Lwatrai
X3P3NKYY13X33D TeM6BNBCEH 6071084 AMOHBI 3aCTWIAH ra3ap CaHXyyruitH nubepanynanbir yaaaH Xyrauaanz
aaxmaap XWicHaac ynbaarairaap 1989 OHA yN XB[NeX XOPSHIWIAH YHWAH XeecpenT TOXMOX Xampan
HYYPNI3C3H. Xescuiar 1992 oHA xaramx, YyHUi yp AyHA ANOHbI 3AWAH 3acar yHanTag opx, yr xampan apas
rapyi Xun ypramxmicaH.

YN X6[n6X X6PeHIUAH canbapT acap WX YHIUIAH X66CHOBC YYO3H XBPBHIAH YH3 OyypY 3X3NCaH. Y Xe/ex
XBPBHTOl X6POHe OpYYNCaH KOMNaHM, XyBb XYMYYCT OaHKHYY[ 3337 ONrOCOH GaiicaH Ty 33an4ardug
3337133 3PraH Tenex 60NOMXKIYIA OONCOH. XAmpaneir AaBaH Tyynaxad 3acruitd raspaac 2002 oHbl 10
[yraap capf CaHXyYrvidH 3ax 3337UIAT HeBLMIAH Xacaroyynar Xuix 3amaap YaHapryi 33anad LaBaprax
aKunnaraar aaxmaap sByyncaH. baHkHyy Hb HYaHapryi 333nuir “qaHapryii 33an” rax Oyprranryii 6anaH
MBHIBHUIA HEBLIEs HAMArJYY/Iax apra XaMkK33 aBy3a. AnoH4YYyya OaHKHYYAbIr famnyypax 3pCA3nTan rax
Y33H Xaranamx Xuixasc 3anmncxuink, ant xyaanaaH apax 60ncoH. AnoH yncan “Xagranamxaac XepeHre
Opyynant pyy” racaH ypua rapraH 3ax 333 CyypuncaH, XepeHre opyynar/iblH UTr3NWIAT 0510X 30pUAroTON
CaHXYYTUIAH CUCTEMUIAT OWIA BONTOX GOA0M0 rapraX X3pankyy/K 3xnas. CaHxyyruitH nubepanynansir
XUIACH33D rapcaH yp OyH Hb 36BX6H OPOH HyTartaa Yn axuinaraa apxangar 6aicaH apumkaaHsb
OaHKHyYIbIH Xs13raapnantbIr cynpyymx, 6ycan canbapt yiAn axunnaraa spxnaxuiir 36BLIBBPCEH.

JuitH 3acary Hap JamnyypnbiH Tyxai Xyynb, [a3ap Wumkyynax Tyxail Xyynb, TatBapbliH Xyynuiar uayy
DOMOBCPOHTYIA BOATOCHOOP ANOHBI 3AUIAH 3acarT TyCTail rax y33x 6aiiB. AnoHbl 3acriiiH razap 2009 oHbl
10 myraap capA Tamxu, HOTOOH TaTBAPbIr HAMArAYYASXUIAH 33P3rL3a XWKUT, AyHA KOMMaHWydblH TOO
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X3MXK33r Oyypyynax Tes1eBereeTail baiiraaraa Magar 4ax 6aiican. 2011 ong Anox ync Ewmxuko Hogaruiin
youpanarag TpaHc-HomxoH [lanaitn CTpaternitn auiiH 3acriniti TyHLLNAN. Xxamparaaxaap 60CoH.

SINOHbI 3WIAH 3acruitH 30rcoHr banaan oyroy “Anparacan 10 xun” 2002 oHp oyycrasap 60/1COH 62 3HIXYY
30rCOHMV 6aianaac rapaxaz 2 ToM Xy4iH 3yin Tynrapy 6arncaH Hb:

1. 3OWIAH 3aCTWIAH 30rCOHTM Galianaac Yy/asH CaHXyYrviH Xampan yyCCaH. 3ax 3331 JammyypcHbl
[apaaraap CaHXyyruiH OairyynnaryyabiH 0apbliaaHz GaiicaH Y Xeamnex XepeHriiiH YH3 6yypu,
XYBbL{daHbl XaHL OrLOM YHaX, YaHapryid 3330MIAH X3MXK33 MX3CCIHTIW XONOOrayynaH OmnoH
YHaNTTai TynrapcaH tom. AnoHbl YpT Xyrauaabl 333n1idH 6aHK, XOKKaiiao TakyLoKy 6aHKHYYabIH
JaMNyypan Hb TyxailH YeuidH XyH Gaianbir UNapxuinax 6a AnoHbl 3acruiiH rasap auacT Hb
OaHKHYY IbIr IaMnyypyyncaH oM. MeH ux XaMX3aHuiA 333nnir 30xuLlyynaxbiH Tynf ONnoH ynckiH
T6n66p TOOLOOHbI 6aHK 1990-337 OHblI 3X33p G6PWIAH XOPBHIWIAH XYPANLASHWA Liaapanarir
HIBTPYYNC3H. JH3 XOBP Y33raan Hb OAHKHYYAbIr 333M43M433C MEHMWAT Hb Xy4aap Tataxan
XYPrax, 6011 OU3HECUIAT OPOVTYYX GariB.

2. SNOH YNCbIH 3AUIAH 3acarT 3 UNyyaan 6ui 601COH 66ress] 3H3 Hb TOHOT TEXBBPOMK, XKW 3PXNINT
6a 6p TENOBPUIAH UYYAAN 1OM. H3 Hb ANOHbI OUSHECWIAH 3arBap MyxapAans OpCHbIM MATFAC3H
0a 3areapaa LWNH34N3X LWanTraaH 6010B. ANOHbI KOMNAHWY. XB6C Xarapax XypTan alur 010X00C
WNYYTalA 33X 333133 TMK, OU3HECII TOPBIKYYIDK, aX/biH Oailpaa xagranaH ynasxuiir 30pbx
6aiiB. ['ypBaH WnyyANWIAr apunrax, Tainad 6anaHcaa CaprascHUid aapaa Y GU3HEC apxnardng
YPbAbIH WN 3apAnaa TaHacaH XaBasp OaiiB. LlarnitH aXunyabiH 100 HAMArA3X, 6p, eMYIAH
XapbLiaa byypy, KOPNopaubIH canbap XypumMTNan-xepeHre OpyynanTbiH UIYyAIMAr 6uit 601roB.

2000 OHbI CYY1433p JANXWAH 3AWIAH 3aCTUIAH YHANT ANOH YNCHIH 3AMUIAH 3aCarT UX33X3H XOXMPOI Y4PYYIK,
2008 oHp 6oaut [IHB-33¢ 0.7 xyBuitH, meH 2009 oHA 5.2 XyBUIAH anfaraan Xynaakas. XaparnasHui YHUAH
nraeke 2002-2007 ona ayHmxaap 0.2 xysuap 6yypy, 3acriitH raspbiH ep 60noH JHB-uii xapbuaa 2002
oHa 152.3 xysnac 2007 ona 167.1 xyBb 60/ 6C6B. [3C3H X3AWi Y anaaraan XyNnascaH apBaH XXUIniH
XyralaaHz KOMMaHWy[ MOHreH TYANraa, TalnaH OanaHCbiH Tanaap caHaa 30BOATYIAr33p 3pca3nTai
X6peHree Oyypyymx, 6BMHe 3apLlyynaar 6aincaH LWuraa vyxan 6yc 3apfarn, kb4 0aiipHbl 3apAnaa TaHas.

ANOHYYYbIH GapumTaniar 3ap4um 600X “AMbApPANbIHXAA TYPLUUA HIM XU 3PXN3X” F3C3H TOrTONLOOr
YN Xapran3aH KoMnaHuy I LiaruitH @un4/sir 010H TOOT00p aXUNNyymx 6amkaa. LiaruitH axmnn4/abiH 33013x
XyBb Hb 1990-337 0HA 20 xyBb 6aiicaH 601 2009 oHbl 6arianaap 30 XyBb XypY, XaMrUiAH 33/ TYBLUNHA
XYPC3H 6aitHa. AX axyilH HanK baiiryynnaryyasiH ep 6a emynitH xapbuaa 1990-2008 oHp apc 6yypcaH Hb
3331 aBax O3PXLLIANTAIA, coper Oaip CyypbTail OANCHBIN MNTraX 6aiiHa. JUICT Hb OU3HECWIIH CanbapbIH
XYPUMTNAN-XBPeHre OpyynantbiH ynaaranuiid [Hb-4 xapblyyncad xapbuaa 1990-334 oMbl Cyyn yeac
NX3CC3H Hb OM3HEC 3PXNArYiAL CaHXYYTUIAH 3aX 3337133C XBPEHIe 60CTOXTYIAraap eepcanitH 63n13H MeHreep
XBPBHIe OPYYNanT XUibK GalicHbIr UNIPXMIANXK OaliB.
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[YPAB. CAHXYYTUIAH CANBAPBIH X8NKWT

3.1. CaHxyyruiiH 3ax 333nMiiH XAHANT, 30XuLlyynant

SINOH YNCbIH CaHXYYMUIAH 32X 33311, 30XULYYNanTblH XOCOAMON Xan03p Oyy T8 6aHK Hb CaHXyYTUiH 3ax
333/MIAH TOTTBOPTON GANANBIM XaHraxad, CaHxyyruitH YANYUNrasHUi areHTnar Hb CaHxyyruisH 3ax 33374
HWUATA Hb VAN @XUNNaraaHbl XAHANT 30XMLYYNanTbIr XUAAar.

CaHXyyrvitH YANYUNraaHNA areHTNarnitd yin axunnaraa oytau, OypangaxyyH: AnoH YNCkH CaHXyyriniH
30XMUyynary bairyynnara Hb TeB 0OaHKHaacaa Tychaa OyTouTaii 6ereen “CaHxXyyruitH YAnm4unrasHui
areHtnar’ /CYA/ racaH HIpLIN3ap YN axunnaraa sByyyx ragaag, AotoofbiH 6aHK, AaatransiH KoMnaHu,
UTFAMLTNAAH KOMNAHW, CaHXYYTUIAH 3aX 333M1IAH 437 OYTUWAH Oairyynnaryya, ayanTbiH KoMnaHuy g 6010H
Oycad CaHXyyriiAH Xaparcinir 3ax 3330, HUANYYNAsr Oadryynnaryyabir xaHax, 3oxuuyynpar. CYA Hb
2000 oHbl 7 myraap capf OairyynaracaH 6a ron yypar Hb CaHXyYrUilH CUCTEMUIAH TOrTBOPTON GalianbIr
XaHrax, CaHXyYrviH YANYNIra3 3pXNarYauiH yian axunnaraar 30Xuyynax, XaHant LWanrant Xuiix, 3ax 3331
133D apuinKaa Xuiix xypam 6010BCpyynax, HArtnas 6040x GyPTranuit CTaHAapTyy ablr TOFTOOX, M3APraLCaH
HAMTNaH 6010y, ayauThIH KOMNAHNY AL XSHANT TaBIX, CAHXYYTUIAH X3Parnaryauir xaMmraanax, CaHxyyriniH
3aX 3331 [3X XyyJib, AYP3M, XKYPMbIH X3PADKUATUIAT XaHryynax tom. CYA Hb 6aHK 60N10H 6aHkHaac bycan
CaHXyYTuiH canbap, Oycaz XonoorjoX CaHXYYTUiAH YANHUNr33HWA TyXail HUAT 75 Xyymb, TOFTOOMKMIAT
0atnaH Mepayymx axunnagar. MeH GaHK, faarranbiH KOMMaHW, 333/DKUX 33parnanuiiH areHTnar,
WTFAMLINAAH YANYUNT3, 3337UIAH OATNAH [AanTblH CaH, 333MiAH 6aryynnara 33part XSHamnT Wwanrant Xuix
Tyxai 15 yaupaamx, 604n0rsiH 6apumt 6udryya, xagranamx Taraar oairyynnara, XXI0Y-434 3330 onrox
0aitryynnara, 6aHK, aatranbliH KOMMaHW, CaHXYYriAH KOMNaHW TaBuxX HUAT XAHANTbIH 8 rapbiH aBnara,
Oycan XyBUIAH M3[3MNNAH Xaaranant 33par HYyxan rapbiH asnaryyabir 6arnad MepayymK axunnanar
0ailHa. XapuH AnoH yncbiH TeB 6aHK Hb MBHIBH TAMUAMT X3BN3X, MEHTEHIA 60N0TbIF X3PANKYYIaX YHAC3H
YUT YYP3rTali 6eresf] MBHIeHWIA GOANOMbIT X3p3NKyynax 3amaap OaHK, CaHXyyruiiH GairyynnaryyabiH
HOBLIB/ HONBBIK, CaHXYYTUIAH CUCTEMUIAH TOrTBOPTON Oainaans XyBb H3M3p opyynaar 605 CYA Hb Oakk,
CaHXYYTUAH 33X 3337UIAH 30XMLYYNANT, XSHAMT Wanrantsir 6yx3ng Hb XapuyLax axunnagar.

CYA-bIH OyTaL| 30X1OH Bairyynantag HUiAT 5 xopoo 6artaar. (3ypar 1) XapuH 0pOH HYTTUIAH CaHXYYWiAH
YANHUAraar TyXailH OPOH HyTarT Gaipnax CaHxyyruidH ToB400 Xapuyudar 6a CYA-aac CaHxyyruiu
Oairyynnaryyaaf XqHant Wanrant Xuix, XSHanT TaBux 3pX M3AJUAC XyyNb TOTTOOMXW YHASCN3H
OpOH HYTTUIAH CaHXyyrviAH ToB400 /CaHrWiAH SaMHbl Xapbsia OPOH HYTrWiiH canbap Gairyynnaryyn/-
[0A Wimkyynaar. CYA-bIH OPOH TOOHbI TULYYH TyxaiiH OPOH HYTIWIAH CaHXYYTWiAH TOBYOOHbI EPBHXMIA
3aXUPMYYAbIH VAN aXunnaraar yaupaas Yurnyynaar.

bapumTangar ron 6o4noryya:

TOrTBOPTOI CAHXYYTUIAH CUCTEMUIAT 1A BONTOX;

CaHxyyrvit 13 6yTUMAT XBnKyynax;

X3parnaryauiir xamraanax 6010rbIr Xapankyynax;

Y OupanarbiH 6yTaLL, aXui4/bH M3ANAT Yp YaaBapbIr Camkpyynax;

3ax 399NNIAH 3apynmp, CyypuncaH Un Tog, LWyAapra, Yp alurTai CaHxyyruiiH 30xuLyynantaap
XaHrax;

ok~ L

6. [apaaz ync opHbl 30XWLYynary 6aiiryynnaryyatail XamTpaH axunnax, OfoH YIChIH CTaHAapT,
LIYPAM, XKYPMbI X3p3NKYY/IaX 33par GOIHO.
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Yitn axunnaraa: 2Kunn 6ypuitH axaH, CYA TyxailH Xunz xapankyyniax 60410ro, CTpareru, Yin axunnaraaHb!
TONOBNOrO6ree 0N0H HUATAL HIINTTAI TAHUALYYNaar 66ree XUNAH 3L3CT TyXalH XU XapankyyncaH
AKNaa TalknarHax, TeNeBNeresHUi OUENaNTUIAr yHaNgar. TyxaiH Xung OypaH X3pankyyx ayycaaryi
KN BONOH CaiKpyynax Luaapanararail @xnyyaaa aapaa XunnidH TeneBnereeHz opyynaH XapankunTaj
XAHANT TaBIX 3amaap yin axunnaraaraa seyynjar.

Yitn axunnaraadbl Tenesnereeres 60noscpyynaxgaa CYA Hb CaHXyyriidH 6airyynnaryya, Xaparnardu
00/10H Oycan X0NnbooToM 3TrasAyyA3ac CaHan aBaH TeneBnereeHf Tycragar. MeH yr TeneBnieresHuii
X3PANKUITWAT YH3N3X YT YYpar Oyxuii “boAnorbIH X3panNKUITUIAT YHIN3X, 38BM16X Oynar’-uiir Oue faaca
CyQnaad, WNHX334auiAr opyynax Gairyynaar. XyBuitH 0ainryynnaryyz Ho TeneeneH yaupaax 3eBNenase
VAN @Kunnaraaraa Tainardax, xsHyyngar 3acarnanbii yp awurtain 3apuMbIr HIBTPYYIGH aMbKUTTal
axunnagar ydpaac CYA yr 6ue faacaH 3eBnex Oynruiir 6aiiryyncaH. MeH yr 3apymaa XaHanT LanranTblH
VIAN @Xunnaraanaaa XxapankyymK TyxaitH YUrnang MaprawcaH XeHANeHIniAH akeneptyya CYA-bIH XaHanT
LanranTbiH XeTeNn6epT 36BM16T66 BreH AXUINAAAr. TyYHUN3H XSHAMT WanranTbIr 010H Y/ChIH CTaHAAPTbIH
[aryy avpkunTTain xapankyynaxuiti tyng OYBC-uitH CaHxyyruitH canbapblH YHINr33HuiA xetenoep 33par
0J10H YNICbIH XeTenbep, Gairyynnaryyaaap YH3nyymK, ayrHyynaar.

YaHapbIH xaHanTaapaa CYA-bIH XSHaNT WanranTbiH YiAn axunnaraa He ue [aacaH, yp almrmaii bainanaap
YH3H 36B X3panKWX YaficaH 3CaX, CaHXyYTuiiH Gaiiryynnaryyaan sMapsaa HaraH 6aiianaap rap3 Xoxupon
y4pyyncaH acaxaf XaHanT TaBbdar 0ereef MeH 30xuuyynardy Oairyynnaraac rapracaH Liaapanara,
CTAHAAPTYY/ Hb 3ax 333717 OPOMLOrYa0/ TOXMPCOH, faBxapaan Oairaa acax, 3ax 333N/ 0ponLor4aos ux
X3MXK3I3HWI 3ap/aan rapraxbir Waapaax Oyi SCIXUAT YHAMK axunnaaar.

3oxuuyynanteiH Gairyynnaryys, xaparnarquz 6onoH Oycaj xamaapantai 3Trasfyyadsc asfar caHas
XYCANT Hb YaHAPbIH XAHAMTHIH VAN @XWNNaraaHa dyxan XyBb H3M3p opyynaar. ToBY AypABan YaHapbiH
XAHANTbIH XypasHa CYA Hb Aapaax yiln axunnaraar xapankyynaar. YyHa:

1. CYA-bIH 03prafax xapaar 6yc 36BNeXyYA33C XAHANT LWANranTbiH VAN aKunnaraaraa camkpyynax
36BN16r66I TOITMON aBax;

2. XQHanT wanrant, G04N0rbIH VAN axwunnaraaHaaa xonoornox arrasfyya O00H COHUPXIbIH
OYNraac UPC3H CaHanyyablr TOrTMON aBY, Tycrax;

3. 3oxuuyynantbiH Gairyynnaryy 600H aXunYuaTal apunLLIara XUix 3amaap XaHanT Lanrantbix
YaHapbIr YHAM3r 30BAGXYY AN AKUNNYYNaX;

4. Ta3ap [33px XAHANT Wanrantag 3aiHbl XSHaNT WanrantbiH AYTHIATWAT aLlnrax;

XyyNib, AYP3M, Xypam, XHANT LWanrant, 6041070, VAN axunnaraarairaa xonoootoii 6yx caHan Xycantaj
Taln6ap Xypryymk 0NOH HUATIA M3L33M13X 33p3r 60HO.
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3ypar 1.1. CaHxyyriAH YANYUNrasHWA areHTnarnitd 6yTad, 30X1MoH 6aiiryynant

CaHXyYTUiH YiAn4unrasr
XapuyLCaH cang

Myxuith caiig

[apnameHTiAH A34 caing |

CaHXyyruitH yANYNnrasHmii
areHtnar /CYA/

OpOH TOOHbI TWLLYYH

CTpateruitH xenkiun 6a

—| HeeUMitH MEHEXMEHTUIAH XanTac

TenesnenT 6a MeHEXMEHTUIAH
XaNnTac

—| CTpaTerititt XenKnitH XanTac

|| ApCA3NNIAH LWMHXUAT33HMIA
XanTac

MEHEXMEHTUIH X0POO

OnoH ynchbIH xapunuaa
XapuyucaH 43z cang

CTpartern xenkun,
MEHEXMEHTUIH XapuyLicaH 1371
TULLYYH

HotonrooHa cyypuncax 6oanoro
XapuywcaH A3z rwyyH

OPCAANNIAH LINHXANT33HIIA
XANTCHIAH 3axupan

] Tenegnent 6a MEHEXMEHTHIAH
XanTac

boznoro 6a 3ax 333MMIAH XOpoO l—

—| CaHxyyruitH 3ax 333M1itH X3nTac
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I I
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I Iy
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— 60NOH ayauT XapuyLcaH
X0poo

YHST LiaaCHbl MOHUTOPUHTIAH X3MTCHIH
3axupan

3aX 333MMIAH BypyyTalt yitn axunnaraaxbl
MepAeH GaiLiaanTbiH XaNTac

36p4nn Wanrax xantac

['3MT X3prinitH MepaeH BanLiaantblH XanTac

TenesnenT, MeHexMeHT 6a MaprawcaH Hb-
JAbIH LANranTbiH X3ATac

['YIAL3TraX X0poo |

XAHANT WanrantbIH XanTac




CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

CYA-bIH 5 XOPOOHbI yiAN @xunnaraa, YUrnanuiir Janrapauryii (agency, E pamphlet) aBy y3san foopx
Oalianaap Tainbapnarjasa:

1. CTparteruitd xenkun 6a MeHeXMEHTUIAH XOP00

Tyc xopoo Hb CYA-bIH raspyyblH X00POHAbIH YANaaa, Xapuilaa xon600 6a CaHxyyruitH yaupanarbit
cTpaterniit TenesnenT 33par CYA-Tait Xon60ooTol OyXuit N1 acyyablH 6DBHXIUIA 30XULYYNANTLIN XUIAAAT.
MeH CYA-aac rapracaH TyXaiiH 60710H @MHBX XUNUIAH XeTeNn08pUitH CaHXYYrARH yaUPANArbiH P AyHT
HIMTT3H HUATANAAM. TYYHYN3H CaHXYYTUIAH YAUPANArbiH YaHapbir GaiHra camkpyynax 30puniroop
CYA-bIH WH3YNANA Yyxan 6aiip cyypbTaiiraap OponLaor Xopoo Hom.

CaHXyyriiiH canoap Aaxb OJ10H YNChIH XaMTbIH Xnnaraar ryH3ruipyynax 30punroop aHaxyy Xopoo Hb
0J0H YTICbIH CaHXYYTWAH 30XMLYYNanTbIH Tanaapx XananLyyaart TOrTMoa OpOSILIOX, T3Araap CyIHKaar
63XKYyNaX, rafaafan axunnazgar 6airyynnaryyarail xaMmTpaH axunnagar.

Tyc X0p0oO0 Hb CaHXYYTUiAH GairyynnaryyablH yin axunnaraaqbl 6ainaan, MeHre yraaxrain TamLax,
Knbep aroynryit 0anabiH Tanaap asax apra Xamka3 33par CaHXyyrvitH Ganryynnaryyaan tynrap4 oyi
HWATNIr O3PXLLUI3NYYANAT DKUTNAK 36BXEH CAHXYYTWIAH GallryynnarbiH 3pcaan Teauiryin Gyxuii n
CaHXYYTUIAH CUCTEMUIAH 3C/3N, TOTBOPTON 6aiaan GaiiHrbIH XSHANT TaBb/ar.

2. boanoro 6a 3ax 333MMIAH X0P0OO

boanoro 6a 3ax 333NMIAH XOPOO Hb UXIBHIIAH CAHXYY 3aX 3337UIAH XyYIlb TOTTOOMX, XXypam, TOrTosLoor
TONOBNOX @XWNA OPONUAor. Toapyynban, SHIXyy XOpoo Hb baHkHbl Tyxail xyynb, Canxyyruid
X3Parcan, OUPXKUIAH TyXali Xyynb 33par CaHXYYruiAH GairyynnaryyabliH garax mMepaaer CaHxyyriiH
X000 A0NTOR XyyNb TOTTOOMMKUIAT OWid GONTOX, BEPYNEX, XYHUHTYA OONMOX LUMAABIPUIAT raprajar.
TYYHUI3H CaHXYYTUIAH TOTTBOPTOM, XY4T3l CUCTEMUIT OWIn GONTOX, CAHXYYTUIAH AKOYNTYIA, VP alurTail,
LIy[apra 3ax 333MWAr XenKyYyNaxuitH Tynz alynryi 6ananbiH M3APaMK OyXuil XepeHre opyynant
XWX OONOMKWIAT KOMMAHWYOAZA OroX, KOMMaHWy[ XepeHree caafaryi xyoangax asax 60n0MKUir
OYPAYYN3X3L KUNNaaar.

Xopoo Hb CaHXyyruilH CUCTEMUIAH 36BNONJA X3NMANLUYYNar Xk, CaHXyyruiiH Gaiiryynnaryyn,
X3PArmnarduz 33par OPoNLOrY TanyyblH ON0H TalbiH CAHANbIT HIMTF3H CaHXYYTWAH CUCTEMMIAH CailH
3arBapbir MP33OYAH Taamarnang yHO3cnaH Gonosepyynaar. TYYHYI3H TYC XOPOO Hb KOMMNAHWIH
3acarnanbiH WWHIYNAN, MAPraLICIH HATTNAH 6040, ayAUTbIH KOMMAHW, CaHXYYMAH X3p3rcnyyanuiH
OVPX 3X MAT YIAN @XuUnaraaH/ XHanT TaBux, YHIT LAaCHbl XWUWAH TalinaH 6010H 6ycas ToApyynax
0apUMT OUHTYYAWAT LWANTAX, OYTHAMT raprax, XSHanT TaByx YYparTai.

3. XSHanT WanrantblH Xopoo

CaHxyyruidH XHanT WanrantbiH 30pUAr0 Hb CaHXYYTWIAH GairyynnaryyablH Haiagaptai Oaiambir
Xafranax, Xxaaranamx 333MWNr4auAr xamraanax rax Mar CaHxXy\KWITWAr XeHreB4ieX 30puiroop
YANYUNTI3HWIA HAROBAPTAN, 30XUCTON XMMNAraar xaHraxa Yurnaranar 6eree ] UHraCH33P YHOSCHWIA
SOUIAH 3aCTAAH XBDKWM XyBb HIM3P Opyynax sBAan oM. XSHanT WanrantbiH XOP00 Hb CaHXYYrWiH
Dailryynnara OypuitH XamKaa, LUUHX YaHap, TOrTBOPTON Gaiaan, HUANAMKTAA X0N600TON HOLTON
acyyfman rapax yed 004uT Hexuen GaiasibiH Tanaap OWATONT O/DK aBax, XapunuaH Apua Xananuas
XWIAX 33Prasp rasap [33p Hb O0MOH 3aiiHbl XSHANTBIM TACPANTIyYid SBYyNnAar. TyYHUYN3H 3H3XYY XOp0o
Hb MOHWTOPWHIMAH Yp AYHA YHOSCN3H HOLTON acyyaan rapaxaac ypbAdunaH Capruinax 30punroop
XAHANT WanranTbiH apra X3Mxaa aBax acBaf Laapanararain 60n 6ycaa apra Xamxaar aBy X3pankyyIK,
CaHXYYrUiAH Oailryynnaryyarail xapuiuas apua Xananuasapasp Aamxyynad uiyy CaiH Typlinarbir
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X3PANKYYNIAX3 XY4WUH YapMaiinT raprad axunnax 6aiHa. MeH XsHanT WanrantblH YHAC3H OANroNT,
3axmpraaHbl VAN SBUbIT X3P3NKYYNAX34 aHxaapax 3yYWnc, XsAHaNTbiH YH3Nr33 33par acyyanbir
CUCTEMYUNC3H Oaiianaap 30XMOH OANryymK, XSHanT LWanrantbiH yaupAaamx 60NM0BCPYYMK, X3BN3H
HUATANZAr.

4. YH3T Laac 6a OUPXUIH XAHANTBIH XOPOOo

YH3T Uaac 0a OUPXUIAH XgHanTbiH Xopoo /YLIBXX/-Hbl 30puiro Hb 3ax 33371 [33p Lygapra, un
704 GARAMbIT XaHraX, XBPeHre opyynaryabr xamraanax ssgan oM. YLBXX Hb EpeHxuii cainpaac
TOMUNOMACOH [apra, X08p OPOH TOOHbI rULyyH3aC Oypasx 6ereeq CYA-aac xapaar 6yc yypar
ryauaTragar. YLBXX-Hbl TyALaTrax X0po0 Hb CaHXYYTWAH X3P3rCIuiAH OW3HEC 3PXNIr4auiiH 3ax
333NMIAH XHAMT, MOHUTOPWHI, 3aX 333N [3X 3yl OyC YANAMWAT LWanrax, ryWnrasHui Lynapra
Oailgans caaz 60K Oyid apYYTUIAH X3PruniAr Wanrax 33par YiAn axunnaraar apxanaar. Xapas 3arasp
XSHAMT Wanrant, MepaeH 0ainLaantbiH yp AyHA Xyynuap TOrTOOCOH 3ep4un unapcaH 6o YLIBXX Hb
3axMpraaHbl CaxurbiH WWAATT3N HOMAYYnax, 3axupraaHbl MEHreH TOPryyuitH TeN0epuiiH faanrasap
arox 36BNeMXIAr CYA-bIH ODOH TOOHbI TULLYYHA 6rY 607HO.

5. M3prawcaH Hartnas 6040r4 6a ayauT XapuyLcaH Xopoo

M3prawcaH Hartnax 6o4ory 6a ayaut xapuyLcad xopoo /MHBAXX/ Hb EpeHxuit caiiaaac ToMunorCoH
[apra, 9 0pOH TOOHbI MULLIYYHIIC OypasHa. MHBAXX Hb eepuiiH apx maagnuiir CYA-aac yn xamaapaH
X3pankyynaar. MHBAXX Hb AnoHbl MaprawcaH Hartnad bogoryfbiH XypaanaHruiiH - ayauTbiH
KOMMaHWYblH YaHAPbIH XSHANTHIH YHANTI3HWA TaiiNaHr XSHaH Lanrax, Luaapfnararail yes rasap
[33PX XSHANT LWANranT XUiAgar. IHIXYY XAHANT LWanrantaac HoUTol 3epyun unapcaH 60n MHBAXX Hb
CYA-bIH OpOH TOOHbI MULLIYYHA 3aXMpraaHbl apra Xamxa3 aBaxbir 3681646r. MHBAXX Hb MapratcaH
HAMTNaH 60J0MYWIAH WanranThir Wwyaapraap seyynaar 6a CYA-aac M3aprawcaH Harmnad 6040r44o4
aBaX 3axMpraaHbl apra X3aMxaar batanraaxyyngar. Iarasp yin axunnaraaraapaa MHBAXX Hb
AyOUTbIH YaHapbIr xadranax, Camkpyynax, ONOH HWATWIAH ayauTblH VAMHUATISHL UTFX UTTaNNIAT
Oatanraaxyynaxbir 3pMan3aar.

boanoro, 3oxuuyynant: 2020 oHbl 7 ayraap capaac 2021 oHbl 6 ayraap cap xypran CYA-aac caHxyyruiH

00NIOH XBPBHTUIAH 3aX 333NWIAT XBNKYYN3X3/] aBY X3P3NKYY/IaX33p TeNeBex Oyi apra Xamxas:

1. TamaagbiH CaHxyyruiiH 6airyynnaryyn 60M0H MIPraKUNTHYYAUAT ANOHbI 3aX 333711 HIBTPIXWNAT
LIVKMX 30PUATO0P aHIIv X3N [33pX 3axupraaHbl YAn4yunraa, OypTrafuiH axnbir sapanta
HIBTPYYNI3X apra Xamx33 asax. MeH T3Araspt 30puyncaH OUSHECUIAH OpHMH, TYYHWUIA A0TOP
TaTBAPbIH HOXLNWIAT CaXpyynax Tanaap aHxaap4 WWiiABap raprax;

2. KomnaHuiH 3acarnanbiH JYPMUIAr WIHIUN3H 60N0BCPyyNaX;

XOPBHIIH 32X 333/MIAH YIAN @XKUNaraa, COHMPXIIbIM CamKpyynax 30punroop OuMpx A3apx 3ax
333MMIAH OYTUMIAH LUUHIYNAMWAT XypAacrax, OUpXaac rafyypx XepeHruiiH yperanbir TepesmkyyiaH
CaKpyynax 33par LLUMH3 apra X3Mx3ar aBy X3pankyynax 33par 00JHO.

CYA Hb 30XuLyynantbiH OpYHbIC WYY GONOBCPOHIYA GOMr0X, 30XMLYYNANThIH YaHapbIr Caxpyynax
30punroop “Vinyy caitH 30XuLyynant” 3ap4umMa CyypunaH yin axunnaraaraa syymk 6anta.
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daraan “Unyy cainH 30xuLyynant” rax Hapnargax 601os?
1. SNOHbI CaHXyYTWIAH BONOH X6PBHTWIAH 3aX 333MNIAT 0NOH YIca/ UNyy epcenasxyiL 60rox

XYH amblH TOO OYYpH, HACXKWNT ypTCax Gaiiraaraii Xon6orayynaH AnoHbl SAUAH 3aCTUiAr TOrTBOPTOI
XODKYYNaX Waapanara 6uit 60NCOH. YYHWIA Tyna CaHXYYTUIAH YANYUAr33HWA canbap 3OuiH 3acart
FONMOX YYPar ryauaTraHa. WMo 30XuUyynantbiH YaHap Hb CaHXYYTUAH 3aX 333NWIAH epCenaex
4a/1BapbIr TOAOPXONIOX HyXan Xy4uH 3yiin 66ree ] CaHxyyruinH 30XMLYYNanTbiH YaHapbIr Caikpyynax
3aMaap AnoHbI 3aX 3337UIAH BPCANA6X YaABaAPbIT 6IXKYYNIX Hb CAHXYYTWIAH OailryynnaryyablH yiin
QKUNNaraar epreXxyynaxaz xyBb HAM3p Opyy/Ha.

2. SINOHbI CaHXYYTIH 33X 393MMiAH HEXLIEN 6ailANlbiH 6OPUNeNT

CaHXyyrvitH CUCTEMUIAH TOFTBOPTOR, Liyaapra, Un 1o GaianbIr XaHrax, CaHXyyruiiH XaparnaryauitH
3PX ALUrUIAT Xamraanax 33par CaHXYYrviiH 30XMLYYNanTbliH 30pUNTYYAbIr X3P3NKYYN3X Op4IH HAN33L
66PYNBrCeH. HaHapryii 333MMIAr X3parcaxryi 60/rox Tan [33p TOMOOXOH axiL, rapcaH Ty CaHXyYruiH
CUCTEMWIAH Tanaapx 3prasaas apuincaH oM. YyHIUA 33partaa CaHxyyruiH YANYUraaHnia xaparnardauiar
Xamraanax, 3ax 333/WiAH Wy[apra, Wn To4 Oalanbir XaHraxag Tynrapaag Oyi acyyanyyaran
X0N60rayyNnaH Tep, XyBUAH X3BLUAUAH Xy4UH YapMAANTLIH Yp AYHA 30XWLYYNANTbIH TOFTOMLOO, 604NT
NPaKTIK YIAN @XUInaraar caimkpyynaxan TOMOOXOH axiL, rapcaH.

Nnyy caith 3oxuuyynant: CYA Hb “Wnyy caiiH 30XnLyynanT’-blH 3ap4Mbir X3pankyynaxag 4 Tynryyp
0araHaf CyypummK, 5 Yurnanuiir 6apuMTnad axunnagar. YyHa:

1 2yraspr: [lypom 000K 3ap4nMA CYyDUTICaH XSHAIT LWAraTbH OHOBYTON XOC/ION

“[lypama cyypuncaH xaHanara” Hb HapUABHMNCaH JyPMIAT TOTTOOX, TOXMONA0N 6ypa3p TycrainaH apra
X3MXK33 aBaxbir X3MH3. XapuH “3ap4uma CyypuncaH XxaHanara” Hb X[, X3[3H YHACSH 3ap4MbIr 33X 6rex
bereep CaHXyyruitH banryynnaryyapir cainH oypbiH YHACIH [33p Aarax MepASXWiAr ypuanaar. Iarasp xoép
XaHANarbIr OHOBYTOW XOCMyynax 3amaap HUAT CaHXYYTUiAH 3ax 333iAH yp alinrtain 6ananbir XaHrax Hb
Yyxarn.

2 fyraapt: “Onpep a4 xonbor[on Oyxwii acyyanyyhan uar anganryi, yp AyHTai xapuy erox” (3pcaang
YUITIICIH, MPIIAYVr XapCaH XaHanara)

JHAXYY XaH[nara Hb CaHXyyruiAH cucTemp rapy 60130y 3pCAANYYAUIAT anb 600X 3PT UNPYYIDK, T3Ar33P
ACYyANYyAbIr WWAABAPNAX3L, iaapanaratail HeeLwir yp alnrrail xysaapunaxbir waapaaar. YyHuiir
XWIAXUIAH TyN [ 32X 33371, 0PONLOriMa 60NI0H CaHXYYTUIAH Oairyynnaryyarail ryH3ruil xapuntaa TorrooXbiH
calyy auitH 3acar O0M0H 3aX 333MMIAT XSHAX, MBH CaHXYYTUiAiH GaiiryynnaryyablH yiin axunnaraa 60noH
CTpaTeruiir anb 60M0X YH3H 36B6BP O/ANIOX LUaapanararaii.

3 fyraapr: Canxyyruin 6auryynnaryybiH CaiH AypbiH XyYuH YapMaiaTbir JOMMK, TAGHWIT ypamLLyynax
KNI UITYY aHXAaPal XaHayynax

Ypamiuyynang TyLWUrnacaH, MeH CaiiH AypbIH XY4UH YapMaRTLIr AAMXKCIH XaHAnara Hb CaHxyyruitH xsHant
LWAnranTbiH YHINr33HUiA cuctem, basen |l 6010H OYC HYTrAIAH GaHKHYYObIH XapunuaaHbl 0aHKHbI CUCTEM /
Relationship Banking Framework/ 33par 30XuLyynantbiH TOITONLOOHA TOAOPXO X3MX33raap TycrarcaH.
CaHxyyruiH canbap WnH3 LWaTtaHf WAMKAXAAH caLyy CaHxyyruitH 6airyynnaryyasiH CaiH oypbiH Xy4uH
YapMaNT Hb UNYY Yyxang ToOLOr0XK, T3Ar33p TOrTONLOOHbI VP awnrTai Gaiifang Tacpantryii aHxaapy
DKUNNAx TeNesTal GaliHa.

4 [yraapt: 30XuLlyynantbiH yin &Xnnnaraarbl wi 107, YPbJ4nnaH Taamarnax qyafBapbir Campyynax
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CYA Hb XSHaNT WanranTblH rapblH asnara, YAMPAAMKIANT SMX3TT3H ONIOH HIATWIAH XYPT33N GOMTOCOH.
XAHaNT WwanrantbiH 60ANOTLIr MBH XU Oyp HUATANAST. YYH33C rafHa, Aypam XKypMyyAbliH Tanaapx
TainnGapyyabiH “AcyynT xapuynTeiH U3c”-a 6aipnyyncaH Gaiaar.

“VInyy CaitH 30XnLyynant”-bIr Xapankyynaxaa 6apumMtiax 5 4urnan:

1.

CaHxyyruiiH baitryynnaryyarail xapunuaaraa caimkpyynax

CaHxyyruiiH Gairyynnaryyarain xapunuaaraa Caibkpyynax Hb CaHxyyriidH Gaiiryynnaryynan asax
3axupraaHbl apra X3avK3aHWi Tanaapx Taamarnanbir HamMarayynasz 30rCoXryi CaHXyyruiH 3ax 33an,
canbapyynan oy 60/K, oy TOXMONA0X rax OGaliraar Lar anganryi Togopxonnoxon tycangar. MeH
YICbIH OONOH XYBUIAH OAiryynnaryyarain XaMmTpas aXunnacHaap CaHxyyriniiH cUcTEMUIAr Gyxang Hb
XamapcaH acyyanyyabir WARABIPN3XL YyXan a4 Xon00or JoToi.

M3133nanitH TYraanTuiAr HaMaIrfyynax

CYA Hb 66DPUIAH 30XULLYNANT, Liar YeWidH acyyabiH Tanaapx y33n 604051 60N0H YHAC3H M3A33MNNIAT
Xn6ap 0K aBax O0NOMXKIAT HAACIH OPYHbIT MPraf 60MOH XaMaapantail aTrasayyaan oypayynaxuiir
30pbX 6aiiHa. TyyH4naH CYA Hb CaHXyYTWiiH X0n60r A0NTOM XyyNny AblH aHrINA OPHYYArbIF XMAX TYraax,
L0TO0/bIH 60N10H TafHbIH HUATUIAH apra X3MDK33HL UASBXTAN OPOMLOXbIM YyXan4naH axunnagar.

['anaaablH apx Gyxuii 6airyynnaryyatai xamTblH axunnaraaraa 63axxyynax

CaHxyyrvit ryinraa xypaaurail gasaplik Oy xapuy apra X3amx33 aBaxblH Tynf OfIOH YNCbIH
XAHANT, 30XNULYYNANTbIT YAnayynax, MeH OANXUiAH 3aX 3337UIAH HexXLen 6anambIr OANrox Hb Yyxar.
Wiamp CYA Hb rajaagbiH TYHWYY OONOH ONOH YNCbIH Oairyynnaryyarail XaMTbiH aXunnaraaraa
03XKYYN3H AXUnNaaar.

3ax 393/MIAH XBNKNWAT Liar anganryit OAnrox 30punroop cyaanraadbl Yur yypriair HaMar ayyax

CYA Hb MaKpo 3[WIH 3acar, 3ax 333/MIAH YN ABLNYYA, CaHXYYTUAH Oairyynnaryyf, 6usHec 6010H
CaHXYYTUIAH CWUCTEMUIAH TOFTBOPTON Gaiifians, y3yymnax Heneenfuvir cyanax, yHanax 6anp cyypuir
Oapumrangar. T3Araap YHINANT BYTHANT Hb XAHAIT WaNraThiH VAN KUNNAraaHs 30XUX XamKaarasp
Tycrargax WaapAnararai rax y3aar 6aina. Mitmaac CYA Hb CyfanraaHbl YT YYpraa HaMar ayynaxuir
30pbX GaiiHa. YyHuii 33para3 CYA Hb TeB GaHk G0NOH Oyca radHbiH Gaiiryynnaryya 33par 3ax
333/IMAH TOMOOXOH OPOJILOTYMATON XapuiLaa xon000 60MOH XaMTbIH aXumnaraaraa 63xKyynaxasp
30PUH @XUNnax OanHa.

XYHUA HOBLIAIT XONKYYNaX YUTNANA 2 JaxuH XYY, Heel| 3apLlyynax

CaHxyyrvitH cantap Hb M3praXmuidH eHaep yp YaaBap Liaapajar canbap Tyn 30xuLyynanraa
WYy CaimKpyynax XypasHA CaHXYYTWiH 32X 333MWIAH X8NKWM, CaHXYYrUAH TEeXHONOriAH Tan A3ap
XOLPOrONryIArasp O0MOBCOH XY4HWIAX33 4YaHapbIr Caibkpyynax Liaapanaratai. 3H3  XypasHi
CYprantbiH Xe1eN106pee Caibkpyynax, 60MOBCOH XYy4HI3 YpaMLLYyNax XaHAnarbir Xenkyynax 005oH
XYBUAH X3BLUMATANA 6ONOBCOH XY4HWIA CONMILIO0 XMIAX 33P3r CaHaaHyyablr aBY Y33 60JHO.

CYA-aac 2008 oHbl 4 [yrasp capblH 18-Hbl 646p CaHXYYTUAH YIANYUATI3HWIA canbapT yiin axunnaraa
ABYYIDK Oy CaHXyYriiH Gairyynnaryy bl 3aasan oapuvtnax 14 3apymblir 6atancaH. YyHa:

1.

CaHXyyrvitH yiANYuras y3yynardug Hb OyT3aNmy CailH AypbliH XYYWH YapMalnTbiH YHACAH [33D
X3PArNar4auitH apx airuiir uayyTaiirasp xamraanax, Xynaaraax oyit yypras ouenyynax;

Yiin axunnaraaraa Oyxan Hb CaikpyymK, LWyaapra, un o7 6aiANbIr XaHrax WIAABIp raprax;
YANUnyyNardnitt Xaparwaar xaHraxbiH TyNz LWy Aapra, MapraxuitH yiin axunnaraa seyynax;
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4. YIRn4nyynar4aan Magaanan, 3eBnereer Lar TyXaiz Hb ORArOMXKTON, LUy aapraap ery, dAuiAH 3acriitH
XYBb[] OHOBHTON [YTHAMT XWX OONOMXKWIAT ONrOX;

5. YWnUnyynarduidH acyyntaj YHIHY33D Xapuynx, Llaapanararai MaA3anas, 3eBeree erex, MeH
CAHXYYTUAH M3ANITNIAT TYraX;

6. [pynn OGadryynnaryyq, VANYAYYASrYguiiH X0OPOHAO0X Aalur COHWPXMbIH  38PYNesc  ypbaqunaH
CIPrumnax;

YIRRHMyYNarquitH XepeHriar eepuitH yypar xapuyunarsii faryy 30xux £coop yanpaax;

KoMMaHWiiH 3acarnanblH 30XWX MexaHU3MbIr 01 00NroX, YYHA Laapanararail 00M10BCOH Xy4HMA
XyBaapunanT XX, KOMNaHWiAH TOFTBOPTOI 3acarnanbir 61id 60Nrox, CaHXyyruiiH TOrTBopToiA Gaitaan,
OW3HECWIH 3B YIAN AXMIINAraar XaHrax;

9. 3ax 359NWiAH caxunra 6atbir A33LLNYYN3X, KOMNAHWAH MEHEXMEHTUIAH N TOA 6aiiANbIr HAMAT AYYN3X
30PUAT00P 30XUX MAA3ANMNAT HIATTAN Oalinrax;

10. CaHXyyruitH raMT X3parT 0pOMLIOX00C 3aNCXINiAX MEXaHU3MbIT 61 BONTOX;
11, CaHXyyruitH YHAC3H Y3YyNanTyyanir apcasng HUALYYASH XaHrax;

12. BU3HECWIAH YIAN aXunnaraaHbl X3MK33, OHLION LWWHX YaHAP, TOPONXWIAH 3PCA3NI HUALYYN3H 30XNX
IPCOAMIAH MEHEXMEHTUIAT XUIAX;

13. 3ax 3331 [433p yiL3TraX Oy YYPruiiH aaryy TOMOOXOH X3MXK33HWIA ramLuir 60N0H 6ycaj raH3THIH
TOXVIONANYYbIH 3CP3Ir apra Xamxaa aBax;

14, CYA-aac xycant rapracHbl aryy YHaH 368 M3A3annuir erex, CYA-Tail yp [yHTAI xapuniaa xon6oo
TOrTOOX 33p3r BOJSHO.

3.2. Llaxum xepeHruiiH soxvuyynant

CaHxXyYruitH YANYUAr33HWA areHTNArniAH XYPMbIH Jaryy “KpunTo XepeHre”wir xyBbliaa rax y3m4arryil.
TenGepuitH YANYANr33HA XyyNUAH Aaryy KpUNTo XepeHre 60M0H BUPTYaN X6PBHIUNH YANHWAT33 y3yynard
Hb CYA-n OYpTryyNCaH 6aiix BCTOI. ANOH YAC Hb KPUMTO BantoThIr 6Upxaap, ATM 60510H 66p X00POHA00
LWyyA Xynanaax, XyaanaaH asaxbir 36BLUG6BPCEH.
Kpunto xepeHruir 3oxuuyynary Oairyynnara 6000H Xyynuyd: CaHxyyruidH YANYANrasHuiA areHtnar—
KPUMTO XePeHre OOMOH BUPTYaN XepeHre
TonbepuiiH yiAn4nArasHuii Tyxai xyynb (Payment service act),
CaHxyyruiH xaparcan 6010H 6upxuitH Tyxai xyynb (Financial instruments and Exchange Act) ,
TyC Xyynbl KDUNTO XBPBHTUIAT fapaax 6ainanaap T0A0PXOMAICOH:

1. TyxaiiH BUPTYan XepeHre Hb H3r X3p3rnary Heree X3parnarduf Laxim CUCTEM33p AanbKyyraH

33301, TYP33c, 6apaa yinymnras aBax, LWumKYYNar Xuix Ve YHa U3H3 Hb TOAOPX0ANOraLor 3yin.

IH3 TOJOPXOANONTOOP KPUMTO XOPOHr® Hb TONOBPUIAH X3Parcan MeH 60N0BY TeB OaHKHAaC rapraca
X3BNAMAN MBHT® OULL HOM.
TonbepuitH YANYANraaHWA Tyxail Xyynb: CaHXyyridH YANYUArasHuin areHtnar Hb 2019 oHbl 5 ayraap
capa TenbepuiiH yinuunrasHinid Tyxai xyyns (Payment Service Act) 6010H CaHxyyruiiH xaparcan 600H
Bupxuitn Tyxain xyynuiar 6arnyymk 2020 oHbl 5 ayraap capaac XapankyyyhK aXancaH. IAraap XKypam Hb
SINOH YNCBIH CAHXYYTUIAH CUCTEM [13X KPUMTO XBPOHTYYANAT 30XMLYyYNaxaz 4uri3caH.
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Kpunto xepeHre: TenOepuitH YANYUNrasHnia xyynba “Buptyan MeHre” rax 6aiCHbIr “Kpunto XepeHre” rax
BBPUMIBH X3PArNIK IX3NC3H. TyC Xyynui Hl-2-T KpunTo XepeHrinitH apumKaaHbl OUPXUIAH 30XKMLyynanT,
XAHANTbIH Tyxail. MeH V-p OynarT 6aitraa TenoepuitH YIANYUNras y3yynaryuidtH Tyxaii XacartT Kpunto
XBPOHIUAT 30XMLYYNaX, XSHAX Tyxail HAMX opyyncaH. MeH YH3T LiaacHbl TOKeHb! x0n600 Hb STO 6051oH ICO
XWIAX Tanaap MapraxXnnitH aprasyiH Tycnantaa y3yynmaar.

BupTyan XepeHruitH YIAMYANraa y3yynardnitd 30XuUyynant: TenoepuitH YAMYUAraaHWA Tyxail XyynuiH
Laryy apuimkaaHbl OUPXKUIAH YIANYUNTa3 Y3YYNard Hb Aapaax 3yAncuir Xuimk 60nHo. YyHA:

1. Kpunto xepeHrnir xyaanaax, XyaanfaH aBax acBafn afib Har eep KpUMTo XepeHresp CoNULOX;
2. XKarcaantap 6y XepeHrvitH yaupanaraz ayHapIH 3yy4nary acean OpoKep LUK 0pOsLOX;
3. YIAn4ayynarduiatH MeHrar yaupaax;
4. YWR4nyynarduitH KpUnTo XepeHruir eMHeec Hb yaupaax.
ADPuixaarbl OMpxuiir 6ypTrax
BypTIyyNax XyCant raprardup fapaax Waapanarbir xaHrasa. YyH:
1. XyBbLiaar KoMnaxu 6anx;

2. TaHbIH GUPXUIAH YIANHUNTa3 Y3Yynary SAnoH yncan YAn4unras yayynax rax 6aitraa 6o 3aasan
canbap bairyynax;

3. XepeHruitH noof xamxa3 10 cas ueH 6aiix;
4. baitryynnarbiH 6yTaL| 30XMOH Galiryynant GUPXWAH YANYUNT33HWIA Waapanarkir XaHrax;
5. Awnrnax TeXHONOM Hb GUPXKUIAH LIaapanarbir XaHracaH Oanx.

OnoH HWIAT3A KoH caHan 6onrox /initial coin offering — 1CO/ aHrunan: Kpunto xepeHriitd ICO-T BupTyan
XOPOHTUIAH  YIANYMAra3 Y3YYNary eepee rapracaH, XepeHre 60CTOX 30PWUAr00pP XOPeHTWIAH OUpXUMA
OYPTIYYNIC3H rax X08p aHrunaar. TyxaiiH xoép Tepnnit IC0-1 fnapaax epeHxuit oinrontyya 6aipar. YyHA:

1. ToOopXoil HAar GU3HECUIH YIAN @XKUNNAraan ] Waapaarnax XxepeHre 60Crox;
2. TOKEHWIA Tyxail M33anan, TOKEH aluriaH 60CTOX XBPBHTUIAH XaMKa3a;

3. XepeHruitH 6arLbIiH yaupanara (MeHre 6010H KPUMTO X6PBHTUIAH XYBb);

4. XepeHruiiH 3apLyynantbiH TeN16BN6ree;
5

BroKYalH, yxaanar rapaa G0NnoH LAXuM TYPUABHUIAH atOynryi 6ananbir HOTOMCOH TEXHUKMIAH
M3[133/13JT;

6. LLInH33p raprax Oyil TOKEHWIA YHI LAHWIAT TOAOPXOMNCOH GaitX.
Kpunto xepeHruiiH Tateap: Kprnro XepeHresc ok Oyii alur, anaaraan apuikaa 43sp yyeaar yn Snox
YNC Hb 3H3 TOPNNIAH TATBAPbIT X3PArNa3HWiA TaTBaPbIH aHrunang 6artaagar. SnoH yncbIH HyTar A3BCrapT
YIAN @kunnaraa aeyynaar 60N 3H3 TaTBAPT XamaaparaHa.
Kpunto xeperre onbopnont (Mining): SInoH yncan 3H3 TEpNWIAH Xyynuith 3oxudyynant 6aixryin. MeH
KPUNTO XBPBHTUIAH apumKaaHbl OUPXIL Xamaapaarryii.

MeHre yraaxblH 3cpar: SAnoH yncbiH CaHxyyruitH XsHaH wanrantsii 7B (Japan's Financial Intelligence
Center) 6onoH CaHxyyruiiH XsHaH LianrantbiH HaDKMiAH (Japan’s financial intelligence unit) kpunto
XBPOHIMIAH MBHIO yraaxblH acpar CaXMITail ryinraar xsHax Tyxaii xypmaap (Act on Prevention of Transfer
of Criminal Proceeds) 3oxuLyynaar.
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TyC XyPMbIH Aaryy Xaparnar4uiar TaHeX Maaax (KYC) waapanarbir XapankyyimK, CHKUMTINA TYRNrasHni
TyXai M3L33NNWAT Lyrnyynaar. Tyc Xypmaap X3parnarduiir TaHux fapaax 3yuncuinr xminaar. YyHa:

1. TYIANraa xuix 6y x3parnarvynuitd M3a3anan, KOMNaHWAr TaHbX Garanraaxyynax;
2. TYANra3HMA M3A3INMNIAT LAr TyXaiid Hb Xaaranax;

3. TYANrasHNiA Tyxait MaOIINAUIAT XamMrniAH 6arafaa 7 Xun xaaranax;

4. 30 cast NeH3aC 33l CIHKUTTAN TYIANT3ar MAAIINIX.

Yycman caxyyruit 3ax 33an (Derivatives): Yycman canxyyruiid 3ax 33anuiir 2020 oHbl 4 [yrasp capaac
3XN3H CaHXyYruiiH X3parcan 00M0H OUPXIAH Xyynuap 30XMLYYIX 3X3NC3H. TyC Xyynmap CaHxyyruiiH
XOLIYYPar almurnax Oyn yen 333nuiAH XYYTUIAH TyXail TOA0PXO0i 30XMLYYNANT OPOOryiA. X3AniArasp AnoHs
KPUMTO XBPBHIUAH GUPXWIAH HUArAMIIAraaC 333MIAH XYy X4 (18peB AaxuH) Oyty TyyHasc Gara 6aiixaap
30XWLYyynax caHan opyyncaH 60m08Y TyC CaHan S3MXKNrA33ryN.

XOpUrTIOCOH 3yinc: SANOH YIChIH 30XuLyynary Gaiiryynnaraac XyBb XyH 00M0H XyyNUiAH 3Tr33A37 Aapaax
3YWNCUIAT XUIAXWAT XOPUTNOCOH. YYHA:

1. Xynan mafaanan Tapaax;
2. XydannaH asax, xyaangax 60M10H X3NLan Xuix yes 3anunaH Xuix rax Mar.

Llaxum MBHreHui TeB OaHK: Tapxman OYpTrafuiiH CUCTEMA CYYpPUNICaH LaxuM MBHIreep XWAraax Oyl
TYVNra3HWiA T00 616P MP3X TyCaM H3M3rC3HT3IA X0N000TOMroop AnoHbl TeB 6aHK Llaxum MeHreHuii Tes
DaHK Oairyynaxaap CyyauiitH xaaaH axunnax 6anHa. Llaxum nenuiir 2021 oHbl 01 ayrasp capaac axnsH
TYPLUUXK 3XNC3H.

CaHxyyrvitd yiinuunrasHiia areHtnar: CYA Hb BUPTYan XepeHriiiH YANYANras y3yynard banryynnaryynsir
36BX6H OYPTI3H aBax Vi axunnaraa sByynaar 6a XsHantbir AnNoHb! KPUNTO XBPBHTUIAH OUPXKINAH HUATAM AT
XWiAJar.

3.3. XepeHruitH 3ax 333n

[laiHbl BMHEX VenidH XepeHruitH 3ax 3331 /1970 0HOOC 6MHeX/: SINOHbI XBPEHTUIAH 3aX 333NWIAH raparn
yycan aHx 1870 oHooc axtai. 1870 oHa AHMIWIAH JTOHOOH X0TOA 9 XyBWAH XyYTal rajaaj Bantotaap
UN3PXMIANArACAH 3acriidH ra3pblH 60HA raprax 6aii. Ynmaap 1878 onp Tokuo 60noH OcakaruiH
XBPOHTUIAH BUPXYY OairyynaracaHaap 3acruiit raspbiH Xyy4uH 60M0H WKHY GOHAYYA apuibKaanaraax
00710B. X3niraap oupx 6010H BaHKHYYAbIH XyBbLAa Cyyn 6YPTraracaH 601084 3aCrUiiH ra3pbiH 6pnitH
APUIKaa UIAN3HX XYBUIAT 333K OalicaH.

3aibady 6ytoy AnoHbl TOMOOXOH KOpMOpaUyya Hb rPynn KOMMaHWyblHXaa AUANSHX XyBUIAT 333MLLAAT
y4paac xo8paory 3ax 333/ 133D TOMOOXOH KOMNaHWYblH XyBbliaa Gapar apumkuraaarryit 6ans. [anxuit
| nyraap JaiHbl 6MHe XBPBHIe OPYYNanTbiH 3X YYCBIPUAH XOMCAON, OaHKHbI 30XMCTYI 33311 ONrONThIH
VP AYHA T6Nn6ep TOOLOOHbI Xa/L3N 60M0H MAPXUH TYANT33 raX HAPMIrAaX UP33MYIAH XINUNNAH apumkaa
X0BP/0rY 3ax 3331 A433p XNk 6aiiB. Xaraf, AnoHbl X00poHAbIH faiiH (Sino-Japanese War) [aracaHuii
[apaaraap 3acruiiH raspblH 3yraac [ailHbl YEWiAH A3rMAMUAT X3PIDKYYIDK, XOPeHTUiAH 3ax 33311
30XMLYYNANTBIr 61 BONTOX 3X3N1C3H. 3aCTUIAH ra3ap X3parLdaryi, HaH LaapAnararai 6yc yingBapyyauitH
YHAT LiaachIr Xs3raapnax, TeNieBnereet KOMNaHuiH G0HAYYbIM raprax, XyBbUaaHbl YH3 XAHANT TaBlH,
VH3T LaacHbl KOMNaHuyaan Tycrail 3eBLUGGPON ONrOX CUCTEMUIAT HIBTPYYNCaH. 1943 oHa AnoHbl 11
XOPOHIUIH OUPXKYY A HArA3H ANOHbI YHAT LlaacHb! Gupxuiar 6airyymk 0aiis.
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[laiHbl japaax aauiiH 3acruitd caprantuiid ye /1945-1954 ox/: [aitHbl fapaaraap SAnoH ync Xon60oToH
YNCbIH epeHXMIA LUTa0 /General headquarters/~bIH XAHANT JOP 0PCOH oM. YYHUIA Aapaaraap AnoHbl XepeHrniiH
3aX 3330 YN AKWUNaraaraa XaBuiH SBYYK 3X713X33p TeN6eBNeX, CaHritH aamHaac XepeHruitH UpXuir
awurnanta opyynax Tanaap WuiaBap rapracaH 601084 EpeHxuii Tabaac 3eBLIeepesryii 6eress yyHui
OPOH[ X616IMBPUIAH 60NOH HUATMWIH LUVH3HNANAAT XWIAX, ra3ap XyBaapunant Xuix, YHO3CHWA TOMOOXOH
OW3HEC TpynnyyauiAr TataH Oyynrax 33par 3AWAH 3aCTUIAH LIMHIYN3N XUAXWIAT TAPTYYH 33MKMT TaBbX
0aihk33. Ynmaap SnoHbI YHAT LaacHbl OUpX YiAn axunnaraa seyynaxryii xaBaap 6aicaH 6eres ] XepeHrnitH
ONPXUIAT JaXIH aliurnantag opyynax Xypran [epBeH XuauiH xyrataa 3apLyyncaH 0aiHa. YH3T LaacHbl
ApUIKaar XepeHriAH G1PX33P LAMXKYYNaH XUAXUIAT 30rCOOCOH Y, YHIT LIaaCHbI KOMNAHUY A A33p GUPKMIH
0yC apumKaa XUArAaX 3X3NCcaH. YYHTal 33parLiaH, TOTTCOH LarT, TOFTCOH ra3apT 30X10H Oairyynantrai
OUPXNIAH OyC GarUbiH apuimkaa searfax 3xancaH. 1945 oH raxan Tokuo 6onoH Ocaka X0Tooc yyCanTai
0arublH apumkaa xypaaraa Tanx, Harosa, Hurata, Knoto, Kobe, Xupowma 6051oH ®Oykyoka rax xotyynaa
OUPXIIAH BYC apuhkaa MeH fBaraax axnas.

AHX AHY-bIH YH3T LjaacHbl XOPOOHbI XyyNUiAH 33anTyyablr X3apankyymx 6aincad 6on 1948 oxa yr xyynba
OYP3H X3NVDKIHWIA BOPHNONTYYAUAT OPYYIXK, NaliHbl Aapaax XepeHTUiAH 3aX 333MUIAH 3pX 3YIAH OpYHbIr
OYPAYYNC3H. TYC XyyNb/ YHIT LaaCHbl KOMNAHWY AbIH OYPTIANUIAH CUCTEML] 68PHIIBNT OPYYIaH 30XMLYyynary
0ailryynnarbiH OposLIOOr LLUMHI3P HIMXK, 6aHK GOMOH YHAT Li@acHbl Vi axunnaraar anraarain Gananaap
30XMLYYNax 3aanTyyapir 0pyymKaa.

1949 oHbl 5 ayraap capaac 3xnaH Tokuo, Ocaka, Harosa 600oH 6ycaf XoTyyaan XepeHriith Gupxyya
ailryynaracaH. [3caH xaauii 4 EpeHxuii wtabaac AnoHbl YHAT Laac, OUPXKMIAH XOPOOHS 3aX 333MUIAH YIAN
QKUNNaraaHz 3 3apyMbir HaHa MepaeX AKUINaxbir JaanracaH: (1) aBax, 3apax 3axuanrbir AapaannbiH
[aryy Tyiuatrax, (2) apumkaar 61pxaap asyynax, (3) yyCMan apumkaar Xopurnox. byx oupxyya aarasp
3apuMyyabIr YaHa MepAceHesp yAadaH XyrataaHbl TYpLUWL XYN33rAC3H XOPeHrUAH OUPXYYOWAH Yiin
QKunnaraar 3xnax 60N0MX H33rAC3H. ['3C3H X3auii 4, 36BX6H OOANT 3P3NT [133p TYNryypnaH asax, 3apax
3aXUANTbIr TOXMPYYNaX Hb X3lyy 6aicaH Tyn Typ 3yypblH 3p3NTUAT Ouii 600X 30pUnroop AaiiHbl BMHEX
MapXWH apumKaar CIpradx 3X3ncaH. bupkyyauinH yaupanaryyn 60moH EpeHxuit wabbiH 3yrasc 3H3
CaHanbIr 3capryyuax 6aicaH Tyn AHY-bIH 3arBapyuicaH MapxuH apumkaadbl cuctemuiar 1951 oHp
HIBTPYY/IC3H.

INIAH 3aCTUIAH XYpAALTail 6CONTIIAH YEWIAH X6PBHTUIAH 3ax 33371 /1955-1964 oH/: KoMNaHWy AblH YALATraN
CailH Oairaaraac LWantraamk xysbLiaaHbl YH3 1955 oHbl CyynunitH xaracaac 1961 oHbl 7 ayraap cap Xyprafn
8CCOH. MBH XBpBHre OpyyNanTbiH CaHTUIAH 6CONT XBPBHININH 3aX 333NWIAH T3N3INT3A HENeeNes. ANoH ync
1951 OHJ XBPBHIe OpYYNANTbIH CAHMAH CUCTEMWIAT HIBTPYYNCAH 6071084 1955 OH XypTan TeAMIANBH CaliH
XBNKIXyi1 6aiB. 1956 0HOOC 3XM3H XyBbLIAaHb! YH3 OrLiOM 8COX, XBPBHTS OPYYNanTblH CaHMUAH HeBL| OrLIOM
HAMArAC3H. byx 3ax 33anuitH /Bull market/ 6ac Har xy4uH 3yiin 605 “investable custody” Oytoy xepeHre
opyynax 00JIOMXKTOA Xadaranant oM. TyC CUCTEMUIAH XYP33H[ YHAT LiaacHbl KOMNAHWYL XaarananTblH
CUCTEM33P JavKyynaH 3ax 33301 WAMTrANTarasp 60pNyyncaH 6aHKHbI YHAT Liaacklr T0A0PX0i OYC 010H
Xapunuarygaac ypbayunaH TortoocoH Ten0epTaiiresp 33amk apaar 0ars. YyHuii aapaaraap YHaT LaacHbl
KOMMNAHWY [, YHAT Laackir 6apbLaanad Ouyun caHxyyriiiH 0airyynnaryynaac 3cBan 60rHoO xyrataar 33aN
aBaH XBPeHre 6OCI0X, 6BPUIAH apuhKaaHbl JaHcaap JaMXyynaH XyBbliaa 3cXy/ O0HI0/ X6pPeHre opyynaar
0aitB. IH3 Masiraap OUPXKNIAH BYC apuimKaaHbl IyH OrLOM BCEX, MBH OUPXIIAH BYC 3aX 3331133p JaMKyyNaH
YH3T Ljaacaa 6opnyynax KoMnaHuyfbiH T00 MeH HIMAr4aXK 3X3NC3H. T3Arasp KOMMaHWyabiH UANSHX Hb
rapaaHbl 6070H XeNKIK Oy koMnaHuy 6aiB. bupXuiiH 6yC 3ax 333MUIAH 6CONTIAT 30XMLYYNAX XYP33HA
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Tokno, Ocaka 605104 HarosaruiiH XepeHrinitH GUPXXYYL apuikaaHbl X0BpA0rY cambapyyabir HAIK HaMK3a.

ANOH yNC yperan TAHWMIAT TIHUBIPKYYIIXMIAT 30pbX OaicaH 0Oereen TenbdepuitH TaHUAN ynaixag
MEHIBHWIA HUANYYNANTUIAT YaHratracad. ONoH YNCbIH TENOBPUIAH TSHUAWIAT caibxpyynax 3opunroop 1961
OHbl 7 ayraap capz XyyYritH TyBLUIHWIAT HAMAr fyYN1axa AMOHbI KOMNAHWY [ XyBbLidaHbl X6PEHTe 0pyynantaa
3PryYN3H Tatax axn1as. KopnopauyyabiH XepeHree H3M3r Ayynaxaz Tesfiepy 6airaaraii XocioH XyBblLidaHb!
3PANT, HUANYYN3NTUIAH T3HUAN ynam Oyp AOPAOXK 3Xannad. YYHUIA yp OYHA XyBbLiaaHbl YHUAM 6Crexef
HOMIBBNICOH MEXaHWU3M 3Prax, XyBblLiaaHbl VHWAr ynam Oyypaxag XypracaH Tyn XepeHre OpyynantbiH
CaHIMIH OTLIOM 6CeJT 30rCOB.

XOpor ZyynanTbiH XyBb 6CCOHOOC YYA3H T3P AyHAAa KOMNaH!YblH XOPEHTe OpyyNanTbiH CaHMMilH BOHbIH
3PraH TONMONT HAMATACOH. JHA Hb YHAT LA@aCHbl KOMMaHWydaZ [apamT YupyymK, XepeHre OpyynantbiH
CaHrAH XOPBHTeec xacaracaH GOHAYYAbIr Xy[anaaH aBaxaj XypraB. 9Araap Xy4uH 3yinc Hb XepeHriiH
3aX 393171 TOrTBOPIYiA GalAbIr YYCrax 60MCOH.

JH3 LWanTraaHbl yAmaac OW3HECWUIAH Oairyynnaryyablr CaHXY\KWITUIAH TNeBNereeree 6epHnexuiir
(XepBHIee HAM3ryyNax TeNeBNereeree XoMLnyynax acean byypyynax), MeH apumkaaHbl 6aHkHyyabir 4
XBPBHIe OpyynanTbiH CaHf GOHA00P OaranraakcaH 333N ONroXbIr ypuanas. 3Arasp Oponanoryynaac yi
xamaapaH AHY-bIH epeHxuiinerd KeHHeaMrnitH annaraac yyAC3H 3ax 333NNiH xapuy YIANANaac Wantraanad
XyBbLaaHbl YH3 ByypcaH. 1964 oHbl 01 ayrasp cap 6aHK 60M0H YHAT LAACHbI KOMNaHWy I ANOHbI XamTapcaH
VHAT LiaacHbl komnaHuiar (Japan Joint Securities Co., Ltd) 6aiiryynaxaz xamTpaH XepeHre opyyncad 60
1965 oHbl 01 [yrasp capa YHIT LaacHbl KOMMaHWY HIrA3H ANOHbI YHAT LAaacHbl KOMMaHWYabIH X0n600r
0ailryynas.

31raap 2 baitryynnara xoéynaa 3ax 333 [133p XyBbliaa XyAanaaH aBax Yiln axunnaraa ssyysmx, XepeHruit
3aX 33311 133D 3PANT, HUANYYNINTUAH TIHUBIPUIAT CaibKPyynax 30pUNro0p XBPeHre OPYYNanTbiH CaHTUIAH
333MLLIVXK OYi XyBbLiaar a33MLLmMX 60N0B.

IWIAH 3aCTWiAH XypaauTain eCeNnTuiiH 2 Iyraap YeuitH XepeHrinitH 3ax 333n /1965-1974 on/: 1964 oHbl 02
[yraap xaracT YHaT LaacHbl KOMNaHWy g HUIAT 26.4 TapOym MeHWid anparfan xynaax 6ains. MeH Amaiyn
VHAT LiaacHbl KOMMAHM UX X3MXK33HWI angargan xynaax 1965 onn mamnyypaxan 637134 007coH Gaiinaa.
3ax 33901 UTIax WTFANWAr Xaaranax YyAHI3C KOMMAHWIAH VAN @xunnaraar Caprasx apra Xamxas aBy
3XN13B. 5 [iyraap capblH 28-Hbl 616p 3aCriiiH rasap AnoHbl TeB 6aHKHbI Tyxai XyynuitH 25 ayraap 3yinuiir
X3P3ANKYYIK, SIMaii4n YHAT LiaaCHbl KOMNaH 6apbliaa Laapaaxryinrasp 333n 0rox00 M3A3rACaH. JHAXYY
M3[3rANNAH apaa XyBbLiaaHbl YH3 yHacaap OaidcaH 60N0BY 3aCrinitH ra3paac [aitHaac XOMl aHx yiaa
anaaranbir Hexex O0H[ rapraxaap Tenesnex Oairaa Tanaap 3apnacHaap TOrTBOPXKIK 3X3/DK33. XOPeHTUIAH
3aX 3331/ YYCC3H YIAM33H Hb X6PEHTUIAH 3aX 333NUIAT 86pP4NeH Gaiiryynax yHA3C Cyypb 60NCOH. 3acruiiH
rasap bupxuitH 6010H YH3T L@acHbl TyXali Xyynb/ 66p4nent opyys, YHIT LaacHbl KOMNaHWyAa Tycrail
36BLUOBPAI OITOX CUCTEMUIT HIBTPYYIK33. JHAXYY 3aaNT Hb LINHA CUCTEM BINTIaX XYPIJHL YHAT LiaacHbl
KOMMaHWY AbIT YA @XKWUNnaraaraa HIrmrax, aCXyN HIrA3H HUAN3X3 XYPraCcaH oM.

XOPBHIUIAH 32X 333NNIAH YHANTBIH YE3P YHAT LadCHbl KOMMaHNyObiH T00 OrLoM OyypcaH 4 1965-1974 oHbl
XOOPOH[ ANOHbI XBPBHTWIAH 3aX 333MNIAr 010H yNCaf rapraxaz axui, [3sLunn rapcaH tom. 1964 oxp OYBC
00NIOH JMIAH 3aCTUIAH XaMTbIH @Xuinaraa, XeDKNuiAH 6aiiryynnaraf raLyyHaap 3nccaH 066ree s XopeHruiiH
3aX 333MMIAH apuIhKaar H33NTTal 6ONroX Tanaap ONOH HWIAT3A 3apnas. YiMaap 3acruiin rasap 1967 OHbl
7 [yraap capaac 3x/13H XBPeHIUAH 3ax 333WiAr 5 ye LaTTaiiraap nubepanynax apra XamKasHyyauir asy
X3P3ANKYYMK33. JHIXYY YIAN B Hb ANOHbI XyBbLAAr rafaan MPraf 333MLLINX XA3raapnantbir aaxMaap
306MPYYIX, YIIMAap XepeHTUIAH GUPXYYAMAH ToN cambapblH 3apumM aHrunnaac 6ycan aHrunang oarrax
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XYBbLIAaH [ SHAXYY XS3raapnant YAN4MmK 3XancaH. XepeHruitH nubepanynan Hb 36BX6H raaablH XpeHre
opyynaryaaap xa3raapnargaaryi; raaaafblH YHIT Laac raprarqu 600H 3yy4nardug AnoHbl XepeHruiH
3ax 333017 VAN axunnaraa ssyynax 60n0mx H3araaB. 1970 oHa A3uitH XeNKNuiiH 6aHK WeHWA 60HIbIM
ANOHA raprax axancaH. [afaabiH KoprnopaLyya SHaXYy XUWruiar aaraH 1972 0HooC XyBblaaraa caHarn
000X 3X3/K33. TOKWUOTWIAH XepeHTWiAH 6upx 1973 OHA T3Ar33p KOMMaHWyOan 30pWUYIK ragaaz yHat
L|aaCHbl apumKaaHbl cambapbIir H33C3H GaliHa. MeH 3H3 Yeap rafgaafblH YHAT LaacHbl KOMNaHuya AnoHa
VIAn axunnaraa seyymK axancaH. Mepun JTuy 1972 ona Tokio faxb canbapaa Haax, AnoHL YHAT LaacHb!
OW3HEC 3pX/1ax Tycrali 3eBLIOBPSN aBCaH aHXHbI rafaafibiH YHAT LaacHbl KOMNaHn 605K33.

ApumxaaHbl 3ax 333nUiAr NMOEPANYUNCHaap rafaadblH KOMMNaHUya SAMNOH KOMNaHWyabIr XyAanaaH aBax
OOJIOMX MBH H33rAC3H. ANOHbI KOMMAHWY A XyBbLAa 333MLUUIYANAH TOMTBOPTOI 6ARANbI OUit GONTOXbIH
TYN/ 3HAXYY LVH3 GONMOMXKWIAT 3C3PryyLax 6ariB. XapaB KOMNaHWy eep X00POH00 XyBbliad 333MLLAA"
0ailcaH 60N 3H3 Hb 3ax 333N [33p 3Pranaax Oyl XyBbLAaHbl TOOr Byypyymx, OGycaan Xyoangaraaxaac
xamraanaxag xsanéap 6onrox Tantair. Cross shareholding 6ytoy CONOUCOH XyBbLAa 333MLLNIAT
Xy[anaaraxaac Capruinax HaraH Xaparcan rax y3ax 6ars.

['a3pbIH TOCHbI XAMPANbIT AABAH TyyNaxaz aBy x3pankyyNcaH apra xamxaa /1975-1984 oH/: HUKCOHbI LIOK
(1971 0H), xeB6Y XaHLWWiAH cucTem (1973 OH), ra3pbiH TOCHbI LWOK (1973 oH, 1979 0H) 33p3r TOMOOXOH yiln
asanyyn 10 Xunuith xyratiaana fapaanax epHeB. Ap apaacaa [apaanca ra3pblH TOCHbI LLOKOOC YYA3H
SNOHbI KOMNAHWYL] 3P4UM XYy433 X3MHAX MEHEXMEHTUAr X3P3NKYYNCaH TyN 3acruiiH ra3paac CaHruiH
T3aN3x 60ANOrbIH CTPATErWIAT X3P3NKYYNCHI3P XAMPanbIr [aBaH Tyynax GONOMXKTON raX y3kK33. JHIXYY
CTPATETMIAH YHASC Hb anaarnbir HEXeX 30pUAro OyXui AnoHbl 3acriiiH ra3pbiH GOHIBIM UX X3MXK33raap
raprax 6aiiB. Yr 60H[bIH rON OHLNOT Hb 32X 333MMIAH HEXLIeN GaRANbIF I Xxapranaax 6ara XyyTanrasp rapca
06ree/ X8PeHIUIH YaAaBXbIH AaAryy aHAepPaNTepUitH CUHAVKATA XaMaapax CaHxyyruitH bairyynnaryyaan
XyBaapunargaar 6ais. JHaxyy 30XMOMIO0P TOrTOOCOH, 6ara XyyTail 3ax 333NWIAH TOrTBOPTOV GaanbIr
Xa[ranHa ragar Hb CaHXyyruiiH Gairyynnaryyq SnoHbl 3acruiid ra3pblH OOHIbIF 33X 333717 46168Tail
oopnyynax 60MOMXKIYiA T3C3H YT HOM.

TyxaiiH yen 3acruiiH razap G0HAbIT MBHTOHWI HUANYYASATUIAT BCTeX XYP3sH[ raprax baicaH Tyn Tes
DaHKHbI 3yraac CaHXYYruiAH Oairyynnaryyaan Har Xunasc A3sLl xyralaaraap xagranargax OancaH 6apar
Byx 3acriiiH ra3pbiH 60HABIM Xyaanaax aBaar 6aiis. 1975 oHOOC X0iL rapcaH 3acriiii ra3pbiH 60HA Hb
MBHTEHWIA HUANYYNANTUIAT AaBX OaliB.

3aCruiiH Ta3pbiH OOHIbIT WX X3MXK33raap rapracHaap XepBex 4YaaBapblH GOANOr0 xs3raapraa Xypu,
3aCriiiH ra3pbiH OOHABIT ONIOH HWIAT3 CaHan BONTOX00C 3aNNCXMIAX BONMOMMKIYIAL XypaB. YYHuU garyy
3acriitd raspaac 1977 oHp 60HABIN 3apUM Xs3raapnantraiiraap 60pnyynax 3eBLI6BPNNAT ONrOB. JHAXYY
9epYNeNTUIAH [japaaraap OOHA raprax Yin fBUAj TaBbX OaiicaH Xxa3raapnantyydbir Ve Liarrairaap
CYNPYYIX, ynMaap 30XuLyynantryii 6onrocoH.

1975-1984 oHp AnoH, AHY-bIH XyfanaaaHsl Uiyyasnz Xeecpen YYCax, X08p YNCbIH XO0POH XyAanaaaHb!
BONIOH 3[WIAH 3aCTUIAH MapraaH yyCcax 60510B. IHAXYY acyyAmblH LANTraaHbIr ANOHbI CaHXYY, XBPBHTe 60MOH
VANYMArasHUiA 3ax 333NUIAH XaanTTaii 6aiipantai xonboH yaax, AHY AnoHbIr aauitH 3acriidd 6yTL3A33
LINH34NAN XMIAXWIAT LIAapAaB. HIXYY YIAN ABLUbIH XypaaHa xoép ync dAnoH/AHY Wew/OonnapbiH xopoor
Dairyymxas.

AHY-bIH 3yra3c 3ax 333N1itH MeXaHU3Maapaa axunnax 6ainraa caHxyyruiiH 6010H XBPBHIWIAH 3aX 333U
30XWLYyNanTryit 6aiinrax Ho AnoH XePeHIWIAH 30XMCTOI XyBaapunanTbIr 61 6ONMOHO r3X Y3%33. YiMaap
3aX 333NNIAr HIINTTAIA BONrOX0L caa yupyyx Oyit AnoHbI 3acruitH ra3paac TOrTOOCOH X3raapnantyyapir
APUATaXxbIr Xy4Tal LWaapaax 3x3NcaH OaiiHa.
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IMNAH 3aCriAH XeecpenTuitH emHex 6a aapaax xenkun /1985-1989 ow/: Anon/AHY Wen/[onnapbix
X0poOHb! 1984 oHbl Tavnasg AHY AnoH yncbIr caHxyyruitH 00I0H XePeHTWIAH 3ax 333133 Nnbepanynax,
MEH VEHWIAT ONOH YNCbIH TYBLUMHA XYPraxaz Laxant y3yyacaH Tanaap Aypmkas. AnoHbl 3acruiiH rasap
YYHWIA Xapuy 6aHKHbI XaaranamXuiAH Xyy[ TaBbCaH 30XMLYynantaa apuiral A0TOOMbIH CaHXYYMMAH 3ax
3330133 NnGepan4nmk 3xn3s. MeH rafHbIH CaHxyyruitH 0ainryynnara AnoHb! 3ax 3330, HIBTPIX GONOMMKUIAT
H33X YYAH33C TOKMOTUIAH XBPBHTWIAH GUDXWUAH TWLLYYHYNINWAT 61l 6ONTOCOH. WEHWIAr 0NoH YNCbIH
TYBLUWHA raprax yyaH33c 3acruiiH ra3pblH 3yrasc EBPO-MEHNI 3ax 333nuidr nubepanynas. YYHWUiA 33paras
TOKMOrNIAH XBPEHTUIAH OUPXK Hb FALLIYYHYNIAWAT HI3NTTAI BONOX Tyxaid 3aCTUiAH raspbiH XYCINTUIAT XYN33H
aBy 1985 oHf GarancaH xypamzaa eepunent opyynaH riyyHYN3NWIAH TOOT WWNH3Y3H TOTTOOB.

TOMOOXO0H Xaaranamkuit XyyruitH 30XuLlyynantbir 6yypyyncHaap 1985 o yr yiin sBL 3Xamka3. YyHWil yp
AyHA Tes 6aHKHbI 33anuiAH Xyy 1984 onp 7.5 xyBb OaiicaH 601 1989 o1z 53 xyBb 00TN00 BCKI3. TOMOOXOH
kopnopatyy[ 6aHKHaac 3331 aBaxaa 30rCO0X, YHIT Liaac raprax 601CHOOP TOMOOXOH GaHKHYYbIH XYHA
YANAB3PYYA3L ONrOCOH 333/MUiAH GanaHc Oyypaxaz Xypas. bUSHECUIAH anparanaa HexexuitH Ty AnoHbl
TAPryyNax 6AHKHYY 33371 ONr0X Xypasras eprexyysx, Y XeAnex xepexre, 6apura bairyynavx 60510H
Oycan canbapyyabir xamapd, MeH ONoH yncan Yin axunnaraaraa sisyynax 60n08. baHkHyyd MeH yHaT
L|aacHbl 6M3HEC 3PXN3X BONCHOOP, OaHK BOJIOH XBPBHTWIAH 3aX 3331 XOOPOHA 36P4MIABEH YYCIX D0KI3.

eHuiA xaHL am.0NMapbIH 3CPAr OTLIOM YaHrapy axancHui napaaraap 1985 oHA, Mnasaruitd xananuaspt
rapbIH YCar 3yparfcaH. BanoTbiH XaHLLUUIAH 66p4YNBNT Hb 3KCMOPTOOC VX33X3H Xamaapantai AnoH yncaa
WEH33C YY/ACH SAMIAH 3aCTAMAH XYHTII YHANT yyCax Hexuen 6ypaas. AnoHbl TeB 6aHK 1986 0HOOC aXMaH
XOPOrfyynantbiH Xyyr war fapaanad 6yypyynax apra Xamxa3 aBcHaap 3[WiH 3acar Caprax LiaTaHziaa
0PX33. XYYWiAH TyBLUKH OyypaxbiH 33pary3s 1987.10.19-Hnit eaep, Xap nasaa rapar oytoy AHY-bIH 3ax
393NMIAT AOHCONTOX, A3NXUIAH YNC OPHYYAbIH 3AUIAH 3aCTUIAH XAMPAbIr LapLaax 30puiroop MeHreHui
366716H 60I0TBIM X3PANKYY3X3/ XYPraB. IHI XOOPOHA AMOH YNC 3MNAH 3aCrWiiH CAPraNnTUitH LiaTaHaaa
0avican 6eres[ XoporayynantbiH XyBb Hb 0ara TyBLUMHA X3B33p 6ailB. Yimaap rasap, xyBbLiaa 60s10H 6ycaj
YH3 6cCoep 0aiiB. JHIXYY XBPBHTUIAH MHAMSLbIH 3CP3r Kopnopatlyyz 33351 60/10H YHIT Laacaap AavyynaH
XBPBHre 60CTOX AaBYY Tanaa alnrnax 3xaNncaH 6eres/] CaHXyyruitH UHXEHEPYNan alurias CaHxyyruiH
OpNIOro0 HaMarayymK 0aiB. 333nuiH YNA3rA3n OyypcHaap XOXMPCOH CaHXYYTWAH Gaidryynnaryyp, yHaT
LjaacaHa MX X3M)X33rasp XepeHre opyyncHaap [nasaruitH xananuaapasc emHe 1985.09.30-Hbl eaep
12,716.52 nen 6aicar Nikkei Dow nHaekc 1989 oHbl CyyNnasp TyyXaH 4330 xamxaa Oytoy 38,915.87 neHp
XYP3H 6CX33. IH3 XyralaaHz apuhKaaHbl LWUH3 apryy. HIBTapy, 1985 oHA 60HbIH (DbHOYEPCUIH apuikaa
aBargax 60/k3a. XyBbLaaHb! UHAEKCUIAH (btoyepc 1987 0HA, XyBblidaHbl MHAEKCUIAH onuuoH 1989 oHA
TYC TYC 3aX 3331/ HABT3PC3H.

AnoHb! GupxmitH 6yc 3ax 333n /0TC/: 1949 onp OTC apumkaar XsHaxbIH Ty 36BLUSBPNNIAH CUCTEMUIAT
HIBTPYYNCaH 6051084 1961 oHp Tokmo, Ocaka 60n0H HarosrnidH XepeHritH GupXxyya Xo8paory cambapbir
Ouin BONTOCHOOP OYX OYPTraNTal GUPXIIAH OYC 3ax 3331 A433p apuikaanargax Oy YHIT Laac Taarasp
cam0apT LWWMKC3H. SANOHbI 3AMIAH 3acar eHep Xenkix Galiraa e OYpTranryil KOMNaHuy L CaHXyyXunT
OMOX LUaapanararaii Tynrapy 6aiicad Tyn AnoHbl YHAT LAaCHb! apuimkaa apxnardauiii xonbooxooc OTC
BYPTraNnitH cucTeMuiir 1963 OHA, HIBTPYYNCSH 66reed 3H3 Hb 0mooritH JASDAQ-WAH 3xnan TaBuUraax
baiica ye tom. OTC 6yptranuit cuctem Hb 1983 oHA wiHa OTC 3ax 3330 60MK yNamKnant XepeHriitH
ONPXYYA YIAN @Xunaraa SByynaxrain 33paruaH rapaabl GU3HECYYA3 X6PeHre 60Crox 3ax 33371 60JCOH.

3apumM angargantain axunnax Oyii KoMnaHuyabir 6ypTrax OUpXWitH OYPTraNnnitH CTaHAAPT GaraccaH
Y rapaaHbl OU3HECYYOWAH CaHXYYKUITWUAH OPYHbIT CalKpyynax YYOH33C OYPTranryii KomnaHuyobiH
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XyBbLAar raprax, apuimkInx 3ax 3337NAr Caimkpyynax Wwaapanararai rax y3caH. Niamza AnoHb! yHIT LaacHb!
MIPraXnuiiH xon6oo /JSDA/~ooc 1997 ona OTC-nitH yiin axunnaraabl Xypamz, 68pHnent opyynx, Tyc
X0NGOOH[ TULLYYHYIANTa GPOKEPbIH KOMNAHWY L GUPXMIAH Oycaap apumkaanarfax Gyl YHIT LaacaHn
XBPBHIe OPYYNax X6PeHre Opyynaryablr Tarax, apuimkaanaraax Oyil YH3T LaacTail XonbooTon M3f3anan
OONIOH YHUIAT HUIATNAX BONOMX BYPACIH 62 3HAXYY cucTemMuiAr Green Sheet cucTem rax HapnacaH. Green
sheet issue Hb emerging issue Gytoy WP33ayiz 6cex KOMNaHU, XepeHre OpyynanTbiH caH GOMOH Tycrai
30pNYNANTbIH KOMMAHWIAH raprax Oyil YH3T Ljaac 607104 6ycaz YHT Uaac racaH 3 TepnitH aHrunantai. YHar
LJaaCHbl KOMNaHW Hb green sheet YHAT LiaacaHz XepeHre 0pyynax XepeHrs Opyynarduiir Tarax Tox1onaons
apumxaa apxnax Gairyynnaraz eprefien raprax waapanararai.

1998 OHA YHAT LiaacHbl 3ax 333MUiAH Tyxail Xyynb/ HaMaNT eepunent opx, OTC 3ax 3330 Hb ynawmxnant
XBPBHTUIAH BUPXMIAH 6YP3NA3XyyH Xacar 6aiixaa 60nbx Japan Association of Securities Dealers Automated
Quotation (JASDAQ) bupxuitn 6yc Tycoaa 3ax 333n 6uii 6onoB. 2004 ong JASDAQ xepeHruitH 6upx
Xanb3pasp yin axunnaraa seyynax 3eslieepen a4 JASDAQ 6upx 6uit 6onoB. Ynmaap Tokno 600H
OcakaruitH XepeHruiiH oupxxuitH yaupanara Haraax 2013 oHooc xoit JASDAQ Hb TOKUOTUIAH X6peHTIiiH
ONPXUIAH 0P VAN @Xunnaraa aByynax 605CoH.

MeHMKC YHIT LaacHbI cuctem /Phoenix issue system/: 2008 on JSDA-33¢ Phoenix cCTeMUIAr HIBTPYYNIC3H
06reea 9H3 Hb XOPOHTUAH OUPXWUAH OYPTranaac xacar[caH KOMMaHuydan 30puyncaH OuUpXuidH 6yc
apumKaaHbl 3ax 333 toM. TyC 3ax 3337 Hb GYPTIanasc xacaracaH komnaHuyaag apraH Oupx A43ap rapax 2
[axb OONOMXKIAT H33CHIIP3I OHLIOT.

XamTbiH xepeHre opyynant /Crowdfunding/: 2015 OHA ONOH HWATWIAH CaHXYYXUITWAH CUCTEMUIAT Oid
00NrOCOH 66res[] 3HaXYY CUCTEMUIAT 36BXBH XBPBHTe 60CTOX 36BLLIBBPEST OYXMA YHAT LiaaCHbl KOMNaHWy
awurnax 60nomxkToiA. Cuctemasap aamxyynad Har komnaun xung 100 cas WeH XYPTanX XepeHruiir
oocrox 6onomxroit 6eree Har xepeHre opyynary xung 500,000 veH XypTanx MeHTUIAT XepeHre opyynax
0OMOMXTOIA. YH3T LiaaCHbl KOMNaHI Hb XBPeHTe 60CTOX KOMNAHWAH YiAN axunnaraa, CaHxyyruitH 6aiaan,
OWU3HEC TOMBBMOres, X6PBHIHe 3apLlyynax 30pUro 33priiir canTap HArTNax Waapanararan 6anmar.

2015 oHp Green sheet cuctemniir opnoxoop Shareholder community 6ytoy XyBbliaa 333MLIAMYAVIAH
HUAr3MNAr 61it 6ONCOH. YH3T LAaCHbI KOMMAHM XyBbLiaa 333MLWNMYANAH HUArAMAAriAr Gaiiryynax tereep
30BX6H TYC HUAr3MANIT OYPTT3NTaA X6peHre 0pyynar4aaac G1pxuitH 6yc 3ax 33354 rapy 0yil OyTaarAaxyyHa
XBPBHIe OpYYNanT Tatax oM. X8peHre 0pyynant Tarax 60/10H apuibKiX Hb 36BXeH XyBbLAa 333MLUUTY ANIAH
HUArAMANAMUIAH XYP33HA Xsi3raapnargax 0aiiraa yysup A0T004 M3A33N3N alMIaH apuimkaa Xuiix Tyxail
30XMLYYNANT TYC HAArAMAAIT XamaapAarryi. XyBblLida 333MWNMYANIAH HUAAMASMAAT GANAryynaxsiH Tyna
TYXalH YHAT LaacHbl KOMNaHy Apimkaa 3pxnar4auiH XonooH OypTryynaar.
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XYCHArT 1.3. ANOHbI OUPXUIAH BYC 33X 333NMIAH TYYX3H TOBYOOH
OH Yiin ssgan
1945 [aitHbl japaa xyBblLiaaHbl OarLblH apumKaa Xuinraax axnas.

Apnixaa 3pxmaryauitH Xon600Hb! 30XULYYNanT A0p BUpKXMIAH 6YC 3ax 333M1iAH apumKaaHb!

e cucTem 61it 60m0B.
BupxuiiH 6yC 3ax 333M1IAH CUCTEM alLMrnantaac rapd, bupxxyya xoépaory cambapbir 6ui

1961 60nrocHoop bupxuitH 6yc 3ax 333N 433p apuibkaanaraax oy xyBbLaaHyy Tyc cambapt
apumkaanargax 6008.

1963 Bupxuiin 6yc 3ax 333n1iAH OYPTr3NUIAH CUCTEM OUiA B0OB.

1976 Bupxuiin 6yc 3ax 333nuitH 6pokep Japan OTC Securities, Inc 6aiiryynaraas.

1983 JASDAQ rax LmnH3 GrupxuiiH 6yc 3ax 333N baiiryynaraias.

1991 JASDAQ cuctem awurnantag opos.

1992 XOpUrNOCOH Yin axunnaraadbl xypam JASDAQ cuctem—a Yisn4nmk axnas.

1997 Green sheet system 61it 60108B.

1998 JASDAQ cuctem anbaH BCHbl GUPXMIAH OYC 3aX 60K YHAT LiaaCHBbI 3ax 333M1iH TyXail
Xyynuap 30xuyynaraax 60os.

2004 JASDAQ 6rpxuiin 6yc 3ax 333nniiH 6upx 60m0B.

2008 Phoenix cuctem 6uii 607108.

2015 XyBbLaaHbl 0NIOH HUATWIH CaHXY\KUITWIAH CUCTEM 60N10H XYBbLiaa 333MLLUUMY AUIAH
HWAraMNar Oairyynaraas.

2018 Green sheet cucTem almrnantaac rapas.

9x cypsamx: Japan securities research institute
Apumkaa apxnardanitH XonbooHbI Yypar 0posiLoo

- bupxuin 6yc 3ax 333N [133pX XyBbLaa 60/10H GOH/bIH apubKaar 30XMLYyynax aypam, Xypmyyabir
0onoBCpyynax;

- lUynapra, yp awwnrtaid GOHAbIH apubkaar CaimkpyynaxbiH Tyn4 bUpXuitH Oyc 3ax 3330 433px
apumKkaarai xon6o0Ton CUCTEMUIAT LWIMHIYNIX, LWNHA3P OUit GONrox 3amaap bupxuitH 6yc 3ax
333/IUIAH YiAN aKnnnaraar camxpyynax;

—  bupxuitn 6yc 3ax 333NTail X0N600TOR OYXWUA N CTATUCTUK TOO OAPUMTBIT HUATISX.

[a 6yTUMiAR YiAn axunnaraa

AnoHbl OUPXWIAH Haraan /Japanese Exchange Group (JPX)/ Hb 2013 oHA TOKMOMWAH X6PEHTAH GUPX
0onoH OcakarvitH XepeHruitH OUPXKINAT HATTTACH33P aHX OalryynaracaH. Ynmaap AnoHbl GUpXUAH HArgan
2019 oH TOKMOTWIAH TYYXWIA 3AMAH OUPXUIAH XyBbLAAT Xy 1anaH aBCHAAp 86pTes HArTracaH. bupxyyaniH
T6/106D TOOL00 HIrAC3H CUCTEM33P JAMXKWX, 30XULyynaraaar.
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3ypar 1.2. JPX — witH 6yTaL, yidn axunnaraa

Management and administration of subsidiary exchanges
and self-regulatory organization

Japan Exchange Group, Inc.

Tokyo Stock Exchange, Inc | Osaka Exchange, Inc.'

= 1st Section, 2nd Section | = Stock Price indices
u Mothers, JASDAQ ® Individual stocks ® Bonds
Listing ® TOKYO PRO Market | ® Precicus metals = Rubber Japan Exchange Regulation®
= TOKYO PRO-BOND Markst | m Agrieuttural produsts
Tokyo Commeodity Exchange, Inc.
| m Energy

+" Listing rules, corporate code +" Exscution of trading v/ Listing examination

« Distribution of market data and
index information +" Market surveillance

+ Participant examination/inspection

Trading
- Japan Securities Clearing Corporation Clearing (Cash equities, derivatives, OTC)

Listing compliance
" Support for timely disclosure v o v

c/? ]ASDEC Settlement (Custody and book-entry transfer of securities)

Tapen seruien Capitary Come e

JPX-nitH Harpanga ToKMOruiAH xepeHrinitd upx, Ocakarniii XepeHruitH 61X, TOKMOMWIAH TYYXWIA 3aUiAH
OUpX YiiN axunnaraa aeyynaar 6ereef TOKMOMAH X6PBHIUIAH OUPXK Hb rapaaHbl OU3HEC 3PXNAryanitH
XyBbLaar apumkaanax Mothers camoapbir XenkyynaH axunnagar. JPX-uitH fop AnoHbl YHIT LAacHbl 3ax
333/MIAH TOITBOPTOI OalANbIr XaHrax Oue [4aacaH, eepuiires 3oxuLlyynary Gairyynnara yisn axunnaraa
AByynaar. YH3T 1aac, YYCMan CaHXyyruiiH X3parcafn, OupXuiH Oyc 3ax 33aNWiH apumkaaHbl TOOLLOOT
SINOHbI YHAT LiaaCHbl TOOLIOOHBI Gariryynnara /Japanese Securities Clearing Corporation/ ryiuatragar.

XapyH YH3T LaacHb! Tenbep, xaaranavkuitd yypruiir JASDEC /Japanese Securities Depository Center/
Oytoy SINOHbI YHAT LIAaCHbI TOBNBPCOH Xaaranamuith Tes ryiuatragar. [oopx 3yparnang JPX-nitH 6raHec
3arBapynanbir xapyynas. XepeHre Opyynary anneaa apumkaar Xuixaas YAn4uarasr Har LOHXHOOC aBaar
06eresf] AyHAbIH OUPX Hb HArAC3H Oupx Byroy JPX OaiiHa.

3ypar 1.3. JPX — nitH 6raHec 3arsap4nan
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3.2. laatranbliH 3ax 33an

SANOHbI AAATranbIH 3aX 333J1 Hb AANXMIAH XaMIAH TOM AAaTranbIH 3aX 333Ny ANIAH HIr 6eree ypT xyralaaHsi
[AATranbIH HUIAT X8PBHIe Hb 0MPONILL00ro0p 35 WX Hasia VEH, XXMMWIAH Xypaamkiid opiioroop AHY, BHXAY-
bIH [1apaa rypasayraapt Ou4ur4aar. YYHTai aaun yi Xe4nex XepeHruiiH 6010H 0CNbIH 4aaTrasblH 3ax 3330
Hb OMPONLIOroop 9 UX Hasa UEHMIA XBPBHIUIAH X3MXK33Tal 68ree ] A3NXNUAL A6POBAYrA3PT Xarcax OanHa.
['3C3H X3NIA 4 XYH aMbIH HACXKMITT HAMArO3X, TOPBNT Garacax, 333NniAH Xyy 6ara xaBaap 6airaa Tyn ypt
Xyravaasbl 60/10H epANAH Jaarrarinz TOMOOXOH 63PXLLISANTAN TyrapcaH.

3ypar 1.4. SINOH yNCbIH HACHBI XYH am 3yiiH eepynentuit Tecesnes, 2008—2038 oH

2008 0HA - 128 cat xyH 2018 or - 127 cas xyH 2038 oa - 115 cas xy
219 .
Aj A g 34% b
. 13:8?10 S = 14-g6C HooLu : 13—230 fooL
64-06C 331 = 14-64 _
64-6C 13311 64-66C 331U

XenKNnitH eHaep XypArai YeuiH faarranbiH 3ax 33301 [aarransiH candap Hb AnoHa 1868 oHa aauitH
3acar, HWATMUIAH UWH3YNAN 3PYUMKCIH YANABIDKUNTAAH VeWdr asympcaH MamKITUiAH  C3prasH
00CTONTbIH [apaa L3LAr/aH XenKCeH. YYHWIA yp AYHA SAMOHbI OPHYUH YEWIAH YCaH OHTOUHbI VANAB3PYYA,
TOMPUIAH YANOB3PYYA, TOMBP 3aM, CaHxyyruiiH Gairyynnaryyn 6uii 6oncoH.

AnoHbl 3anyy yaupharyabir bapyyHsl opHyyd GonoH AHY pyy 9ByymX, [aatran X3apxsH ssarfjar,
ANOHbI COBN, 3aH YIANWMIAH XYPI3H X3PX3H 30XILYYIDK BONOXbIF CypY M33X YYPar erceH. XapuH aHxHbl
Jaarranbi komnann 60510x Tokno MapuH Hb 1879 oHp 6aiiryynaracaq 6eree AnoHb! KaNUTanu3MblH L3
LLInbycasarnitH ypam 30puroop Gaiiryynaracad. Tokno MapuHiaH aHxHbl YiAn4nyynardug He Muuyin SHA
Ko 6onoH KycaH KucaH Muuyouin Hap 6ais. 34rasp kKomnaHuya Hb 0aHK, aX YAnAB3ap, T00 TOMLIYA
0J10H OXMH KOMMNAHWyaaap AamXyynas COHUPXIIbIH CYIMKIIraa XsiHaH 6ccoH tom. 1893 oHa HuxoH Karpuky
[Haarran, Teikoky Hanaid [aarran, Ocaka [laatran racoH rypaH [anaitH [JaatranbiH KOMMNaHuyn
baitryynarmpkaa. Tokuo MapuH 6GairyynarficaHaac Xomll apBaH XunuiiH Aapaa fAnoHyyyn Tokuo Pasp
X3M33X aHXHb! raibiH 4AaTrasnblH KOMNaHuTai 60mk3a. Toko 1888 oHbI ["anaac ynrap xuwas asaH Maiku
®aiip, Hunnox daip Hap 1891, 1892 oHf ranbiH faarranbiH 3ax 33374 TyC TyC 0pxaa. Yaanryit 0ycan
XYMyYC Aarax 1896 oH raxaf ranblH gaarransiH 6 komnanu 6uin 6omx, 1900 oH raxan 20 rapyi 60mx33.

1945 0H XypTaNX JaarranblH 3ax 3331 ANOHbI aHXHbI Jaarrary 6aiiryynaracaHaac XonL Xopb rapyil XumiH
[apaa [0TooAblH 3ax 3330 1900-aaf OHbl 3X33p Xy4Tail Oaip Cyypb 333MK, rafaafbiH faatrarybir 3ax
333133C Waxax, rafaagaz yin axunnaraaraa eprexyymkas. [3CaH Xaauii 4 AnoHbI 3ax 33aNNIAr 3XNaaj
X KaHTO rasap Xe[nent, japaa Hb CaHXyYrvitH Xxampan, JaitH CopbCOH 6a rainxantai XypAranraap caprax
Ya/CcaH.

[t 3oxuyynant: ONOH YNCbIH 3ax 3337MiH ajunaap AnoH YAC Hb Jaarryynaryfbir xamraanax,
TOrTBOPTOIA jaaTrasnblH canbapbir 61it 60nrox 3opunroop 20 Ayraap 3yyHbl 3X3dp Aaatraryjaz 30puyncaH
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XY4TA  30XULYYNanTblH TOrTONLOOr H3BTPYYNC3H. 1900 OHbl [laatranbiH GU3HECHIAH Tyxail XyynbA
XOPOHIWAH XaHranTTaii HeeL, KOMMaHWAH M3[3313N Laapanararai 0aiiraar OHLOMCOH. [laatrabIH Tyxai
LWNH3 XyyNb Hb 1900 OHbI CYYN433p 3OMIAH 3aCTUIH YHANTTAA JABXUAX, XSHANT LWANrant, 3AUIAH 3aCrinitH
MyY TYALSITT3NWIAT XOCTYYNaH 0NOH [aaTranbiH KOMNaHWy abir Vil axmunnaraaraa 30rco0X0 XypracaH.

[laarraryu g 6yTasrAaxyyHWiA HAp TOPUIAT BPTexXY YK AaaTryynardian caHan oonrox 6ans. YHaHY Oail AnbIH
paarransir (fidelity insurance) 1904 oHf HIBTPYYMK, AMOHBI @HXHbI YYPbIH 3yyX, X6A8NTYYPUIAH faatranbiH
komnaHn 1908 oHp H3araae. 1911-1916 OHbI XOOPOHL XYBWIAH OCON aBaap, Xy/rail, aBTOMALLUHbI X3[
X3/3H Jaatraryug oui 60n0B.

KaHTo razap xenent: 1923.09.01-Huit egep bamba rapart KaHto myxuz xy4tait rasap xegemx 105,000
Op4MM XYH Hac 6apx, TOKIO BONOH TYYHUMIA 0P OPHUMZ, X XIVMXKIIHWIA XOXMPO Y41p433. [an TyIMpUiiH
HuiAT paarranbii 650,000 rapyi rapasr 3.26 TapOym WEH33P TOOLCOH Hb TyXaH YewiiH SnoH [Oaxb
ranbiH [aarranbiH KOMNaHWyablH HAAT XBPBHTeHeeC [aBcaH OaiiHa. X3auiAraap AnoHbl ran TyAMpUiiH
[AaTrar4ing rasap Xe4nentesc YYCCaH ran TYUMPUIAH XOXUPTbIT HEXEH TeNyyNax Tanaap rapasHuii garyy
YYPar XyNiaaraaryit 6051084 aatryynary/bliH XoXupnbIr 6aparayynax Aapamtaz OpcoH. AnoHbl faarrarying
ranbH gaarryynardfag HAmT 73 cast UeHUIA HEXBH TeN06P XWIAX33p TOXUPOMLICOH BONOBY UX3HX KOMMAHMY,
VYHWIAT 36BX6H 3aCTWiiH ra3paac 33311 aBaH Xuiix 60NONKTON 6alicaH. KaHTo aaxb ra3ap Xe[AenT Hb 3auiiH
3aCTUIAH TOLOPXOMryiA 6ananbir yyerax 1927 oHbl 6aHkHb! xampan, 19301932 oubl LLioBaruitH xaMpan pyy
0pyymkaa. 1932 oHA MEHWIA XaHLL Cynpax yea SANoHbI 3NitH 3acar caprax 3xnae. IHa 601 1930-aaf OHbl
LANXUIAH XAMPanbIr faBaH TyyNcaH aHxHbl 3auiAH 3acar 6ereen 1936 oH xyptan ecceep 6ars. Lanxuii Il
[aliH 3XN3XT3 33P3ArLaH rafaafbliH aaatrardzblH yitn axunnaraa tercren 60k, 1950 oH XypTan aaexap
[aatranblH AN aXunnaraa Typ 30rcCoH.

[aatranbii antad ye: XyH aMblH TOO 6COX, OpMoro H3MIrA3XMitH X3pasp [aatranbiH canbap TOMopY,
[aatranblH 03N13H OYTIIrA3XYYHUIA TOO acap X BCCeH Hb Hemneemkaa. 1955 oHooc AMoH ync xypaaurai
BCENTUINH Y€ 3X3NICHIIP TIIBPUIAH X3PArCNIAH AaaTraiblH a4 Xon6oraon apc HaMarAcaH. 1960 oHooc xoiL
SINOHbI ePANAH JaatranbiH KOMMAHWYObIH AUANGHX XyBUAr aBTOMALLIVHBI Jaarran 333K 0aiB. YyHui
3Cparaap, fanaitd [aarranblH xamaapan MaaargaxyiL 6yypd, Xypaamxuitn 3-5 XyBuiAr N 3331k 0ails.
ANOH yncbIr Gycan XenKceH faarranbii 3ax 333N133C Anrapyy/mk 6aicaH eep Har Aasyy Tan 00N epaniH
JaarranbiH XagranavkuinH 6yTaaraaxyyHUn TyraaMan xaparnas 6aiis. 1965-1971 oHbl X00POHS, epauitH
[laaTranblH 3aX 3331 HAN33/] 6CCOH Hb ABTOMALLIMHBI 33X 333/MIAH XypaauTail eConTUIATr Xapyymx 0aiB.
MeHuin xaHLW oruomM YaHrapcHaap rafaaj naxs LWyya epauiid AaatrardiblH ragaanaz 6anryyncad canoap
KOMMaHWyiblH T00 ep/ee ec Oaiicad 6on 1978 oHa 56 6ok ecxaa. AnoHbl gaarraryug 1970-1980-aan
OHA Ainaxrysa JIOHJOHbI 33X 333N133p JavKyynaH rafaan Aaxb [aBxap 4aarrary 60/10H 6preXceH.

1990 OHbI 3ax 3330; IWIAH 3aCTUIAH Bara ecenT, XyH aMblH HACKMUIT, XBDKK Oy OPHYY.bIH BPCENAB6H
HAMArgaX Oairaatail XxonoborayynaH SAnoH ync gaarranbiH canbapaa LUeeH TOOHbl XYYWUPX3r TOMorng
OOMrOH OYTLMIAH 68PHNBNT XWidX, Nbepanynax 60410ro 6apuMTamx HaiHa.

1990 0H raxa/ XypaankuitH 0psioroopoo A3NXMIAH X08p faxXb TOM [aatranblH 3ax 33301 607K, YPT XyraliaaHs
naarranaapaa AHY-Tail a4 33paruax, AaatranbiH ryH3ruinpanTaspas aXHNiA 0anpbir 333mka3. 1989 oHbl 12
Lyraap capblH Cyyn43ap HUKKen UHOEKC TYYX3H OPritfifoo XypY, 3ANAH 3acar Hb 30rCOHM 6ainaan 0pcHoop
SOUIAH 3aCTWIAH YPT XyralaaHbl XYHAPANUIAH 3xnan 60/K, aX YANABIPUIAH CanbapbiH 30XMLYyynanTbir
30TCO0X, XBPBHIe OPYyNanTbiH ereex Oyyp43s. XXI 3yyHbl 3XHUI apBaH XWUNA YPT XyralaaHb! JaarrasblH
Xypaamx 14 xyBuap 6yyp4 MeH TyC YNCbIH AAaTranbIH 3ax 333NMUiAH ryH3rniApant 10 xysuap Oyypd, A3NXuiAL
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HaiiMayraapT Xarcas. XepeHre OpyynanTbiH OreeX XaHrantryii 6aiicad Ty ONIOH TOOHbI YPT XyralaaHbl
[laaTrarng JUacT Hb Jamnyypaxaz Xypd 3apum Hb 30XALYynarduith Tenoepuitd Yaasapryin Gananbix
yNIMAac AN aXunnaraaraa xacar4naH acBan 6yxang Hb 30rcoox GONCOH.

CaHxyyritH nubepanynan Hb SNOHbI [aatranbiH 3ax 33317 TOMOOXOH HeNies Y3yyK, 6pCenaeeHuiir
HIMIrOYY/DK, VHWIAH [ArNaMUiAr TataH Oyynrax, rafaafblH Aaatraryui Yian axunnaraa aeyynaxbir
36BLLU66P6B. [laatranbiH 30XMLyynantT Hb 1945 0HOOC X0MLL Jarax mepaex 6aicaH EBponbiH JaatranbiH
TOrTONLOOHOOC TATran3ax, JaarrablH 3ax 333MWAr Unyy 4eneetain GOMroxbir 3pMan3as. 1995 OHbl
[aarranbiH OM3HECWUH Tyxail Xyyfib Hb NMOEpanynanbir J3MKUx OOLNOTbIN OpyyncaH 0ereen 3HI
Hb TafaafblH YPT Xyrauaaubl AaatraryfbiH OpOMLOOT H3M3rAYYIaX3d Xyprax, epawniH aaatranbiH
33X 333MNAr UX X3MK3IAr33P HIMTrax, OYTUMAH 6BPYNENT XUAX YEWAr aXMyyncaH tom. XyynuiiH paryy
canbapblH 30XULYyyNarduz faarryynaryfpir xaMraanaxag Wnyy aHxaapax 3apymblr 0apumTtancaH. 3ax
333J1 IMbepanynaracabl yp OyHA rapcaH TOMOOXOH 86pHNeNTyYAUAH Hr Hb 1998 OHA TOTTCOH AaatranblH
TapubIr 368NpYYIC3H ABAan oM. MeH [aatrary gamnyypax TOXMONA0MA Aaatryynardablr xamraanax
XaMraanantbiH Cy/K3ar 61t 00NTOCOH. XYYWIAH LWUMHIYUNCAH Hapyynra Hb epauiiH Aaatrarybir OXmH
KOMMaHMap JamMXKyynaH ypT XyrataaHbl 4aatranbiH 3aX 33317 HIBTPAXMIT 38BLUBEPCOH. YYHWUA VP OYHA
1996 OH raxag ynamxnant ypT xyrataaHbl 6yTaaraaxyyH caHan 60nrox 11 WK komnaHu Gairyynarmkas.
['YpBaH TOM KOMNAHWAT HArTracaH gaarrarqua 3yyH OMHea Asn 60noH BRICS-1itH OpHyyaan eproxmx,
ARY, JIoHA0HbI [aatranbIiH 3ax 33371 [33p XyAangaH aBant xuinx axnas. 1997-2000 oHbl XO0POHS, ANOHbI
CaHXYYr1itH O0MOH AaaTranbiH canbap faxb ragaadbiH Wwyyn xepeHre opyynant 1989-1996 oHbl XO0POHA
0ailcaH xamxaanaac 11 naxuH eces. [afaafbiH Aaatraryug ypT XyrauaaHbl Jaarrang OHLUron 1A3BXTIN
oponugor. [aatranbiH 30XMUYYNanT, gaarranbiH canbap gasaplik OairaarviiH yp OyHA ragaafblH
paarraryig AnoHbl XamriiiH TOM XOpUH YPT Xyrauaabl faarrabiH HaidMz TOOLOr 40X 60/133.

YpT xyrauaaHbl [aatranbiH rapan yycan: AnoH [Jaxb YpT Xyrauaadbl Aaatrabli canbapbiH Tyyx 1881
OHOOC 3XaNC3H 68reef TyxailH ye Aaatryynard/blH 3pCANNIAT OPOH TOOHbI 3MY TOLOPXOUNA0r 6alicaH.
ANOHA, aHXHbI 3pyyN M3HAMIAH y3naruiar 1881.07.09-Hui egep Oytoy Maiixu ypT xyrauaaHbl Aaarranbit
KOMNaHW GairyynarfcaH eiep XMincaH. TyyH33c Xl AnoHA ambiapaar XyMmyycuiid 60 rapyit XyBb Hb
3pYYN M3HAWAH Y3N3rT TOrTMosT xamparaaar 60ncoH Tyn 1990-334 0Hbl CYYN433C ANOHbI YPT XyrauaaHbl
[AaTranbiH KOMNaHWy 36BX6H 3pYYN M3HAWIAH Y3N3MWiAH Yp AYHT awnuriax Hb Tyraaman 6omk3a. 2010
OHZ Hac 6apanTblH [aaTran raxascas Wiyy ambapanbiH X3paruasH 30puyncaH OyTaarasxyyHUin Xenkiun
XypoauTtai seargax 6aiiB. Xypaautain xenkipk Oyl GYT3araaxyyHyYA Hb YPT XyrauaaHbl acpamKuiiH
[aatran, XenkauiH 03pXLI33NUIAH 0PNOTbIH AaaTtran, 3pyya MI3HAWAT A3MKUX aaTran 33par oM.

ANOHbI aiin epxyyauiiH 6apar 90 XyBb Hb YPT XyrauaaHbl faarran xuinracaH 6aingar. 2020.09.23-Hbl
epUAH Gaiinaap AnoH. XyBUIAH 42 ypT XyraliaaHbl 4aarranbiH KOMNAaHW Vi axunnaraa seyynx oaiHa:

1. [0TOOMbIH AaatranbiH 41 KoMnau;
2. TafaafblH 4aatranbiH KOMMNAHWIAH HAr canbap.

ANOHbI YPT XyraLaaHbl AaaTranblH 3aX 3331 6PCONASX YaBap 6HAeP 6a YT XyrauaaHbl [aatranbiH Tepes
OYPUIAH rapaar caHan 6onrogor. CyyNuitH Yea TepenT Oyypy, XYH aMblH HaCKWUIT HAMArLax Oairaaral
XONOOrayynaH ypT xyrauaaHbl Aaarrang xamparfax apant 6yypd, XyBb XyHUII aHHYUTW [aatranbii 3pant
HAMAr o 6aiHa.

ANOHbI YPT XyrauaaHbl AaaTranbiH XypaamKuiiH X3MK33 CYYNUIAH TaBaH XXWUIWIAH XyrauaaH XapbLaHryii
bara x3Baap 6aiiHa. 2016 OHOOC XypaawmKUiiH X3amxa33 OyypcaH Hb SANOHbI TeB GaHKHbI Xyy Oararaii
OYT33r 3XYYHWUIA GOPRYYNaNTbIr TYAr3N3yyaax 00AN0TbIH YiIMAAc YYCCaH OaiiHa.
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[laatranbiH rapasHuii GOpNyynanTbiH CyBar TOPEIKXK [aatranbiH 3yy4nard, Lyya MapketuHr (direct
marketing) awmrnax Hb Tyraaman 60mx 6aitHa. Hamx aypaaxag, 6aHk gaarran (eepeep xantan, aaatrabi
BYT33r A3XyYHWIAT 6aHkaap 3apx bopayynax) Hb 2007 OHbl 12 ayraap capa nubepanynaracad 6eree 0400
OMOH YPT XyrauaaHbl AaatrablH KOMMaHWy 3H3 CyBar [33p aHxaap/iaa Tesnepyymx, 60pyynantaa Hamax
XaHanararai 6aiHa.

Epanitn paarran: 2020.09.08-Hbl eapuitH 0ainanaap AnoH epaniiH faarrabii 53 XyBUIAH KOMNAHW Yiin
axunnaraa sByynx 6arraaraac:

1. 10T00AbIH 32 faatranbiH KOMNaHuy;
2. TafaajblH faarransid komnaquiad 20 canbap (J1noiia HuiAramnar) baitHa.

SNOHbI EPANIAH [aatranbiH 3ax 33371 [3X XaMriidH Tom rypead rpynn 6onox MS&AD Insurance Group
Holdings, Inc, Sompo Holdings, Inc., Tokio Marine Holdings, Inc Hb 7,244 T3pbym ueH OyHy LI3B3P
XypaamxuitH oprorbIH 87 XyBUIAT GYpayyIK OaitHa.

ToOponTUiAH TYBLUMH BYYpY, XYH aMblH HACXKWUATAac LWantraanaH epauiiH Aaatranbii 3ax 333MUiAH Xypaa
0aracax, epcesiAeeHTain G0NCOH.

YpT XyrauaaHbl [aarranbiH 3ax 333MMIAH HIroH aaun epauiie faarransiH 60payynanTbiH CyBryya Tepen
OYpuiAH baitgar 6eree ] ON0H AAaTranbiH KOMNAHWY L Aaarran 6aHK [33p aHxaapnaa TeBnepyynaar.

bara xamxaarait, 60rHO Xyrauaar aaatranbii 6usHecuiir 2006 oHbl 4 ayrasp capf SAnoHA Aaatranbi
OMSHECIIH TyXai XyySb[l HIMANT 66PHNIENT OPYYSICHbI Aapaa HABTPYY/IC3H Gereef AaatranbiH OU3HECKIH
KOMMaHNy g YAN4ayynar4aaaas 6ara Xavxaaraid, O0TVHO Xyrauaar aaarranbii 6yT3argaxyyHa xampyynaar
0a xs3raapnargman HexLeneep 0ara X3wmX3arasp 3apax 3amaap sarfgar. Hereetaaryyp apxayiiH
Op4YMH Hb [aatranblH KOMNAaHW OYC XWPWAH KOMNAHWYAbIr 3H3 OW3HECT LUMHI3D AAaTranblH KOMNAHu
Dailryynaxaac unyy xanoapaap H3BTpax GONOMXMIAT 0Nrofor. XKILLI33n03n, KOMNaHuy 1 36BXeH GypTTyynax
laapanararait 6erees; CYA-aac yin axunnaraa 3pxniax Tycrail 3eBLUGBPeN aBax LUaapanararyi,
(Iaaparaax XepeHruitH 00 X3MX33 Hb [aatrainbiH KOMMaHWiAH 1 T3pOymM MeHTail xapbuyynaxag 10
cas ueH 0ailx 6eree OpONLOr4MA YPT Xyrauaar G0MOH epauiiH aaatranbir X0BynaHr 60pnayymK 601Ho.
JHAXyy OU3HEC Hb AAATranblH OU3HECUIAH TyXail Xyynnap 3oxuLyynaraar. AnoHbl 6ara Xamxaaraii, 60rHo
Xyrauaar [aatrablH rUwyyH KOMMNaHWybliH T00 ecceep 0aiiraa 6ereefl XypaamxuiH X3mMxaarasp 3ax
3337MIAH Liap Xypaa orponuooroop 91.4 Tapbym e 60K 6prexus. IH3 3ax 3331, 6opnyynaraaar epauiiH
[aatranblH 6yTaarfaxyyHa TYPIICHaryaniH aaarran, YyHA Typ3scnardauiiH rafblH 3pCa3nuiii faarrar,
VN XBIN16X XBPBHTWIAH areHTnaraap JaMKuH 3aparfcaH TYpasCuiAH OPOH CyYLHbI XapuyLnarbiH faarrar,
F3PUIAH T3X33B3P aMbT/bIH Jaatran rax 33par bartaar.
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bara xamxaarali, 60rMHO XyraLiaaT aatranblH 3ax 333/1iAH M3[133N37
3ypar 1.5. TuwyyH Komnaxuy g
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Ix cypsamx: Toa Reinsurance Company’s: Japan’s insurance market 2020

3ypar 1.6. XypaamxuiiH opioro (ypT xyrataadbl 60/10H 3pyyN M3HAWIAH [aatran opooryi)
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3x cypeamx: Toa Reinsurance Company'’s: Japan's insurance market 2020

['ypaBgary canbapblH Jaarran

l'ypaBgary canbapblH Aaarranf fapaax 3yiinc barraHa:
1. 3pyyn MaHAWIAH faarran;
2. aCPaMXWIAH ypT XyraljaaHbl faarran;
3. XYBWIH FAMTNNAH Aaartran.

YpT XxyrauaaHbl 60M0H EpAMIAH JaatrafblH KOMNaHuys Xogynaa rypaBpary canbapbiH [aaTranbiH
OYTI3r A3XYYHUAT GOPAYyNaxbir 36BLUOBPAET TYN JAT33P KOMMAHWY/ 9H3 3aX 333111 6PCONALeT.

[laxap fnaarran: IpCA3NuIAH TANINT, TOPOIKUIT, XYHAPINTAN Oailanaac Wwantraanad AnoHsl JaarranblH
3aX 3337171 AaBXap [aarran 3annawwryi Yyxan yypar ryauarranar. Anaqrysa, inoxp ra3ap Xe Anent, Xap canxu
WX TOXIMONAA0T. TUIAM33C SANOHbI 4AATranbliH KOMNAHWY L 3Ar33p SpCA3NUIAT rafaabH faBxap faarrardaas
[aBXap Aaarryynpar. Anoxa [OTO0MbIH X0Ep AaatrarbiH KOMNaHW MBH rafaaiblH AaBXap AAaTrarybiH Xaf
X3[13H canbap banpar.
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30XnLyynantbiH xypas: [laatranbiH OU3HECUIAH TyXai Xyyb OON0H X0N60rA0X 30XULYynanTyya Hb SAnoH
[axb [aarran, [aBxap AaatranbiH OU3HECUIAH YIAN aXUNNaraaH XsaHanT, 30XILyynant Xuiaar. [aarransix
OW3HECWIH Tyxall XyynuiiH faryy [naatranbiH OW3HECWIAH TOMAOPXOMNONTOA [faatran GOnoH [AaBxap
[aatranblH YN axunnaraar 6arraacaH. TuiimMasc aaatranbii 6M3HECIAH TyXali Xyymb Hb aatrard, AaBxap
[aatrary HapbIr WKUN apraap 30XuUyynaar.

[aarranbiH 6U3HECIIAH TyXail XyyNb Hb YHAC3H33 rypPBaH X3Crasc OypAaHa:
1. [laarranbiH yitn axunnaraa apxanzar atrasz / 6anryynnarsii XgHant, 3oxuuyynarn;
2. XamTblH AaatranblH KOMMAHUYIbIr HATTaX, 30XMUOH Bairyynax;
3. [HartryynaryblH atoynryi 6anaan.

ANoHbI jaatranbiH KoMnaHuy 6a 6ara XaMxaaTail, 0rMHO XyralaaTr AaaTranbiH YANYUArad y3yynarqug,
Hb 10P fIyPACAH 3YiNCI3c 6YPACIH XyBbLAAT KOMMAHIY, 3CBAN XaMTblH faaTrasblH KOMNaHuy/, banzar:

1. 3axupnyyablH 3e8nen;
2. KomnaHuiH ayautopyyblH 368167 3CB3N X0POO;
3. HartnaH 600X OYpTranuitH ayauTtop.

[laarranbiH 6U3HECUIAH Tyxail Xyyb Hb 1aaTrablH KOMMAHWY [ibIH HATTraX, OU3HECUIAT LLINMKYY/I3X, KOMNAHN
XyBaaxrail X0n60o0ToN Tycrai 3aantyyabir TycracaH 605HO. IAraap eepynentyyauir xuixmiH tyng CYA-
4aC 36BLUAAPAIT ABAX LLIAAPAIAraTail.

JlaarranblH OU3HECUIAH TyXail XyyJib Hb XyBbLiaa 333MLLUMMYUA, [aaTranblH XONAUHT KOMNAHUYAbIr O0MIOH
[AaTranbIH XYCINT raprax yin axunnaraar 3o0xuuyynaar.

Havx [Oypoaxad, [aatranbiH KOMNAHM yHanTag OpBOS  AAdaTryynaryfbir  xamraanax 30puaroop
LAATTyynar4biH apXMAr xamraanax KoMnaHuiH TorTonLoor 6uit 60Nroxuir faarranbiH 6USHECUIAH TyXali
XyYyn1ap TOrTo0COH 6aiaar. Araap 3aanTbiH faryy AnoHbl epauiiH AaatranbiH 60510H YPT XyralaaHbl rapaa
333MLUUTYAUIAH 3PXMIAT Xamraanax 0airyynnarbir 6anryyncaH.

[laarranblH Tyxai xyynb: [laarranbi4 Tyxai XyynuiH aaryy faarrabli rapasr rypBaH aHrunar:
1. epawitH faarran;
2. YPT Xyrauaar faarran;
3. TOrTMOM TITF3NDKUIAH 0CON, 3PYYN MIHAWIAH [aatran.

[laBxap [jaatranbit rapas Hb epANIAH [aaTranbii HAr Xanoap 6ereey YYHWAr [laatranbiH Tyxai xyynuap
30XULYynaar.

SINOHbI 3aCTUIAH ra3ap, OPOH HYTIWIAH 3acar 3axupraa 00s10H 6ycan ON0H HUATUIAH Oairyynnaryya apyyn
MAHOWAH [aatran, acpamkWiH [aatran, aHHYWTETbIH AAatran, aXWNTHbl HeXeH ONrOBPbIH Aaatran,
Xy[an[aasl faarran 33par YACbIH AaaTranbiH rapasr baiiryynaar. JaarransiH rapasHuii Tepen Tyc Oypuiir
Tycrani xyynuap 3oxuuyyngar.

NHHoBaL; [aarranbiH canbap Hb “InsurTech” racaH Hap TOMbEOT Jaatran, M3A33NNIAH TEXHONOTWIAH HAr 43N
F3C3H YTraap Xaparnax 60/ka3. AnoHblI epanitH faatranbiH KOMMaHUy epAUiAH AaatranbiH OyTaar AaXyyH,
VAN @Xnnnaraaxbl MHHOBALbIT A3MXAAT.

XUIAM31 OKOYH yXaaH Hb JyyAnarbiH TeBYY. 433D YANYIYYASMYANAH aCyyNTbIr LWWIAABIPNIXS ALUUTNAr X
PC3H O6res ] XNiAMan 0toyH yXaaHbIr uiyy 60N0BCPOHTYIA alnrnax 6ycan CaHaaqunrbir CYYIUAH XUnyyasa
X3PANKYYIK 0aitHa. [laarranbiH HeXeH TeN0BPUIAH TOOL00M aBTOMATXKYYNax, aBTOMALLWHbI OCMbIH anaaar
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XyBaapuiax aXnbir yxaanar rap yrac, X0f004/0rblH KamMepaap aBcaH 3yprifidr Xviman OtYH YxaaHbl
LUIMHXWAT33raap AanbKyynaH LWUinaax 6aiHa.

KomnaHuy MeH aaarranbii 60410704 6710KY3/AH TEXHOMOMMIAT awmrnax 6ainHa. EpauiiH aaatranbii xaj,
X3/13H KOMMAHWY.] KOHCOPLUUYMA HAr 43X, B10KY3IAH TexHONOruiAr 2017 OHA XyAanaaaHbl YN axunnaraaxj
awmrnaxaap 00ncoH 6ereef 3apumM KOMMaHWyn Oue [AaH TYPLUUAT XWibK33. BroK43lH TexHonoruir
Jaarranbii 60410104 OOANUTOATO0P HIBTPYYIICH3P OW3HECUIAH YIAN SBLbIT OHOBYTOW G0NroX 0ereef
WHFACHA3D aloynryit Galfnbir caibkpyynaxaac ragHa epaniH faatrarnbiH KOMMaHUYObH Y3yymK Oyil
VAMHNUNrI3HUIA YaHAPBIM 3PC CAMKPYYax 00SHO.

ABTOMAT KONOOAIOMOTON T33BPUIAH X3PIrCANAr XBNKYYNAX3[ ABTOMALLMH YANAB3PIArYA33C ragHa
EPAVIAH JaatranbiH KOMNAHWY L OPONLOX 6aitHa. [aatranbiH KOMNaHuyd X0onooAnorblH aBTOMANKYyJICaH
TYPLIMNTTAA X0NGOOTON 3PCAANNAT XamapcaH AaatrainblH GYT33rA3XyYHA KOM00Y HapbIr Xampyynaar
0eree MHTEPHAT /internet of things/ awmrnan MaLwuHbl M333013]1, BHFOPCOH OCTbIH TYYX3H HIXAMXMINUIAH
OYPTran, aBaap 0CN00C YPbAUUNaH CIPTUIANAX, XOXUPIbIT OYYpyynax Ynrnanasp M3gaanan eraer.

Epaniii Jaatranbii KoMnaHuiiH 6ycaf; TeXHONOMAIH rapaaHbl KOMNaHnyaz, XepeHre opyynax, TaaHTail
X071600 TOITOOX, HIANTTA NHHOBALLIT A3MXMX TOTTONLOOT G HONrOX00p aXMINax GaiHa.

3.3. buymnn caHxyyruiin can6ap

Shinkin 6ank - Credit associations: Shinkin 6aHK Hb TOAOPXOW HyTar A3BCrapT ambapy Oyil upraf 60oH
VAN @xunnaraa asyymk Oyit XIDKIT, OyHO YANOBIPN3NG 30puynaH yin axunnaraa asyyngar XopLioo
tOM. X3AMIAra3p 333MMIAH VAN KINNaraa Hb 36BX6H MALLIYYASA YAMNACIH X3AUNA 4 Xaaranamx, apumkaa,
T6N06P TOOLOOHbI YANYMNF3ar FULWYYHYNANTYIArasp yayynaar. 1951 ona Shinkin 6aHkHbl Tyxait Xyynb
parnarfcaHaap aHxHbl shinkin 0auk Ganryynaraca.

Shinkin 6aHK Hb 3HTUIAH apuKaaHbl 6aHKHAAC AN XUNNaraaHbl XyBba xukur 6a 2020 OHbI 6aitnaap HUIAT
XaaranamxuiatH xamxaa 1.3 nx Hasgz am.onnap Oyty OpoH HyTrUiAH 6aHKHAAC 2 AaxuH 6ara ayHTal OaitHa.
2020 oHbl 6ananaap HUIAT 9.1 cas ruwyyHTal 6aiHa. Shinkin 6aHKHbI FULLYYH BaiiXbIH Ty @KM4/bIH TOO
300-aac xarpaxryi 6eresp HUIT xepeHre 900 cas neHasc bara Oalix Lwaapanararai.

393nmitH xopwoo - Credit Cooperatives (Shinkumi banks): 33anmitH xopwwioof Hb shinkin 6aHkTai
TOCTA/ BONOBY rON ANraa Hb XaAranamKuiir 3eBX6H MALLYYA YYCrax 60NOMXTONR. 333MMiAH XOPLUOOAbIH
TyXai XyyNb OOSIOH XWXWT, AyHA YANAB3PAAN 3PXNArYAniAH XOPLIOOHB! Tyxaid Xyynnap 30Xuuyynaragar.
3337MIAH XOPLIOOAbIH MALLYYA3[ TaBKX Waapanara Hb shinkin 6aHKHbI XyBb A XxapbLaHryii 6ara 6yry HUAT
xBpeHriAH xamxaa 300.0 cas neHaac 6ara 6aix wanryypraii. 2020 oHbl 6alianaap 333NuiAH XOpLUOOAbIH
HWAT Xaaranamkuitd xamxaa 194.0 1apdym am.aonnap 6anHa.

XepenviepuiiH 6aHk — Labor bank: XenenmepuiitH 6aHkHyy A LSnxuitH Xoépayraap AanHa AnoH snaracaHbl
napaa 6ytoy 1950 oHooC axn1aH Oairyynaraca. TyxaitH yeq SAnoH ync 3auiiH 3acraa caprasH 60Crox rof
30pUnrbir GapumTamk GaicaH 6a WpraguidH XypuMTNYYNCaH WUX3HX XBPBHMWAr YHAICHWA YIANAB3PYYA
DOMOH XyBWIAH KOpNopaLyynaz XepeHre opyynaar 6aiicaH Hb aXXUNYH aHrMAHXaH 333)1, CaHXY\KUIT aBax
0071011L00 Oara 6ancaH Ty AXUNYUA MBHIe XyyNarvug, 1oMoapaaac eHAep XyyTai 33311 aBaxaac apraryig
XYPC3H.

[3apx wantraang yHascna 1950 on Okasiama x0T/ XaparnaryaniaH XopLuoo, X1oro XoToA, YN AB3pYHUIA
3BN3N TyC TyC Ganryynarnax Xe4enmepuiiH 6aHKHbI Cyypuiir TaBbCaH. XeAenMepuitH 6aHKHbI Xyyrb TyXaiH
yen 6arnaraaaryii 6aiican Tyn aHaxyy 2 XeAeNMepUiAH 0aHK Hb Kuxur, yHA YANAB3PN3NUIAH XOPLLOObIH
TyXai XyynuitH XypasHA 6airyynaracat.
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XenenmepuitH - 6aHkHbl  Tyxail xyynuiar 1953 oHA Gatnargax, 3337uiAH  XOPLIOOAbIH - X3n63pasp
OavryynaracaH GaHkHyya XyynuiaH aaryy xefenmepuitd 0ask 60coH. 1966 oH raxaa AnoHbl 47 xoToA
OYra3 Hb XeABNMEPUIAH GaHK Gairyynarmkas.

2020 oHb! 6avianaap HUiT 11.0 casd xyHuiAr Teneencen 51.0 MaHraH ruwyyH Gaitryynnara, 13 xeaenmMepuiiH
DaHK yitn axunnaraa sByymx 6aiHa. Xeaenmepuitt 6aHK Hb CaHXyyruiAH yiinyunrasHuii areHtnar (FSA)
0010H 3PYY7 M3HA, X6J67MEP, XanamXuiH samHbl XAHANT, 30XuLyynantaz 6anaar.

Xe[ee ax axyw 00NoH 3arac4nanbii xoptioo /Agricultural and fisheries co-operatives/: Xefiee ax axyi,
3aracunan, G0moH OH X axyiH Yin axunnaraa apxnaryasn YAn4nax 30puynantrain XopLIooHb! Xanoap.
1960-aaz OHbl Ye3p XOPLLIOO/bIH XaAranamXuir TapuanaHritd Tandair Typascnax, 3apax 33par Xef1ee ax
axyiH 6yc yin axunnaraasbl 0piorooc ron4noH 6ypayymk 6acad. MeH 33anuitH 30puynant Hb 4 Xeee
QK axyiTain Xonbooryi yitn axunnaraar caHxyyxyymk 6ancaH. 1960 oHbl Cyyn yeap raxad 0rocoH 3331
Hb XafranamxuitH xaracTtail Hb J1 T3HUAX OaiicaH 6a unyyanuiar Norinchukin Oytoy Xenee 00M0H OMH ax
aXyiH TBB XOPLLOONbIH 6aHKAH Xaaranyynaar 6aincaH. Xeee ax axyit 600H 3aracunasnbiH XOpLIOOAbIH
768 6aHK 60510x Norinchukin 6aHK Hb XOPLUOOAOL, 33311 OITOX, CAHXY\)KWTI3P XaHrax, XepeHre opyynant
XUIAX 33par VAN aXunnaraa sByynaar.

XycHarT 1.4. CaHxyyruiiH 6airyynnaryybiH snraarai 6ainaan

Xeenmepwiin XAA-H 393nuiiH Shinkin 6ank ApumkaaHbl 6aHK
6aHK XOpLU0O X0pLU00
Xyynb apx 3yiiH | XenenmMepuiit XAA-H JKwxur, iyHa | Shinkin 6aHKHbI baHkHbI Tyxait
aKT 0aHKHbI Tyxal XOPLLIOOHBI YiAnABapnan TyXait Xyynb Xyynb
Xyynb TyXam Xyynb | 3pXIar4anitH
XOPLLOOHbI
TyXa Xyynb,
XOpLLOOH®I
0aHKHbI Tyxal
Xyynb
Baitryynnarbih | [nwwyyauitH TVwyyauiH | Tuwyyauid Uy auiH XyBbljaar
Tepen OMYNIeNT3N OMYTIONT3N OMYTIBNTAN OMYTIBNT3N KOMMaHK
awruitH 6yc alWruiaH 6yc | awrmitH byc awruitH 6yc
XOpLLOO XOpLLOO XOpLLOO XOpLUOO
3oxuuyynary FSA 60noH FSA 6onoH FSA FSA FSA
Ipyyn M3HA, Xonee ax
xefenviep, axyiiH fam
XanamkuiH sam
Yiin axunnaraa | Xyynbj3aacaH | Xyynbj Xyynba XyyNbJl 33acaH Xasraapnantryi
sByynax canéap | xypasHi 3aacaH 33acaH XYP33Ha
XYP33Ha XYP33HO
TMwyyHynan Xyoanmgaassl ®epmepyya, | Wprag, Nprag, [ WLyyHYnanryi
3Bnanyya nprag KWKAT OYHL | KKIAT AyHA
0onoH Oycan VIAnAB3pan YIANAB3pNaN
oanryynnaryyz
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Xagranamx ['nwyyaaac [nLyya3ac [ULLYYA33C Xa3raapnantryii | Xssraapnantryi

3aan ["nwyya3ac ["nwyya3sc [ULYYA33C [nwyya3ac Xs3raapnantryit

9x cypBamx: ONoH ynceiH Xe[enmepuiiH oavryynnara, 2019

1970-aap oH

1970-aa/ o4 XypTan TOM GaHKHYYI KUKIAT, [yHA YIANAB3PN3NL, 33311 0Nr0X Hb Oara 6aitcaH 6eres s TaAraapt
FONYMIOH XB6NMBPUIAH GaHKHYY A, 333MUIAH XOPLIOOA CaHXY\)XWIT ONro4or 6aicaH. XapuH CaHXyyruiH
canbap Aaxb 30Xuuyynantbir 6yypyyncaH Hb TOMOOXOH Galryynnaryynag CaHxyyKUnTuisH LWH3 3X YYCB3p
010X GONONDKIIAT BYPAYYIK TOM OAHKHYY I XWKWT, AYHA, YANABIPN3NL 3337, CAHXY\IKUNT ONFOX XU
TaBbX OrCOH. VIHFACHA3P XWWKUT, OYHA YANABIPANA TYNXYY YANHYUAra3 y3yynaar 0aicad XapbuaHryi
KVDKUT CAHXYYTUIAH Bairyynnaryyasir 3ax 333133c TYP3H raprax y3ar4an axurnaricaH.

[aitHbl napaaraap 0aHKHyY[ OW3HECWIAH 3337MAr ONr0X0[ rofl aHxaapnaa XaHAyy/icHaac Luantraanad
WPrafniAH  333mniAr onrox Oairyynnaryyn Owit 6oncoH. 1950-aaf OHA MeHre 333na3rdni, 333MMIAH
bairyynnaryya onHoop rapy upax 60ncoH. 1954 oHbl 333MWitH Xyyr xs3raapnax Tyxail XyynuiH garyy
Xyyr 20 XyBb, M6H OHbl XBPOHre OpyyNanT, Xaaranamx, 333nuiAH XyyruiiH Tyxai xyynuap 109.5 xyBuitH
XOOPOHAOX “caapan OyCc"—WiAr alurnacHaap Ta/ X XaMK33HWIA almnr ok GancaH.

1980-aap oH

1980-aaz OHbl 3X33p HUIAT 333nKiAH Gairyynnarbii 100 220.0 MsHra 6aicad 4 AUAN3HX, ONOHXbIH HUAIT
X6peHre 15.0 cas NeHIIC XaTPaXTyI XKWL, HAr canbaptai Oainryynnaryyn 6arica. Tag 6ara XamKasHuii
333/MIAT BHABP XYYTIN 333743r OailcaH 0a TyXalH YewiH XyYridH 0334 X3amxad xunnitH 109.5 xysb
0aiicaH. Asnarbir 6aparfyynax apra xaparcan “aH3 oyp” 6aiicaH 6a uargaarniid Gairyynnaraac rapracat
cTatuctukaac orponuooroop 3000 rapyit Hb [33pMUIAH OYNarnan (sky3a)-Tail XonbooTond 6aikaa.
XamrinitH Tom 4 6airyynnarbii HAAT 3330MIAH X3MXK33 X3[13H 3yyH TapOymaap Toouorgox, 100 xon fascaH
canbaprairaap Yin axunnaraa sByymK 0aicad. ToM 3331iAH GanryynnaryyabiH CaHxXyyKUITUIAH 1051 3X
YYCB3P Hb XOTbIH OaHKHYY. 0aiKaa.

333NuiAH bairyynnaryyabiH canbap, 100 86p UPax Tycam HAMaracaap 6aincaH 6a HUIAT Xap3rnasHUiA 33311
33/13X 333NNIH OaiiryynnaryyablH 0NrocoH 333NniAH XyBb 1975 oHp 4 XyBb 6aica 6o 1982 oH raxag 13
XyBb XyPCaH Oaiinaa. 1982 oHf xamruiiH Tom 5 Gaiiryynnara Hb canfap, AaHCHbI T00, 333/MIAH X3aMXK33raa
2 DaXUH HAM3rAyyNcaH OarHa.

IH3 OCONTUIAH 33PArLIas acyyaan TynrapcaH Hb 333NWAH 3PraH TeNenTTail XonbooToiAroop XyMyyc op
cyparryi anra 60710X amia Xopsiox 33par X3pryya UX3CCaH 6a 3H3 Hb ONOH HUIAT BONOH YNC TEPYANIH
aHxaapnbir TatcaH. Llargaaruiin 6arryynnarbii rapracad 1984 oHbl M3[133N1N133p 33371iAH Oairyynnaraac
aBCaH 333NnitH 3praH Tenenttan 1,000 rapyi amua xopnont, 10,000 rapyit op cyparryii anra 601CoH X3par
X0N600T0M 6aliHa.

CaHrvitH saMHaac Tyc acyyaantail XonbooTol epeHXMiiee 2 apra XaMKa3 aBCaH 6a aXHWAX Hb rafaabiH
333NMIAH Ganryynnaryyasir SANoH yncag yin axunnaraaraa asyynaxbir 3eBLU66PCeH OaiiHa. VHracHasp
32X 33317 6pCenaeeHNAr Ouit 6oNroX, 333n3x 60NOH aBnarbir Gaparayynax Yin axunnaraadbl can
TYPLUNAryyabir HIBTPYYNIX GONOMXKTON T Y333, JHAXYY LWNIAABIP Hb TOAMANGH P [YHTIA Gaiiraaryil
06ree[] rafaazibiH UxaHx danryynnara SnoHbl 33aniAH 3ax 333N, HIBTPAX, candap Ganryynaxan xyHapanta
F3C3H LianTraasaap YIn axunnaraaraa 30rcooxaa. [3C3H X3aui 4 3H3 apra XaMK33HUIA yp AyHZ TOMOOXOH
OailryynnaryyablH 333nuitH xyy 50 xyBuac 6aracca 6aiHa.
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[lapaarnitH aB4 X3panKYY/C3H apra XamXaarasp 333NMUIAH XYYTUIAH L33 X3MXKI3r Xyynuap TOrTOOCOH
baitHa. 1983 oHp Gatnargcad 33anuitH GaiiryynnaryyablH Tyxain xyynuap (Money lending business act)
333NWIAH Banryynnaryyasir 6YpTramKyynaxasp 601COH 6a 333MNIAH XYYTWAH 033/ X3MXK33r TOrTOOCOH. 1983
OHJl 333MMIAH XYYTUIAH [133/ X3MK33 73 XyBb OaiicaH 601 1986 oHp 54.75 601r0coH 6aitHa. VHrax 333nuitH
XYYTUIAH [33[ X3MXK33r TOrtoocHoop Oyptran 6yxuit 220.0 maHraH Oairyynnaraac 33.0 MAHra Hb 1 yin
DKUNAraaraa ypramayynaxasp 060/1a3.

333NNIAH  XYYTWIAH LWWHS TOTTONLIOOHOOC LUANTraanaas TOMOOXOH 333MMiAH Gairyynnaryyn ayH.blH
333NIMIAH M3A33NNNIH TEBTAN Oaix Wwaapanararain rax y333g 3,700 rapyit bairyynnarbir xamapcaH TeBuir
bavryyncad. 1987 oH raxan 6ycaz 333NuidH GairyynnaryyablH epcenieeHeec xamaapaazn 333/uiH Xyy
TOITOOCOH X3MX33H33C AooLL 6yroy 40 XyBbA XYPC3H OaiHa.

3ypar 1.7. 333nnitH XyyruiiH “caapan 6yc”
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9x cypsamx: FSA

1984 oHp baHKHbI Tyxait Xyyrb H3M3INT 6ep4NeNT opyyncHaap CaHruiiH samHaac GaHKHYYabIr MPrafnitH
33371 ONITOXbIT [J3MXKIDK BpCeNaex Yaisap MyyTal KUDKWr 3330MIAH Oairyynnaryyabir 3ax 333133C
LIaxaH rapracaH. [3C3H X3auil 4 TyxaiiH 3OUIAH 3aCTUIAH 30TCOHTM Hexuen Garaan 1990-334 oH xypTan
Ypramkiuncad. 1990 oH raxan UprafnitH 33annitH 70 XyBb Hb LGBH X3/13H TOM 3337UIAH Oailryynnaryysix
OIFOCOH 33311 OYXUIA 0NIUTONON 33X 33351 60NCOH HailB.

TyxaiH yewnitH 333n1iAH GanryynnarbiH Xyynb, apx 3yiH OpYMH Cyn GalicHaac LWanTraanaH yindmyynary,
XOPBHre OpyynaryfbiH apx awmr 3epyuraaer Gacad. Xuwwaantan, 333iniAH rapasHniA un 1oa Oaingan,
X3TPYYNI3H 333N aBax rax Mar. 2005 OHbl Oailfnaap 333MUiAH YHANr3aHWA 4 Oaidryynnara 6aicaH “
HuiAT 14,000 333nunitH GaiiryynnarbiH 3eBXeH 2,079 Hb N1 OypTranTail 6aiiB. Bepeep xanban 6ycan
OairyynnaryybiH 33313141z AMap HArsH Xyyrb ECHbl 333MUIAH M333NIUIAH CaHz BYPTTanTyil 6aikas.
MeH YYHTa1 X0n600TONro0p 333M143r4nz X3TPYY/IAH 3331 aBY, 6PUIAH [apaMT YyCrax baricaH 6ereef Har
33351434 10 6airyynnaraac 3330 aBcaH TOXON/0M rapcaH.

X30uiArasp OaHKHyy[ WProguiiH 333WAr 0NroX 0aiicaH Y eHAepP SPCA3NTAA 333NMA3MYAUAH 333MNIAT
TYAXYY 333MWIAH Gaiiryynnaryyn raprax 6aicad. CaHruiiH faMmHaac 333MWiAH XYYTWAH 33 XaMXK3ar Lar
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

[apaatairaap 6yypyymk 6aicaH xaauii 4 “caapan oyc”-uiir apunrax Yagaaryit. 2006-2010 0Hbl XO0POHA
3aCriitH raspaac YANYNyynary, XepeHre opyynarybliH 3px alruiir xamraanax Tyxai 604n0rbiH 6apumT
OMHryyasa HIM3INT eepynient opyy/x 6Gaiicad 6a 2010 oHA 333nuiiH GaiiryynnaryyablH Tyxai Xyynbj
B6PYNBNT OpYYNCHAAP 333MUAH F3P33HUIA WA TO Gailjan, 333NWiAH TEBNBPCEH MAAIINNNIAH CaH 33par
acyyanbIr WKIAAB3PAAC3H GaiHa.

1990-337 OH

393MMIAH XYYTUIAH 30XULYYNANThIF OYYPyyNCaH Hb GaHKHYYblH 6DCONABOHUIAT HAMAr YK, CanbapT yiin
aKuUNnaraa AByynarcaj yaupanara, 3acarnanbiH OYTU33 LUMHAYNAX3 XYPracaH. HarasH, HUAnax yin
axunnaraa shinkin 0aHkHyya, 333NWAH XOPLUOOALIH AYHA YNam Ux33p gBargax 00/CcoH 6eree/ A3NXMIH
TOM 6aHKHYY[IbIH TOOHA 6arTaar AN0HbI XOTbIH 6aHKHYY . XYPTaN 3acarnar, XepeHruitH OYTL33 JaxuH YHIMX,
LLINH3YUIDK DAACaH.

OpOH HYTIWIAH GaHKHYYA, 3337MAH XopLuioof, shinkin 6aHK MeHeXMeEHT Myy OaiicaH 0ereef YYH3ac
LWanTraanaH 3anunad, MX X3MDK33HWIA Myy 3331 33par acyyanyyatai Tynrapd 0aixaa. Shinkin 6aHk
0O0JI0H 333/IUIAH XOPLUOOAO0P YIAN4MYYNax Hb canbap 6onod ATM 6ara, TeXHONOTW aWwnurnant myy 33par
LLIaNnTraaHaac 60K Xxapunuaryaz xypTasmx 6araraii 6aiis. 3Arasp acyyanbir WnAAX 6pcenex Yaasapaa
HAMATAYYN3XMIAH Tyna shinkin 6aHkHyy 60S10H 333MMIAH XOPLUOO HAr 43X, HUANAX Y33r 43N HAM3rAC3H.

XycHarT 1.5. [laarryyncan caHxyyriitH 6airyynnarbiH 100

bauk
OH XoThiH Op0|j Op0|j ) Shinkin 6anK 33anmitH | Xepenmepuitt
63K HYTIAH HYTMARH | ATranuiuniid 6aHk XOpLU0OA 6aHK
0aHK | 0aHK Il
1971 14 61 7 7 483 524 -
1975 13 63 72 7 471 489 -
1980 13 63 71 7 461 476 -
1985 13 64 69 11 456 449 -
1989 13 64 68 16 454 415 47
1990 12 64 68 16 451 408 47
1995 11 64 65 30 416 370 47
2000 9 64 57 31 372 281 40
2005 6 64 47 21 292 172 13
2008 6 64 44 20 279 162 13
2010 6 63 42 18 271 158 13
2011 6 64 42 18 271 158 13
2012 6 64 4 16 270 157 13
2013 5 64 4 16 267 155 13
2015 2 64 4 16 265 153 13
2019 5 64 38 14 255 145 13

39X cypBamk: SnoHbl XagranavkuiH 4aatrassiH kopnopat
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AMOH YNICbIH 3ANIAH 3ACAT, CAHXYYTVIAH 3AX 393MMIAH XBMKIAN

[133pXx XYCHArTag CaHxyyruiiH GairyynnaryyosiH T00r SNOHbI XaaranawXuiiH faarranbiH koprnopauaz
Xafranamxaa gaatryyncat 6airyynnaryyabiH Maa3annuiar xapyynnaa. 1971 oHooc xoiiw Shinkin 6aHkHbI
700 1.9 JaxuH, 333NWIAH XOPLIOOABIH T00 3.6 AAXMH, XeAenmepuitH 6aHkHb Too 1989 oHooc xoiil 3.6
[axuH 6yypcaH y3yynantraii baitHa.

4, 333nuiiH 6aTnaH aaantbiH caH

EpeHxuii Maa3anan: AnoHbl 333nuiiH 6atnaH gaantbiH cuctem 1937 oHA TOKMOMVAH 333MnidH 6atnaH
[AanTblH 6airyynnara yyCCaHIaC axN3NTail rax y3nar 6a A3nxuitH Xo8payraap AaitHbl Ye[, HUIAT 333MNiH
0atnaH [aantbiH rypeaH Gairyynnaratain 0aiicad. [aiHbl napaaraap 333nuiH 6atnad gaantbliH CUCTEM
SAWIAH 3aCTWIAT X6N [133p Hb HOCTOX 30PUNTO0P 3aCTIAH ra3pbIH CaHXYYXUNTTAI GaiiryynaracaH. 333nuiH
0atnaH AaantbiH 6airyynnareii Tyxai xyynb 1954 oH 6atnarcanaap yiin axunnaraabl Xyynb, apx 3yiiH
OPYHBIr OYPYYNICaH.

BHeernitH 6ananaap AnoH yncan HUIAT 51 333NuiAH 6aTNaH JaanTbiH Gairyynnara yian axunnaraa seyymk
baitHa. 2019 oHbl 6aiianaap HUIAT XepeHTUIAH X3aMx33 21.0 X Haa MEHTAN TAHLAX OaliHa.

3ypar 1.8. 333n1iiH 6aTnaH AaanTblH CXem

OpOH HyTrVWIH sacar SR EREIET 3aC|—V”7|H I'asap
63?X”praaHbl T CaHrviH siam, QNiH 3acCrvinH sam
anryynnaryyn YKuKnr, AyHA yinaBapnanuiii rasap

XsHant IlexeH onroBpbIH TaTaac XHanT

XaHauB TyGnamx, 33an
SnoHb! 300nmiiH 6atnaH

—— naanTbiH GaiiryynnarbiH
xon6oo (JFG)

XOXUPTIbIH HEXEH
onrosop

333NMiAH NAATr ankIH caH

333nWitH 6atnaH faantbiH SANOHBI CaAHXYYrMIAH
oanryynnaryyn KopropaLiy
(51 SEanE) HaatransiH (‘JFC)

13p3s

33anuiiH HarnaH naantbiH
Jaranfax rapaa

Barnad paantein
rapas

Baan
CaHxyyruith | Kmkur, ayen
Baiiryynnar < AIDESRTION
yy yyﬂ 3prau apxnar41ua
Tenent

X cypamx: 33anuiiH 6atnaH faantbiH OairyynnaryyabiH Xon600
333N1IAH BaTNaH [aanT Hb VAN XUInaraaHbl XyBbA fapaax 6aianaap searagar:

1. 39a0mitH 6atnaH [aanTblH XYCANT raprary Hb CaHXyYrWitH Gaiiryynnaraap JAamkyynaH Xycant
raprax 9cBan 333MitH 6aTnaH JaanTblH Gairyynnarag Lwyys XyCanT raprax;
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

2. XYCANTUIAr XyNaaX aBCHbI [japaa 333nUiH 0atnaH AaantbiH Oairyynnara XyCanT rapraryuitH
333/UIAH 6ANANGIC Wanrax;

3. LLanracHbl fapaaraap 6atnaH 4aantbir 0aroxoop 60SICOH TOXMONAONL, CaHXYYTWIAH Gairyynnarag,
OaranraaHbl OUHMMAC XYPryynax, XyCanT raprary 333/uitH 6atnaH gaantbiH Gavryynnarag wyyn
XaH[CaH TOXMONAO0N TOXMPOX CaHXYYrWiAH Galiryynnarbir ONCHb! fapaaraap 6aranraaHbl Ousruiir
XYPryynax.

3ypar 1.9. 33anuitH 6aTnaH 4aanTbiH VAN aXunnaraa

5. 333n1iH 3pra Tenent

4. 3aan

CaHxyyruiH
Ganryynnara

HKokur, oyHn
YANABapNan

1. 333nmiH xycant

39X cypBamx: 33amiH 0aTnaH AaalTbIH OairyynnaryyabiH Xon000

4. CamxyyruiiH Gairyynnara 6atanraaH/i YHASCN3H 393NWAr HIMATIYYIXK, XYCanT raprary 6atnad
[aaTblH Xypaamxuiir Tenex;

3331434 Hb 333MMIAT F3P3I3HIIA [aryy 3praH Tenex;

6. 33371334 Hb 333MIAT TENIeX BONOMXIYIA TOXMONAONL CaHXYYTWIAH Gaiiryynnaraac 333nuitH 6atnax
[1aanThIH FAP33HNIA Aaryy Tendep TeNexuir LWaapaax;

393n,13r41H BMHOBC 3331AIH TONOBpUIAr Gaparayynax;

8. 333npary Tenbepee OypaH Oaparayynaaryii Tyn 3330WiAH 6atnaH JaantbiH Gaidryynnara Hb
393M143r433C HOXOH TBNOBP aBax 3px YYCax;

9. batnaH JaanTblH Oaiiryynnara 39a043r4asc Tenbepee Gaparfyynaxag HIMANT Tycnaniaar
Y3Y\Nax.

50



AMNOH YNICbIH LNAH 3ACAT, CAHXYYTUIAH 3AX 393TMIAH XBMKIAN

39371AH aatranblH CUCTEM

39371iAH 6atnaH 4aanTbir 0Arox 60COH TOXMONAONA GatnaH AaanryynarduitH Hexuen 6aiifan, 333nuiH
30PUYNANT, X3MXK33 33Prasc Luantraanad MKur, OyHA YANABIPAANWAH 333MWAH JaatranblH TyXal
XYYyNMiAH [aryy fnaatrang xampyynoar. 9H3 TOXMOMAON[ 333nWidH 6atnaH JaantbiH Gaiiryynnaraac
X0N6Or0X AaatranbiH XypaavKuir Tesaer.

batnaH fpaanryynard 3330uiir Tenex 4afBapryii 60NCOH TOXWOMAONL 333MWiAH 0atnaH [JaanTbiH
0ailryynnaraac HexeH tenex 1en6epuiiH 70-90 XxyBUIAT 333MUIAH 4AATraNblH CaHraac onro4or Garta.

XYCHArT 1.6. 333nuitH 6atnax faantaz xamparaax 6070MKXTOR XKL, AyHL, YANAB3IPAN 3PXN3ring

Can6ap XepeHre AXUNYABIH TOO

Ax yinasapnan 300 cas neH xypranx 300 xypranx

beeHuii xynaniaa 100 cas 1eH xypranx 100 xypranx
JKWKMrN3HTWIAH Xy aanaaa 50 cast neH xypranx 50 xypranx
Yiin4unraa 50 cas neH xypranx 100 xypranx

IApyyn M3HA - 300 xypTanx

9x cypamx: 33anuiiH 6atnaH faantbIH OairyynnaryyabiH Xon600

JKVur, IyHA YANABIPAINIAH 333MUIAH AaaTralblH Tyxal XyynuidH faryy 43spx canoapbliH XKKWr, oyHa
VIANAB3PNAN 3PXNArYAUIAH 333NMIAT 6aTNaH Aaax OONOMXKTON. XapuH X866 ax axyl, OH 60NOH 3aracHbl
XK axyi, CaHXyYTWiAH canoapbiH Oairyynnaryyaan 6arnad [aant onroforryi.

39371iAH 6aTnaH AaanTbiH AYHMAAH XyBb A, 6aTNaH AaanryynarduitH Tepen 6010H 6aTnaH faanTbiH T6pIeec
Xamaapy XxapunuaH aaunryii 6anHa.

XYCHarT 1.7. batnaH naant oirox 43ag Xamxaa

Can6ap XyBb XYH/AX axyiiH HaNK Harpan, r.m

JHrWitH 6atnaq aaant 200 cas neH xypranx 400 cas neH xypranx
bapbLiaaryit 6atna gaant 80 cas neH xypranx 80 cast UeH xypTanx
Xaantrai 60HAbIH 6aTtnaH faant 450 cast UeH xypTanx -

X cypBamx: 33aniiH 6atnaH faantsIH OairyynnaryyAbiH Xon600

3933NMIAH 6aTNaH [JaanTblH XypaavdKuiAr 333NWiAH JaatranblH Xypaamx Tenex, 6artnaH gaanryynarduitH
BMHOOC TON0ep ryWLITIaX, YN aXunnaraaHbl 3apAan 33part 3apuyyngar. 33aNuiiH 6atnaH aaantbiH
XypaamkuiaH 9 watnan 6aingar 6a caHxyyrniAH TailnaHriH y3yynantyya 33par TOOH Y3yy/anT, candapbiH
OHLMOTWIAT TycracaH YaHapblH Y3yyNIaNnTaac XxamaapaH XunuiiH 0.5-2.2 XyBb (xapuyLnarsir XamTpaH Xynasx
Toxuongong 0.45-1.9 xyBb) XypTan TOrTOOCOH 6aiHa.
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

39371iAH 6atnaH aaantbiH Gairyynnara 600H 33371 ONrory CaHxXyyruiH Oanryynnara apcaanuiir xysaa
aBY XapUyunarbIr XamTpaH XyN33CH33D XIKUT, OyHI YANAB3PNAN 3PXNIr4ANAH X3parLaa, waapanarsir
TOJOPXOWNOX, TAAr33PT TOXMPCOH [JANDKMIAr Y3YYNaX VAN axunnaraar WO3BXKYynoar. Xapuyunarbir
XaMTPaH XyN33x TOXMONA0NA 6atnaH aaantbid 80 xyBuiAr 333nuitH 6atnax AaantbiH Gairyynnara, ynacsH
20 XyBUWIAT CaHXyYriAH 6airyynnara Tyc Tyc xapuyLax 6anaar.

333nMiAH apcaanuiid Mapaanmniad cad (CRD — Credit Risk Database)

JKuxur, ayHA  YANOB3PNANWIAH CaHXYYTWIAH OONOH CaHXyyruidH 6yc fara, mandannuiar CRD-p
TOBNOPYYNASr 02 TOAr33PUIAH CaHXYYTUIAH HOXLBN OailanbIr YHANCH33P33 333NNIAH 3PCO3NUIAH YHINT3ar
raprax CaHXyYXUNT 050X, OU3HECUIAH yp alinrTaid 6ainanaa a3anyynax 60N0MKMIAT 0nroaor 6aiHa. Xun
MP3x Tycam ruLLyyH Gaiiryynnaryya 60N0H Lyrnapax M3f3anan HamaracaHasp CRD Hb 2005 oHA fyHAbIH
030 OyTUMIAH Gaiiryynnara xan63ptai 60ncod 6a 2009 oHooc xoiw CRD x0n1600 rax HIpRaraax 60mkas.
[ULyYHYN3nUiAH Xyeba 2020 oHbI 4 [yraap capblH 6aianaap 51 33anuitk 6atnad AaantbiH 6aryynnara, 3
3aCrINiiH ra3pblH CaHXyyrnidH bairyynnara, 98 xyBuitH canxyyruiid 6aiiryynnara, 15 3330niiH YHANrasHNi
0aitryynnara Gytoy HUAT 167 rLLyyHTaIA GaliHa.

3ypar 1.10. OnrocoH 6atnaH aaantbiH AyH 62 T00

10000 8,967.1 85348 8.051.4 80728 8,939.0 900

8000 800
694.5

6000 663.2 0

4000

2000 600

0 500

2015 2016 2017 2018 2019

mmm [37/1aH JaanTbiH AyH /T3pOyM MeH3ap/  ==@==barnaH JaanTbiH 100 /MsAHraap/

X cypBamK: 333/miiH batnaH JaantbIH OAiryynnaryyabiH xon6oo

2019 OHbI XUNWAH 3LCWAH 6aikanaap HUIAT 8.9 ux Hasa uenwui 671.6 MsHraH 6atnad 4aantbir ONrOCOH
0aiiHa. ANOH YIChIH HANAT XKL, OyHA YANABIPAN 3PXNArYuiiH rypasHbl Har 6ytoy 33.0 XyBb Hb 333MMIAH
0arnaH JaantbliH YANYWAra3r aBcaH baliHa.

3aCrWiAH TaspblH J3MKIAr: 333MWAH 6atnaH [aanTbiH yiAn axunnaraa Hb Xypaamx G0NOH XepeHre
OpyynanTblH 6reexeep CaHXY\KA3r Xaauii 4, 3acruitH rasap O0NOH OPOH HYTIWIAH 3acar 3axupraabl
Oaitryynnaryyn CaHxyyruiiH GamanbIr camkpyynax YyAH33C CaHXYYTUAH Tycnanuaa y3yynmar. 2Kuxur,
AyHO VANOBIPNINUAH TyXaii Xyynuidh 25 ayraap 3yiinga 3aacHbl faryy 3acruiii ra3paac XIDKur, ayHa
YVANAB3PIAN 3PXN3rYANAH CaHXY\KUATAAT TOTTBOPXKYYNAX YYAHI3C 3337UiH A3MXN3r O0M0H Gycas apra
X3MXK33r aBHA FAC3H 6ailaar. 3acruiiH ra3paac y3yynaar CaHxyyriiiH Tycnanuaa Hb:

1. Anparanbir HeXeH 0Nrox: 3acruiiH ra3paac ToA0PX0i candapblH XYP3aH/ 0Nr0COH 6aTnaH AaantbiH
[AaTryynaaryit Xacriid angarabir CaHxyyxyynax;

2. Xkur, OyHA YANABIPNAAMAT A3MXKMX Tataac: MKWr, AyHA YANAB3PA3N 3pXNaryauiH
VAN @Xunnaraar Ccaimkpyynax, TIAr3apuir Xemkyynax YyAHIIC 333MuiAH 0atnaH [JaantbiH
ailryynnaraac 6atnaH Jaant aBcaH Oairyynnaryyaag raraac oNrox;
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ANOH YNICbIH 34MVH 3ACAT, CAHXYYTUNH 3AX 333/TMH X8I KN

399NWitH aaTranblH caH: 393nuiiH [JaaTranbit CaHMAH AN axuanaraar CaHXyyKyynax;

4. 333nmitH 6atnaH JaanTbiH Gaiiryynnaraz onrox Tataac: MKur, AyHn YAnABapnan apxnaryasn
0NroX 6aTnaH 4aanTbir HIMAr AyYN1axX 30pUAroop 339MMiH 6aTnaH Jaantaz Tataac Horayynax;

5. 359nunitH caH: 333nnitH 6aTaH JaanTbiH YA aXunnaraar JOVKNX 30punroop 3acruiii raspaac
333NWIAH 6aTNaH AaanTbliH Oairyynnaraf 33an 0Arox 33par barraqa.

393nuitH 6aTnaH JaanTbiH GairyynnareiH CaHXyyKuT: CaHxyyKIUNTIiH 2 Tepen Gaitx 6eree/ YYHA:

1. Iamxnar: OpoH HyTrUiAH 3acar 3axupraaqbl Galryynnaryyn, CaHxyyruiH Gairyynnaryyn, ax
VANAB3PUIAH Oairyynnaryya 33prasc 0rox CaHxyyxunT;

2. CanxyyrvitH bairyynnaryynaac opyynax CTaHAapT CaHXyyKUnT.
MVIOHTON YNCbIH 333NMIAH 6aTnaH AaanTbiH caH: MoHron ynchiH XyBbJ, “333NnitH 6aTnaH [aanTblH CaHMiH

Tyxain” xyyns 2012 oHbl 02 fyraap capbiH 10-Hbl 6aep batnargax, Tyc oHbl 10 ayraap capbiH 29-Huii eaep
3acriitH rasap, TepuitH 6yc bairyynnaryyn 6010H OnoH ynceIH 6aiiryynnarbiH Tenesnnyya caHamx ouynrT

rapbIH ycar 3ypcHaap 11 ayrasp capbii 06-Hbl 46p 333NuiiH 6aTNaH JaanTbiH CaH YYCraH Gaiiryynarcat.

2020 oHbl 6ainanaap 33annitH 6atnaH AaantbiH cad 147.1 TapOyM TerperuiiH XepeHreTail baiiraa 6a HUIAT
127.0 TapOym TerpervitH 33anuitH 66.3 Tapbym TerperuiiH 6atnaH aaantbir rapracad 6aitHa. OnrocoH
0atnaH naantbiH 18.0 XyBb, 6aTnaH Aaantrail 333nuiH 17.7 XyBb Hb TYC TYC YaHapryii 6aitHa. YaHapryii
0atnaH [aanTblH UX3HX XyBWIAT Oyloy 42.8 XyBWIr X066 X axyiH 30puynantrain 33ang, 31.3 xysuir
YANYUAr33HuiA 30puynanttain 33anga, 14.3 XyBuidr yinasapnanuitd 3opuynanttain 33ang ynacsH 11.6
XYBUAT 666HWUIA GONOH XIKUMN3H XyAanfaaHbl 33314 0NrocoH 6arnad Jaantyyn 33amk 6aitHa. barnaH
[AaNTbIr AyHIKaap 7.4 xun bytoy 88.5 capbiH xyratiaarail 01rocoH HaiHa.

YycraH OanryynaracaHaac xonw Huidt 839 AAH, MpraHuii aBcaH 333N 6atnaH A4aant ONroCOH Hb HUAT
KWKAT, OYHA YANABIPNAN 3pXNaryauitd (62,263; XyHc, X660 ax axyw, XoHreH yinaBapuiiH gam) 1.3
XYBUIT 333/ OaitHa.

333NMIAH 6aTNaH AaanTblH CaHridtH 2021 OHbI TECBUIAH XYP33HL, X YYCBAPWIAr xapBan HuiT 40.7 Tapbym
TOMPOIUIAH 3X YYCBIPUIAH 68.1 XyBUIAT A3WiH XONKNNAH OaHKHbI XBHMBNBNTTIN 33311, 28 XYBUIAT YHAC3H 3X
yYyCBap, 3.9 xyBuiir 6aHK 6yC CaHXyyrvidH 6airyynnarbiH CaHXyyXunTaac Oypaax baiHa.

3.4. baHKHbI canbap

SINOH YNCbIH CAHXYYTAH 3aX 33311 Hb OJIOH YNCbIH CAHXYYTWIAH TOB O0NCOH 6a XBNKNIAH TYYX Hb A[OTMIAH ye[
LiaraaH 6yaaaHbl Tapyanant 3auitH 3aCTUIAH FONNOX Xy4WH 3yANc 6aicaH yen Xy aanaaadaan ux XamKasHuil
MBHIBH XBPBHre XypUMTNarax, TyYYHUIAT3d CaHXyyrvitH Oairyynnaran xafaranyyncHaap xaantrail aaunitH
3acartaii yncaz yr 3ax 33351 XenKiX HexXLen 6ypmkas.

900 xaaHbl 3acarnanaac Maibkit XxaaHbl LUWHS 3PUH PYY LWAMKUX3L TyXailH YeWuitH XepeHreTeH OaiicaH
Xy[annaaqn xepeHree 6aHkaHa xaaranyyngar 6alicHaap xaantrail auiiH 3acartai yncan apuimkaaHbl
0aHKHbI Cyypb TaBUTACAH Hb LUMIMKUNTAAH YEd CaHXYYrUAH 3aX 33371 XBDKWX HOXLeNAr OypayyicaH.
MaliXm XaaHbl Ye3C JANXUAH HIrAYradp JaliH aXnax XypTanx Xyrauaan OU3Hec apxmardug xysbLaa, 60HA
X3n03p33p roN4N0H CaHXYYKINTI3 60CTOAOr GalicaH Ty XBPeHIUIAH 3ax 333/ [aBamraitnaH XenKCeH.

ApumxkaaHbl 6aHKHbI TOrTONLOO0 aHX AHY-bIH 6aHKHbI 3arBapT cyypunad 1872 oA YHA3CHUIA 6aHKHbI Tyxai
XyyNb BaTnaracaHaap OpYuH yeuitH 6aHK yYCax HexLen BYPACAH raX y3aar.
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

Xatyy 30xuLlyynant nop yian axunnaraa ssyyncad ye: [aibl ye 6ytoy 1900-1949 oH xypTan XepeHruitH
32X 333NMiH 60H 00CroX, XyBbliaa raprax Y axunnaraa xasraapnaraax, 6aHkHbl Xxaaranamx, 3330t
yIAn axunnaraa 3acruiiH ra3pbiH HONBereep UASBXIMKCIH.

Janxuitd |, 1l paitHbl yeap batnax xamraanaxbiH gam Hb AaiiHL 63NTraxasp 3acruiiH ra3pbiH 3pX MALNIAT
yanpaax 605k, XepeHre 0pyynantaap 4aMKyyNaH rafaaziblH XepeHre opyynardu YHA3CHWUA KOMNaHWy abir
J3IMLLINX 3PC/3MIIC XaMraanaxaap XepeHriAH 3ax 333NIAH YIAN aXUNnaraar Xa3raapiax, TYYHY13H JaiHa
ANax CaHXYYKUNTUIAH yp aWArTai 3apLyynant Xuixaap OaHkHbl canbapt CaHXyyKUNTUAH 3X YYCBIPUIAT
TOBMBPYYJICHAAP Yr canodap Xy4a3 aBcaH.

Keiipuuy ve: 1950-1970 oHyynan GaHkHbl YiAn axunnaraa MeH N Wa3BXTai x3B33ap OailcaH 6a 3acruiit
ra3pblH GaHKHbI CAHXY\XKWUITUAT JAMXKUXK, XOPOHTUIAH 3aX 333717 XaTyy 30XULYYNanT TaBbCaH. baHKHbI
canbapblH XyBb[l YilN @XUnnaraar Hb CETMEHTHUIMK, OPOH HYTTWIAH GaHKWIAT eep X0TOA Vi axunnaraa
ABYYNaXbIlr XOPUrNOCHOOP BPCEIILBBH XS3raapar/as.

Nitnxyy 6aHKHbI canbapbiH AaBamraincad 6angan gaiiHbl [apaa YpPro/mkUCcaH Hb JaiHaac ynbaarai
yHanTag opoof OaicaH 3OWAH 3aCTUAr CAPraaxMiiH Tynf 3acriiiH ra3paac XeHreH YnABapnIanasc
XYHA YANAB3PN3AN Pyy WWmKMX GOANOr0 raprax, TYYHWUAr CAHXYYKUNTIIP A3MXKNX canbapbir 6aHKHbI
canbap 60NroCOH. JANAH 3aCTUIAH XBNKNWAH TON YAMNINWIAT X6HTeH YIANABIPNAN33C XYHA YANABIPNAN
PYY Oty TEXHOMOrW, raspbiH TOC, MALLWMH YANOBIPNANUIAH canbapaap A3NXuUinL Tapryynaxasp ancbiH
Xapaaraa TOAOPXOWNCOH. OAWAH 3aCrUiAH YMrnan 6yxuii YHASCHWIA TOMOOXOH YANAB3PAIrYaNiH
CaHXY\KUNTAT XBPBHTUIAH 3aX 333N133C 60CroX OyC, MBH rafjaaiblH XepeHre opyynar4aan Xysbliaar Hb
333MLLNX33C CAPrUIAN3H KeMpuLyr Ganryym, 6aHk xapumuary KOMnaHuinHxaa XyBbLiaaHbl UX33X3H XyBUIAT
333MLLIMK TeneeneH yampaax 3esne/ Hb axunnagar 0ains. ApumkaaHbl 6aHKHYYbIH XyBb[ Xapumuary
KOMMaHWAHXaa TOMOOXOH XyBblLiaar 33amwwnry GavicaH 0a TeneeneH yaupaax 36BA6NWAH TULLYYHIID
OPOALIOX, 3acarnarn, Yin axunnaraa 33part Hb XSHanT TaBbaar 0aiicaH Ty M3L3aNNiAH Tarw 6yc 6ainanbir
OyypyyscHaap KoMnaHuynaz caaz Gararairaap 333 0roor 0ancax.

Wpragnity AniAnaux Hb AnoH YICkIH MyX, XOT, ByYPar, ryfavx Oyp/ TapaH 0aipLucaH LUyyAaH YAm4unrasHuil
XamT xaaranamx targar LLlyynaH 6aHK (TepuiiH eM4uT 6aHK)-HI MeHree xaaranyynaar 6a TyxaiiH yeuitH
XYBUAH apuimkaaHbl GaHKHAaC 6HABP Xadranamxwuir Tyc 6aHk TatcaH Tyn yr xagranamX CaHxyyruiH
XBPBHre 0pyynant, 333nuiiH nporpamm (FILP)-bIH 3X yyCB3Ip 3apuyynaracaH. Yr ax yycBapasp 3acruiiH
raspblH YHAT Laac Xy[aniaH aBax, TePUAH BMYUT CaHXYYTUIAH Gairyynnaryybir CaHxyyyynaar 6aica
6071 1950-1960 oHA ron yANABIPNINNIAT CAHXYYXKYYIXUAH T4 XeDKNNAH 6aHK Yy LWNMKYYIC3H.

baHKHbI 333nuiAH XyBb A 1947-1990 OHbI XOOPOH XYYTWIAH XAMXKAIAr TyP XyraLiaaH/ TOrtoox TyXaii XyyuiiH
paryy CaHrinitH sam 60r1HO Xyrauaar 333NWiAH XYYTUIAH 133/ XAMXKI3r TOFTO0X OaHKHYY . YT X93raapT 333N
0nrox GOMCoH.

[aitHaac emHe UTranunnitH 6aHkHyy [ 60HA rapraxaf aHAeppainTep Xuix ypT Xyrauaar CaHXy\ KT Taraar
OaicHbIr 1948 oHp xa3raapnacaH. YyHuit opoHa 1952 onp YpT xyrauaar 333iuiiH 6aHKHbI Xyyib 6atnarax,
SINOHbI YPT Xyrauaar 333nuiH 6aHK LIMHA3P Oairyynaracad 6on AnoHb! YiANABIPN3NNIAH 6aHk YpT xyrauaar
3937UIAH OaHK 60K X3n03p33 eepyunceH. Tyc OaHKHYyAbIr XaaranamX TataxblH OPOHZ OpUIAH 614U
rapraH CaHXy\>KWnT Tarax 30XULYynanT Xuis.

BaHKHYYObIH YIAN @XKUNNaraar CErMEHTHUIC3H Hb BPIreH XYPISHUIA YANHUAT33r caHan GonroxbIr XOPUriox,
TOrTBOPTOIA OAANbIT XaHraxaap “convoy System’—uir 6uit 60NrOCHOOP 6PCONABBHUIAT XS3raap/as.

3araapuiid yp ayHA 1960 OH raxaf OaHKHbI XaaranawdKUidH AWANIHXWIAT OpX rap, XapiH KOMNaHWiAH
CAHXYYKUITUIAH MACC X3MXK33r 33371 Bypayy/x Oans.
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XYCHarT 1.8. QnitH 3acruiiH 6HABP 6CONTUIH YENilH apimKaaHbl OaHKHbI OYTAL

Apunnxaanbl 6aHKHbI TEpeN Too
XotbiH 6aHk (City) 13
OpoH HyTruiAH 6aHk (Regional) 61
['anaaabiH 6aHkHbI canbap (Foreign) 22
YpT xyrataaHbl 333nuitH 6aHk (Long-term credit banks) g
Wrranunniti 6aHk (Trust banks) 7
AnoHbI xenknmiiH 6axk (Japan Development Bank) 1
Export-Import Bank of Japan 1
XamTbIH 3331, XaAranavkuiiH 6aHk 71

Taiin6ap: XoTbIH 6aHK Hb TOMOOXOH XapuiLiary HapT 3331 0Nro/0r, 3acriiAH ra3pbIH 60 AN0TbIF X3PaNKYY A"
pancat.

OpoH HYTTAH BaHK Hb 36BXBH HAr XOTOA ViAN axunnaraa ssyynaar 6aHk. 1970 0HOOC H3MX HAr X0Tof
3CB3J1, XBPLU XOTYy/aj Yiln aXunnaraaraa Taax 3eBLISepINAr 0froCoH.

XamTapcaH 6aHK: HAr G0MOH XePLU X3AX3H XOTO[ YIAN aXInaraa Ayynax 0ereef Xmkur 6U3HeC apxnar4aaj
33301 07r0A0r. TOM 333M143M4433 XaMIUIAH VX33 HUAT 3331MIAH 20 XyBUIAT ONroX Xs3raaprail.

OpYnH yeuiiH 6aHKHbI TOFTONL00 Pyy WinmKcaH ye: 1970-aap oHooc AHY-A HacaaknitH XepeHriitH 6upx
aHX y[aa CaHxyyruiH nubepanynan XuicHaap AHImM 33par EBPOMbIH OPHYY[ CaHXYYMAAH 3ax 3337133
NMOEPANYMImK ONOH YACAA CaHXY\KWNT TaTax TaaTall OpyiMH OYP3NAdK 3X3NC3H. SANOHbI KOMNAHWYA
00H raprax 3amaap rafaafaac CaHxy\XKunt Taraar 601coH 6a apumKaaHbl OaHKHYYAbIH 333MUIAH 3panT
OyypcaH. Yr 333NuitH 3panTuiiH 6yypantaap 6aHKHYY.] X6PBHreepes X3parniasHuin 3331, Y X6 AN6X X6peHre
Xy[OangaH aBax, XWKur, OyHA OU3HeC 3pxnaryaaf 3330 oArofor 60NCoH. TyyHYNH ANOHbI CaHXYYrUiiH
bairyynnaryyn oyypd Oyl CaHXyyrvitH 3panTa3 xamraanaxaap 3acriiiH raspbir 30XMLYYNanTbiH OPYHbI
xaryy 60110100 CynpyymK, Nubepanynaxbir WaapmcaH.

ONOH YNCbIH CaHXYYTUIAH 3aX 333NWiAH Nbepanynan, XenkUHryi ync 605ICOH Henee GOMOH CaHXyyriiiH
DairyynnaryyabH Liaxantaap 3acruii ra3paac CaHXyyruiitH 3ax 33aNnitH 30XuLyynantaa cynpyyncax 6a
nnbepanynang Xypaxag 25 XUuir 3apllyyncad. 3acriiii ra3paac 30XuLyynasntaa cynpyymK 3X3ncHasp
OaHKHyy[ OYTaaraaxyyH, YANHUNrasHWA Tepee HaMIrayynax O0NCHOOP XaAranampkuiiH cepridukar,
apumKaabl 6u4rnir rapragar 601CoH.

M6H X6PBHIUIH 3aX 333/133C CaHXYYKWMT Tatax 3P3NT HAMArACaH 0a A0TOO/bIH KOMNAHWY A OTOOAbIH 3aX
33313l XapbLlyynaxaz 6apbLiaa XepeHre LWaapA4arryi, epTer 6ararail y4paac ragHblH XepeHTWIAH 3aX 333711
0oHA rapragar 6oncoH. 1983 oHp rafaabli 3ax 333714 HAAT O0HAbIH 50-aac unyy XyBuir rapragar 605
3H3 6aingan 1993 oH XypTan YPra/mkumkaa. 3H3 Hb KOMMAHUYbIr ANOHbI XaTyy 30XULyynantaac 3yrrax
DONOMXKWIAT ONFOCOH. ANOHbI GaHKHYY A XaTyy 30XMLYYNANTbIH Ye 60HAbIH CAHXYYXINT Tataxag Xxo8paory
aHJeppaiTepaap oposuaor 6ancad 6a Harayrasp aHaeppantep 6anx Hb 1993 oH XypTan XopurnocoH Gans.

1992 oHbl CaHXyyruidH CUCTEMUIAH LUMHIYNANWIAH Xyynuap 6aHK XOpeHIrWiH 3ax 3331[, YHIT LaacHbl
KOMNaHWY [, OaHKHbI CanbapT yin axunnaraa sByynax apXuir Haax eryaa. VIHracHaap OaHK, YHaT LaacHsl
KOMMaHWya canbap HIdK CaHXyyruilH 6ycan 3ax 3331f YN axunnaraa ssyynax 60NCOH. 366MeH
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30XWLYYNANTbIH HENBBreep XePEHTUAH 3aX 333MUAH YIAN @KMinaraa HI3NTTai O0NCOH 02 KOMMaHuy[
0aHKHbI Xapaar Galianaac rap4 6aHkHb! 3337MIAH Xamxa3a 13 xysuap 6GyypcaH tom.

CaHXyyruitH xamparnbIH ye:

KomnaHnybiH 3930uilH 3panTiH  GyypanTaap GaHKHyyd YN XO[JeX XOpeHre, XyBbLiaaH[ XopeHre
OpyynicHaap xeecepceH Gaitcad yH3 1990 OHA Xarapy CaHXyYruitH XSMpan YYCaX YaHapryii 33a3MuitH
X3MXK33 OaHKHbI VAN aXunnaraar XyHApang Opyynax XypTan XMKIsH HAMIrACcaH. Xsmpan G0fcoH
VHACSH LUANTraaHbIr Cynaayng, caHxyyruiH nnbepanynanbir yaaaH xyrauaanz XuincaHTail Xon6ooTom rax
[IYTH3X33.

CaHxyyrvitH Xampanbir jaBaH TyynaxbiH Tyna 1996 oHf AnoHbl napnamMeHTaac CaHxyyrvitH CUCTEMUIAH X0Ep
Xyynuiar 6aramk CaHruitH samHaac CaHXyyridH YANYWUAT33HUA areHTNarviar LWWHI3p, MeH GaHXyyruiH
XSMPANbIH yaMpANareiH Xopoo 60M0H CaHxyyruiiH Jaxud 6yTaunax xopoor 6airyyncaH GaiiHa. Xyynb
3pX 3Y/H Op4HbI XyBb CaHXYYTWIAH [aXiH OYTALPKANTURH XyyNb, TYPraH AaxuH Kanutamkyynax xyyauir
0atasmk, Tepeec CaHXYYritH XYHAP3NA 0PCOH OaHKHYYAbIH YaHAPryV 333MMIAT XyjaniaH aBcaH.

Xampanbir jaBaH Tyynaxag 3acruitd ra3paac 2002 oHbl 10 fyraap capa CaHxyyriiiH 3ax 333MuiH Oy TLmiAr
LIMH3YNIDK, MYy 333/IMIAH HEBLMIAT XOPOT yyax 3amaap YaHapryi 3335133 LUIB3PIIX axunaraar aakmaap
AByyncaH. TyyH4YIaH “Xadranamxaac XepeHre opyynant pyy” r3CaH ypua rapraH 3ax 3331[ CyypuncaH,
XOPBHre OpyyNaryfbiH UTFAMUAT 010X 30PUNTOTONR CaHXYYrWH CUCTEMUIAr 61t Gonrox 60ANOMo raprax
X3P3ANKYYIDKI3.

CaHxyyruitH nubepanynanbir XWACH33P rapcaH Yp [yH Hb apuimKaaHbl GaHKHYY/bIr 36BX6H OPOH HyTarT YiiN
AKUNNaraa apxangar bancaH xs3raapnantbir CynpyymK, MeH Oycaz canbapT yin axunnaraa pxnaxuiir
36BLUGBPCOH. YYHUMIA Yp OYHI 6HEBrWIAH apuibkaaHbl OaHKHYY[ YVHACAH 5 Tepneep YN axunnaraaraa
AByymK 6aiHa. YyH:

1. XoTbH 6aHk 4: (city banks: MUFG bank, Mizuho bank, Sumitomo Mitsui Banking corporation,
Resona bank);

l'anaanpiH 6aHK 5;

Wtranunniti 6aHk 13;

BaHKHbI rpynn koMnaxu 25;

OpOH HYTTWIH 64 OaHK;

XoBpayraap aHrunnbiH 50 OaHK;
BuHmun caHxyyKunT xapuyLcaH 6aHk;

N o o s W

8. TepuiiH em4uT 6aHK (yuchyo ginkou)

XaMruiiH TOM rypBaH 6aHK Hb CaHXYYTWiiH ONIOH TOPANIAH YIANYMAras y3yynaar. ONoH yNChbiH G1U3HEC 3p43d
aB4 TOMOOXOH GIU3HECHIAH Daiiryynnaryyz eep ync OpoH/ canbapaa HIax rajaag 3ax 3337/ Xypasraa Tanax
60K, MEH SMOHbI 3aX 333MMIAH A0TO0/ 33T XaHaX MPaxaf 6113HEC 3PXNIrynf raaaaz 3ax 3337/ epcenaex
60COH. []139pX rypBaH ToM OaHK Hb GM3HEC IPXNArYANIAHX33 CaHXY\KUITUIAH 3P3NTHIAr XaHraxaap MeH
0N0H YNcaj \iin axunnaraaraa TancaH.

ApnnxaaHbl OaHKHYy ] ONIOH Yrca/ rapas:

SINOHbI apuimKaaHbl 6aHKHYY., 0NOH YNChIH CaHXYYTUIAH 33X 3331, HUIAT 333NniAH 13 xyBuiar 6ypayymk AHY,
AHrnn, l'epmaHbl japaa Aepesaery ToM 3331434 ync 60/1COH. NOHbI TOMOOXOH KOMMaHWy 4 JOTOOMbIH 3aX
3337133C OJI0H YNcaf rapy, Heree Tanaacaa 0noH YChIH XyAanaaaHbl HUANYYNSATUAH MUHXUH X3NX33HWNA
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L300 OYTUNAr Bapuxaf, CaHXY\ KWUITUIAH 3PINT HAMArC3H33P 4 TOM apuikaaHbl 6aHK 010H yncas OM3HEC33
T3N3X OONICHOOP CTPATErWIAH XyBbJ, YyXan CaHXyYTWIAH rpynnaf TOOLOrA0X BONCOH HOM. ANOHbI 3acruiH
raspaac Tep, XyBWAH X3BLUMWAH XaMTbIH @XWUNnaraaHbl XYpasHA CTpaTeruitH a4 xonbormon Oyxuid
KOMMNaHWy aTail XamTpaH aXunnax raaaas 3ax 3330133 Tanaxaf rafaaz 604noroop A3MXKAAM ynamxnantail.

CaHxyyrvitH TeB 6aitryynaracaH Hb: GaHXyyrviiH 3ax 333/1iH BHE6MIAH XaH 11ara Hb ON10H YNCbIH 60N0H OyC
HYTTWIAH TYBLUWHA CaHXYYTWIAH TOB OalryynaH Har yNic OpHOOC Xxamaapantai 6aiianaap Oyc, CaHxyyXUnTuiH
YAMHUAT3ar XaMriniiH xsnbapaap Xypraxaz 30pbX 0aiiHa. AnoH Yc Hb YYH LUKT 6YC HYTIUIAH CaHXYYTWIAH TeB
Daitryynaxaap 30pbx 0aitraa 6a eHeeapuitH 6alianaap ync A0TOPX X6PeHTAH OUPXKYYL HArAIK 3X3N/133.
Tyxaitn6an, TokuornitH 6onoH OcakaruiiH xepeHruitH 6upxx 2013 OHA HAFAC3H.

ANOHbI 3aCruiiH ra3paac ONOH YIICbIH CaHXyyruidtH TeB 6onox rapaaraa 1980-aaf OHbl CaHXyyrUWiH
nnbepanynanbii yen axnyyncaH 6a Jubepan apa4nncan Ham Hb YpT Xyrataadbl TypLIKA YT anCbIH Xapaar
bapuMTiaH axunnax 6ainna. Tyxainn6an 2010 oH yr HaM 3acruiiH ra3pbIr yanpaax 6aixaaa AnoH yncsir
A31AH CaHXyYTWIAH O0JIOH XBPBHTWIAH Y AMPANarbiH T8B GONroX 30pUNTbIr A3BLLYYN3B. YT 30punron 6U3HeC
3PXN3X OPYHbIT CAMKPYYIK, CAHXYYTWIAH GONOH XBPBHTUIAH 3aX 3331IAH BPCONIABEHNIAT HAMAT AYYICHA3D
XYPC3H 6a KOMNaHWyabir epcenaex “aaaptail, epXWIAH CaHXYYMARH XePeHTWIAr Wayy yp LOYHTaAraap
awurnax 60n0MKNIAr onrocoH. 2012 oA Epewxuit caing LLInH30 A6aruitH yaupanara op AaxuH 3acruiiH
raspbir yaupaaxnaa AsuitH CaHxyyriitH Te 60710X 30pUAT00 YPramkayyaaH 5 XWiniAH [OTOP A3NXMAH
CaHXYYTUiAH TeB 60/10X00p anChlH Xapaaraa T0A0PX0AMCOH.

MHracH3ap AG3HOMIKCBIH XYP3aHL CaHXYYriAH TeB 00/I0X0[ ryPBaH TEPIUIH apra XamXaar Xapankyy/CaH:

1. TamaazbiH KOMNAHWYObIr TaTaX, XOPEHMANH 3aX 3331133 UASBXKYYNIXMIAH Ty OPIOrbIH TaTBap
38 xyBb GaricHbir 2014 oHp 35, 2015 oHA 32, 2016 oHA 29.97 xyBb O0NTOX OYypyyncaH.

2. YINCbIH TATrIBPUAH CaHTAVH Oarliaf 93nax 3acruiiH raspbiH YHAT LiAaCHbI XyBUIAr GyypyymXx,
0T00/; 60NOH rafjaaibH XyBbLAaHb! XaMK33r HAMAT [y N3B.

3. 3acruiin raspaac Nippon Individual Savings Account (NISA)-T raprax, XyBb XyMyYCUiir X6peHres
XaJranyynaxnir caHan 6onrocoH. 2016 ona 3acruitd razap Tokuor A3WiAH CaHXyyriitH TeB 601rox
30PUATbIF JaxiH A3BLLYYA3H aXUnnacHaap ypT XyralaaHbl anchiH xapaa 60K YaacaH.

ANOH yNC Hb OYC HYTTWAH 3OWAH 3aCTWAH TOTTBOPTOM BCONTWIATr Xafranax, ambAparblH TyBLUHWAT
HAMAT IYYNIAXWIAH TYN [ HO6L, X6PBHIeep CaHXYYTWIAH 3aX 333/UIAH XBDKIMAT A3MXKIIX, YT Xyralaar XepeHre
Opyynant 60/0H Laapanarartai 43 6YTUMAT CaHXY\KYYN3X3 ] allinrnacaH.

TyyH4n3H ToKMo X0TbIH 3axuparyuiid anba (Tokyo metropolitan government office) Hb 2020 o, ToKMOritH
onmMn 6os10xTol xon6ootor 2013 OH XOTOO CaHXYYTWidH Tes 60nrox 3opunrof HargaH, 2014 oHooc
XaMTPAH KUNNAK 3XANCIH. VIHFACHI3P XOThIH 3axuparyuiii anbaHaac ragaag XymyycT aMbpax Tas TyX,
OW3HEC 3PXM3X 33MT3N OPYHbIF BYPAYYNIX3 30PUH @KUNACAH.

[3nxuitH canxyyrinitd TesuiiH uHaeke (Global Financial Center Index)-uitH yHanraaraap Tokuo ot Hb 2007
0Ho0C 2017 oHbIr Xypran Huto-Mopk, JonaoH, Curranyp 60noH XoHr KOHMWitH apaa opox [anxuiid 5
[1aXb TOM CaHXyYruiiH TeB Gaiicat 6a Hblo-Vlopk 60710H JIOHAOHb! XePEHTIH GUPKUIAT TYALX TYPYYNaXaL
XON 36pYYTali Oaitraa ax. Yr UHOEKCUAr OU3HEC 3PXN3X OPYIH, XYMYYH KanuTan, 43 6yTal, CaHXyyruiH
canbapbIH XenKin 60NI0H HAP XYHA F3C3H 5 Xy4uH 3y CyypunaH TooLaor. TOKO XOT Hb XYMYYH KanuTarn,
O30 OVTUMIAH Y3YYN3NTaap TaBT, OU3HEC 3PXN3X OPMH, CAHXYYMWAH canbapbiH XenkKneep 3ypraaf, XapuH
H3P XYHA33P [0N1004 3p3amMO3NaracaH 0aiiHa. XapuH 2020 oH/ TOKIO XOT rypaBT XKarcaa.
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Jl0T00[ OPYHbI LUMHXINFII: AMNOHbI CAHXYYTUIAH WUHX334n (CFA)-WIAH HWIAraMNarasc TOKMO XOTblH
CaHXYYriitH TeB 60/1COH Gaiiaang JOTOOA OPYHbI LUMHXKINMAA XMACHUIAT XyCcHArT 1.9-T xapyynas.

XycHarT 1.9. [10T004 OPYHbI LUMHXKIM33

[lasyy Tan

Ync Tep, 3ANIAH 3acruiiH TOrTBOPTON
0aipan

JAuiiH 3acar, YNc TOpuiiH XyBbjl XapbLHryi TOrTBOPTOM 6a 3pyyn
M3HZWNAH YANYUIT33 Hb XYPTIIMXKTIN, aMbpax OpHMH Taarai.

9pCA3NNIAH TYBLLNH

BaHKHbI canbapbi 9pCA3N YIChIH X3MXKISHA CaliH yaupaaraaar 6a ramt
X3par G0MN0H aBAmMran xaHanT fop Gaipar.

3aCTWiiH ra3pbIH HENeo

TOKMO XOT Hb [anxuitH 6aHKHaac rapragar TepuitH YANYUArasHuii Yaap,
YIC TOPUIAH )apamT Laxantaac aHriug 6aiifan 6010H TepuitH 60AM0rbIH
X3PANKUATUAH HaHaPbIr X3MXKA3r XOTbIH YUHI3NAT 6alifiIbiH UHEKCI3P
rypasgyraapt OpAor.

BU3HEC 3pXNIaX OpYMH

Tofopxoiiryid 6alanbIr youpaax Yappar. JAWAH  3aCrUiiH  XaMTbIH
AKNNNAraa, XenknuitH Oaiiryynnaraac SAnoHsl 3pCAaNniAH yaupAnarbix
TYBLUHWIAT CailH aHrNang xarcaacaH.

Cyn Tan

OnoH yNCbIH HAP XYHL

ToKMO X0T Hb EBPOMbIH OPHYYAac UMYy Cailt CaHXYYrWitH YANYUNraaHUi
TOBTAW. YYH [193D ONOH HWIAT3A CaHXYYTWAH YIANYMArasr TaHuynax
MapKETUHMVH VAN @Xunnaraar caiap Xyprax Waapanarara.

busHec apxnax xsnbap 6anaan

TOKMO XOT Hb [lanxuiiH 6GaHkHaac rapracaH OWU3HEC apxnax xsnbap
0ainanbiH nHaexcasp 189 yncaac 36 ayraapt ouanranar. Yr uHaeke He 10
137 NHAEKC33C Bypaaar. YyHaac:

o JKumxur xepeHre opyynar4/bir xamraanax 6avanaap 36-1;
['3p33HWIA X3PANKMNTUIAT XaHryynax 6ananaap 51-T;

«  Cross border trade 52-;

«  bapunrbiH 3eBLUBEPEN aBax Oaiianaap 68-1;

»  333n aBax Gaiignaap 79-4;

OnoH yNCbIH 3ax 3331133C YaaBapnar
XYHWI HeeL| TaTax aiiaan

TOKMO XOT Hb [I3anXuilH aBbAaChIH WHAEKC OONOH XYHUIA XeNKUIAH
1'HOEKC3aPa3 6-T xarcaar.

MaprawnuiaH yin4naras

OnoOH YNCbIH M3PraWwNuiAH YIANYANTI3HAA Gairyynnara Tatax Taarail
Op4MH BYPA33ryil.

9x cypsamx: Tokyo as an international financial centre, CFA Sociely Japan

B/roo TOKMO XOTHIF TAPTYYHW CaHXYYrWilH TOB OONTOX anchlH XapaaH[ Xyproxaf rypBaH 30pPUNTbIr
X3PanKYYaX Waapanararair OHLONCOH GailHa:

1. 3pcaan eHAePTal CaHXYYMAH X3P3rcang XepeHre OpyYAanT Xuidx. AnoH XyHUIn MeHTeH[, XaHaax
3aH TONBB Hb XYPUMTNAn yYCrax [adan TOTTCOH Y 3PCANasac 3yrtaax TeneBTal TyN XyBbLaAa,
OOHA XydanjaH aBaxaac wnyy OaHKHbl Xaaranamkuz xepexree Oaipiuyynpar. WMz ragaagbiH
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XOPBHIe 0pyynaryfbir ApCAdNTIA CaHXYYTUIH X3Parcany XepeHre Opyynant xuixaa ToKuo XxoT
OPYMM [J1aXb OPJIOrbIH GONOH BB 3anramnasblH TaTBapbr A3WAH YIC OPHYYATal 6pCeniexylil
XIMXKIIHT Oyypyynax XeLLyypar aluriacHaap XypHa rak Xapxas;

2. SINOHbI (hUHTEKWIAH canbapbir XypaTairaap Xenkyynax Laapanarara;
3. M6HreHuIn 3ax 333MMIAH Xacax yTrarai XyyritH TYBLUHWIAT 30PUATOT 2 XyBb [, XYProX.
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[16PBB. MBHI6HWA EOANOI0

SinoH Yncag meHreHuin 6oanoro 1882 ong Tes GaHk OairyynaracaHaap XapankupK aX3ncaH. AnoHOaHK
(5INOHbI TOB OaHK) OairyynaracaH Liaraacaa dxN3H MeHreHWA 60AN0ro0 YNChiHXaa YHA3CHWIA 30pUNrof
TyNryypnaH rapragar 6aincaH 6a yHACAH YT YYPar Hb YH3, XaHLL 60/10H CaHXYYTWIAH 3aX 333WIAH TOrTBOPTON
OalAMbIr XaHrax Yur yYpartain. YHOICHWAXII 30PUNrof HUALYYNAH YPT XyrataaHbl YiANABIPKUNTUIAH Ve
Oytoy 19 nyrasp 3yyHbl cyynaac 1970 o4 XypTan YHWIH GONOH CaHXYYrAH TOTBOPTON GAANbIM XaHrax
ooanorbIr 6apumranar 6arcaH. YyHuil aapaa AnoH yic Hb YANABIPXKNITIS XBDKYYIDK TAPryynax 3anitH
3acartan ync 00McHbI japaa MeHreHui 6041000 TOrTBOPTON Gaiaan pyy Yuriyynax 00scoH.

MeHrOHIA 60AN0MbIH X3PINKIATIAIH Ve LLaT:

1882-1896 0H: OpymH YeunitH MeHreHUit cUCTEMMIAT Guit 6ONTrOCOH Ye

AnoH6aHK 1882 oHp baiiryynaraax yes 1yC YNc Hb WATDKUTARH YeWAH HWAraM, 3uiH 3acarTaii 6aiicaH 6a
YYCraH Gairyynardma caHxyyriiH 3x YYCBIPUAT “4UHIINAT YHAICTAH, XYHTIA LIBP3NKUIT” F3CIH YHAICHMIA
30PUNTOA XYP3XL, HUTNIYYIDK 5 30PUNTLIM A3BLUYYIIC3H.

1. OpOH HYTTWIAH CaHTYYabIH 3PANT, HUANYYN3NTUNAT XaHrax;

2. ApumkaaHbl 6aHK 6010H KOMNAHWY bIH CAHXYYTWIAH YaaBXbIr HIM3r Iy YNaX;

3. CaHxyyruitH 8X yYCB3pUIAH XOMCAOMbIT apunrax 3amaap A0TO0AbIH XYYriAH TYBLUHWIAT Oyypyynax;
4. 3aCTWIiiH ra3pblH YHAT LAACHbI YAUPANATbIr X3P3NKYYaX areHTnaraap axunnax;

5. OnoH yNCbIH Xyanaaa, CaHxyyruitH Tenoep ryiLaTrax, TeN06pUitH T3HLLNI3P XaHrax.

WHracHasp AnNOHOAHK XyBWIAH OAHKHYYOa[ 333N ONroX, AaiiHbl TypLl 3aCridH ra3apT OnroX 333Muiir
HAMIraYYNCaH. TyYHUIAH YIANABIPAANUAH BOANOrLIT AMXKUX YANABAD 3PXNMArYAniAH 60rMHO XyravlaaHsl
XOPBOX YafiBap, YT XyraLaaHbl CAHXYYKINTUIAT XaHrax yypar XyN33caH 62 EKoxoma 6aHKaHz TOM XaMK33HMii
333/NVAH LYTamblr rapraH 3667164 HEXLBNTAATeepP 33371 ONMOCOH.

1897-1936 oH: INOHbI ragaan xapumuaa cakupcaHTaii xonbooTol YHASCTHWIA 30PUNTOA00 XYP3X3d
CaHXYYrMIAH 3X YYCB3P33 HAMArJyynax Waapznara YyCcaH. Vennit JonnapbiH 3Cpar XaHLLUMiAH TOrTBOPTON
OanAnbIr xaHraxbiH Tyna 1897 OHA anTHbI CTAHAAPTHIM X3P3NKYYIDKI3. VIHF3CH3I3P 0MI0H YNICHIH XyAanaaar
LAMXKIDK, XBPEHre Opyynardyfbir Tatax oM. 384 XepeHre opyynarduf SINoH yNncwir antHbl CTaHAapTTai
HriC3HA Taanamxryi bancas 6a AnoHbl 3acTuitH ra3pbiH GOHZ ONOH YICBIH 3aX 333N 6HABP 333MNIAH
XYYT Waapaax 6aite. Opoc 6010H ANOH yIC X00POHAbLIH AaiHbI apaa rafaaz 6puitH AapamTag opx, ypcran
T3HUAN anfarnantain 6ancad 4 [JanxuiiH Harnyrasp AaitHel yeap AnoH ync He EBPOnbIH OpHyyaaza 6apaa
0OYT33r Z13XYYH33 IKCMOPTOSICHOOP X3BIiH OARAAIad OPCOH HOM.

1917 oHbl 9 Ayrasp capA AnoH ync He AHY-bIH [apaa antHbl XepBYYNANTUIAr XancHaap WeH, A0nnapblH
XaHLW X3N0313CaH. [3NXWilH HIrayrasp [aiiHbl [apaa 3AuiAH 3acruidH 30rcoHrv bainpan, aednsuu,
HaiBapryin 333NWIAH acyyaantai Hyyp Tynca Gaiican 6a 1920, 1922 oHA caHXyYTWIAH 3aX 33371 LI04POs
rasap aecaH. Yr 6ainfan Hamxaaryi oancanTan 33parudH 1923 oH KaHTO My Xy4Tail rasap xeanent
TOXWONA0X HOXLBN 6ANANbIT yram MyyTracaH HoM. inoHOaHKHaac rasap Xe4nenTe[ epTceH 6yC HyTryya
[axb CaHXYYrWiAH Gairyynnaryynag 3330 0nrocoH 6ereef TyC 3331 Hb £C 3yiH raxyymantai, YaHapryi
33311 UXT3VA 3apuM OaHKHYyAaa 0NrorcoHsl yamaac 1927 onp caHxyyruiid xampan (Showa financial crisis)
YYCC3H. AnoH6aHK, CaHritH 5am XamTpaH 6U3HECUIAH HAMINIAT JANDKUXK, LKHI 30XILYYNanT, XaMTapcaH
XAHANT LWANTanTbIr OPYYNCaH 30XUCTOI OOANObIH X6TENOBPUIAT LWINHI3P rapras.
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1929 oHbl Ux xampansiH ynmaac 1930 oHbl 01 Ayrasp cap antHbl CTaHAAPTaa AaXxiH TOrTO0X B0/ICOH. JHI
vel nednsuy Xoép OPOHTOM TOOro0p X3MXKWTAXK, VX bputann ync antHbl CTaHgapTaac rapat, AnoH6aHK
VEHWI XaHLLIWAT Xamraanaxaap 333MWAH Xyyr X08p AaxuH HIM3rAYYICH33p HeeLnitHxee 60 XyBuir anacax
k.

[133pX XYHAP3NUIH Xapuy apra xamxa3 001rox 1930-1933 oHA MeHWI XaHLw J0napbiH 3CPAr X0&p AaxuH
cynapcad 6aricad Tyn anTHbl CTAHAAPTHIr Xy4UHTYIA O0NroB. 3acrinitH ra3paac Xe[ee OPOH HyTar [axb
HUATUIAH X1 00N0H A3WIAH [AHA 3apLyynax TecBee HAMIrayyNCcaH. AnoH6aHKHAAC YT CaHXY\ KWITHIAT
raprax 3acruiH ra3pbiH O0H/bIH aHAEPPANTEPbIT XUIDK HI3NTTAN 3aX 333M11 APUDKIX, YYHTAA 33D3rt3H
004710rbIH XYYra3 6yypyyncHaap xamMpanbir aBaH Tyynax rof rapu 601CoH.

1937-1951 oH 6yt0y [aliHbl CAHXY\XKUNT, MHAAL: ANOH yNnc XatambiH, yyHuiA gapaa Janxuid |, Il naiHTai
HYYP TYNCaH XYHAX3H ye 6aricaH 6a yiinaBapyya ron Tyyxuid 34 60510X ra3pblH TOC, TOMEP 33par HeBLNIAH
XOMC[10/171 0pCOH. MeH fiaitH A alnrnax 6apaaHbl 3pant oruoM ecceH. [aiiHbl 3apaan, HeeLuiiH XoMC0100C
ynoaarait MHPNAL HIMATIIXIIC CIPrUAMK 3px GAPUrYMI YH3, XBPBeHre, CaHXYy 33pruiir XsHantaaa
aB433. ANOHOAHK Hb 3aCrUiAH ra3pblH XAHANTaH [0p YHA3CHWIA 30pUNrof00 Xypaxas AaiiHa 30puynax
CaHXYYXUNTUAT B60CTOX 3aCriiiH raspbiH 60HABIH aHAeppaiTepbIr Xuibk, apumkaar 6ais. 1942 ovg Tes
OaHKHbI TyXail XyynbJ ANOHOAHKWIAT TOPUIAH 333MLLNNIAH Galiryynnara 60Nrox, 3acruitd raspblH XqHanT
LI0p VAN @Xunnaraa seyynaar 601rox eep4nnceH. [3caH xaauin 4 3acriiti raspbiH 601070 TOAUANGH YP
OVHI XYP3Nryid 3ANiAH 3acar MyycaH.

[laitH fiyyccanbl 4apaa 3acriniiH raspaac [aiHz 0posLCOH 00 OPOH rapad an/acaH Upraasz HexeH Tentep
0NTOCHOOP XyJanaH aBanT uxaop HIMIrAdK UH(NAL 6CCOH. 3aCTIIH ra3paac YH3 XAHaXbIr OPOSIACOH 4
HOXEH TONOBPUIAH YHIra3p UHNAL BCOB.

Heree Tanaac faiH ayyccaHaap YHA3CHWA 30pUAro 3eBXeH “H1H33Nar YHASCTAH” 600X0 YUrNacaH 6a
MBHIBHWA GONOH CaHMMiAH GOAMOr0 MBH JailHbl YEUIH XSHANTaac YeneenerceH. VHpnausr Gyypyynx,
SUIAH 3aCTWIAT CIPTI3XNIAH Tyn A ANOHOAHKWIAT 3acTWitH ra3pblH 60HA0A aHAEPPANTED XUAXUIAT XA3raapnax,
rON YIANOBAPYYANAT CaHXyyKyynax CaHXyyruiiH C3prasH 60CTONTbIH OaHKWIAT BairyymK, TYYHWA YHAT
Ljaacann AnoHOaHK aHaeppainTep xuiix 60N0B.

1949 oHA “TOrTBOPXMITBIH TOMIBBNErEe” O0NOBCPYYK, NEHUAT A0NNAPbIH 3CP3ar 360 EH TOTTBOPXKYYIIXK
BpaTToH BYYACWAH CUCTEMA HArAAX33p 63NAC3H. TyyHYN3H TeB OaHKHbI TyXal Xyyabd ANOHOAHKHI
3acarnanbi OyTu3a 00AMOrbIH XOPOOr 3arBap4niaH opyyncaH. AnNoHOaHK 3ANUAH 3aCTUIAT CIPTIXUIH Ty A
XYBUIAH CEKTOPT OAIrOX 3331133 HAMAr Ayymx, yinasapnan, XKIY Hapbir A3wMKIXunitH Tyna 3M-bIH YH3T Laac,
CaHXyyruitH caprasH 60CronTbiH OaHKHbI BOHABIT XyaanaaH aeax 605108. NHDAAUbIr OyypyynaxsiH Ty
CAHXYYTWIAH CUCTEMMIAH 30XMLYYNANThIr ARHBI YEUAHX LINT YaHTa X3B33p Y4338,

SNOHOAHK SAWMAH 3aCTWIAr [axuH O0CTOXOA HYYPC, raH, SKCMOPTbIH N YANABIPYYASA apuimKaaHsl
DaHKHyyjaap JambkyynaH 6ara XyyTail 3330 0rocoH.

1952-1970 oH Oyroy BHAGP BCONTUIAT CaHXYYKYYC3H Ve: [aiHbl Aapaa TyC YACkIH 3AWIAH 3acar, UprauiiH
ambXupraa apc MyyacaH 6a “Opnorbir ypxyynax YHASCHWIA TeNneBneree”—r 60N0BCPYYMK BYP3H axin
3pPXNaNT 60JI0H aMbAipaXx OPYHbIT CAMXKPYYTax 30PUNTo A3BLUYYICIH. IANIAH 3aCTVAH A3BLUIMNTA XYPIXMIAH
TYN X6HrOH YANABAPNANAAC XYHA YANABIPNAN PyY LUWMKMX WniAaBap raprad 1970 oH raxan 2.24 cas
LINPX3r MALLUUH, MEeXaHnu3m YINAB3PIAX aNCbiH Xapaar A3BLUYYIKI3. YYHO MEHreHMI GOMOH CaHTUIH
0071070 Hb 3WIAH 3aCTWIH TOMTBOPTOI GaANbIT XaHrax YyparTaiirasp OPOSILCOH.
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IMNIAH 3aCTIAH XBNKMUIAH OHON Tanaac Hb AyrHaH y3san 19501970 oHp TyC yNC SayyruitH xasx (poverty
trap)-aac rapaxbiH TynA YIAnABapN3nuitH 6041010 6apUMTancaH Hom.

AnoHbl 3auitH 3acar 1950 onooc axnaH 1970 oH xyptan xunuitd 10 xyBuap ecex 60710B. YT 6CeNT Hb
ANOH YNICbIr XBNKINK Oyl 3OWUAH 3acraac YiAnaBIPKC3H, XONKUHIYA YNc 60NrOCOH. JHI yen SAnoHOaHK
Hb [0SINAPbIH 3CPAT WEHWIA XaHLLWAT TOrTBOPXKYY/K, OOTMHO XyrauaaHbl XepBex Yaasap, YpT XyraliaaHs
CaHXY\)KWUNT33p XaHragar OaiicaH 6a apumkaaHbl GaHkHyy[ TeB OaHKHbI CaHXY\KWIT33C Xamaapantal
aicaH. TyyH4N3H 3acrinitH raspbir Bp3TTOH BYYACHIAH CUCTEMUIAH XYP33H 0JI0H YIChIH MEHTGHWIA ypCranbir
30XMLYYNAXbIT 36BLIBEPCOH. AMOHOAHK Hb YIANABIPANMAT AINDKUXWIAH Ty XYYTUIAH TYBLUIHWIAT GOMOMKIAT
XaMruitH 6ara TyBLUWHL, TOrTooor 6aiicaH 6a rafaan anbaH Heel, OyypcHaap TendepuiiH T3HLA Myyaax
ye XYYrviiH X3aMKaar apanTUiiH xi3raap XypTan Hb ecreaer 6aiicad. CaHxyyriitH cuctem 6yxanaas xaryy
30XMLYYNanNTTai, 33301434 Hap 6aHKHbI CaHXYYXXWIT33C OYpaH xapaar GaicaH 0a 33371, XafranavkuitH
TYBLWMH anbaH EcHbl xoporayynantbiH xyBb (official discount rate)-n cyypunad tortaor 6ais. IauiiH
3aCTUIAH 6HIBP BCONTUIAH Ve ANOHOaHK MBHTEHWIA 60AI0r00 TeNOSPUIAH TIHLNIAH TOFTBOPTON O aNbIr
XaHrax, 3NAH 3aCriAH 6CONTUIAT JANXKIX3 YATTTYYIIC3H.

ApumxkaaHbl 6aHKHYYA Xapuauardaanaa 0nrocoH 333n33C TOA0PXON XyBUAM 6apbLiaaHs xaaranaH ynanar
0ailcaH 6a yr X3MXK33H33C XamaapaH 333NMWAH Xyy Anraarail Torraor 6ans. ANOHOAHK Hb apuhKaaHbl
DaHKHYY/IbIH TOB OaHKHbI CaHXYYKUNTA3C Xapaar bainanbir 6yypyynaxsiH Tyng 1962 oHa KoMnaHwiiH 60HA
Xy[angaH aBy, apumkaaqbl 6aHKHYy A 0AroA0r 333MUIAH X3IMXKI3HA Xs3raap TOrTOOCOH.

INWIAH 3aCTUiAH 6CONTIIAH Ve OaHKHYY[ xapunuardaanaa OnroCoH 333nuiAH TOAOPXO0iA XyBUIAT 6apbLAaH,
xaarangar 6arica 0a yr XamMx33H33C xamaapaH 333/71iAH Xyy sinraaraii TorTaor 6ancaH.

1971-1990 oH Oytoy 6CeNT yaaawwmpy, 30xuLyynant cynapcad ye: WH(NSAUbIr OHWACOH CTpaTeri
Oapumvtnax 6omk 1971 oHbl 8 ayraap capf bpatToH BYYACWIAH CUCTEM 334aPY UEHWIA XaHLUWIAT J0MapbIH
3CPar TOrTBOPXKYYNAX acyyaan, raspbiH TOCHbI aHXHbI XAMPArbIH LOXUTBIH YIMAAC X3Parnarduiti YHUIH
nHaekc 1973 oHbl 12 xyBrac 1974 oHA 23 XyBb 60K BCCOH. VIHACHIap AnoHOaHK 6010rbIH Xyyrad 1973
OHbl 4 [1yraap capa 4.25 xyBb OalCHbIM TYC OHbI Tercreny 9 xyBb 00rox H3MC3H. 1980 OHbI CaHXYYTWiiH
LOYPONbIH yAMaac SANOHOAHK 3UCUIAH 333MA3MYUIAH YYPrad ryiusTracaH. VHMAAL OrLuoM Hamargax
XaHanararait 60ncon/ AnoHoaHk 6anaqcaa TeauiineH ecreeryin. 1970-1990 oHA CaHXYYTUIAH 3aX 333NNIH
30XWLYYNanTbIr 366116, 3aCTUAH ra3pblH YHAT Laacklr CaHXyyrvitH Gairyynnaryyq CUHAMKar 60mx
aHaeppaiitep xuitx 601coH. TyyH4N3H 31YLI-Hbl X0BpAory 3ax 3331, KOMMAHWAH BOHL, rapraxbir XynasH
30BLUEBPCOH. 1988 OHA ANOHOAHK MEHTEHWI 3ax 33371 B0M0H 60AN0TbIH X3P3rcas WHHAYUMK “window
guidance”—uiar xy4uHryit 60arocoH. Mx 5 opHbl apx Gapuryng yynacaxaap, AnoHO6aHK MeHTeHWiA 36816H
00AM0rbIr X3PANKYYN3X OOMCOH.

1986 OHJL, MBHMBHWIA HUANYYNANT HAMArAIXK, O3N3H MOHTEHWA 6CenT OOAWUT SOWAH 3aCTUiAH VIAN
aKunnaraarai xapbUyynaxag ux 60ncoH. MeHreHnin Huiinyynant 1987 oA yNc TOpUiAH Laxantaap MeH
H3M3rC3HI3P LOTOOAbIH 3panT Hamarad 1988 oup [OHB-nin 7 xyBba XypcaH Hb 1970 OHOOC XOWLLINX
XaMMAH 6HABP 3AMIAH 3aCTUIAH 8cenT O0NCOH. MBHIeHWUA HIANYYNINTUAH YT BCENTEBP XBPBHIUIAH 3ax
333/MIAH XyBbLIAaHbl 60N0H Y11 X6ANBX XBPBHIIAH YH3 6COX X68CPeA SBarAcaH.

1989 oHbl 5 Ayraap capaac 3xnaH AnoHbl 6aHK MEHTeHWIA 366/18H 60/10r00 CYNPYYIXK, YHUIAH TOTTBOPTON
0ainaNbIr XaHrax, JOTOOMbIH 3PANTUIAH BCONTUIAM XaaranaxoiH TyNng xaryy 604noro 6apumTamK 3X3NCcaH.
TYYHYN3H UHCOIISL, BCOXBBC CIPTUIMK 6OANONbIH Xyyrad 5 yaaa HamarayyncHaap 1990 oHbl 8 ayraap capa
6 XyBb[l XYPCaH. TOB OAHKHAAC MEHIeHWiA xaryy 60410ro 6apbcaH 4 1989 OHbI Tercres YHUAH Xeecpent
xarapcaH. Tes 0aHk 1991 oHbl 7 fiyraap capz MeHreHuiA xatyy 604n0ro0 CynpyyncaH.
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1992 oHbl 4 ayrasp capaac Xouw 604010rbH Xyyr 5 yaaa 6yypyymk 1995 oHbl 5 ayraap capa 0.5 xyBb[
XYPracaH.

X3parnary, OWU3HEC 3pxXNary, CaHXyyruidH Gairyynnaryyn TeB OaHkHbl TeCeek OaicHaac XyHA33p
CaHXYYT Ui JapamTaz] OPCOH. YHUIH XeecpenT 3afapy, XSMapCHbI HeNeereep Xaparnas, Xepexre opyynant
OYyypY, AKUNTYIAA3N HAM3T3B.

1990 oHJ CaHXYYTUIH X68C 3aAapy CaHXYYTMAH 3aX 3331 AUCTPECCT OPOXOA CaHXyYriiH Oairyynnaryy by
YaHAPryii 33351 HAMAT 4K, 333NNIAH 3X YYCBAPryiA 6ONCHbI YIMAac 3acruitH rasap CaHruiAH 3apLyynanraa
HAMArayynax 60N0B. ANOHOAHK APANTUIAT HAMArAOYYNaxasp O0ANOrbIH Xyyraa Oyypyymx 0.5 XyBbf
XYPracH33p [00/ XA3raapT XYPC3H.

1980-1990 oH TeinopbiH [ypM33P Xapuy YIANZAN y3yyNncaH MeHreHuid 6oanoro 6aicad. 1970 oHooc
XOMLL ANOHbI MEHTeHWIA 60JNI0T0 YHUIAH TOTTBOPTOV OANbIT XaHraxaf, TypLUNaraxmwx UPC3H raX 3apim
cyanaadun nyrHax 6oncod (Friedman 1985, Hamadi and Hayashi 1985). 1975-1985 0Hbl X00pOHA0X
MBHTEHNI GO0 XamruiH CaitH XXMLLINT 60M0XYiAL, 60AN0TbIH X3p3rcan 6aCHLIM OHLOICOH.

JNWIAH 3acar 6H6p 6CONTOA XYPCHWIA 1apaa MEHIeHWIA BOANOTbIH FON 30PUAT0 Hb BCONTUIAT AIMXKX Ve
LLIaTaac TOrTBOPTOM GARANbIT Xaaranax Ye pyy LWUMKC3H. TYYHUM3H CaHXYYTUIAH 3aX 333nUiH nubepanynarn
3XanCaH 62 ANoHOaHK 601710700 30XLYYNANTa/ CyypPUNCaH apraxaparcnasc 3ax 333714 CyypuicaH xaparcang
LnmKyyNcaH. 1990-337 OHbl X0Bpayraap xaracaac XouL 3uitH 3acriitH 6CeNT 30rcox, AnoHGaHK 6orvHo
XyratiaaHbl H3pMACc3H XyYT Tr XyBb[, XYPracH3ap COPWATTON TynrapcaH. Yr COpWnThiH 3cpar 6anacaa
TNaX YNaMXNanT 6yc MBHreHUA OO0 AN IX3NCIH. YYHWIA Heneereep AnNoHOAHKHbI 6aNnaHc ux
X3MXK33raap TNC3H.

1999 oHbI 4 Ayrasp cap4 ANoHOAHK MBHTEHWI 60ANOrbIH YNAMXNANT 6YC X3P3rCNAr TAHUNLYYIDK, AeCsLin
apunTan 60an0rbIiH Xyyr 0 XyBb/l Xaaranax LWWAaBap rapraca. boanorsiH xyyr 0 XyBb A TOMTOOCOH LUWAABAD
Hb ONOH YNCaZ aHX yaaa rapracaH 604n0rbIH x3ap3arcan 601coH 6a 2008 0HbI CaHXYYTUIAH XAMparbIH Japaa
Oycan ync opHyya yr wiuinasapuir raprax 6oncoH. 2000 oHbl 4 [Iyrasp capaac 3AuiAH 3acar Caprax xaHanara
QKUTNArACaH Y MeH OHbl TOrCrenf rafaaz 3ax 3330, TeXHONOriiH 6yT33r AaxyyHWiA 3pant 6yypcHaap 3praH
MYyYIK33. [enauuniar Tercresi 60rox MeHreHuid 6010H CaHMAH O0LNOMbIH XaMThiH yaupanara Oyoy
MEHIEHMIA 60N10rbIH LUWH3YNAN XuiicaH. Wiima AnorH6aHk 2001 oHbl 3 ayraap capaac “Quantitative Easing”
OOANOrbIF X3P3ANKYYIC3H.

“Quantitative Easing” 6oanorbir fapaax 6aiifinaap xapankyyncaH:

2001-2006 0OH: XyyriniiH TYBLUHWA XYN33ATUIAT yanpaax, 60rMHo Xyraaar 60410rbiH Xyyr 0 XyBb/ XYPraXxuitH
YNz ANOHOAHKHbI GanaHChIr HAMAr ayy/ICaH.

2010-2013 OH: 3acriilH ra3pblH YHAT LAACHbI HUANYYNANTUIAT XOBP [axuH HIMIrAyymK, AnoHOaHK
Hb GUDPX33D apumkaanargax Cad, YN Xe[ex XepeHrvidH XepeHre OpyynanTbiH CaH 33par 3pCA3nTail
XOPOHIYYAWIAT XyanaaH aBcaH.

2013-0m00r xyptan: MeHreHWUin HANYYNINTAAT HIMATAYYN3X, SPCAANTINA X6PeHre XydanaaH asax Vi
QKUnNaraaH 43ap 3acruiiH ra3pbIH YHIT Li@acHbl Xyrauaar 3 Xun 6aiCHbIr 7 XN 60roH HAM3IrAyYCaH.
[133px 3ax 33301/, MBHI® HUANYYNAX O0AMOTbIH X3parcaniAr awurnacHaap AnoH6aHkHbI 6anaHe 2017 oxp
JHB-1i1 90 XyBbTall T3HLIX XIMXKIIHL, XYPCIH.
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TAB. CAHIMIAH BOZNOr0

SINOH YNCbIH 3aCTWiAH ra3ap [ailHbl [4apaax VeuiiH TeCBWAH TAHLBAPTAA 60A4N0TbIN 6apUMTAK UPC3H
0oress 1947 oHbl CaHxyyruitH Tyxaii xyynmap 3acriitd ra3pblH 60HA rapraxbir XopuUrnocoH baiicaH 4 1965
OHbl 3ANAH 3aCMAH YHANTBIH YP OYHA TYYHA HIMINT 66P4HNeNT OPYYmK, 3aCTUiiH ra3pbiH O0H/ aHX yaaa
raprax axasncaH.

1931 OHbI CyyNWIAH ynnpang AnoHa 601COH UX XAMpan [00/ Xs3raapTaa Xypd, yamaap 3AuiH 3acar Ta/coH
0a 1930-aaf OHbl Ve[, L3PTWitH 3apAai oryoM H3MIrACaH Hb MHAASLbIT XB6peraexX 3ANiAH 3acarT UX33X3H
TYNIX3L|, 6rCOH. APMU-TIHTUCUIAH L3PruiiH HUAT Teces 1931 oHp 434.0 cas veH 6aiicad 6on 1940 oHA
7,261.0 cas neH 60mx ecceH. 1937 oHA apMuitH 6apunrsiH xepeHre 1931 oHbl apMuiiH Teceeec 1.5 faxuH
11X 60N1CoH. 1931 0/ HUIT 3apanbiH 29 xyBb OaitcaH uapruitH Teces 1940 oHAa 65 xyBb 6033, 1937-1938
OHA TecBUItH andaraan 1.5 Tapbym neHaap ecceH 60n 1940-1941 o 6.9 Tap6yM UEH XYPTAN BCCOH.

1937-1945 oHbl AaitHbl Y 3aCTUIAH ra3ap CaHxyyruiiH Xatyy XsHanT, XepeHruiiH XyBaapunant rax Mar apra
X3MDK33T XaP3NKYYCHUIA YHAC3H [33D YHA 6CCEH 4 XAHANT XapbLiaHryii yp AyHTai Gaiinaa. [vnep nHdnay
0ailraaryi 6eres[] CaHxyy Hb JaiHbl 3WUIAH 3aCTUIAT TANaX3/ X3333 4 Xg3raapsiax 60/10H Tacanayynax Xy4uH
3yin 6ok bairaaryii tom. 1941-1942 o anpargan 13.4 1apbym neH baiicad 6on 1945-1946 oHp 76.6
T3POYM UEH BOMMK BCKI3.

1945-1990 OHbI 3WIAH 3acar 8COX YeWiAH CaHMAH B60AN0TbIH XBNKIWIAT aBY Y3B3:

1. T3HUB3PTAN TOCBUIAH 3pX 3YiAH 3ap4MblH ye (1947-1964 oH): 1947 oHp 6atnaracaH CaHxyyruitH Tyxai
XyYnbfl YHA3CHWIA 3apANbIF 3aCTUiAH ra3pbiH O0H 3CBAN 333133C Oyca OPSIOr00C CaHXYyXKyynax CToil
9 3aacaH 6ereef; WHracH33p TAHLBIPTIN TOCBUIAH 3apYMbIr TOTTOOX33. [3X133 Xyymbll YN Xamaapax
3YINWIAT TOFTOOCOH Hb 3aCTUiAH ra3ap ONOH HUIATKIAH axin, xepeHre opyynant (OYBC-uitH KBOT), 333nuiir
CaHXYYKYYX 30pUAroop OOHJ raprax acBaN 3331 aBax O0NMOMXKTON OaiicaH. IAraspasc ONOH HUATUIAH
aKuna 3opuynaracaH 6oHA (“0apunrbiH 60HA') raprax Hb TECBUIAH [apaaruiiH XenKuma XamruiH ux
HeMIBBJICEH HOM.

IHAXYY 3aaNTblH YHAICNAN Hb HUATUIAH @XNyya 60HA/333133C YYCC3H 3aCriiH ra3pblH 6p TenbepTaii
OYALI3XYIALL X3MDK33HWI XBpeHre Ouii 60nrogor. VidM XepeHriniAH yp aLlnr yaaa xyrauaana XypuMTiarmax
TYN MP33ayil XOiY Yea33 ep Tenbepuiar Tenex YYPrir Xynasx Hb 368 rax y3caH. [aiHbl yeap A3z OyTunitH
UX3HX X3car OemOeraenTe epTex cyipy 60AN0ro 60NOBCPYYNArYNAL HUATAAH @XKMbIH TOCYYA3L 33371
aBaX XyBUNOAPbIT HAANTTA GANMTaX, CIPrasH OOCrONTLIN anb 600X XypAaH YPramkNyyNaXuiAr XyCCaH Hb
3yil BCHbI X3par Garinaa.

94 Ooaut Garpang 1960-aaf oH XypTan OapunrbiH 60H[ rapy Oairaaryid. Y4up Hb 1940-66[ OHbI
CYYN433p 3acruiii raspbiH Tapryynax 4urnan 6on AHY-biH any XKosed [omKuitH 36BNereer garax
TOCBUIAH angaranbir 6yypyynax ssfan 6ais.

[leTpoiiT 6aHKHbI pEHXMIANBY HOBH LIOMKUIAH A3BLLYYIC3H XBTeN0epuitH yp AyHA ANOH ync 6apar XopuH
XUNWAH XyrauaaHa aHx y/aa T3HUB3PTaN TeceBTaln 60/mk33. Dodge line xetentep Hb A3NXuitH |l faiHbl
[apaa 30WiAH 3aCTUIAH Tycraap TOrTHOMOO OMK aBaXblH Tys O0MOBCPYYNCAH CaHXYYTWAH 62 MEHreHUI
xymux 6ognoro oM. Tyc xetendepuiar 1949 oHbl 3 ayraap capbiH 07-Hbl 648p 3apnacaH 6a [apaax
YUTN3N33P AXUNNax Gans. YyHA:
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1. WHnaubir 6yypyynaxbliH Ty YHAICHUA TOCBUIAT THLBIPXKYYIX
2. TatBapbIr UNyy yp AyHTAiA aBax

IWIAH 3aCTWIAH Yp AWy 333133C Lantraanad GaprasH 60CTONTbIH CAHXYYKWUITUIAH GaHKWIAr
TaraH Oyynrax

4. 3aCritH ra3pblH 0PoNLOr baracrax

5. OKCNOPThIH YHUIAr 6ara GainraxbIH Ty, HAr 4ONNAPbIr 360 NEHTAI TOHLAXIIP BAKOThIH XaHLIWAT
TOrTOOX

Dodge line xeTen6epuitH Xyp33H MHMAALBIH CYyPb LWANTraaH 60K OaiCaH BantoTbIr LIMHAAP HARMYYNIXWIAT
TacnaH 30rco0k CaprasH 60CTONTbIH CaHXYYXIUNTIAH OAHKWIAT XaacaH HoM.

2. Anparanbir caHxyyxyynax 60HabIH e (1965-1975 oH): 1965 OHbI CaHXYYTWIAH XIUNIAH TOCBUIAT [aiiHb
[apaax 00/10H 6MHeX Ve LU T3HLBAPTAN Oaiixaap TOOLOOMCOH Y 3WIAH 3aCTWIAH 30TCOHTM 6alianaac 60/
OpIOro TACOBNBCEH 30PUNTA00 XYP3X33Pryi 60NCOH. TUAM3IC 3aCriNitH ra3ap OpAOrbiH TaCanAnbIr HOXeX
30punroop 60HS rapraxaap 601COH. IHMaXuiiH Ty yperan 3apfsibir Hexex 30punroop 60H[ raprax Xyysb
3pX 3YIAH YHA3CN3N Gaiiraaryii Tyn 3acruitH ra3apT anjarfantai CaHxy\ KUnTuiiH 60HA, raprax 60noNMKuiAr
ONrox Tycrai Xyy/b LLaapfnararait 60M0B.

1965 OHbI CaHXYYTUIAH XN anaaraantai CaHXy\KUNTUAH OOHA raprax Hb HAr yaaaruidH yian 9Baan rax
Y39X 0aiiB. Yyxamaaa 3acruiiH rasap xun 6yp 6apunreiH 60HA raprax 6aiix &ctoi 6aincaH 4 1966 oHbl 2
nyraap capaac 1974 oHbl 2 fiyraap capbIH X00POHA anarfibir CaHxyyKyyNnax 60HAbIT JaxuH rapraaryi.
Bepeep xanban, 3H3 XyralaaH/ opnorbiH XOMCAON Hb ONIOH HUATWIAH @XNblH 3apANaac 6ara XamXaarasp
Xaaranaraax 6ancaH.

1973 OHbl @HXHbI ra3pbIH TOCHbI XAMPAN Hb 3PTafTUIAH Ye 0ailB. XMpanblH fapaa rapcaH auiiH 3acriniiH
YHANT Hb TaTBapbIH OPJIOr0 YJaaH XyrauaaHz 30rcoHrv 6anaang opcHoop 1975 OHbl CaHXYYTUIAH Xuig
3aCrWIAH ra3ap eep Har Tycrait Xyynuiar YHAICA3H anfaranbir CaHxXyyXyynax 60H[ raprax yypar XynascaH
oM.

3. BpunitH xypumtnanbiH ye (1976-1978 oH): BoH/ Hb 36BX6H TATBAPbIH XOMC/JTbIF HOXEX 30PUNT00D TOAUIATYIA
9OWIAH 3aCTUiAH UOIBXKIUIAT CAMKPYYIIK, fapaa Hb CIPrax, MP33AyMH TaTBapbiH OPIOro HIMAr3H3 raX
Haiax 6aicaH. AcyyanblH roN Hb 3aCTuiiH ra3pbliH 3apANbIH XeTentepyya 6cex XaHanararaii oancaH Tyn
Op/IOrblH Tacanan Hb GYTUWIAH LWHXTAN GONCOH HOM.

['a3pbIH TOCHbBI XAMPanbIH Aapaax 1974 oHbl 3AWiAH 3aCTUIAH YHANT 1975 OHbI CYYN33p XYBUIAH X3BLLMNIAH
3P3NTIIC YYOINTIN 3epar ecent OO/K XyBMpCaH 4 3acruitH rasap 0apuireiH OONMOH anzarpanta
CaHXYYXUNTWIAH GOHAYYABIH alb ANUHBIT Hb rapracaap 6ars.

4. TOCBUIAT HATraX aHXHbI 0POAANOro 6yTanryiTcaH yve (1979-1983 oH): TecBuidH xyHA HexLen 6aiaantaii
Tynrapaxag 1978 oxn OykyaaruiiH opoHA 3anravxnaracad Epexxuii caing Oxupa 5 XyBUIAH epeHxuid
X3PArnasHuii TaTBapbIr HIBTPYYNAX CaHan [3BLUYYNAB. Tapasp aH3 caHaar 1979 oHbl 6yX HUATWIH
COHryynuiiH Jlnbepan ApaquncaH HamblH CypTanqunraadbl MepuitH Xetentept opyyncaH. 3apanbir
OyYpYy/mK 4aaaaryinrasc AnoHbl YAChIH CaHXYYKUNT OOHA rapraxaac 6ypsH xamaapantai 6oncoH. 1979
OHbl CaHXYYTUIAH XXWUNJ T8COBT OOHA00D TOBNBPYYIC3H OPIIOr0 HUIAT 3apAibiH 39.6 XyBUWIAT 333/ OailHa.
bonayyabiH ynoargan OHb-uit 25 xyBbTal TaHLUAXK, 6p TeNOSPUH YIANYUNT33HWA 3apaan TecBUiiH
3apnarbiH 10 xyBrac faBcaH 6aiHa.
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OxvparuiiH 3acruitH rasap XaparniasHuii TaTBapblH €peHXMil caHanbiH Aapaa 1980 oHm angaranbir
CaHXyy»yynax 60H/ rapraxbir 30rcoox 604n0rbIiH 30punthir 1984 onp 6aramkaa. YyHuii gapaa Cy3yKuruiiH
3acriitH rasap 'TatBapaa HAMIryyNaxryiiraap TECBUMIAT TIHLBIPKYYNAX" yypar xynaanaa. 1981 6onoH
1982 OHbI CaHXYYTUIAH XU TaTBapbIH OP/IOr0 TECBA6C Xamaaryi 6ara baiicaH Tyn 1984 OHbl CaHXyyruiH
XUNL angarfantai CaHxyyXUnTuitd 60HA rapraxaa 30rcoox 60noMXryii 6ais. Oxuparnith 3acruii rasap
X3PAr/I33HUIA TaTBapPbIH EPEHXMIA CaHambIr OpXMCHbI Aapaa 1980 OHA anmarafbir CaHXyyXyynax 00HA
rapraxbir 30rcoox 604n0rbiH 30punThir 1984 oHA 6aramkas.

5. TOCBUIAT HAITrax X0&p Aaxb OPONAIoro amxuntrain 6oncoH ye (1984-1990 oH): 1983 onp anparanbir
CaHXyYXyynax O0HIbIr 30rco0X LWWHA 30punThir 1990 OHA TOAOPXOAMXK, 3apANbIr Xs3raapnaxag unyy
XYHTA XY4UH 4apMalinT rapracaH. "Xacax xsa3raap" CUCTeM33p AanpkyynaH epeHxuii 3apnara 1983 60510H
1987 oHyynan xoép xunp 6ara 33par 6yypcaH 6aitHa. YyHuid yp ayHa 1987 oHbl CaHXYYIUiAH Xung 60H4 6a
3apnarbiH xapbLlaa 16.3 xyBb 60K OyypY, YNCbIH TECBUINH T3HLAM ALLNITAN rap/aa.

TeCBUIH HBXLeN Oaiaan UAHXYY camkpax 60MICOH Hb TATBAP HIMIXTYIArI3P X3P3NKK TOMOOXOH avpKUIT
00/COH. Tepen OYPUIAH apra Xamxaa Hb YHAICHWI TOMBp 3aM, XapuriLiaa Xono00Hb! KOMMaHWYIbIr XyBb4maX,
3aCTUIAH ra3pbIH X6PBHTWIAT Xyaanaax, XoT, aMpanTbiH ra3pyyabiH 6yTaaH Oairyynantaz XyBuidH X3BLUNNANAH
CaHaa4narbIr JOMXMX 33par OpHO. Mpasayita YnArnacaH 3Arasp apra X3MXKasHI3c anraatail Hb acyyanbir
OYP3H LUMIALArA33ryi 3yinc 6arcad. Xuwwaanoan, 3apyum Tycrai AaHc, OPOH HyTMAAH yYAUPANaryya rax Mar
LUNSDKYYNTUIAH TeNOepuUIAr XOMLLITYYNaB.

TyXaitH yeq TOCBUIAH HATTIaX XY4WH YapMannTaac rapcaH raHaTuitH yin sBaan 601 3acriti raspbiH HUIAT
XafranamxuiiH Xamxaa 0yypy ypcran JaHCHbI allinr ecexe[] XYPracaH Hb 0N10H YNCbIH, anaHrysa AHY-biH
LLIYYMXKII3N] 6PTCOH.

WeHuin ecenT, TyYHUIA Liap Xypa3, XypaHbl XyBb[l TECOBNOXWIAH apraryil 6aicaH Ty AnOoHbI 3AuiAH 3acar
30rCOHMN Ganaang opx, 3acruiiH rasapT Tanax apra XaMXa3 aBaxaac eep COHronT ynacaHryid. 1987
OHZL 3337MUIH XYYT TyXailH YEUiAH TyYX3H 1007 TyBLUWH Gytoy 2.5 XyBb GONMOH GYYPYYIK, YNChIH X6PBHIe
OpyynanTbiH TOMOOXOH XeTentepyyauir 6arnas. bOANOrbIH XaT Cyn 6ailp Cyypb Hb XyBUIAH X3BLLAMIAH
X3Parnas, XepeHre OpyynanTbiH Heleereep Tacpax 6emoOer capraxaz XypracaH. Euphoria Hb XepeHruitH 3ax
3331, ra3pblH YHUAT X66peraex, acap TOM XeecpenTuiir 61it 60nrocoH. 1989 oHA 3 XyBUIAH X3parnasHuii
TaTBAPbIr HABTPYY/MK OalicaH. TWIAMI3C X6eCPeNTal SAMIAH 3acar Hb TaTBapblH OP/IOrbIr UX X3MX33raap
HaM3ryyncaH Tyn 1990 OHbI CaHXYYTWIAH XN 3aCTUiAH ra3ap anjaraantaii CaHxy\ KUiTuiAH 60H/ rapraxaa
30rC00X YaacaH oM. BoHabIH 3apuyynantbiH xapbuaa 1990 oHbl CaHXyyruitH Xung 8.4 XyBbz XyPCaH.
["3C3H X3[NI 4 X3p3NKIK 6ariraa 3CBaN LLMHI3P HIBTPYYIIK Oyil TECBUIH X6PBHIe OpyyNanTbiH XeTeNnoepuiir
CAHXYYKYY13X 30pUroop 0apunrsiH O0HL rapracaap 6anCHbI TIMOAN3IX Hb 3YNTAN. TyXaiH YeuiiH aniH
3aCTUIAH Taatail HexLen GaliianbIr Xapran3aH 34rasp xetenoepyyad Hb 3PANTUAH MEHEXMEHTUIH VY AH33C
LiaapAnararyi 6aincaH Hb T00PXoii GaliHa.

Anb 4 Toxuongong 3acrnith raspbiH 1990 OHbI CaHXYYMARH XL angarffibir CaHXYYKyynax 60HAbIM
XOALLyynax GOAMOrbIH 30PUNT aHX yaaa X3panKcaH. 1980-aan oHbl AyHAYYD T3BY33PTIN XYHUH Yapmanit
rapracHaap Japaarviid amkunTag xypax YHASC CYypuir TaBbCaH Hb Mapraiuryit yH3H oM. XapuH 1980-
aaz OHbl CYYN433P aMXKIITAZ XYPC3H rOf LWANTraaH Hb X6eCePCOH 3ANIAH 3aCTUIAH Y LYHA Ot 6ONCOH
TaTBAPbIH OPJIOr0 r3H3T HAMArAC3H ABAAN 0ailB.

SNOHbI CaHXyyruiH Gaingan “Ux-7" 6ynruitd OpHYYAbIH AYHA TYALSTran MyyTai 0aicad 6ereef 3H3 Hb
Har Tanaap 1990-334 OHblI SAWIAH 3aCTWH BCONTUIH yaAaLIpanTaii XonbooToi oM. YHO3CHWA 0pnoro
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TOAWIANBH 6COBrYiA TOXMONAOMA TaTBapblH OPAIOT0 4 MBH aaun HAMArgaxryi. Xapud OynryyauiH ync
TOPWIAH LIAXanTaac 60K 3aCriiiH ra3pbIH 3apaan aakmaap HaMara3x, ymaap TeCBIUAH anaraan uxTai
060nCcOH. 1997 OHA ANOHbI 3aCTWIAH ra3ap TeCBUIAH anaarabir 6yypyynax TecBUiiH GYTUNIAH LWNH3YN3NMAT
X3PANKYYNCAH. [3CaH xamuid 4, 1998 OHL, LWINHIYNANMIAT 30rCOOCOH 0a [33/ TAHXWUMbIH COHIYY/bJ 3pX
bapbx OaiicaH Ham (Jlnbepan apaymuncaH Ham, Laawmnp JTAH) snargax, SanitH 3acar, CaHxyyruiiH baiigan
XYHA3PC3H TyN TOCBUIAH XBPBHT® OPYYNIaNT UXCAX, TatBap Oyypas.

AANOHbI 3aCTWiAH ra3pblH GOHABIM VX X3MXX33ra3p rapracaH 4, YyHIUiA ereex Hb 60HAbIH 32X 3331 433X “Ux—
7" BYNrnitH OPHYYAbIH AYHA XaMruiiH Gara 6ainnaa.

1990-334 OHbI AANOHbI TECBMIAH 60ANOr0: ANOHbI 3aCrUiH ra3ap ynamxnan Ecoop TECBUIAH TAHLBIPTIN
O0ANOrbIr OaPUMTAMK MPC3H 6a T3HUBIPTAN TeCBUIAH 6oanoro 1965 OH XypTan AaiHbl [apaax YeuiiH
YHOSCHWIA OOHA aHX rapax XypTasn XapanmkcaH. 1973 OHA aHXHbl raspblH TOCHbI LIOK 60N0X0[ TECBUIAH
anparnantali xamaapantaii 3acruiiH ra3pblH 3ap/an 6a TatBapblH OPOrbIH XO0POH/bIH 3aii XypaauTai
TaNCaH. TeCBUIAH anpargan enaep OaiicaH Hb 1970-aaf OHbl 3XHWIA XaracT HWIATMUIAH XanamxuiiH
xe1enoepyya 60noH 1970-aaf OHbI X0Bpayraap Xaract TECBUAH XBPeHre opyynantag 3apLyyncaH L1H3
3apanyy[, MeH 3ANIAH 3aCTUIH BCeNT yAAalimpcHaac TatBapbiH opyioro 6ara 6aicHaac yyaantan Gars.

1991 OHA "9AMIH 3aCTWIAH X66CPBNT" XarapCHbI Aapaa opsiorbir OYpaYYN3XUiH Ty 6airanuitH TaTBapbIH
ByypcaH. YyHuiA 33paruas yac Tep, SAUIAH 3aCrviiH Laxant ynam 6yp HamMargdx, CaHruiiH samHaac 3apum
apra XaMxkaar aBCaH Y XaHrantTai yp AyHA XYpasryid Tyn TeCBUIAH anaaraan Hamaracaap 6aiie. 1990-334
OH[l OPOH HYTIWIAH 3acar 3axupraaHaac rapracaH 60Hz OrLOM 6CCOH 6a OPOH HYTTWIAH GOHABIH YA ANNNAH
0coNT 1990 OHbI CaHXYYTUAH XUNWIAH 3U3cT 52.0 nx Hasag neHaac 1999 oHbl cyyny raxap 130.0 1x Has e
00K BCCOH OaliHa.

TeCBUIAH anaaraibir XaT Xan0an3anryi 6annrax Hb Kon3yMuitH 3axpraaHbl TOCBUAH C3PrasH 00CrONTbIH
00JI0H OYTLMAH LINHIYNINUIAH X6A6NTB6HNIA YHASC CYYPb 00K OailcaH. "AnOHbI 3AWIAH 3aCryidH BYTLNIAH
LUIMH3YN3N: MAKPO SAMUIAH 3aCTAH XBNKNWIAH YHACSH 60AN0r0" —bIr EPBHXMIA CailfibiH 38BN16X 6ar 600X
JWIAH 3acar, TeCBUIAH O0AMOrbIH 36BNBG6C rapracaH TainaHr XyNasH aBy WNAAB3PNAB. BOANOrbIH Har
X3C3r Hb 3aCTWiAH ra3pbiH 60HABIH X3aMk3ar 2002 OHbl CaHXyYruitH XunnitH TeceT 30.0 1X Hasiz NeH3ac
bara 6aitxaap xs3raapnax, yiMaap YHACIH UNyYAnuAr 6uii 60nrox, CaHXyyridH HarACaH apra Xamxaa aBax
Luaapanararait banraar xapyyncaH.

['3C3H X3WIA 4 MAKpO 3MAWAH 3aCTUIAH Taaryil Hexuen GanambIr [aBaH TyynaxbiH Tyn4 &K YANABIPUIH
BPCONIIBX HaABAPbIr 3X)KYYNIaX, XBPBHTIAT AAPAArNAH Ve 4 LLKYYNIX XK TbIr XBHr6BYNOX, “Xaaranamxaac
XBPBHTe OpYYNant pyy” WADKUXUAT JAMXKIAX, Ta3ap alnrnantbir J3MXKUX 33par 30pUroop TaTBapbiH
ypba4unraa oyypyynax 1.8 ux Hasg VEHWIAT awnrnacaH. 3acruiid ra3pbiH 60HA raprax xamxaar 2002 OHbl
CaHXyyruiH xunuitH TecesT 30.0 ux Haa NeH3ac Gara 6ainraxaap xs3raap/ax 30puT 3L3cT33 OPXUTICOH.
2003 OHbI CaHXYYTUIAH XUNA 3aCrAH raspbiH WIWHI OOHABIH BPUIAH X3aMk33 36.4 ux Hasa neH 6eree
OOHAbIH Xapaat 6aingan 44.6 xyBb 60K 6CCOH OANHA.

SINOHBI XYH aM 3YiiH eepunent
1. 1945 0Hbl ANOHbI XYH aMblH OYT3L, Hb 0400r1iAH MbsiHMAP YNCTall TeCTal GalicaH.
2. 0poornitH XerwpenTiitH TyBLUWMH UP33MYiAa ypb 6MHE Hb Oairaaryil xamxaaHa Oaixaap OaitHa.
3. Xe[enmepuiiH HaCHbI XyH aMblH 6yypant Xypaalitan searaax 0aiHa.
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3ypar 1.11. AnoH YNCbIH XyH am 3yiiH eepynent

1945

7.
After the WW Il == = ) The first year of high-level == == )

28 years

50 100

2015

0 years 2045

Recent ~ == == == == * Near future

Women

The first, baby

100 100 50 o0 ©

Women

50 100

TGer Thousand

1945 2015 2045

27.3 46.5 52.8
ing rate 5 X &

i 5.1% 26.8% 37.7%
Asimisecomesto | C Myanmar ) - -

3x cypeamx: Ministry of Finance

1945 0HbI XyH aMbiH nupaminz Hb 3yyH A3uiiH ODHYYAbIH HACHb! TOOLOOMTHIT YHACTICIH 64 “HACKUITHIH
TYBLUMH T3A3r Hb 65 04 TYYHIIC [33LL HACHKI HUAT XYH aMTai XapbLlyyricaH XapbLaar XaiHa.
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3YPTAA. TAOAAL BOAJIONO

6.1. MagHbIH KOoMNaHUyA ANOHbI CaHXYYrWiAH 3aX 33317 HIBT3PCAH Hb

CyynuitH 30-aaf XununiiH xyrataas AnoHa XUAC3H CaHXYYTWAH 3ax 333MNIAH LUMHAYMAN Hb nbepanynax,
3aX 333/DKYYN3X r3C3H Heonubepan y3an Cyprang Cyypumx WpcaH. [13BLUWATAT MapraaH Aaryysnca
CaHXYYTUIAH LWNH34YNANNIAH UX3HX Hb Xy[aniaa, XepeHre 0pyynantbiH canbapt XWiAra3aryil, XapiH 3acruiix
raspbliH 6ONMOBCPYYNCAH "3ypraa [33p H3M3X HAr" XeTenéept TycrarAcaHbl aryy CaHxyyriidH canbapt
X3PANKCAH. BPreH Lap XypaaTai CaHxyyruiAH 3aX 333MMIAH LUMHAYMAN Hb TOPUIAH 30XULYYNanThir yypyynax
30pUNT OYXUIA 3ypraaH YWrnanTain 6ereef TOPWAH CEKTOP, 3AWAH 3acruitH OyTal, TecBUIH 6OANOrO,
HUATMWIAH 6asnar, caHxyyruiH 6yTau, 60noBCPONbIH canbap GaricaH 6ereeq HIM3X Hb H3r TEBMEPMNAT
caapyynax Tyxait 6aiicad (Maswood, 2002). YyHA X0Bp YHACSH LWanTraaH 6aibk 601HO. YYHWIA HAr Hb
Xy[angaaHbl canbap XapbUaHryi cailH ryiuaTranTai Garicad 6ereef AnNOH YNCLIH ONIOH XUNWAH TypL
3KCMOPTLIH canbapaac WNyyoan awur XypumrnyyncaH 6aicaH. TyyH4N3H, xymangaar nubepandnaxag
EPBHXMIAAB6 XY4TaA 3CAPryyLANTaN Tynrapy 6aincaH 601 apuimkaaHsl 6aHKHYY 4 CaHXYY AR inbepanynansir
epeHxuiifee Postal baHkHyyaTam vKun TyBLUWHL 6PCenAeX OONOMXKWAr 0K aBaxbiH Ty Caillaax
XYN33)X aB4 Gai..

X0BpT, CaHXyyruiiH canbap acyynantail 6ancaH. YNchlH T6CeB ONOH XUMWAH TypLL anfaraantain 6ancaH.
1980 OHbI CaHXYYTWIAH XWUNA 3aCTWiiH ra3pbiH 3apnara Hb YHA3CHWIA OPNOTbIH 42 XyBUIAT 333/K OaicaH
06ree[ YYH33C A6HIeX 24 xyBuir Tateapaap Oypayymx 6aicaH (Shumpei, 1984). 2012 oHp AnoHA yNChIH 6p
OHB-1iA 237 xyBuiir 333K 6aitB. AAMOH YICHIH XYH aMblH HACKWIT YN1aM HIM3r I3, TATT3BPUIAH CUCTEMUIAH
3ap/an ecceH Ty YCbIH 6P HAM3Ir 43X, TOCOB a4aanyiaa faaxryiz xypy 6ains. CaHruitd gam 1990-337 0HA
CaHXYYrUitH Gairyynnaryyasir TendepuitH Yaasapryi 6010x, Aamnyypaxaac ypbadunas Capruinax axuna
11X33X3H anfaa rapracaH. baHkHbI CUCTEM MaLL XyHL 02l Ian i 0P, MaLLl X X3MXX33HWIA MYy 333NMIAH OarLiTail
6oncoH. Hoshi and Kashyap (1999 oH) cyanaay Hap 6aHkHbI canbap Aaxb 63pXLL33NYY. Hb 3ANIAH 3aCTUitH
CIPranTaf, HOUTOM Caaf TOTrop Y4pyymk OGairaar TaMA3rnaxa3. TUiAM33C 3KCNOPTOOC XypUMTAaracaH
UNYYONWAT BpCenmex YamBapryi ax YiANABIpYYyA, snaHrysa OaHKHYYObIr LaXWH XBPeHIexyynaxam
awnrnacaH 6ainHa. axn3a SAnoHbl 3acruitH rasap CaHxyyruiiH canbap Aaxb anfarfsbir HeXex ax YYCBap
0OMCOH rafaaz Xyaanfaadbl alruir TOrrBOPTON 6apbx Yaaaxryit 6anca. 2011 onp AnoHbl 34WAH 3acar
1980 0HOOC XOWLL aHX yaaa rafaan Xyaanaaabl TSHUUIAH angaraantail 607108,

[133p aypacaHaac y3axaa AnoHbl NUOepanynanbir CaHxyyrinitH candapblH LUMHIYMAN33D BYPaH TECeBYYIK
OMANroX 007IHO. ANOHbI NGEpanynan WUH3YN3NNWAH YHA3C cyypb Hb 1980-aan oMbl 3x33p AHY-bIH
Epenxuitnery PeitraH, Wx bputanuiin EpeHxuit caiifi Tatyep HapbiH JAnrapyy/mk 6aicaH 4eneer 3ax
333NMIAH (PYHOAMEHTANN3M Y3N133C ynbaatail. TatBap HIMAX Hb X3pyyN MapraaH yycragar, Yic TepuitH
XYBbJl BHLOP OPTOrTal Tyn TyXalH yeurH AnoHbl EpeHxuit caing AHY Epemxuiinerd PeiiraHbl QOTHbIH
aHA 0aiicaH HelKacoH 33CTMIAH ra3pblH areHTnaryyapir 8epyneH 30XMOH Oairyymk, OHOBYTOR 6ONTOX
3aMaap "TaTBapbIr HAMIrAYYNIXIYIAra3p CaHXYYMMAH 3aX 333NN CaPrasH 60CTOX" BOANOrbIT X3PaNKYYIMK
0aix33. JHaxXyy 60A710r0 Hb TECBUIAH 3apAbIr M3A3rA3XYiAL, Byypyynax, YYHA 3acrinitH ra3pbIH TataachIH
3apanbir 6aracrax, HunnoH Tenerpad, Tenedon Kopnopay (NTT), dnonbl YHA3cHuiA Temep 3am (JR)
33P3r TBPUIAH BMYUIAH acap TOM OWU3HECYYOWAr XyBb4nax saan 6ais. TyyYHWIA XyBb4nax XeTenoepuiir
AMXKUNTTAIA X3P3ANKYYJICHIAP fapaaruiii yaupanarbiH 3px M3AUAT aBaxaf TyxaL 6051CoH. TyH yaanryii yr
OW3HECYYNIAT TOPUIH 30XILYYNANTAAC rapracHbl Aapaa TakewmTarniiH 3acarnanbit Ve eMy XyBb4nan Hb
SOUIAH 3aCTUIAH OYTUMIAH LWINHIYN3NWIAH Yyxan OYpanaaxyyH Xacar 60MOXbIr XyN133H 36BLUBBPCEH Oailaar.
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1993 oHp XupaiiBaruitH untrang AnoHbl 3AuAH 3aCridH TOPUIAH 30XMLYYNanTbir Gyypyynaxbir ypuanax
BONCOH.

AHY-bIH ANOHTOM XMIAC3H rajaaj Xyaangaadbl angarfan Hb 3U3cTad AnoHbI JOTOOAbIH SAUIAH 3acart
nubepanynanbiH WH3YNAN XMAX3A XYPracaH. AnOHb! XyAanaaaHbl MapraaHTai Xon600Tol aHXHbI Xapuy
apra XamXa3 Hb BaNtoTbIH XaHLIWAH TOXMPYynra 6aiiB. 3acriiiH rasap 1985 oHp MnasaruitH Xananuaspuit
Jaryy VeHuiar ynam Yanrarrax 6onos. 1986 o MaekasaruiitH KOMUCCbIH Talinang AHY-biH J0TOObIH 3aX
333MIAT HIANTTAIA BONTOX, AOTOOAbIH 3aX 333/UIAH 3PINTUAT HIM3TAYYNCHNA Xapuy L ANOHbI 3aX 333NNIAH
X3PArLA3HA HUIALYYNI3H MMMOPTHIT HIM3YYN3X XaPArTail Oaiiraa Tyxail LIOXOH TaMArMIAC3H.

1989-1990 oHbl x00poHa AnoH ync AHY-Tait uyBpan apua Xananuasp XWAXuiir 3eBLUS6PY, Aapaa Hb
3HIXYY Xananuasp bapxiwaanuiir yp AyHTal Wminneapnax caHaadnunra (Sll) raaraspas 0NoHA TaHWraax
00ncoH. WitHxyy 1990-33 OHbI 3X3H e[ TeCBUIAH anmaranbir 6yypyynax, 3acruiid raspbiH yp allruiir
[33LLNYYN3X YHACIH 30PUNTbIH XYPIJHA XUATASX LWMHIYNAM, nubepanynan Hb Apaduncad HambliH (LDP)
LIMH34NANNIAH XeTenbept OarTai TycrarAcad 6ainB. 3Arasp LWWHAYMAN Hb ApAYANCAH HAMbIH HOBPXON
LyyCaX, NapnameHTbIH 00/ TaHXM [aXb 3BC3M, HAr MaHatTail TOMPOrT CyypuncaH LUHS YNC TOPUIiH
OpYUH OUiA 6ONOX Yyxan uar yea 60ncoH tom. 1955 OHbl COHrYYNMIAH CUCTEMUIAH 66PYNBNT Hb ApA4uNcaH
HaM LUVIAZB3P raprax/aa fjaHraap HOBPX0X00 60NIbCOH FAC3H YT 66res ] 3H3 Hb XOXKIUM LUMHIHNINUIAH XY4UH
YapMainTbIH 60NT YP AYHA TYH3MWIA HEMBe Y3YY/C3H 600X Hb BatnaracaH .

1980-aan OHbl Ve[ yp aluWrtai LWWH3YN3M, Y alnrmai yaupanarbiH x3nbap Hb 3acruiid raspbi
LUMH3YA3NNIAH roN TyNxaL, 60ncoH. 1993 oHA AnoHbl LLIHA HambiH Epenxuii caiig Xocokasa Mopuxmpo
T3PrYYTal HaliMaH HaMblH 3BCAM 3aCTUIAH 3PX3HA rapy4 UP3B. [3x133 TAAHWIA 6MHeX ApAHYMICaH HaMbIH
(LDP) yampparyfjaac snraarail Hb 3BCAN LUMHAYNANWAH 0N 30pWUAT00 [aHraap Hoépxox Gaiifnaac
COHIYYNMap 3acarnax CUCTeMA Wnmkyynag. LLH3 KabuHeT 3apanbir 6yypyynax 30puiTbir 3aCruitH raspbiH
Xapuyunarbir A3aLWyynax 30punrooc 6ara a4 xonboraonToii rax y3caH (Hakaqo, 1998 oH). XocokaBaruiiH
3aCrAH ra3pbiH LUWH34N3NUIAH TONT 30pUAT0 Hb “yNCTOPHMA 63 BU3HEC 3PXNIrYaMiAH XOOPOH/bIH ysniaa
Xon6oor Tacnax’, “3acruiiH raspbir 3apgan bararail 60Aroxo0c WNYYTaiA apd TYMHUIA 6MHO T3[HWIA
COHrOCOH TBNeBNBrYANAr WYy XapuyLnaratain 601roxX 30pUNT” H3H TIPTYYHUIA 30pUNT Bailx ECTOR rax
M33rCaH. XOCOKaBa MBH XWpaiBaruiH Tainax emMHe [3BLUYYICIH 30XMLYYNaNTbIr 3acar 3axvpraasl
LINH34NANNIAHX33 ron Tyaryyp 6onrox 6arancad (Macyxuma, 2005 oH).

JU3CT Hb TOPUIAH 30XMLYYNaNnTbiH CaHXyYrWiAH apx magnuiar Apaguuncad Ham (LDP) ypba maHraapaa
Oapux MOHOMOS 3PXUIAT YTy XWX, 3BCIK XamTapy 3acarnax Hexuenuir 6uit 60nrocoH oM. Heonnbepan
LINH34NANWAH X08p OOANOrbIF apaanaH A3BLIVYDK, ANOHbI TOPUIAH XYHA CypTan, anaHrysa CaHriniiH
SaMHbl 30XMLYYNax YajaBxaj HeNOBNCOH. IXHUIAX Hb XaLMMOTOMIAH 3acar 3axmpraabl "Big Bang" Gytoy
WX T3CPINTWIAH LUMH34N3N, X0Epayraapt KoraymuruitH Postal 6aHKuH axb TOPUIAH 30XMLYYNanTbIr Xanax
aBaan 6avie. OArasp LWMH34YNANYYANUAH 30pUITO Hb TOPUIAH OPOIILIOOHBI YYPrIAAr CaHaatairaap cynpyynax
0yC XapuH TEPUAH XYHO CYPTNbIH 3CPar YNC TePWUAH Xxapuyunaratail 3px MILMWAr Garanraaxyynax
aBaan 0ainB. BMHe Hb LDP Hb XYHA CYPT/bIH A433p33C [0OL YWrN3Cc3H 604n0r0 6010BCpyynax 60coo
TOrTOMILIOOTON OaricaH. MaHnainnnbiH X3B Masriiidr 6MHeX Ye3casd anrax 30punroop EpeHxuii caip aca
HakacoHa 3eBnexyya acBan shingikai-raapaa gamxyynad 60710100 HI3BTPYYNI3x33p COHroB. (MypamaLly,
1987 0H). IH3 yTraapaa EpeHxuii caig XawmmoTo 3acar 3axupraabl WAHIYNINWAT TAPrYYAaX Ynrnan
0O0/ITOH COHIOCOH.

/X TACPanTUIAH LUMHAYNANUIAT EpeHXWiA caia XawmMOTOTUAH KABUHETBIH LLUMH3YIANNAH 36B/16166C
(Administartive Reform Council) A3BLIYYNC3H. IH3 Y33 6apUMTAANbIr TTYEPUitH 3aCruiiH ra3pblH Wxun
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H3PTAN LUMHAYNANAIC XYYK aBCaH. JH3 60 ANOHbI 30XWLYYNanT eHAGPTINA CaHXYYrWiH 3ax 333Muiir
NoHaoH, Huto—VopKuiiHX Lmr unyy HI3NTTAN 3ax 3337 CYYPUNICaH CaHXYYTWIiH CUCTEM BONTOH XyBuMprax
3aMaap nubepanynax 30pUnroToil TOMOOXOH XeTenbep 0aiiB. XalMMOTOMUIAH WX TCPANTUIAH LUUH3YMA
Hb "TokuornitH 3ax 33anuiir 2001 oH raxan JIoHaoH, Hbto-VopKkuiiH TYBLIMHA Xyprax" 30pUAroToil rax
TyHXarnax 6aicaH (Mkeo, 2007, x. 20-T il TatcaH). TyYHYN3H, X TACPANT Hb 36BX6H SMNOHbI XBPBHIUIAH
32X 393717 BPCONABBHNAr OUIA BONTOXbIr 3PMIN3CAHIYIA. MeH CaHXyyruitH canbapbiH X34 X3[3H YyXar
TOrNOrY/bIr 30XMOH GATYYNANThIH XyBb[ LUMHAYNAXWAT 30pbCOH. CaHMNAH faM Hb aHXHbl 6BPHNBNTUIAH
LLyypraHz epTceH banryynnaryybiH Har 60J1COH HOM.

6.2. SinoHbl KOpnopaLyy. ragHblH 3ax 33314 rapcaH Hb

1970 0H: 9NOH yNCbIH 30XMLYyynary 6airyynnaraac rapracaH BantoT apumkaabl Xs3raapnantaac 6051007
1970 oHbl Y4 ranaan ep 060J10H X6PBHIUIAH XaMX33 Xan10351331 6ararait, TorTBopToii 0aiie. Tyc xa3raapnant
Hb VEHWIA XaHLWIAT TOrTBOPTOI 6apbX GalicaH TyN A0T00/bIH 60N10H rafaablH 3ax 333/ XO0POHA apuikaa
XWX Hb alnr 6aratai 6aica. [agaan ync pyy Xuix ryitnras Gypuir 30xuLyynary 6anryynnara XaHax,
36BLL66P6N 0T0AO0T 6ANCAH Hb XBPOHTe OPYyNaryaaz OinroMXryi O0MmK rafaaz ryinras Xuinxaa XyHapan
YYCraCaH. AMiAH 3aCTiAH LUMHIYNAATIA X0N600TOAr00P SINOHBI X6PEHre OpyynarYaas rafHblH 3ax 333N
133D apuiKaa Xuiix LWaapanara rapcaH Tyn TyC XOPUruiAr Cynpyynax xycant rapracaH (Tyc xs3raapnantbir
1978 oHp cynpyyncad, 1984 oHp LyLancaH).

3ypar 1.12. 9InoH yncbiH rafaaj XepeHre 6010H epuitH xavxaa ([JHB-Tait xapbLyyncaH xysuap)
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9x cypsamx: AnoH ynceiH CaHriH Sam

['afaaz MeHreH yperan 0ara 6ancaHtain xondootorroop AnoH yne 1975 oHooc 1978 0HbI XOOPOHA ra3pbix
TOCHbI XAMpang epTceH. Tyc xampanaac 60mk 1977 0Hooc 1978 OHbI XO0POHA, MEHIIA XaHLL A0NNAPbIH 3CP3ar
YaHrap4 axancaH. Ymaap 30xuuyynary 6anryynnara xyBuiiH KoMnanuyaaz rafiaaiblt yHaT Liaac Xyaanaat
aBaX, MBHTOH TyMABYYNra XUiAX 3px 8r4 rajariiaa YArnacaH AoNnnapbiH yperan 61t 60arox Liaapanararai
TyNnrapcaH.
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1980 oH: 3oxuuyynary Ganryynnaryynaac Xyymnbf 6epunent XUk XOpUriocoH ryinnrasHasc Oycaz Oyx
TOPAMIAH rafjaal MBHTeH TYUBYYITbIr 36BLUGGPCEH. LLINH3 XyynuiH aaryy Ano yncbiH UPraH ragaan
BAIIOTHIT 46NI68TAI APUIMKIAX, Ta[HbIH YHIT Laachir aBax 3pxTail 6OnCOH. Ynmaap AHY-bIH XepeHriitH
3aX 33311 133X BH/I6P BreeXTAN YHIT LLAAChIT X X3MXK33raap a4 3X3/IC3H Ty/ rafjarliaa Yurmax xepeHre
OpyynanT HaM3r 4K UEHUIA XaHLL CynapcaH.

['afaafblH X6PBHIe OpYYNaNTbIH Xyy/b[ TOMOOXOH X3MX33HWA eep4nent opooryi Tyn 1980 oHbl ven
rafjaafiblH XepeHre opyynard HapT TOAOPXOA XaMX3I3HWUIA xa3raapnant baiicaap 6as. Kuwwaantan 1980
OHbI CYYN1 XypTan [laarranbiH KOMMaHWyabIH HAAT XBPOHTUIAH 2.7 XYBUIAT TafHbIH KOMMNAHN YHAT Liaac 333K
0aitB. 3AIAH 3aCTWIAH WNH34Nan33p 1981 oHbl 01 ayrasp capa KoMnaHuy Aaa HUAT XepeHruiiH 10 xypTanx
XYBWIAT rafaaz BanoTbiH XepeHre Gaixbir 3eBLU66PCeH. MeH 1983 OHA maatranbiH KOMMaHWyaan HUAT
XBPOHIIAH 10 XypTanx XyBUiAr raaaablH YHAT Liaac bailpLuyynaxbir 36BLUSEPCOH. IAra3p 68pHNeNTyya Hb
1980 OHbI yHJAaC KOMNAHWYbIH rafaaz 3ax 3331 A33PX UAIBXKUIUIAT HIMAIIYYC3H.

Ynmaap AnoHbl kopropallyya 6yca rafHbiH CaHXyyTuiAH 3ax 3330, ron 60K rapraryug 6om0s. agaagbiH
3aX 33371 [33p rapracaH 60HA Hb 1985 oHA 21.6 Tapbym gonnapt xypy baiicaq 6on oprun ye oytoy 1989
0HA 97.5 Tapbym fonnap 60N1COH. TyC 6CANT Hb KOPNOpALyyAbIH A0TO0L O0NOH rafaablH 3ax 333 [33pX
00HAbIH BCONTE. 3ePrasp Heneemx, 1985 oxpa 7.0 ux Haaa 1eHasc 6ara 6arcaH Hb 1989 oHpg 22.0 ux Hasq
1eH 607X BCCoH. [anaabiH MBHOHWIA ypcran Hb 0TO0A00C AaBX MPC3H. 3H3 Hb ANOHbI Kopnopatyya
rafjaafibiH 3ax 333MUiAH 3pCA3N Oararail XepeHre 0pyynant 600X OOH/bIM X3P COHUPXOX OACHbI UNPaN.
Y4up Hb GOHAbIH 6reeX Xaauii 6ara 60M0BY, 3aaBar TeNeraex HeXLBNTal Ty apcaan bararail.

XycHarT 1.10. [agHbIH 3ax 33317 rapracad 60HA /Tapbym fonnapoop/

1985 | 1986 | 1987 | 1988 | 1989 | 1990 | 1991

Huitt gyH 1472 | 2271 | 1808 | 2271 | 2557 | 2229 | 297.1
SINOH yNCbIH rapracaH 21.6 34.4 44 4 54.3 97.5 55 70.7
TortMon xyy 114 | 157 134 | 142 207 | 202 7.6
XeBery xyy 2.3 18 2.2 0.7 0.4 8 1.7
Xepsex 60HA 48 2.5 6.8 7.1 1.7 6.5 2.7

XyBbLiaaH [33p CyypuncaH yYycMan yHat
Ljaac

1.1 12.4 212 285 64 20.2 28.6
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XycHart 1.11. inoHbl KopnopalyyAblH rafaafbiH 6010H A0TO0/bIH 3aX 3331/ rapracaH 60HA /TaitnaHt
OHOOP, WX Hasa neH/

[loToo/bIH ['apaajbiH
XOCY
OHruiiH | XepBex OHruitH | XepBex XAcy
Yuar | Hwir Huiit
60HA 60HA 6oHA 60HA | Yyt yaac

Ljaac
1980 1 - - 1 0.2 05 - 0.7 1.7
1985 1 16 - 2.6 24 0.9 1 42 6.8
1988 11 7 - 8.1 1.6 1.1 49 76 15.3
1989 11 7.6 0.9 9.7 25 1.7 8.3 125 21.8
1990 2.9 0.9 0.4 42 48 05 2.7 8 114
1991 41 13 0.4 5.8 44 05 36 85 14.3

BOHAbIH BPUIAH BUYKT Hb TOKMOTWIAH XyBbLAAHBI 3aX 33371 A433p BHA6P YH3 Xypd Gopnyynargaar 6ancax
Hb XBPBHIe OpyyNary/ibiH COHUPXIbIF WX TaTaar 6aicaH. Ynmaap rafaas 3ax 333N133c Ux XamxasHuid 60H
OpYYMK BHABP YHI3P B0PMYYNCAH Hb 0TO0bIH YHAT LAAChIM YHArYAAYYNaX ron Wantraad 601CoH. YYH33C
00/ XyBbliaarail Xon6ooTor 60HA rapraxbir XOPUrnocoH. Yr xopuruir 1990 oHA XyBbLaaHbl TO40PXO0N
X3Craap baranraaxcaH 60HA raprax 60/IHO raX 3865PYYIICaH.

3ypar 1.13. Kopnopatyy/bIH XepeHre opyynantbiH 6yTaL; boHa, XyBbLaa, XyBbLiaaraap 6aranraaxcaH 60HA
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B XyBbliaaraap baranraaxcaH 60Hg ™ XyBblaa boHa

Xopurooc 60/ Kopnopawyy. Xepexre 0pyynantaa HruiiH 60H 600X 3xancaH. Kopnopallyyaan A0T00
3aX 33371 [133p OOHA raprax yitn a8l Hb X3TAPXIiA TOBOITANA, OYPAYYN3X OONOH OYPTIYYIaX OW4MUT 6APUMTHIH
X1 OONOH 3apan UxTan 6aicad Tyn rafaaf yncaz 60HL rapraxbir Unyya y3nar 0ais.
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XyCHarT 1.12. boHp raprax 1en6epuitH XyBb XaMxa3

SINoHbI 32X 333N EBporbIH 3ax 33307 Xyn33H aBary

Trustee fee 53 3.4 baHkHyyn

VIX3HX  Xacruir
YHAC3H Tenbep  OOMOH

0aHK aBaar
XYYTUiAH Tenoep 30.5 34
XOpOHTUIH
AHpepparTepbIH Ten0ep 150 187.5 Onpx
2335 194.3
XyBb 2.335 1.943

1980 OHbI CyyN X3CArT HAMaNT GOHA raprax yitn ssubir xeHremk 300 komnaHua HamanT 60Ha, 500
KOMMNaHWA XepBex O0H[ raprax 3eBLU6BP6N BrceH. X3aniArasp OaHKHYY A aHAeppaiTep YINHMira y3yynax
XOPWOTOIA BOMI0BY UTT3NLYYPUAH YANMHANT33 Y3YYNaX OONOMXKTON OaiiCaH Hb AaatrasblH KOMMNaHWydbIH YiAn
axunnaraaHa oavknar 60naor oais.

JIVIH 3aCTAH LUNH3HYNINNAT XNAXIZ, YHIT LLaacHbl 6U3HEC 00I0H OaHKHbI VAN @Xunnaraar canrax Hb 368
X Y3C3H. 384 OaHK O0NOH YHAT LIAaCHbl KOMMAHWY A rafHbIH 32X 33311 A33p XY4TV 6PCENABXK IXIMCIH.
BaHKHyy [ aHeppanTepblH YAMHUATIHNA YHIAT ByypYYIDK, OTOOAbIH KOMMNAHWYTAA 6pCeniex raaHbiH
VH3T LLaacHbl OMPXYYL 33D eBPO-00HA CaHan 00MroX axancaH. IH3 Hb OaHKHYy[an rajaan BasltoTblH
apumKaa Xuiax 60moMX ONrox 6ais. Ynmaap AnoH ragHbl O0HAYYA WYy awurTai 607K UPC3H.

SINOHbI KOpPNOpaLyy/bliH YHAT Ljaacaap 6aranraaxcaH 60HA0L XSHAMT TaBbCHAAP FafHbIH 3ax 33371 [33p
0O0HA raprax Hb 6yypcaH. 3H3 Hb 1991, 1992 OHbI HUIAT 60HA raprantbiH AyH HWAN33g 30.0 UX Hasa ueH
0aliraaraac xaparjax 6anHa.

6.3. dkcnopTbiH 6oanoro

ONOH XWUAMIAH TypLI 3KCMOPTHIr A3MXKIDK XKUNNAX Hb AMOHbI 3acrWitH ra3pbiH 60ANOrbIH TOMOOXOH
30PUNTYYbIH HAr GaiicaH. ANOH YNC XeNKIXK, A3BKUXUIAH TyN L OpNyynax 600MXKIYIA HEELMIAT UIMNOPTIIOX
liaapanaratail 6eresef, UMNOPTbIH TENOBPUIAT TENBXWIAH TynA 3KCMOPTbIr Uil GOMrox, HaMargyynax
Liaapanararait 6aitraa [133p 3acrinitH ra3pbiH TeNeeNervnz CaHan Harmail XynasH 3esLueepy Gaiica. 1945
0HOOC Xouw AnoH ync 1960-aaf oHbl AYHA Y& XYPTAN UMMNOPTLIHX00 TeNI0BPUIAT 3KCNOPTLIHX00 OP/Ioroop
XaHrantrai XamxasHg Tenexef 03pXWwaantai 6aicaH 6ereef YYH33C YYACSH angardan Hb SKCMOPTHIM
LIMDKUX X6TON06P X3PanKyyNax, UMMOPTbIH XA3raapnantbir Xapankyynax YHACHAN Hb B0IK33.

JKCMOPTHIF J3MDKNX LLaapnararail racaH UTran YHIMLLIUN 3pT 133D Yeac N XyuTaii 6aiicaap UpcaH 6ereeq
BHOBBP FANOH YNIC 68PUIres "yiNAB3PAr YHACTIH" T3CIH HAP anaapT XYPracaH. YAnaABapnary yHOICTIH
TYYXWIA 3AUIAT UMNOPTNOX ECTOM OOMOBY UMMOPTLIH TYYXWIA 3AWIAH Tenbep L33p Wiyy WX H3Myy epTer
LLIMHTI3X, 3LCUIAH BYT33r A3XYYHUAT 3KCMOPTNOX GONOMXKTON Gaiaar. YHAC3H 0pLOL, UMYy UX H3Myy epTer
LUIMHI3C3H OYT33rA3XYYH YANABIPAAXMIAH Ty @K YIANABIPI3NNAH SAMXKIArbIT XBNKYYICHI3P YIANABIPNIary
YHASCTHYYA SAWAH 3aCTWAH XYBbA XYYMPX3DKAAr. JHAXYYy OONMONDKWAr 3ax 33371 133D 66pCases
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BYPAYYNIXNIH Ty ANOH YNCHIH 3aCTWiAH ra3ap ax \iinABapuitH 60A70r00p AaMXKyynaH 3AMiH 3acraa Ha
YUTNINA YANPAAH YUTNYYIICaH.

SINOH YNC 3KCNOPTBIM MAIBXXKYYNIX YHACSH XOEP apraqnanbir XapankyyncaH. OXHWAX Hb Laapanararyil
VMNOPTLIT OPMOX, [apaa Hb ONIOH YNChIH 3aX 3331 133D 6pcenaex 4aapapral A3NXUIAH TyBLUHMIA
VVANAB3PIANNIAT XBDKYYNICAH. XOBPAYraapT, Nyycyyasa aKCnopT XMixaz ypamLuyynan orocoH.

Hanxuitd |1 naiHaac XoMmMx 3XHUA XOPWUH XUNMWIAH XyrauaaHf, SKCNOPTbIH ypamiyynan Hb TaTBapbiH
XBHIeMeT, 3KCNOPTbIH Canbapbir 61it 6OATr0X0[ Tepesc Y3yyax TYCHAMKMIAT XOCNYyNcaH X3n63pTail Galis.
1964 oHg OnoH YncoeiH BantoteiH CaH (OYBC)-a anccannit fapaa AnoH ync OYBC-uitH XypmMbIr farax
MOPI6XWIAH TyJ 3KCMOPTLIH 0N XBLLYYPar 600X 3KCMOPTLIH OPNOTbIr TaTBapaac 4eneenex 60410ro0c00
TaTran3ax waapanararait 60acoH. ['acaH xaauin 4 1970-aan oH XypTan 3ax 333MUIAT XenKyynax, aKCMopThbIr
L3MXKIX OOANOrbIr X3B33P XaAramX, TaTBapbIiH 3apANbIF CyyTrax Tycrail XypMbir X3parKyYCaH.

HaraHt 1960-aaf OHbl AyHA Yeac Tyingaa XypecoH Xydanjaadbl anjarfan TIHLBIPXKIDK, SKCMOPTbIr
LIMKMX BOZNOTbIH X3aparLaa cynapcad. 1970-aan oMbl TypLUMA 3KCMOPTbIH TATBAPbIH OYX XBHrenentuir
apunracad. 2Kwxur oupmyyasa ranaafan cypranduniraa Xuinx, TaHuraaxag, Hb TyCnax YHACH YU yYparTal
JETRO (Japan External Trade Organization) 4 racaH, 4ur yypar Hb UMNOPTHIF J3MXIX O0NOH Bycaz yin
aKunnaraaHa Yurnaraax 6oncod. 1980-aan ona AnoH yncas WWHS A3BLUWATAT, Uiyy O0NIOBCPOHTYI ax
YANAB3PYYANAH 6CONTUIAT OAMXMX 30PUNTO0p X YANAB3PUIAH OOAN0T00 YPramKyyiIaH X3panKyyimK
0alicaH 00/10BY4 3KCMOPTHIT HANWUAXYIAZ Hb A3MXKUX apra XaMxaa 604AnorbiH 6aruan darraxaa 6051bxaa.

1970, 1980-aaz oHbl yen 3apum canbapt 3KCMopThIr Xs3raapnax 604n0ro rapcaH. AnoH YncbiH 3apum
3KCMOPTLIH @X YIANAB3PYY avdKIUNTA XYPC3H, 3CB3N LUy aapra OyC epcesiesHuii YN axunnaraa sByyncaq
rax LanTraaHaap 6ycan ync oOpHyyaas ceper xapuy apra Xamxaa aaraax 6o1coH. General Agreement on
Tariffs and Trade (GATT)-uitH r3paaHnii aaryy ync opHyya tapuchaa Hamax, UMNOPTbIH KBOT HOTAyynax
Tanaap Xompro xaHacaap UpcaH. KBOT TOMTOOX Hb YAMPAAMXKMIAT 36p4iK Gaitraa xanoap 6eres[ Tapudbir
HAMIrAYYN3X Hb X YIANABIPKCIH YNC OPHYYAbIH CPar Oaip cyypbTail Gairaar UNTragar. XapuH yyHuil
0poHA Gycaf yncyyz aKCNopTAOrY OPHbIM X3B XXypam 36pHCeH OYTaar4aXyyHWA 3KCMOPTLIr “caiH aypaap”
XA3raapnaxbir grrax 0607coH. 1980-aan oHA ANOH YNC MiAM TEPNWIAH 3KCMOPTbIH Xs3raapnantag epTceH
Y T3C3H JKCMOPTHIr X3B33P YPra/mknyynaxag 6anaH GaicaH. AnoHooc AHY pyy akcnoptomk Oaiiraa
OYTI3rA3XYYHYYA [OTPOOC TaH, BHreT TENIEBWU30p, ABTOMALLWH 33p3r GyT3aargaxyyHYYA Xs3raapnantaj
epTAer 6ais.

IKCMOPTLIH TYYX

1945 oHbl [oTCAAMbIH TyHXArnana AnoH yic 0yX 33BCAIT XY4HI3 XYN33NT3H 6rY, AnoHbl U3par Xon600THbI
TYPHYYAUIAH 334 komaHanaryuit (SCAP) xaHantan 6aitxaap TortcoH. OHOMbIH XyBbA 3MWIAH 3acar Hb
AnOHbI 3aCTWitH ra3pbiH yaupAnarag yNacaH mMat 60noBY 604uT Oailfan A33p X0n600TOH TyPHYYAWIH
0OAN0r0 NOH YNChIH 3AMIAH 3aCarT UX33X3H HOMBBNICOH. IX3HA33 [ailHbl Aapaax AnoH YNCbIH XyBb[
AHY-bIH ron 30punro Hb SANOHbI 3AWIAH 3aCTWIAT LUAP3rTyi 6onrox seaan 6aiie. JaitHbl napaa SCAP-aac
ANOHbI XyBUIAH X3BLUNMIAH rafiaaz Xyaanaaar Xopurnox, 6yx Xyaanaaar TepuitH Xano3paap 30XuLyynantbix
XYPI3HA ABYYIK OaiicaH. [aH, XeHTeH LiaraaH, 33C rax MaT TYYXWid 337 TYLUUTMIAC3H XYHA YIANABIPIaNNAr,
MBH YCaH OHTOLHbI YAMABIPN3N, MALLMH MEXAHU3M, XUMUIAH X YIANABIPUIAT XS3raapnacaH. AnoHbl 3AnitH
3aCrUIAr TITraxaf 3almwuryi Wwaapanararai rax y3cdH TOXUONAONA N TOAOPXOi TOPAUAH MUMMOPTbIT
36BLUGGPAGT OaB. 3C3H X3auil Y ANOHbI X YANABIPT YnrnacaH SCAP-uidH xaryy 604norbir XyiTaH
LailHbl V& BPHBCEH YNC TEPUIAH HexUen OanamblH ynMaac Tef YAANTyi Xa3raapnantyyobir LyLancaH.
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1947 oHbl 8 ayraap capbiH 15-Hbl 816p AHY-bIH 3acruiiH razap AnoH yncan xyaanaaasl xs3raapnantbir
306/1pYYN3ax 60AN0rbIr (Tyxaiinban XyBuitH CEKTOPbIH 3KCMOPTBIM H33X 33P3r) Xap3nKyyNIax33 M3MarAC3H.
SINOHbI ragaad xyaaniaa Hb Mall HapuilH 30XuUyynantrain 6aicaH Gereef rafaafblH XyaangaH asard
Hb ANOHTON Xyaanaax, XyaanfaH aBax rapaa baryynax Liaapanararain 6eres/] AnoHbI 3KCNOPTNOTY Hap
Xy[angaabl 36B116/1/ 6prefjen raprax, yamaap sucuiti 3esueepnuiir SCAP raprapar 6aiis.

SinoHbl akenopt 1960-1970-aaf oHbl e[ xyphautain ecy 6aiicaH Oereef 1980-aaf OHbl yen ecent
TOrTBOPKCOH. IH3 Xyrauaana AnoHOOC HUIANMYYNA3r OYTIrAaXyyHWA YaHap, Hap XYHA anb anb Hb 3pC
caixupcaH 6ans.

Tonopxoi TEPMNAH OYT33rA3XYYHUIA 3KCMOPT Mall aMXuiTTali GaicaH Tyn AnoHbIr 3KCMOPTOOC X3T
Xamaapantain ync rax To0L0x O0MCOH. PKWLL33Nn6an, AnoHA YNAB3PMArACIH HUAT aBTOMALLWHBI T3H
Xaracbir rafartLiaa 3kcropromK 0ais.

1960-1970-aap oHbl yen SAnoHbl 3kcnopT ecentrait 6aincaH. 1960 0HOOC 3XN3H OYT3ArA3XYYHUIA 3KCMOPT
4.1 13p6ym fonnapooc 1960-aaf OHbIT JyyCTan XUnuitH ayHaax ecent 16.9 xysb, 1970-aaz OHbl XUNNIAH
OyHoax ecent 21 xysb GavicaH. XapuH 1981-1988 oHyyaaz skcnopThiH 6CONT Xung ayHmkaap 11.3 xysb
OaicaH Hb 1970-aan OHbl TYBLLUHUIA Tan XyBb Xypax 607108. 1990 oH raxaf GapaaHbl 3KCMOPTbIH X3MXK33
Xung 286.9 Tapbym 40NNAPT XypyI3.

IKCMOPTBIH BCONTUIAT BYYpYyNax, HIMIrAYYNaX Xy4UH 3YANCUIAH anb anb Hb TyXailH Lar yea YAn4nmk
ailcaH. IH3 Hb AHY 6onoH Gycan ragaaj 3ax 3331 6CEX, TOMOOXOH 3aX 333/Tall OPHYYATall XMIAX
rafaaz xynannaaHol caaz 63pxiuaan oyypaxag AnoH YNchlH 3KCNOPTbIH OYT33rAaXYYHUIA 3PINT HAMAMASX
baitraaraii xon6ooToi 6ainB. Bep HAr 3epar Xy4uH 3yin 601 AMNOHbI 3KCMOPTbIH OYTI3rASXYYHUIA YHUIAH
epcenex vaasap 6aie. 1960-1970 oHA ANOHbI 3KCMOPTBIH YHUIAH HAOEKC [6HreX 4 XyBMAP 6CCOH Hb
IKCMOPThIH OYTI3rAAXYYH YANABIPYYANIAH OYTIIMXKIAH 6CONTUIH TYBLUMH BHABP OaicHbIr untrapar. 1970-
aaf OHbl ye[, AnoHbl MHMNAL, eHAep 6aicaH x3aui 4 akenopTbiH yH3 1980 oHa 1970 oHbIX0OC ABHIEX 45
XyBUap BHA6D (KWWK ayHIKaap 4 xyBuac 6ara ecentrail) 6aiicaH y4paac A3NXWIAH OyHOK UHDNALbIH
TYBLUWHI33C Xamaaryi [ooryyp rax 1ooLoraox 6aiicaH. 1979 oHf raspbiH TOCHbI XAMpanaac Luantraanas
1980 OH MHAAALBIH GOMVHO XyraLaaHbl TACPANT33P 3XancaH 60m0BY 1988 oH raxag AnOHbI SKCMOPTHIH YHI
1980 oHbIx00C 23 xyBuap 6yypd, 1980-aaf OHbl YHUIAH 6CONTUIAT CaapyyX YaacaH. IH3 YN sBAan AnoHb
3KCMOPTbIH OYT33r A3XYYHWIA ONOH YAChIH YHINAH 6PCONIeX YaaBapbIr A33LLNYY3B.

3ypar 1.14. 9inoH 60n0H AHY-bIH Xyaanaaadbl TaHU3N, 1945-2013
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1950-aaz OHbl Y[ ANOHbI 3KCMOPTbIH OYT33rA3XYYH YaHap MyyTaii 6aiicaH 6on 1970-aaf OHbI yend 3pc
O6PYNBrACOH. SANOHbI raH, ycaH OHrol, GyryiH uar, TEenesn3, aBTOMALLWH, Xarac Jamxxyynard 00noH
Oycan 00H 6apaa OyTaargaxyYHWAr CTAHAAPTBIH daryy, YaHapbiH eHAep TYBLUWMHA YANAB3PN3ArIdP3d
anpaptai 60mkaa. Anonyyyn 1980-aan oHA 9Arasp OYTArA3XYYHWA YaHap, Xuiil, 3arBapaap Aanxuig
XYN33H 36BLUOBPAICOH TAPryyNary ync 0ais. byTaarfaxyyHuiA 4aHap uitHxyy eCceH Hb ANOHbI 3KCMOPThIH
OYTI3rA3XYYHWUIA 3PANTUIAT MBH HAMAr Iy YIK33.

SINOHbI 3KCMOPTLIH FON X646MrerY Xy4 Hb YANAB3PAArdua 6ans. YinaBapnanuiH yp awurrai TyBLIUHA
XYPIX3[ A3NXWAH CTAHAAPTbIr HABTPYYNIX LIAAPANAraTair XyN3aH 36BLUI6BPCOH. YIANABAPNA3MYNL ONOH
yncaz epceniex TYBLUMHL XyPY, AOTOOAbIH 32X 3337MIAr OYP3H XaHrax XypTriad 36BX6H [0TOOMbIH 3ax
33371 [133p TeBNOPASr 0aiiB (3H3 Y UX3BYN3H A0TOOAbIH YIANABIPNANNIAT XODKYYNIXWIAH Ty UMMOPTHIT
DIMKIAMTYA 0aiiB). VX3BYN3H XyaanaaaHbl TOMOOXOH KOMMAHMyAbIH Tycnanuaarairaap Yinasapnardug
LANXUIAH X3MXKI3HA BPCeNAeX YaaBapTai raarad Maapax 00/1CHO0P rafHbIH 32X 33371 pyy Xy4 TYPIMIUR3H
[aiipcaH. JHAXYY SKCMOPTBIr TANAX Xy4UH 3YIAN Hb [JOTOOAbIH 3AMIAH 3acar yaaawwupcaH 1970-aan oHA
3KCNOPTIH TYBLLHWIAT MaLLl UX HAMArAYYNICAH. IKCNOPTHIF HAMArAYYN13X Hb [OTOOAbIH 3aX 333N ynam 6yp
arwvx 0aitraa yen yinasapnarvng LaalablH YN axunnaraaraa eprexyynax apra 3am 60NcoH. AnoHbl
YIANABAPNAr4MA Hb TOMOOXOH TPYMAYYAMIAH HAr x3car 60nox 3aiibauy (zaibatsu) GaiicaH Gereef yiin
AKNUNNaraar CaHXyyXUnTaap xaHragar Oav. TUIAMA3C T34 SXHUIA 33MDKWL, BHAGD ALUWIT LYHANTYIrasp
XapUH 3aX 3331 33N13X XyBb X3MXK33ra3 6Crexe/] aHxaapriaa TeBnepyymx 6ais.

JKCMOPTOA ONOH TOPAMIAH OYT33rAaxyyH OarTax Oereed Oapar Oyx canbapbir Xampyymx, TOAOPXOi
X3MXK33rasp YinaBapnax OaicaH. [laitHbl [apaa aKCMOpTbiH GYT33rAaXyyH YIANABIPNA3N TEXHOMOTUIAH
J3BLUUIA LWUMKC3H. 1950-aa/] OHbl Ve[ 3HTUIAH X3P3rLI3HUIA OYTI3r A3XYYH, XOHTOH YIANAB3P, TYYXWUA 3auiAr
aKenopTomk GaicaH 60N aaxmaap XyHA YANaBapuitH 6apaa, HapuitH TeBOITA MaLLINH MEXaHn3m, TOHOT
TOXBOPOMX, YaaH 3/713Nr33Tait 3 3YINCUAr 3KCMOPTNOX GONCOH 6ereef YNABIPNAX3L UX X3MXKI3HUIA
XBPBHre OpyynanT, ASBLUMNTAT TEXHONOMA LWiaapAcaH. JH3 YN ABL Hb HIXMAN SANANNAH XKILLIIIraap
UN3pxuin xaparaax Geresf Tyc 6yTasrasxyyH 1960 oHA AnoHbl akcnoptsiv 30 rapyin Xysuir Oypayynasr
baiicaH 6051 1988 OH raxaf 3 Xypaxryi XyBuiAr a3anaar 60ncoH. 1960-aaz oHp apuumTail ecex, 1970 oH
T3X37, 3KCMOPTbIH Oapar 15 xyBuir 6ypayy/mk 6aicaH Temep, raH 0yTaaraaxyyH 1988 oH raxag aKkcnopTbiH
6 XyBb XyPaXryit XyBUIAr 6ypayynax 60/k3s. [3C3H X3AWi Y, 3HI Xyraljaa/ aBTo TIIBPUIAH X3PArCauiiH
3KCMOPTbIH X3MX33 2 XyBUaC 00ryyp 6aiicaH 6071 HUAT 3KCMOPTLIH AYHMAH 18 XyBb 60K 6CCEH. SAMOHBI
ron 3kenopt 1991 oHbl Y/, MOTOPT T33BPUIAH X3P3rcan, 0(hUCHIH MALLIMH MEXAHW3M, LWUHXXIISX YXaaH,
OMTVK TOHOT TEXBBPBMX, Xarac AamKyynary 060/10H 6ycaz 3NeKTPOH 3/ aHruy 6ais.

2011 oHA OyKyWMMArWAH LOMWAH LAXWNraaH CTaHUbIH CYIAP3N, ramwruiiH [apaa AnoHbl XYHCHWMIA
OYTI3rA3XYYHWIA IKCMOPTHIH AKOYNTYIA GAnaaNn 0N0H HUATUIAH aHxaapanz epTceH. AnoHbI akenopTon Xatag,
AHY-bIH X00POHL Ypramkumk 6yl XydangaaHbl OailH cepreep HeneesnceH Gereef AMOHbLI 3KCMOPThIH
XaMX33 Oyypy 0ailB. Xynanaaadbl JaitHbl HIMOMAM XY4WUH 3yinyyd OOMOH yXaanar rap yTacHbl apant
OyypcHaac XdrafblH XydanfaH aBant y[aalivMpcaH Tyn xarac Jampkyynard yingsapniaxad awurnagar
L|aX1/raaH xaparcan, TOHOT TeXeePeMXUIAH GOPRYYNanT yp AYHTaN 6aixas.
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lafaan Xyaanaaaubl TaHUAN

1960-aac 1964 oHbl xo0poHa AnoH ync xun oyp 400 cas am.gonnapooc 1.6 Tapbym am [ONNapbIH rafaas
XyAanaaadbl anpargan (MMNopTbiH raanuitd 6ypayynanT [43ap YHA3CN3H) XyNn3saar Gaiie. Xygangaads
angaranbiH apuH ye 1965 ona ayycax, 1969 oH raxag 6apar Har Tapbym am.A0NNAPbIH 3ePar YAar 43NTal
rapcaH Hb ANOHbIT XyAanaaaHbl Uyya3NnTan yic rax 0noH HUIAT XyN33H 36BLUBEP6X 60110B. 1971 oHA rafaas
XyOanfaaxbl TSHUUIAH Uayya3nTaii 4.3 Tapbym am.oonnapt Xypy, Xypaaurari ecceH Hb AHY-bIH fonnapbiH
XaHLLWIAT OyypyyNax WAABIPUIAT rapraxaf HeneesceH ron Xy4iH 3yin 60ncoH. YYH33C LWantraanaH neHuii
XaHLWWAT JAXWH YHAN3XMAT ANOHA Waxax LaapacaH Hb bpeTToH ByyachiH TOFTMON XaHLWWAH CUCTEMUIAT
TOrcren 607100/ XypPracaH. 1971 oHA MEHWIAr JaxuH YHINCAH Y ANOHbI ragaan Xy aanaaadsl awr 1972 oH
raxaf 5.1 1apbym 40NNapT XYPCaH baiis.

1973 OHbl Ve[ ra3pbIH TOC 60M10H 6ycaj TYYXWiA 3ANAH YHUIAH OrLLOM 6CONT Hb rafaas Xy aanaaaHbl T3HLMIAT
1974 oHp 6.6 TapOYM am.[onnapbIH angaraang opyyncad 4 1976 oxa 2.4 1apbym am.JONNApbIH alinrTaii
0aitB. ['apaan xygangaads! awur 1978 ong 18.2 1apbym gonnapt xypy, AHY 60510H SAnOHbI XO0pPOH0X
Xypuaaman 6aiianbir 433/ 33p3arT XYpracaH.

1979 0HA ra3pbiH TOCHbI YHI AAXIUH 6CEX, ANOHbI rafaaf XyaanaaaHbl T3HUAM AaxuH angargang opx, 1980
oHA 10.7 T3p6ym am.[ONAAPT XYPC3H. XapuH 3KCMOPTLIH Xyp/aaLiTai ecent, AMNOPTLIH 30rCOHM Oainaan Hb
1981 0H raxag 60rMHO XyrauaaH/ ragaag xyaangaaqsl unyyanviar 6ui 60nros. JapaaruitH TaBaH XUmiiH
Xyrauaasz 9noHbl rafaag xyaanfaadbl alur oruom ecex, 1986 oHpa 4334 XaMxa3 Hb 82.7 Tapdym 4onnapt
XYP433. Ypb [ 6MHO Y33r[3aryit 3H3XYY XyaanaaaHbl UNYYOaN Hb 3KCMOPTHIH XUNWAH JyHOAK 6CONT, Ypba
BMHO TAMZIIMMAIC3H UMNOPTLIH Oyypantaac YyAanTaid baiicaH. Sarasp XyAanaaaHbl XeNKAUAH YHOIC Hb
NeHWiA Bycaf BantoThiH 3CPAr CyN Tan 6ailcaH 66reef 3H3 Hb JKCMOPTbIH YHWAH 6PCONAeX YaaBapbir
HIM3raYYDK, UMNOPTBIH 3PINTUIAT OyypyyImK OaiicaH.

1986 0HOOC XOWLL ANOHbI rafaan XyaanaaaHbl UiyyaaUAr am.10n1apoop UAAPXUANC3H ayH Oyypy, 1988
OHJ 77.6 TapOYM aM.I0NNAPT XYPC3H. IHAXYY YHANT Hb VEHWI XaHLL A0NNAPbIH 3CPar Xy4Tai YyaHrapy (1985
OHOOC 3X/13H), MEH UMNOPTbIH OYT33r A3XYYHWIA OrLIOM 6CONT Hb TYYXWIA 3AUIAH UMMNOPTLIH YHUIAH OyypantbIr
HBXB)XX 3X3NC3HTa X0N600T0M. 1990 OH raxan xyAanaaaHbl awmr 6yypY, 52.1 T3p6ym am.A0NNAPT XYPC3H.

1970, 1980-aap oHbl TypLUn ANOHLI rafaan Xy aanaaaHb! Yir xaHanara Hb ANOHbI 3KCMOPTLIH CanbapbIHXHbI
CYYpb XYY [133p OPLUMH TOITHOX OaitcaH. 1960-aa OHA TOrTCOH BamtOThIH XaHLLUWIAH faryy AnoHbl 3KCnopT
LANXUIAH 3ax 333N [33p ynam 6yp epceniex Yaasaptan 00/, 1960-aaf 0Hbl SXHNA XKUYV AL YPramKUmK
0ailCaH ragaaj Xydanaaadbl angaranaac rapd vagcad. 1970-aaf oHA TOXMOCOH 3KCMOPTbIH XypaalTal
TaNaNT Hb 1973, 1979 OHbI ra3pbiH TOCHbI XSMPaNbiH [apaaxaH SAnoH YNcbir anjaranaac rapracad.
Tacpantryin akcnoptnory 6aincHaap 1980-aaa oHA ragaag Xyaanaaadbl Uyyasn Mall eHA6p X3MX33H[
XYPY, BPTOr BHABPTAI ra3pblH TOCHBI UMMOPTHLIH TYP 3yYPbIH AAPAMThIM 6yYpyymK YaacaH.

30 rapyit XUnWiAH Xyrauaang ragaag xygangaadbl THUIN Wnyyaantai 6aiicad 6on 2011 oHa ragaaj
XyJanfaasl angaraan 2.49 vx Hasaa neHTaii (32 Tapbym gonnap) TaHUK baiicaH. [acaH xaauin 4 1980 oHA
TOXWOX 0aiicaH 2.6 uUx Hasg VeHniA angarnan Hb 4357 avKUIT TOTOOCOH X3B3ap OaiHa.
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[107100. CAHAJ1, OYTHANT

SINOH YNCHIH CaHXYYIWAH 33X 333N/] aBY X3PINKYYICIH OONOH 30XULYYNanTbiH OPYHbI CaiiH TypLInarbIr
HIBTPYYNI9X CaHan 0a AYTHINTUIAT HAMTI3H rapras.

0aiianaap XypaaHryinaH TaiinoapnacaH HaMmanT rapbiH
aBnarbir gagxap 6atangar. CanbapbiH Xyyib Hb X3parnar,
YANYAYYNArY, MIPraXIuiAH  0ponLoryo OnroMXKTON,
4nparganryin 6ananaap OiNroMXTON Xypaar.

Ne Lyrdant — fnoH Ync MoHron Yncag xapankyynax caHan
SNOH YNCbIH MyX OYPA TyXaiH OPOH HYTTWIAH CaHXYYTUIAH | XSHANT wanrantaap MapralicaH 3eBnexyya,
banryynnaryyaan XsHant TaBux Yypruiir CaHrnidH SamHbl | XOHANGHMWAH  3KCMEePTYYA33p  XSHamT
Xapbsia OPOH HYTTWAH CaHXYYMAAH TOBYOO XapuylaH | LLanrantbiH xetenoep, YOVPOAMXK,
axunnagar. TONOBNOTEAr  XAHYYIDK  36BNI6ree  aBd

- ; aKunnax.
1| AAnoHbl CYA-widH yitn @xunnaraaHbl un 1o/ 0aitfan, onoH
HUIATIAH XYC3N 30pUAT0, CaHanbIr TeneBnereeHaee Tycrax | C3X Hb YN @kunnaraaHsl  CTpateru
3aX 3331730 0P axunnax Hb CYA-WIH yiln @xunnaraaHbl | Tenesneree, OWEN3NT3g  ONOH  HWTIIC
VP AYHTaI 6aiiaan 60M0H UTIaX UTTFANWIAT HAMArAYYar. caHan aBy Tycragar 60n0x, Tynramaax oy
acyyanbir - WWALB3PASX  30punroop  Gue
[laacaH WIHXI34 aBY [IyTHYYI3X.
CaHxyyruitH can6apbiH XYHA CYpTAbIr Gyypyynax
MoHron  yncan  ayautbiH - 36BLUGBPEN
OJIF0X, XSHANT TaBWX TOTOMLOOT ©B8PYNeX,
AyOUTbIH GairyynnarbiH Yl axmunnaraa Hb
Oyxui 11 canbapblH Gairyynnaryynaz ayaut
XUilX  Gaianaap epreH Xypasr xamappar
TyN candap OypA HapWUABMWICAH ayaut
XUIAXO33 TyXailH canbapblH  30XuLlyynary
ANOH yncang ayauTblH OairyynnarbiH yiAn axunnaraar Gaiiryynnaraac Haexap 36BLUGOPON aBaXaap
2| 6yxang Hb CYA-uiiH M3pralLcan HArTnas 60A0MY, ayAUTbIH | soxyuyynaraican Gaiia.
XAHANTbIH XOP0O X3P3anKyyaar.
JH3 [1aBXap/bIr apUIrax HArAC3H 6aianaap
30XMLYyNax, ayautnaracaH TailnaHa aprax
XapuyLynara To0L0X MexaH3MbIr 61 60NroX,
Tycrail  36BLLU6BPANTAN YN  axunnaraa
3PXANA3r  CaHXYyriH  Gailryynnaryynan
Ay T XWIAX YYP3r XapuyLiarbir eHAepKyyIax
Laap/iararan.
SINOH yNC Hb canbapbiH TOM Manrain Xyynuiar 6arnaxgaa
[10TOP Hb GYXWiA 11 30XVILYY AT, AYP3M, XKypam, xaparnaar | IPX 3ViiH OAMbIH TyXail Xyynuir siapantaii
Hb TYCraH MaLL ONIOH Xyy/acTaii ToM XyynuyApir 6arangar. | S8P/16H, canbapr ) OVPA  WIMH3YMNCAH
3 30BXOH TYYHWIAT XYCHAIT, rpachuk, 3ypar 33par oiinronkroii | HalipYYIrbiH - Xyynuiar — 00n10Bcpyynaxjaa

3aaBan Jarax Mepmex OJfloH  [iypam,
KYpamryinrasp Tom Xyynuiar 6010BCpyynax.
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CaHxyyruiH can6apbiH 0ponLOry/biH YafaBXbir caixpyynax

AnoHbl CYA Hb [ypam GOMOH  3apyump  Cyypumcad

Xatyy oypmaap 30xuLyynax 6yc caitH aypaap

LaMXKyynaH 3apx 60pnyymx GaiHa. baHkaap namxyynad
YT Xyrauaadbl Jaatranbli - GyT9armaxyYHUAr  3apx
6OPNYYIICHAAP UNYY XYPTISMKTIN Galix JaByy Tan YYCCaH.

A XaHanaraap - CaHXyyraiH - GalryynnaryyoblH - VAN | x3pankyynax  GOMOMXKTOM 3apyMbir  3aax
aKunnaraar caimkpyynax axnblr Tynryyp 6arada 00ArOH | ercHoeep UMYy CaitH 30XLYYNanThIr LiOrLI00X
X3PANKYY/IK OaitHa. DOOMXTON
CYA-aac caHxyyruitH canbapt yiln axunnaraa saByymk oyi . . y

S CaHxyyruiin baiiryynnaryyabix yiin

5 | CaHXyYUiH 6amry¥nnaryynau sopuyncar saagan Aarax DKUTArAaH] GapUMINAX. SaDHMBIT FapTaX,

MEpABX CaHXYYTWiiH canbapbiH Xemknuiir mamxux 14 | . "¢
BC 3yiiH 3ap4MbIr TOFTOOX.

3apyMbIr 6aTnaH rapracaH.

bycap
CYA Hb XyHWA HBOLWIAH CAKPYyNax YATN3NA CaHXYYrHiH
33X 3331330 M3PraLLIC3H, TEXHONOMNAH M3PraXUITHYY 133D
OO0MOBCOH XY4HWIAX33 HaHAPbIr CalkKpyynax, CyprantbiH
XeTen06p66 camxpyynax, 00N0BCPOH XY4H33 | e Tyrasman acyynr, XapuynTblH L3CTiA
ypamLLyynaxaap axunnax 6aitHa. 6010X;

6 | CYA Hb ViAnunYYAar4amitH MImaxwiir XycCaH, OaitHra | e |ix3pynaH OVPTTaNUIAH — YUrNINNIH
acyyanbir acyyanbir uaxum XyyacaHz 6aipLuyyncaH Hb acyyanbir - canbap  6yp3sp  mal
JaxvH acyyx, T3ASH[ Teeperaen yycraxag 2 tanfaa Lar LANrap3Hryi 6ainanaap xapuymk Gudnx.
X3MH3C3H aXunaraa 60/CoH.

XepeHruiiH 3ax 333
[loTo0zbIH 3aX 333MNVAr rajHbiH YNCYyAaZk UnYy HITTAN | Harpcan GUPKUTAH TOTTOLOOH  LUMIKYX
00NroX YYAH3SC OOHA rapraxaj Waapinaratal OWMWT | vo  auryii  cypanraar Xilx,  WUDKIX
OapuMTLIF XANGAPLYYIIK, AYP3M XYPMYYAbIH HTN X3N | oxyongons XonGoraox Gairyynnaryyasi

7 | Bo3px opqyynr?wxonﬁornoxuﬁaﬂryynﬂarbm UaxM XYYRACT | xamapcaH Xananiyynar 30XHOH Gaiiryynax,
HUVTSNCSH Oaiinar. BUpKWIAH TOTONLOOr G0NOBCPOHIYA | xonGorgox  aypaM  Kypamp  eopHnent
000X HUrNI3N33p X6peHre Opyynary anveaa apubkaar opyyrax.

XUIXA33 YANYAArAar HAr LLOHXHOOC aBfar 0ereef AyHAbIH
OMPX Hb HIrAC3H 61PX 6
[laatranbiH 3ax 333N
AnoHbl aitn epxyyauiiH 90 XyBb Hb YPT XyrataaHbl
JaatranbiH rapas XuiicaH baiar. MeH ypT xyrauaaHbl
[aatranbli 42 KOMNaHu yitn axunnaraaraa qyymx 0aiHa. XVPT33'V'>KT3‘7'V Oalnbir  HAMrAYYIaX
8 | Ypr xyrauaaubl [faarranbid GyT33rAsxyyHWilr Gaukaap | lUdapAnararan
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ANOH YNICbIH 34MVH 3ACAT, CAHXYYTUNH 3AX 333/TMH X8I KN

AnoH yncap 6ara X3MXK33Tai, OOTMHO  XyrauaaHbl
[laatranbiH 61U3Hec baiaar 6erees AaarranbiH OUSHECUIAH
Tyxail  xyynuap 30Xuuyynarfgar. 3Haxyy OWU3HECWiH
XYP33 Hb XKW MP3X Tycam ecceep GaiHa. AnoH yncap
JaatranbiH GU3HECUAH KOMNaHWy[ 36BXeH OYpTryynax

JlaatranbiH Tyxait Xyynb, Xypamza eepynent
OpyyNax, XUpuitH KOMNaHydan faarransix

9 waapanaratail - 6ereen  CaHXyyruidH — yiANYUNrasHuia .
raspaac yiin dKANNaraa apxiax Tycraii 30BWeepen asax | CAN0aPTXamparaax GoNoMXKUIr HIMITAYYIIaX
Liaapanararyi, LWaapaarfax XepeHruiiH 400/ XaMXa33 Hb
[JaatranbiH KoMnaHuiAH 1 Tapbym 1eHTai xapbLyynaxaz 10
casl ueH baiix beree OPONLOrYMA YPT XyrauaaHbl 600H
EPANAH Jaatranbir Xo8ynaHA Hb 3apx 60pnyymx 6onaor
[1aByy TanTai.
XWAM3N OKYH yXaaH Hb [JyyanarbiH TeByyd [133p
YANYNYYAAMYANAH acyynTbir LWWALB3PSX3A aLnrnaraax
NPC3H B6reef XUAMAN OtOyH yXaaHbir 1Yy B0NOBCPOHIYIA
10 | Awwrnax Oyca CaHaaqunrolr  CYYMAH  xunyyasn | LUMH3 TEXHUK TexHOMOrwiH ragaap yrnchbiH
X3panKyyIK 6aiiHa. Komnanuy MeH aatraibiH 604710r0 | TypLUnarbIr CyanaH H3BTPYYaX.
ONOKY3H TEXHONOMMAr amrnax 6aiHa. MeH epauitH
[JaatrarnbiH KOMMaHWy ] aBTOMAT X0/00//10r0TON T33BPUIH
X3PArCNIAT XBNKYYI3X34 XyBb HIMP33 0pyYIhK 6aiiHa.
buunn canxyyruitn can6ap
© XOpWOOAbIH HIrA3H, HWIAN3X VAN axunnaraa Hb
XyyNb ECHbI 6Breef MHracH33p epcenaex 4ajsapaa
calmkpyynax, 3ax 333n[ 33M13x OGaiip cyypua Tanax
BONOMKTON. BpConmesHNAr JIMKKMX, YadaBx MyyTaii
OnoH  Gailryynnaryyl [amnyypd  Xxapunuardug Hb
» 3PCAANA 0POXOOC XamraancaH. XyyNb 3pX 3yWH TOrTONLOOr OWiA Goarox
e Shinkin GaHkHyyn, 3507uiiH XOpWOOA Xenee ax | aapanararai
axyli, 3aracunanbiH XOPLIOOABIN XapuyucaH AyH.blH
T8  Oawryynnaratait.  XOPLIOOAbIH  TOTBOPTOM
0annan, xaMTbiH @Xunnaraar caikpyynax, HaMant
CAHXYYKWUMTUIAH - 8X  YYCB3P  60M0X.  30XMLyynanr,
TaNArHanT UX3CcC3H.
392/1MitH 6aTNaH JaanTbiH CaH
393nuiiH 6aTnaH gaanTbiH Oairyynnara, canbap onoH 6aix | 33annitH 6atnaH aaanTblH CaHrniiH canoap,
Hb XYDPTIaMXWA LIYy[ Xamaapanraid. batnaH naanTbiH | Teneenerqwitd rasap, M333nan  Xyprax
12 | Tepen oOnoH GalicHaapaa Xamparfax OKWKUT, JyHA | U3r 33pMAAE XKIKWT, OyHA YANAB3PI3AUIH
VI ABIPNIANNIAH TOO HIMIr X [jaByy TasTai. TapxanTraid - ysangyynad  OpoH - HyTryyaan
YYCTaX.
CRD 6ytoy 3330UiAH 3pCAINUIAH  MAA3INNNAH  CaHTal .
HATT XON60OTOM aXuanamar 6a WHracHsop xpkur, | KIDKIT, - AYHA  VANAB3DAGN  3pXNariAsA
13 | Aven VIANJBAPNAN SPXNArYaMitH Tanaap HarfcoH fdara, | SOPWYNCaH  MS[I3NMNH - CaHr TyCal Hb

TAr33PTIN XONOOOTOA OYXMA N M3AAIINNNAr 6artaacaH
03[ OYTUNIAr HIBTPYYNCAH OaiiHa. VIHraCH33p M3IaanuiiH
Tarw 6yc 6arianbir apusrax 6010MKTON.

VYCIaX.
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14

XapuH ~ ANOHL  333MUIAH  3PCA3NMIAT  CaHXYYTUiAH
Oairyynnara, 6arnaH [JaantbiH Gairyynnara, 3331uitH
JaarranbiH - Gadryynnaryya  xamtpad  xynaagar  6a

3PCOANNIAT TapXaaH BanpLUyymx Oy y4nup 6atnaH faantbiH
OanryynnarbiH Xynaax apcaan bara.

393/IMIAH [jaatrasblH TOMTONLOOr H3BTPYYIIX,
XapuyunarsIr  Xxamrapy Xynasx Xyynib 3px
3YVAH TOrTOALL0Or BUiA BONTOX LAapAnararal.

BaHkHbI canbap

15

baHKHbI Tyxai Xyynuap AnoHa yin axwnnaraa ssyynmar
OaHKHYYObIr  YAT  VYPTWIAT  HAPWABHYMIK  BICBH  Hb
CAHXYYMUIAH  3aX  3337IMAT  XYPTIIVKTAN, CErMEHTHUIIH
XBNKIX6/] HBNeeNCeH. Tyxainnban, XoTbliH OaHK Hb ANOHb
arnb 4 XOTO[ VI aXunnaraa sByynaxaac rafHa ooH yncan
AKUNNagar. XapuH OpOH HYTTWIAH OaHK 36BXBH Tycram
36BLUGBP6ST aBCAH XOTHOO YA @xunnaraa SByynmar.
NHracHasp XoTbiH 6aHK TOM KopnopaLlyyaag, OpoH HyTTUiH
0aHK Hb TyXaliH OPOH HYTMUAHXAa UPraf, ax axyi HaNKUA
YANMYUNIAT Hb HUATMWIAH Sinraaraid Oynryyasq CaHxyyruiH
YAMYANr33r XYprax 0aiiHa. TyYH4NaH 3Arasp OaHkHyyaan
Anraaram 30XuLlyynant XuAronar.

MaHait yncbiH apumkaadbl 6aHKHYy[ HWIAT
XBPBHIO6Pee  CUCTEMUIAH a4 X0onboraon
OYXWit, OYHO@K, XDKAM T3K aHrunargpar
00NM0BY  WKUN  TYBLUHWIA  30XMLYyynanT
TaBUTOOAr,  agun  CerMeHTag  yin
aKUNnaraaraa ABYynmar Tyn  CaHXyyruid
XYPTIIMXKWAT  TYraaXaf  Xs3raapnarajar.
MeH cucteMuith a4 xonborgon  Oyxui
OaHKHyydan — snraarail - 30XULYyNanTbiH
00/110r0 X3P3NKYYCH33P ONOH yNcaac Tarax
CAHXYYKITUIH 6ONOMX H33r 43X HOM.

l'apaap 6oanoro

16

® 3aCTWiiH ras3pblH LIMHAYNAN Hb  CaHXyYTWidH 3ax
3997MIAH  XapunuaaHa TepuidH OpOSILOOHBI  YYPruir
TOAOPXOW XaMKaaraap 6yypyyncaH. CaHrnitH samHaac
awmrnagar onoH OOANOTbIH X3PArciyya, snaxrysa
CaHxyyruitH 6010H UTranuanitH caHrnitH TOBY0OT TaTaH
Oyynrax, 4ur YYpruir Hb 30rCOOCOH.

e Yonmpor 3ax 333MUIAT  XBDKMX  3alnwWryin  6ereeq
XYPANL33Tal HEXLONWAr BYPAYYIDK YafacaH. 3ax 3337
19X TEPUIAH OPOMLINO, 30XMLYynanT ux 6aix TycMaa
YINC TOPBBC WYy X xamaapantan 00/14or 3yt TOrTibIr
SINOHYYY L KUK YafCaH.

® SINOH YNCbIH 3KCMOPTHI WA3BXKYYN3X YHAC3H XOEp
apradnanbIr XapankyyncaH. Harayraapr, waapanararyi
VMMOPTHIr OP/IOXK, Aapaa Hb OIOH YACHIH 32X 33371
[133p  epcenex vaasapTal - AANXWAH - TYBLUHMA
VIANAB3PN3NNIAT XBDKYYC3H. XOEpAayraapT, nyycyyasa
JKCMOPT XWX ypaMLLYymnan 0firOCOH.

® OKCMOPTbIH  OYT3rA3XYYHUIA H3P  XYHA, “aHapbir
Hamarayynax.  Anonuyyn  1980-aag oM 3ATIIP
OVTIIrAXYYHUIA YaHap, XuiAL 3arBapaap [OAnxuif
XY733H 36BLL66POIACEH Tapryynary Hais.

YNC TOPUIAH XYYT3 3C3PrYYLANTIN Tynrapy
0on3owryid. A4 Xonboranbir 0NOH HUIATAL
M3AYYNSH, TAHWYIDK, TAAHWA AINDKNITUIAT
aBax.

TopuitH anbaqbl anba Tyliaanz epcenex
an6aH xaar4apir Wyapra, U Tof 3apymaap,
Maanar, 60NoBCPON, a@NblH Typlunaraz
YHOSCNaX lanrapyynax — CUCTeMWWr
XBDKYYMaX.
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

XYPAAHI'YiA

IHaXyy cynanraaraap MOHION YNCbIH X8POHIWAH 3aX 333MUIAH CUCTEMIRH X3MXK33HT, Y3YYNaX 3pCaANNiH
HeNeer 3pT WNPYYNaxX AOXWONMbIH CUCTEMUIAH apra4nanaap TOOLOH YH3MAXUIAr 30pbCOH. CuCTEMMIAH
3PCAANMIAT TOAOPXOIANOX Y& LT, TYYHUA LWanryyp Y3yynant, Makpo 60M0H MUKPO TYBLUHWIA Y3YYNANTURH
Tanaap [J3NrapaHryii cyaancad 60mHo.

2010 oHbl 1 ayrasp ynupnaac 2020 oHbl 4 [yrasp ynupan xypranx 44 ynuprblH Xyrauaad LyBaa TOOH
M3A33NNIAT 6 ByNrMiAH 50 y3yyN3nTaap TOOLCOH. YYHIA TyN A Y3YYNanT TyC 6YpuidH oyHaax 60M0H CTaHaapT
Xa3aNTbIr TOOLOX, TYYH33C [aBCAH HOXLeNA CUCTEMUIAH 3PCAN, XAMpan TOXWONLOHO F3C3H Taamarnan
[IBLIYYNCAH. CUCTEMMIAH 3pCa3n TOXWONAOX 3cax Maragnanbir 2009 6onoH 2017 OHA TOXMONACOH
CaHXYYTUIH MEHIBrUIAH P00 LI3rUIAT XMLIUT GONTOCOH 62 XAMPan TOXUOMACOH YeWUiAH aapaaruiti yaupang
WX3HX Y3YYNANT Hb yNaaH 60MCOH OY0y XSIMPalbIH Heneenen axurnaracaap 6ais.

TyNXYYP YrC: CUCTEMUIAH 3PCA3N, IPT UAPYYNIX AOXMOMNbIH CUCTEM, XOPOHTIAH 3aX 333

JEL aHrunan: D81, G18
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HAr. OPLIKN

MaHait yncbIH XepeHritH 3ax 3330, 2013 0H/ YHIT LaacHbI 3aX 333NNIAH TyXalt XyYUIAT LUMHIYN3H, XBPeHe
OPYYNanTbIH CAHMAAH TyXail XYYNWIAT LUHI3P 0aTaNCHAAP XBPeHre OpyyNanTbiH CaH, XePeHre 0pyyNnanTblH
MEHEXMEHT, UTFAMIKII3H YANPAAX, YHIT LAaCHbl [aBxap OYpTran, XxaaranamxuitH CepTuduKar, Kactoanan
OaHKHbI YANYUAraa apxnax 3px 3yMH OpHMH LIMHA3D O6YPA33a Aapyi 8 xun 6033, JH3 Xyrauaay 3ax
333111 LLINHI3P XaMTbIH OOJIOH XYBUIAH X6PBHTe OPYYNaNTbIH CaH, X6peHreep 6aranraaXcaH YHaT Liaac rapy,
XyBbLlaa, OOHA00D CAHXYYXKWUNT TaTax 3paNT HIMIrAIK XBPBHMAH 3aX 333NMIAH YN KIUNaraa nasBxXKmx
007108,

XOPBHIWIAH 3aX 3331, T3Ar33puiAH 0POMLOMY XOOPOHAbIH X0N000 Xamaapan TEeXHOMOTWAH [3BLUAIAT
[araH ynam Harr 605k 6aiiraa Hb Har Tanaac xangsapnax Heneer uxacrax 6aiiHa. 2009 oHbl CaHXyyruitH
XAMPANaac eMHe XBPOHIUIAH 3aX 333/MIAH 30XMLYYNary Hap CUCTEMIUAH 3PCAANWIAT yaupaaxan TeauiAneH
aHxaapgarryi 6ancaH. XapuH 2009 oHJ CaHXYYTUIAH XAMPAI Hb XOPBHIUIAH 3aX 333711 V11 X6 AN6X XBPOHTUIH
X86C XarapcHaap 333/MKINX 33parnaf, XeAmK CaH, Tycrail 30puynantbiH KOMNaHWyaaap JavMXUH HeNessCeH.
CaHxyyruiH xssmpanbIH HeNneer YHaN3H AyrHax YHAT LaacHbl XOpoobIH 0N10H yncbiH Gairyynnara (I0SCO)-
AaC CUCTEMUIAH 3PCO3NMIAT 1apaax Xy4uH 3YIANC YYCraCHWIAT OHLIONCOH.

1. 3apum BaHKHbI BYC CaHXyyruidH 6airyynnaryya CUCTEMIAH 3PCA3NMIAT YYCTaX, LNMKYYAIX3L, roNn
YYPar TYiALATI3CaH;

2. 3ax 33911 OPONLOrYNZ 30XLYYNANTLIH CY OPOH 3ait Pyy YN aXUnnaraaraa LWnmKYYICoH;

3. JIanxuiiH XepeHruitH 3ax 333MMiH X0/1000 Xxamaapan: baHk 60510H XepOHTIIH 3aX 3397 XOOPOHfibIH
Xamaapan CMCTEMUIH X3MXK39H/] HIMIr/ICH 6 30XULlyynary 6airyynnaraac xaHaaryii;

4. byrasrgaxyyHuii Lory, 6aingan: Llory 6aingan Hb M3AI3NANIAH Tarll 6yc 6aiibir apuarax, amr
COHUPXNbIH 36PYNAT LWNAABIPNIX3L XYHAPANTIA 00/roB. MapraxnuiiH XepeHre opyynardug,
gatekeeper Hap Lory 6aiaIbiH 3PCA3NNAH Tanaap OVAroaT aytmar 6ancax;

5. byraargaxyyHuii uHHoBal: LLIMH3 OYT33rgaxyyH Hb CaHXYYTWIAH OairyynnaryyabiH apcasnuiH
YAUPANArbir - X3p3anKyynaxad XyHOPINTa  OONroX, M3A33NAUIAH  BPTIAAT  HAMArOYYIICH.
IpCaANNAH Tanaapx aytMar OAnronT Hb 3PCA3NUIAH M3[331/133D AyTYY XaHraxaz XypracaH;

6. 3epyunaesHuit yaupanara: CaHxyyriidH Har ANIAH alnr COHUPXNbIH 38PHAUIAT yanpAaxan unyy
XYHOP3NTAN 60K, BPTOr HAMArAC3H;

7. BupxuitH Oyc 3ax 3337MIAH 3pCO3Nyya: bUpKuitH OyC 3ax 333MWAH M3L33NNNAH XaHranTryil
Oaitgan, a3 OyTUMAH XeNKI Hb XAMparblH Ye3p 3ax 333114 OPONLOrYAbIH UTFANNIAT BYypyyCaH.

CucTemMIiAH 3pCa3n Hb 3aX 333MNIAH X3MXK33, TBBNBP6N, XanABapyiax HeJee, XaMTbIH 3aH TeNeB (CypririiH
He6., 06BHINA apuKaa, 3ax 333NNIAH LapLAanT), X0N600 Xamaaparn, XeLuyypar 60J10H Me4Nereec yyCaar.

CaHXyyrvitH 30xuLyynary 6aiiryynnarbiH Y4r yYPrifiH Har Hb CaHXYYMAAH 3aX 333MUiAH TOrTBOPTOI GaiANbIr
XaHrax Oaingar. YYHUIA Har Xy4uH 3yin Hb CUCTEMWAH 3PCA3NMIAT TOLOPXOWMK, YHANAH YAMPAAX HOM.
IPCO3NNIAT CUCTEMUIAH XyBbA, a4 XONOOrJONTON SCIXMIAT XOPOHTUIAH X3MX33, X0N600 xamaapan 60JIoH
TeBNBP6N /concentration/ rac3H rypeaH LWanryypaap YHanaar.
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Xamxaa /size/

baHkHaac Oycap CaHxyyruidH GalryynnaryyfblH Xavxa3 OaHkHbl candapaac WnyyTali HaMar[ac3Haap
TOAr33PUIAH CUCTEMUAH XINDKISHA Y3YYNI3XYIAL, HBN6e 6CCOH. XBPOHTUIMH X3MKI3HISC LuanTraancaH
CUCTEMUIAH 3pCAAN Hb “AamnyypaxblH apraryit Tom” /too-big to fail/ komnaHuyd, 3CB3N ONOH XKUKIAT
KOMMAHWY I HUAMXK cypruitd apeaan /herd of risk/—=33c yycracHaac 6uin 6ongor.

Xon6oo xamaapan /interconnection/

X0n60oo xamaapibIH 3pCOaN Hb CaHXYYrUiAH 6airyynnaryyabiH rnobanynan, caHxyyruitH LWUH34Nan oytoy
YYCMA CaHXYYTWIAH X3parcan, YHAT LaacxKyynant, Ctparerit, TEXHOMOMA 33par Xy4IH 3y/ANcasc xamaapaar.
Xapunuaa Xonbo0oHb! TEXHOMOMMIAH XYPA H3M3rAC3HIIP JamMnyypaxbiH apraryi Xon600 xamaapan yycax
CUCTEMUIAH XyBb/ a4 XONOOrAONTON CaHXYYruiAH Gairyynnaryyn ouii 601coH. X0n6oo xamaapniaac yycax
XanaBapnax Henee CaHxyyruitH CUCTEMUIAH 3M33r OaNAbIr HIM3rIyyNaar.

Teenepen /lack of substitutes and concentration/

LI6eH TOOHbI OPONLIOTYKL 33X 3337111 OPAYYNaX OONOMXKIYIA UX3HX OYTI3rA3XYYH, YANYMNAraar caHan 60nrox
Dailraa HexLena TeBNePMNAH 3pCAan yycax maragnantaii. Tyxainban yHaT LaacHbl Ten6ep TOOLOOHbI
Oaitryynnara. Magaannuitd un tog 6aiaan oytMar 6aiCHbl YamMaac 3pCA3nuIAr 368 YHIN3X, 3PCA3NNIMH
YHUIAT TOFTOOX BOOMXIYIA Galiaar.

2009 OHbI CaHXYYTWIAH XaMpan YYCaxa/] XepeHrniiH 3ax 333NuiAH japaax Hexuenyya HenesenceH rax I0SCO-
00C rapracaH “CucteMuitH apcaanuiir 6yypyynaxag 30XuLyynaryabiH yypar” TainaHg Tycraxas.

1. CucTeMuWitH apcadnuiir 6yypyynaxaz TeAUANeH aHxaapaaryii;

2. baHk, xepeHritH 3ax 3337, CaHXyyruiiH Gairyynnaryyn X0OpOHIbIH X0Nn60o xamaapan ynam
HAM3rAc3ap 6aiiHa;

3. DepuiiH XepBHIWIAH LWaapAnara, 30X1CTOM XapbLaaHb! LWANryyp y3yynanT Hb 3pCA3NNAr 6010MKMT
TYBLIMHA [aaxan Xewyyparaaaryit. CaHxyyruiid Gaiiryynnaryya yitn axunnaraaraa 30XuLyynant
Oaratai CerMeHT pyy LUIMIMKYYN3X XBLLYYP3r Ouid 60NICOH;
4. byraargaxyyHuid Lory 6aipan /complexity/: Llory 6aigan Hb almr COHUPXJbIH 36PYNNAr
LLINIAAB3PNAX, MAAIANNNIAH TArL 6yC 6alifnbir AaBaH Tyynax 30XMUyynantaz XyHapan yqpyynaar;
5. byTasrgaxyyHuii WHHOBAL: VIHHOBAL, Hb CaHXyyruiiH 6aitryynnara 6onoH 6ycan bairyynnaryynag
LIATDKAX  3PCA3NMIAT  HAMATYYNICHIP M3AJ3NNMUIAH epTer OO0NOH 3PCONNAH yaupAnarkir
XYHAPYYN AT,
6. 3epyunmesHuil yaupanara: ALWNr COHUPXIbIH 38PHUNABSHUIAT YANPAAX, ANAHTYAA CaHXYYTUIAH
H3rANYYAUIAH XO0POHA YANPAAX Hb XYHAPANTIA, 8pTer 8HAepTal 60K HaiHa;
7. Bupxunit 6yc 3ax 333nnitH apcaan: Tyc 3ax 333NnitH M3L3annuitH un to4 6ainaan, aan oyray, Hb
3aX 33311 UTT3X UTT3NUIAT ByypyyIDK, Xampans HeneesneH 0NoH HUATWIAH AyHN aliaac yYycraaar.
XOPOHIMIAH 33X 3331 Hb ONOH TOPSUIAH OPONLOrYTON, HAr3H LIOrL, CaHXyyruitH canbap 6ereed 2009 OHbI
CaHXYYTUIAH XMPanaac oML CUCTEMUIAH 3PCA3NUIAT yaupaaxaz aHxaapax 605coH. Miimaac 10SCO-uiH
“YH3T LiaaCHbl 30XWLYyyNanTsiH 30punro 6a 3ap4um” 3eBneMxaee 6 60N0H 7 Ayraap 3apymaap CUCTEMUIAH
3PCOANMIAT Byypyynax 36BNOMXKUIAT HAMXK OpYY/CaH.
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3apyum 6: 3oxuLyynard Hb CUCTEMUIAH 3PCO3NMIAT OYYpyynax, XAHanT, yAMPANarbiH apra X3Mxaar apax.
CucteMuitH apcasnuiir byypyynaxag XepeHre Opyynarquiir xamraanax, 3ax 333AuiH Lyaapra 6ainanbir
XaHrax, 3ax 393MNitH EC CypTaxyyHbIr XaHrax.

3apyum 7: 30XMLyynary Hb 30XMLYYNanTbiH NEPUMETPUIAT XSHAX apra X3aM3ar aBax. 3ax 33aJ, TyYHuii
OPOJILIOrY00C YYCTIK 60MOX 6ONOMMKUT APCAINYYANIAT YHANAX, S0XILYYNANTbIH 30pUNTOL XYPIX 3PCANMIAT
Oyypyynax, wanrax.

IH3XYY CyanraaHbl @XblH rypaBayraap Oynrasp cyanaracaq 6aitgan, AepeBayrasp Oyarasp cynanraatbl
aprasyi, TaBayraap 6ynraap aMNUPKK Cyaanraa, CyyauitH 6ynraap AyrHanT, caHanbiH Tanaap Tycranaa.
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XOEP. CYZUNIATICAH BANTAN

(I0SCO, 2011) cypanraaHa 3oxuuyynary GairyynnarbiH XyBb[ X6POHTWIAH 3aX 333MWAH CUCTEMUIAH
3PCOANWIAT YHANAX apradnan, TyyHuiAr 6yypyynax 604n0rbIH X3P3rCAMiAr rapracat.

(10SCO, 2012) cucTemMuitH 3pCOSNWIAT YHANAX TOOH Y3YYNINTYYAWAT Makpo OONOH MUKPO TYBLUWHA
60N0BCPYYIX, 3PCANMAH YHANAAr XX 5 apradnanbir TOA0PXONCOH.

ARY: LTCM — CwucTemuitH apcanuiir Toa0pxoinox

Ypr xyrataaHsl kanutanbii yaupanara (LTCM) Hb aHx 1994 onp yitn axunnaraaraa axayynaH avmkunTTail
axunnax dancad 6a 1998 ong 40 opyum XyBIUIAH angargan xynascHuii auact 2000 oHA YiAn axunniaraaraa
OYP3H 30rCOOCOH HOM.

LTCM Hb cCTEMMIAH 9pCA3NMIAH CYanraa Xuink axancaH 6a fapaax apradnasnbir aluriacan.

XycHarT 2.1. CUCTEMUIAH 3PCA3NMIAH Xy4uH 3yiinc /AHY/

A R (I

Cuctemuith apeaanuitH
XY4MH 3yiinc

Xamxaa

XapunuaH yanmiaa
X0n600

Xewyypar

TortsopToi 6anaan

Yynp wantraad

XepBox YaaBap

YpamyynnbiH 6yTal

L anryyp y3yynant

Xemx caH
Xe[K CaHTWIAH TOOHbI 6CONT

Haantrait 6aip cyypb

YH3MN3Xyi 333N
XeLlyypriitH xapbliaa

YHAT LjaacHb! OarLbIH TePesHKyyIanT

Xampan 6uit 600X Maraanan
Xyaanaaats! Lort cTparer

YH3T LaacHbl Gartbir 30rcoox
Bep apryy almraaH TooLox

AWMAAH  Tenee  9pcasn  Xynasx
TYBLUVH

OreranwuitH ax yyceap/ Apraunan

['aaaf ereraniiH ax yycaap,
cynanraa, Tanna

['aaaf ererasniiH ax yycBap

['afiaaf ereranuiiH ax yycBap,
30XMLYYNANTbIH CyaanraaHbl yp ayH

XeIDK CaHTWIiAH Tycrai TainaH,
30XWLYyNanTbiH CyaanraaHbl yp ayH

XeIDK CaHrWIiAH Tycrai TainaH,
30XWLYyNanTbiH CyanraaHbl yp ayH

30XIALYYNanThbIH CyaanraaHbl yp AyH

XeIDK CaHrviiH Tycrai TainaH

Ix cypsamx: Werner Bijkerk, Rohini Tendulkar. “Systemic Risk Identification in Securities Markets”. 2012

[133pX CUCTEM Hb CUCTEMWIAH 3PCO3NWIAH VXKUM TECTal YHANT33 XMiAX 30XuLyynar4gan 30puyncaH 6a
LIANTyyp Y3yyNanTyyauir TooLOX 30pUNroop epreH XypasHui MAA3ANNNIAH 3X YYCBIPUIAT Al O0IHO.
X3paB 3apum ereresn 6anxryit TOXMONLONA HIMINT CyAanraa alwnriaH eep Y3yynanTuir almrnax 60nox
0a 3CB3N TOOLOXTYA Oarix 60NOMXTON. bOCro 0HOO GOMOH canbapbiH JyHAAKTAA XapbLlyynax 0a 3U3cT Hb
XAHANTbIH cambap YYCraHa.
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Hupepnana: Hank xon6ooToit 6yTaaraaxyyH — CucteMuitH 3pCAanuiir To40pXoinox

2003-2004 oHA [onnaHabiH YHAT LaacHbl 3ax 333nuUiAH 30xuLyynary CaHxyyridH 3ax 3331uiH XaMTbiH
axunnaraaqbl 6aitryynnara (AFM) Hb XamTblH XBPBHT® OPYYNanTbiH CXEMA XAHANT LANranT XUibK, HanK
X0N600TOV OYT33rA3XYYHTAA Xamaapax y4upy 60n30WYIA acyyanyyabir UApyymK bGaiicaH. TyxailH yen
34raap 6yTIarAaXyYHYYA Hb AFM—WItH 30XULYYNanTbIH XYP33HA X3C3r4naH Oartax OancaH Tyn XauryynbiH
WWHXINTI3 XNiAxaap wuiiacaH. 2008 ona AFM Hb napnameHTbiH XYCANTa3p 3ax 33311 HapuiABYMICaH
OYH LUVHXXINr33 XWAC3H 6ereef yyHA 50 opyum canxyyritH dupmyyauiid 100 opyum 6yTaarAaxyyHUiAr
TOOLI00NICOH GaliHa. JHIXYY TailnaH/ byTaaraaxyyHWiA epreH TapxcaH 3ANiAH 3aCriniAH yp awnrryid 6ainanbir
WYUK, HIDK X0NBOOTON BYT33r A3XYYHUI 3aX 3337UIAT BYP3H LLINHIYNAX3M, XYPraCcaH.

XyCHAT 2.2. CUCTEMUIAH 3PCA3NNIAH Xy4uH 3yiinc /Huaepnana/

CucTeMMiiH 3pCA3NMIAH XY4nH

ayine LLlanryyp yayynant

BopnyynantbiH xamxaa

Byca/ XopeHre opyyNnanTbiH GYTa9rAaXYYHTaM XapbLyyncaH 60pnyynantbix
X3MXK39

JKunaac xung HamMaraax Gaitraa 6ycaf OyT3ar A3XYYHT3I XapbLyyrcaH
X3MK33

Y 5araan 6yTasr AaXyyHHi Li9B3P BPTIUIAH YHI LSH

Xamx3a

XapunuaH ysanpaaa xon6oo/
Tesnepen

Xamaapan

TortBopToOit 6ainaan

Xewyypar

Wn Top 6aitpan

3ax 333/1mitH 6ypaH GYTaH
Gaiigan 6a yp awmr

XepBex 4agBap
YpamiyynnbiH 6yTay

3oxuuyynant

Ton 5 @ axyiH HIDKWIH 33113X XyBb

Hark xon6ooTol 6yTaarmaxyyHuin xamaapantai 6yT3ar AaxyyH
Opnyynary 6yTaaraxyyH 6anaar acax

byTaarjaxyyHuii Lyraman 6yc oaingan
YaupanareiH 6aip cyypb
XepeHre opyynant, 3apAnbiH Tanaapx 60uT ereraeng Tynryypracau Tect

bopnyynanteit un o4 6argan

byT33r 13XYYHWIA 3AWIAH 3aCTAH YP almnr
BpcennesH

YpT xyrauaang
Xapunuaraug, 3yyunard, ax axyiH HIDKYYauAH ypamLyynmbiH 6yTal

30X1LYyynanTbIH Tepen 6a TYBLUKH

Ax cypeamx. Werner Bijkerk, Rohini Tendulkar. “Systemic Risk Identification in Securities Markets”. 2012

Hugepnana yncbiH “Hamk xon6ooToit 6yT3araaxyyH” apxangar GairyynnarbiH CUCTEMUIAH 3PCA3NMIAT
TOJ0PXO0IN0X/A00 A00PX LUANTYYP Y3YYASMTWAT ALLMINIaH TOOLIOOSICOH 6aiiB.
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XYCHArT 2.3. CUCTEMUIAH 3PCOANNIAH Xy4IH 3yinc /Hunepnaxa/

CucTeMuitH 3pcaanuitH y3yynant LWanryyp yayynant
Bout xagranavKuitH Xyyriix Xagranamxuiin xyy oyypy, 60uT xaaranamxinitH Xyy Tar
_ | TyBLMH 0p4uM 6OCOH
=
x<
3 OpXNAH HAr yaaaruiiH opaorbiH Har yaaaruiid opnorsiH orlom ecent ([JHB 6a TateapbiH
S | X3MX33 XOHrenenT)
x
[3~]
= "LLInH3 3anitH 3acar" —WitH aprH ye (KUNasc Xung ecex oyi
XyBbLAaHbl YHI
XYBbLiaaHbl YH3)
° 3aCruiiH ra3paac rapax yin4unraa (Tamrasap )
y o TarBapbIH XBHTENBNTUII 6BPHUICOH (X6PEHre
= 3acruiit rasa ,
% p OpyynanTbiH 6yTaaraaxyyHui cyytransir U/L xan63pasp)
'é o BpcennesHuit 6aHK, aaatranbiH canbap
pn
= o o
o KoMNbHoTepbIH TEXHOMOM Hb HAPWIAH TOBBITAA
S | TexHonoru , y
s OYT33r A3XYYHUIAT TYr33x 60NOMXIIAT 0nroaor
HuiAram, 3auiH 3aCruiH Yur XVBb XVH
XaHanara yBb Xy
Kanap ync

KaHa/bIH YH3T LaacHbl YAPANAraac XepeHrviiAH 3ax 333711iAH CUCTEMIAH 3PCA3NUIAT TOLOPXOAIK, YHANXK,
XAHaX MPOLIECCHIT B0MOBCPYYAX XOPOOr GaiiryyncaH. Xopoo Hb KaHaibIH YHAT LiaacHb! 3aX 3337MiAH [I0/100H
YyXan anemMeHTUAr TOAOPXONCOH 62 YYHZ OPONLIOrYMAL, YANYMAraa y3yynaring, Tenbep T00L00HbI CUCTEM,
XBPBHIe 0PYYNaNTbIH OYT33r A3XYYH, apUmKaaHbl TypLLNara, 3ax 3337UiAH YiAn axunnaraa, 30XuLyynar4iu
6a Oycan Oaiiryynnaryyn 0artcaH 0aitHa. 3Arasp AOMOOH 3NeMEHTIIC HWIAT 50 TepnuidH 3pCadnuiir
TOOOPXONNCOH. TomopXoMncoH 50 3pcaanasc OUPXKWAH OyC 3ax 333NMWAH YYCM3N YH3T Laac, Tenoep
TOOLIOOHbI CUCTEM, KIMPUHTIAH TOB, XEMK CaH, LAXMM apuimKaa, 333mKinx 33parnaniitd KoMnaxwuya, peno
ApUIKaa, YHAT Laacxkyynantaz XuicaH XepeHre opyynant, Aunep, KacToanaH 60/10H TaBaapbiH UHAEKCHIAT
LAXUH HArTancad. TyyH4N3H X0N600TON TanyyablH 3pCA3N, XBPBOX YaABaPbIH 3PCA3NMIAT LLANracaH.

CoHrocoH aHrunnyynaa FSB/IMF/BIS-biH 2009 oHbl 10 fiyraap capblH TalknaHrnidH 36BNOMXIAH faryy
YYCOX 00N0X CUCTEMUIAH 3PCAINMUIAT YHIN3X3, TOBNOPANIH, X0n600 XamaapiblH 3pcaanyyn Oairaar
TOJOPXOWNCOH. YT 3pCAANYYA Hb UX X3MXKIIHWIA CAHXYYTUIAH XBLLIYYP3r allnrnaaar, 8c 3y raxyyaan 6ooH
30XMLYYNANTbIH CyN OPOH 3aiHAAc YYAanTai 0aiiB. YyHWIA Aapaa Xopoo Hb YT CUCTEMUIAH 3pCa3Nyya33c
YYCaX 6ONOMXKIT anparanyyabir YHANaH 6yypyynax apryybir TOAOPXONCoH. YyHa: 0400 6airaa magss
0O0MOH LWaapAnararai LUMH3 M3[33H MOHUTOPUHT XWidX, 601010, 30XULyynantaa 6010BCPOHIYIA 6ONTOX,
Oycaj 3oxuuyynary Gairyynnaryyaran XamTblH @Kunnaraaraa Hamar ayynax.
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[YPAB. CYJAIITAAHbI APTA3YH

CucTeMuitH apcaanuiir yHanax
3ypar 2.1. CUCTEMUIAH 3PCO3NNIAT YHANAX Ve LiaT

Risk register

Ipc3nas TOL0PX0INoX

v

Risk heat map
IPCO3NNitH 3yparnan raprax
v

Risk focused meetings

IpCaANuitH Xanantyynar UN

v

Risk dashboard
IpCa3nuitH cambap

v

740

® W

e

CaHXyyritH xampan yycaxasc ©MHe XOPOHTUIAH 3ax 3331 [33pX CUCTEMWAH 3PCO3NWIAT YpbA4NaH
TOLOPXOMNXK, XSHaX LWaapanararai. YyHURA Ty YH3T Liaac raprard, CaHxyyruiH Ganiryynnara 6yTasrsxyyH
YANYNAra3, X3NU3n, 3ax 3337MIH XyBb/ 3PCOANNIAT TOAOPXOMITHO.

@

Research and publications
Cypanraa
v

[lara aHanu3 6a 3KOHOMETPUK LLIMHXINTI3

CucTemuiir apcaanuiir Togopxoinox
1. ONOH TYBLUHWIA Y3YYNANTYYA — Makpo, MUKPO, CIA3BYUNCIH/TOBNOPCEOH;
2. CuCTEMIAH 3PCAANNIAH XY4UH 3YIANC;

3. XoBp TanT xawgnara — ragaag 6a [oTo04 aoyNryin 6anaNbIr XaHraxblH TYNA [33p33c [00L,
[00DP00C [133LLI BYX 3PCAANT XY4UH 3YANCUAT Xapran3aH y3aar;

[lacat 30XuLOX Ya[Bap — CUCTEM [13X LLANTYYP Y3YYNanTyyAWiAr eep 6ep apraap TOAOPXOMTOX;

YaH xataH 6aitaan — ereren ToOH M3f33nan Lyrnyynax, WuH3 3pcAan rapax yen CUCTEMUiAr
X3PX3H XONKYYMK 000X rapLibir TOA0PXOIAOX.

OnOH TYBLUHIIA Y3YYN3NTYYA — Makpo, MUKPO, CI3BYIUNCIH

CUCTEMINIAH 3PCA3NMIAT CYANax 30pUAro0p XY4UH 3YANCIAT 3XN1337 MIAKPO GONIOH MaKpo TyBLUMH/ XyBaaH
y3ar. Makpo TyBLUHMIA Y3YYNanTaa aauitH 3acar, YNc Tep, 30XMLYYNanTblH OPYUH, TEXHUK TEXHONOMUiH
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canbap, HUIAraM 3aMIAH 3acar rax MaT epreH XypasHuii 0pYHOOC YYAANTAN 3pCAaNyya opHO. CaHxyyruitH
CTPECC, 3aX 333NWIH TIHUB3PryiA 6ainaan, Makpo 3AuiAH 3acruiiH acyyanyym, TeCBUNH BpPUIAH TOTTBOPTON
0ailfan, XepeHruitH TapxanT 33par UHAMKATOPYYbIr CUCTEMUIH 3PCA3NMIAH TOAOPXOANOrYIA FaX Y34ar.

CucTeMuitH apcaanuir TOZOPXON0ry Makpo TYBLUHUIA Y3YynanTyya
3ypar 2.2. CUCTEMUIAH 3PCO3NWIAT TOAOPXOANOrY MaKpO TYBLUHWIA Y3YYN3NTYY A

3337MUIAH XYYTUIAH Xan63n3an

SNiAH 3aCTUIAH BCONTUIAH X3MXK3I3

MBHIeHNIA HUIANYYN3NT, 333NNIAH BCONT
[3nxuitH 3ax 333NnIAH YHANTa3/0pnorbiH Xamxaa
NHDRsLM

CaHxyyruitH yperan

BaHK X00pOH/bIH 3331

TeB DaHKHbI X6POHTe Xyaan/aH aBax xeTenoep

Makpo 3AuitH 3acruiti
Y3Yynantyya

XOpeHruitH YH3 e XBPBHIWIAH YHA (333N, 333MLLMMYANIAH BMY, TYYXWil 3 MaTepuan)

®  YNCbH 6p
e 3ax 333717 OPOMLOMYMA, YHAT LAac rapraryfibiH HAT ep 3CB3N HIAT
XYBb XYMYYCUIAH BPUIH X3MX33

TecBHuitH epuiiH TOrTBOPTON
6aipan

3aX 333MNIAH ONOH XUNWIAH oyHPKAAC Xa3aicaH baiman
3ax 33a0niAH TOHLBAPrYiA 6aiijan  ®  XepeHrWitH aHrunan/ rapcaH TOMOOXOH 66p4NenT
X6LLyYPruiiH TyBLUWH

e CaHXyyriitH CTPECC NHAEKC

S ©  X6POHIUIAH YPT XyraLaaHbl YHUIAH 36pyy

e (QnoH YINCbIH XBPBHIUIAH YpCrasbiH Xe16/1re6H

byca _
yeah [EONONNTUKNIAH OPYIH

MUKPO TYBLUHWIA Y3YYN3NTAA YHIT LAaCHbl 3aX 3337133C YYCAX 3pCa3n opaor 6ereen MUKPO TYBLLHMIA
Y3YYIANTUIAT 33X 333MNIAH “6PreH Xypas™—HiiA OOMOH “CAA3BYMNCAH" YHAT L@aCHbI LWANTYyp Y3YYN3nT rax
XYBaaH y343r. BpreH XypasHWin y3yynanT 600X aX axyiH HADKYYAUIAH YIAN aXunnaraa, 0ponLoryua, yHar
L|aaCHb! 3ax 333/IMIAH Tanaapx epreH XypasHui M3A33NIMIAT erger 6a CUCTEMUIAH 3PCAINUIAT HIM3T 4K
Oyir Makpo TYBLUHIA Y3YYN3NTIC WYY HAPUIABHNAH TOAOPXONX Yaaaar.
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CucTEMMItH apCA3NMIAT TOLOPXO0IANOrY MUKPO TYBLUHMIA Y3YYNanTyya
XYCHArT 2.4, CUCTEMIUIAH 3PCA3NNIAT TOAOPXOMANOrY MUKPO TYBLLHWMIA Y3YYNanTyya

CUCTEMMIiH
9pCAAMHUIAH XY4YUH
3yinyya

Xamx33

XepBox YaaBap

Xamaapan °

An Ton 6aingan

XapunuaH ysnziaa
X0N600

TortBopToON Garaan 6a
0aiiryynnarblH 6yTaL

3ax 333K GypaH
OYT3H banaan 6a yp
awmr

TeBnepen

3aH Tenes

YpamLuyynnbiH OyTaL

Xewwyypar °

3oxuLyynant

Y4up wantraax

YHST LjaacHbl 33X 399MMilH HATACAH Y3YYNANTYYA (COAIBYMNCSH)

3ax 393MMIAH X3MXK33 (YHA LI3H, BCONT)
XBpeHre 6a MeHreHWA ypcranbiH y3yynantyya

3ax 333M1IAH Y3YYNINTYYAUiAH X6PBEX YaBap

[l3anxuiiH/3ax 333NniH XepBex Yaasap

3ax 333NMiAH y3yyNanT/ bOH/bIH 3ax 333NWIAH TOrTBOPTON BANAMbIH Y3YyNanT
YHAT Laacxyynant 6a 6apbLiaa

Op Ten6epuitH y3yynant

CaHxyyriiH 36B16XYYA GOMOH 3aX 333N 18X X3paraaryauitH UTran
Vn Tog By 3ax 33971 [39PX VIAN XUANaraaHbl xapbLiaa

3ax 39971, 6YTI9r JAXYYH, Gaiiryynnara Xo0poH/bIH Xamaaparn
CaHXyyrIiH [,0TO0/ CUCTEMUIIH XBPBHI® Op ToNGePHitH Y3yynanT

XyBb XYHUII XBPBHre, 3ax 3331, Oairyynnaryyaaz y3yyaax HeneenuiiH LUap Xypaa
bairyynnarbiH y3yynant Tyc 6ypasp AEONTbIH 3PCA3NMIAT  CaapMankyynax
marafnan

AnTepHaTIB / 0pAyynarduitH 63134 6ainanbiH YaHaPbIH YHINr33

3ax 393MNIAr yaMpAax y3yynant
Bpokep-xapunuarduit 3ep4nnaeeHnin y3yynant
[lotooa apumkaans! y3yynant

XYBb XYHUI1 XBPOHT®, 3aX 33371, Baitryyanaryyaa Y3yynax HeneesnitH Lap xypas
BailryynnariH y3yynanT Tyc 0ypasp AEONTbiH SpCAsANr caapMankyynax
maragnan

CaHxyyXunT / XepeHruiiH yperan (KuLwasnoan, XepeHre 0pyynant XuicaH Xamruix
TOM 5 OYT33rA3XYYH, XaMryiAH WANA3r 5 6yT33rAaxyyH), AX axyiH HaDKyyauiH
XaMriAH aLnrTan yin axmunnaraa

Xynanaax yin axunnaraaHbl Yir xasznara

MapXXuHruitH xyBaapb
LlanuH xenc 0nrox yin axunnaraaqbl YAr xaHanara

XeLUyypar 6a MeHreHUIA Xyp/aHbl Y3yynanT

S0XULYYNANTrYiA TYANTra3HWiA Y3YYAINTUIAH XYBb
3ax 393MUiAH 30XMLyynanT 6ararai yitn axunnaraa

Hapuii TeerTail 6anabH y3yynant
XepeHre opyynard / 3ax 33317 OPONLOrY/biH 3aX 33371 [33pX OYTIArL3XYYHUIA
Tanaapx OANroNTbIH YaHapblH YHANr33

x cypeamx.: Werner Bijkerk, Rohini Tendulkar. “Systemic Risk Identification in Securities Markets”. 2012
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Ca3BYUNCAH LWANTYYp Y3YYN3NTUAT TOLOPXOI VAN @Xunnaraa, OPONLOMY, YH3T LiaacHbl 3ax 33anj
awurnagar 6a Xuwaa Hb: Cyaanraadbl aKMblH AXKAMNANT, 3aX 333MNAH LUMHXANTI3, Cyfanraa rax Mat
TOZOPXO0W VP AYHA XYPAar, M3A3INAN Lyrnyynax 30punroop CIA3BHUICIH Y3YYNanTUIAr alnrnax 60naor.
X0Bp Tant xaHanara

Makpo, MIKPO TYBLUHWMIA Y3YYN3NTYYAUAT AWUrNaH CUCTEMWUAH 3PCOANNAT TOAOPXONMOX, XSHAXbIH T4
X0Bp TanT xauanara Gyly [33pasc A00W, [OOPOOC [33ll aprbir awwrnagar. VHracH3sp XepeHruiiH
33X 393MMIAH 30XuLyynardmg [0Toof OONMOH rafaaf CUCTEMWUAH 3PCO3NMIAT XamruiiH 0ara TyBLUWHA
0apbX Yannar. J10opx rpadhukT xaparfax GaiiraadnaH [00pooc [3all, A33p33c 00 XaHAnarbir 33par
ALININAcHaap CUCTEMWUIAH 3PCA3NUIAT HAPUIABYNAH TOLOPXOIK, LWUHA3P 01t GONCOH 3PCOANUIAT TOOLIOX
OONMONXKUMIAT ONIFOAOT.

3ypar 2.3. CUCTEMIIAH 3PCOANNIAH X0Bp TanT xaHanara

BpreH XypasHUiA YHAT LiaacHbl 3ax
3307IUIAH Y3YynanT
CuCTEMIIAH 3PCA3NMIAT TOAOPXOMNOX

CuCTEMMItH 3pCA3NMIAT TOOLI0OOX apra
J100po0C 391U XaHznaraap TOOLOOMK IX3IHI:

1. OepuilH 3ax 333N 133D rap4 O0N30LWryA CUCTEMUIAH 3PCA3NMIAT TOLOPXOAN0X (3aX 333MMiAH
Cynanraa, LWUHX334MiAH JyrHanT);

2. CucTeMWAH 3pCOANWIAT TOAOPXOANOXA00 CIASBYNANCAH Y3YYNANTUIAr @XUINaH, TOXMPOMXTOI
V3YYNaNTUIAT COHTOX;

3. Y3yynanTyyauiir TOOLOXbIH Ty TOOH 6rerfen, M3A3anuiAr UyrayymK, WAHKKUATII XUAXas
0an3aH 60Nrox;
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BoCro yTrbir TOAOPXOAMXK, LUMHA3P rapy UPX Oyl 3pcaan GOMOH TOXMONA0K GON30LWryi SnraH
TaHuy;

YH3T LaacHbl 3aX 333MUIAH 3PCAAMNAH 6CeNT 60N0H OOAUT SAUIAH 3acarT Y3YYNaX HeneemnsniiH
ysn1aa xon600r TOA0PXOATIOXbIH TyN MaKpo TYBLUHWIA Y3YYNIaNTUIAT TOOLOX;

IPCOSNMIAT X3PX3H YAUPAAX Tanaapx XaHanT, G0/0ro raprax, LUaallng Xuitx cyfanraabl axung
YANPOAMX Orex.

[133p33c [ooww xaHanaraap T00L000N XUAH3:

AN N

Makpo TYBLLHWIA Y3YYNAATUIAT TOOLLOX TOOH BrerAnuir Lyrnyynax sBUaf rapcaH angaar sanpyynax;
Anpaa rapca TOOH ereriIniH 3x CypBaKUir Toapyynax;

LLlanryyp y3yynantyyauir To40pxoinox;

[loopooc 13311 XaHAnaraap T00L0010r A00TYIA Y3YYNaNTYY AUAT CA3BHANCSH Y3YYN3NT33p TOOLOX;

CUCTEMUITH 3PCAANMIAT TOZOPXOMICHOOP YHAT LaacHbl 30XMLyynaryaaz rapy 0yit apcaanuiH
3PCAINNIH Tanaap JOXMO0 rY, apra Xamkaa aBaxbir CaHyynax.

TOOH ereranniAH 38pyyr T0A0PXO0INOX

1.

TyxaiH yncag TOOLOONOX OONOMXKIYA  Y3YYNSNTYYAUIAT  ANraX, CUCTEMUIAH  3PCAANUIAT
TOZOPXONNOX0A B3NTrax;

TOOH 6reranuiiH ax CypBamKWUAr Tyxai 6ypa Hb TAMAIMNaX Oarix. VIHracH3ap Japaarui yaaa
TOOL00NON XUIAX3, XAn6ap 60mHO.

3ypar 2.4. 3pcasnuiir yHanax ye Lwar

/ AN
R —
N

IpCadaNMiiH YHANr33 Bytoy 9pcaanad TONOPXOMNCHbI fjapaa TyYHW TOXMONZOX Maraanan, yupyynax
XOP XOXMP/bIH X3MX33r CTPECC TECT 3CBAN CLEHAPb LUMHXUNIArasp TOA0PXOMNHO. MeH 3pT nnpyynax
JIOXVIONMbIH CUCTEMUIAH aLMTNaX 60IHO.
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J16PBB. AMMUPUK CYAINTAA

XOPOHIMIAH 3aX 33317 YYCAX CUCTEMUIAH 3PCA3NNAT 3AUAH 3aCTUIAH XYHIUH 3YIAN33Cc HeNneenex 6ananbir 6
OYNrUitH 50 XY4UH 3YIAIC33P TOOLIOOJICOH.

3ypar 2.5. 3anitH 3aCTWIAH XY4UH 3yIAnc
2% 235
20
15

10

XOPOHIMIAH 3aX 333MNMIAH XYBbJ, MaKpO 34WIAH 3aCruiiH Xy4uH 3yINNCcasc xamaapantan apcaan 2011 6onoH
2017 oHbl 1 nyrasp ynupan, 2020 oHbl 3 ayraap ynupang eHaep 6aiicad 6a 2009, 2013 oHyyabIH 34niAH
3aCTUIAH XAMpan TOXWOMACOH MeYNeresc anraaraii baHa.

XYCHAIT 2.5. X6pOHIIAH 33X 333MUIAH CUCTEMIWIAH 3PCAIMUIAH OHOOXYYNanT

. ] A S
Xyrauaa Horoon Lap Ynaan OHooxyynant
2010-01 4 2 3 6.5
2010-02 6 1 3 55
2010-03 7 0 3 45
2010-04 6 5 1 6.5
2011-01 15 5 9 185
2011-02 22 2 6 11
2011-03 19 6 6 15
2011-04 23 5 8 17
2012-01 23 3 6 12
2012-02 21 6 4 12
2012-03 24 2 5 9.5
2012-04 28 7 2 10
2013-01 30 4 0 4
2013-02 25 4 3 8.5
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2013-03 24 2 6 11
2013-04 29 7 3 1.5
2014-01 29 2 4 8
2014-02 24 5 5 12.5
2014-03 27 2 5 9.5
2014-04 30 2 8 14
2015-01 27 0 9 13.5
2015-02 26 2 10 17
2015-03 28 2 8 14
2015-04 30 4 8 16
2016-01 28 3 9 16.5
2016-02 31 1 7 1.5
2016-03 27 7 5 14.5
2016-04 27 8 9 215
2017-01 28 6 8 18
2017-02 29 6 6 15
2017-03 33 5 4 11
2017-04 36 4 8 16
2018-01 32 4 5 1.5
2018-02 35 3 4 9
2018-03 38 1 5 8.5
2018-04 44 4 3 8.5
2019-01 44 2 1 35
2019-02 38 2 4

2019-03 36 7 0

2019-04 44 2 3 6.5
2020-01 37 2 5 9.5
2020-02 32 5 5 12.5
2020-03 29 7 7 17.5
2020-04 27 10 9 235

XOPOHIAH 3aX 333133C YYCAX CUCTEMUIAH 3PCAANMIAT TOOLOX Y3YYNanT bytoy XyBbcarduiir ONoH YNcbiH
VHAT LaaCHbl 30XMLyyNnantbiH 6airyynnaryyasiH xon6oo (I0SCO)-00c rapracaH XepeHruitH 3ax 333n3ac
YYCIX CUCTEMUIAH 3PCAANMIAH 23 MUKDPO Y3YYNaNT33c MaHail yncad TooLornox 60NONXKTONA 5 XyBbCarduiir
COHTOH alurnanaa.

3ypar 6-[1 XepeHIUIAH 33X 3331133C B6P6BC Hb YYCIXK 00X CUCTEMUIAH 3PCA3NNIAH TOOLOONLIT XapyyncaH
0a XaMriiiH eHOBP OHOO aBCaH Capyy[d Hb MaHail YNcaj SAWIAH 3acar, CaHXYYTUAH Xampan TOXMOSA0X
DaiicaH Me4neryyaTain Aasxuaxryi 6anHa.
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3ypar 2.6. XepeHrIliH 3ax 3397niH MUKPO y3yynanT

7
6

6

5 45

4

33 3

3

2

1

0
SESSSSFEESEEESSESSfSESEESEESE 88 38EEEE
T T OO T OO T T OO T T OO T OO T OO T O T OO T OO T
2000 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 = 2019 = 2020 2021

Llaawna XepeHruitH 3ax 3337133C YYCIX 600X CUCTEMWUAH 3PCOANNAT TOOLOXbIH Tyna GONOMXTON 5
Y3YYNIaNT [33p HAMX Bycag y3yynanTuiAr Toowgor 60510x Laapanararaii 6ainHa. Yr y3yynantyya Hb XepeHre
opyynarybiH 3ax 33304 WTraxX UTFaM, JOTOOA M3A33M3N 333MLWNUMYNAH M3A33N3N 33par YaHapbiH, ep
T6M06p, aBNarblH X0n000 Xxamaapan rax Mar Gairyynnara X00pOHAbIH X01000 XamaapbiH Y3yyNanTuiir
TOJ0PXOWNOX XyBbcardyys bartax 6aiHa.
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TAB. IYTHANT, CAHAN

MaHait yncblH XyBb[l X6PBHIWIAH 3ax 333N/ XyBblaa, O0H/, 333133p 6atanraaxcaH YHaT Laac, XaMTblH
XBPOHTe OPYYNANThIH CaH 33pryya apumkaanarfax Oaliraa 06a XepeHruiiH 3ax 3337M1IAH 6YT33rAaXYyHUIA
XyBbfl 0aHK, AaaTranblH OYTI3rA3XYYHTAA XONOOrACOH OYTAarAaXyYHIyi (333n33p GaranraakcaH yHAT
LiaacHaac bycan) Tyn xanzagapnax apcaan 6ara baiiHa.

Llaawmg, XepeHriniiH 3ax 3330UiAH 3PCAINNIAT TOFTMON, HapWIBYNan eHASPTAIreep TOOLOX, MBH CTPECC
TECTIAH apra4nanblr A3NrapyyaH cyanax, TOOLO00A00 aurnax Hb Uyy VP AYHTAM M.
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

XYPAAHI'YiA

JHaxyy cypanraaraap MoHron Yncag 6u4nn caHxyyriidH canbapt xamaaparggar 6aHk 6yC CaHxyyruiiH
baitryynnara (bbCB), xagranamx, 333nuitH XopLoo (X3X)-Hbl canbapbiH CUCTEMUIAH X3MX33HT, Y3YYNaX
3PCAANMIAH HENeer 3pT UNPYYIaX [OXMONbIH CUCTEMUIAH apraynanaap TOOLOH YHANAXMAT 30pbCOH. YYHUIA
TYNJ XyrauaaHbl LyBaaH TOOH Y3YYNaNTUiAH ayHO@X O0NOH CTaHAAPT Xa3alnTbir TOOLOX TYYH33C [aBCaH
HOXLON CUCTEMUIAH 3pCAaN, XIMpan TOXMOMAOHO F3C3H Taamarnan AdBlIyYACcaH. CUCTEMUIAH 3pcaan
Toxmongox maragnansir 2009 60510H 2017 OHA TOXMONACOH CAHXYYTUAH MEYRBrUiAH EPO0ST LIAT TOXMOSACOH
YEWIAr XM 601roCcoH 62 OWUOHMIA TOOLICOH YHANM33 Hb YT XWLIUITAIA HUALC3H. CymanraaHbl yp AyHT
oyruasan bbChb-yyn cuCTeMWUIAH 3pCA3NWIAT YYCrax Maraanan ux 6ainaar 6a Tyc apcaan Hb X08p yaupan
YPramKunaar. Xapus X3X-00C CUCTEMUIAH 3PCAANA XapbLaHryit Maapamx baratai 6aiHa.

TYIIXyyp yre: CUCTEMWUIAH 3PCAAN, 3PT UNPYYN3X AOXMONIbIH CUCTEM, OaHK OYC CaHXyyruiiH Oairyynnara,
Xaaranamx, 333MniAH XopLUoo

JEL aHrunan: D81, G18
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HAr. YOAUPTTAN

[no6anynan, TEXHOMOTUAH XBMKUI Hb CaHXYYMWAH 3ax 3331 [3X Oairyynnaryydbir Oue 01eacas
XamaaparnTaid, X00POHZ00 XapuilaH yanfaaran yiin axunnaraa asyynax Hexuenuir 6ypayyncHasp ync
XOOPOH aNnBaa CaHXyyruitH ryAnras, XepeHruitH 3ax 333NnuitH apumkaa nasBxTail aeargax 60n1coH. Heree
Tanaacaa CaHxyyruitH GyTaargaXyyH, YAN4MArad Hb YHIT LAACKYYNAT, CaHXyYrWiAH YYCMan X3parcar,
3PCO3NMAT yaupaax caH rax 6ananaap Har CaHxyyruiH 6yT3araaxyyH3sC 6ep CaHXyyridH OyTaarasxyyH
OWin GONTOX, MEHIBH XOPBHTWIAr UNYY 3PranTaf OPYYImK CaHXYYTUIAH 33X 333MMIAH XBNKMI TYH3TUIAPY
0aiHa. CaHxyyrnith GairyynnaryyZ X0OpOHAbIH X0N000 Xamaapan, WNH3 TepuiAH OyTaarAaxXyyH,
YANYUArIZHYYANAT 30XMLYyyNaaryinH ynvaac yn Xe4nex XepeHruitH YHNAH XeecpenT XxarapcHaac Yy asH
Lanxuin HuiTaap 2008-2009 0HA CaHXyYTWAH 3aX 333MWUAH XAMPanTail Hyyp TyNnrapcaH. Xsampan yycax
VHACOH LUANTraaH Hb CUCTEMWAH 3PCO3NMIAT yaupAax OOMJIOTbIH apra Xaparcan fytmar GaicaHTar
X0Nn600ToA. Yr xampanaac xoiw OnoH yncbiH BantotbiH caH (IMF), CaHxyyritH TOrTBOpTOi 6alanbIH
x0poo (FSB), OnoH yncbiH Ten66p T00L00HbI 6aHK (BIS), YH3T LiaaCHbI Xopoo/biH 0M0H YACkIH Gaiiryynnara
(I0SCO), HaarranbiH 30xuLyynardiblH 0N0H YNCbIH X0n600H00C (IAIS) cucTemuitH apcasnuiir yanpaaxas
WX33X3H aHXaapan XaHayynaH TYYHWAT TOOLOX apra X3parciyyauir Cyaamk, Makpo 30XUCTO 60An0roop
yAMPAX 3xn33g aapyit 10 Xun eHrepyas. Tyc xyrauaaHa XenkceH OpHyyaad Makpo 30XMCTOM 604N0rbIr
X3PADKYYIDK, 6Aree XapanKWUITWAH YHINT33r XUAXYAL, Yp OyH rapaa.

CuCTEMIAH 3pCO3NMIAT YAUPAAX LiaallAblH XaHanara CaHxXyYriiH 3ax 333M1iAH XeNKIUIAH 3X3H LaTaHaa
0ailraa, MeH Xenkimk Oy ync OpHYydan CUCTEMUIAH 3PCA3NMIAH YAWPANArbiH TOrTONLOOr GYpAyy/ax
LLlaapinararair oHL0X 60/1Noo.

2020 OHbl 3X33p TapxcaH KOPOHABMPYCHIH Lap Taxan A3NXWA HUATWAT Xamapy 34U 3acar, apyyn MaHa
33par Byx canbapt xaMpan Hyypaxag xyprax 6aitHa. O0YBC-uitn 2020 oHbl 10 fyraap capbiH “CaHxyyruitH
TOrTBOPTOIA GaAMbIH TaNaH -1 3H3 Lar Yea XanaBapT 6B4MH, Oairanb OpYHbl G0MOH CUCTEMUIAH 3pCaaN
33par TOXMOX OyiAr OHLOB. Liap Tax/bliH HENIee XBNKUHTYA, XeNKIK Oy, XeNKNWAH 3X3H Ve LiaTaHaaa
0aiiraa rasg OyX YNC OpHbl SAUIAH 3acar, CaHXYYTUAH 3ax 393MWIAM XYHOX3H Hexuen Oaipang Xyprax
0aitHa. Hereetaaryyp 2008 OHbI CaHXyYrWAH XAMPASbIH [apaa XenKWUHIYA YNIC OPHYYD XBPEHTUIAH BONOH
XBPBOX YaABAPbIH CAHIYYbIM YYCT3CAH Hb OHOOTUIH XAMPaTbIH Ve 3AWIAH 3acarT 333NNIAH HUANYYAAMTAT
XaHracaH [1aByy Tantail. XapuH CaHxyyruitH 6yC ax axyi HaDKYYWIAH XyBb/l XBPBex YaBapbiH ayTaraang
OPX 3X3MCH33C YYAANTAN CaHXYYIAH 3P3NT OrLiOM 6Cnes.

MaHait yncblH XyBb[, CaHXYYTUIAH GOMOH CaHXYYTUiAH BYC rpynn KOMNaHUyAblH T00 HIM3r A3, TOArI3PUIAH
CaHXYYTUIAH TOBNBPON HAM3rAdX, M3M33NUIAH TEXHONOM TYH3MUAPAH (DUHTEK OYT3ArA3XYYH XeDKMX
0ailraa 3H3 Ye[ CUCTEMWUAH 3PCOANWUIAT Oyypyynax, CaHXYyruitH TOrTBOPTOI GANAMbIr XaHrax 3ainiryi
LiaapAnararait. MaHail yncbIiH caHXyyriidH 3ax 3330/ 331X 6aHkHaac 6ycaj] CaHXyyruiH 3ax 3337UiAH XyBb
bara xaauii 4 onoH baitryynnaryyn xamtaaa (herd of risk) CUCTEMUIAH 3PCAANWIAT YYCTaX aryNTai.

TYYH4I3H MaHai ynca/ KOPOHABMPYCbIH XanaBap Tapxax, 6yx HUATWIAH 63M13H 6 AMbIH 33P3rT LUMIMKCIHAAC
OW3HECUIAH canbapyyablH YN XUNaraa 30rcoHrv 6ainaang opxX Op/oro caapy, 63N3H MeHreHWi ayTtaraan
YYCaX BHA6P Maraanan ouin 605ICOH.

CrcTeMuitH 3pc/aan Hb 3OWAH 3aCTAH MEYNer, CaHXYYTUiAH canbapaac yyA3nTaii 6aipar Tyn sauiiH 3acar
0O0JI0H CaHXYYTUIAH MBUNBITAN YSAyynaH YHANr33 XUiAX Hb Hyxarn.
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JHAXYY Cyanraanbl @XbIH HArAYraap 6yNarT CUCTEMUIAH 3PCAANWIAT 3T UIPYYN3X apradnanaap yHanaxas
TOOH Y3YYN3NTYYAUIAH cyanaracad 6ainaan, ync opHyyablH 3pCA3NNIAH YHINT33HA33 almrnax Oy 6aiaan
0O0JI0H 3T UNPYYN3X CUCTEMUIAH apradnan, xoépayraap 6ynarT cyaanraadbl aprasyi, rypasayraap 6ynarr
CUCTEMWUIAH 3PCA3NUIAT 3PT WNPYYNaX AOXWOMNbIH CUCTEMUIAH apradnan (early warning signal method)-
bIF aWKrnad 6aHk Gyc caHxyyruiH Garryynnaryyn 60M0H xagranamx, 333uiH xoptioodsiH 2009 oHbl 3
nyraap ynupnaac 2020 oHbl 3 Ayraap ynaupan Xypranx xyrauaadbl LlyBaaH TOOH M3a33 60710H 12 ynnpnbIH
XBMreH TOOH M3Z33r allnrnaH TO0L0OMON XWIDK, CaHan AyTHANT X3Craap cyaanraaraa AyrHacaH 00JTHO.
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XOEP. CYZUNIATICAH BANTAN

CuCTEMIIAH 3PCOANMIAT YHAN3X, XAMPAbIr ypbA4MNaH M3A3XWIAH TyN TOOH Y3YYN3nTyyAniAr TOL0PX0ANOH,
T3Ar33PUIAH XaN03N3NNIAH HENBBNNBBC AYrHIX 60NOMXKTON. CUCTEMUIAH 3PCOANMIAT UNPYYNAX OONOMKMT
TOOH Y3YYN3NTYYANAr ONOH YNCbIH GONOH CaHXYYrWiAH 30XMLyynary Gairyynnaryyz cynancas 6anaar.

(Icaki Aldasoro, Claudio Borio, Mathias Drehmann, 2018) Hap 6aHKHbI XAMparnbIr 3pT UAPYYIaX Y3YYNanTyya
cyhanraaraap XsaMpanbIr ypb/a4iunaH Taamarnax y3yynantyyauiir To40pXoAnoH 12 ynnupnbiH TOOH M3[33H1
cyypunad 1991 6onoH 2007 OHbl XAMpanbiH YEWidH Me4ner A33p TYPLWH TOAOPXOMMK XSAMpanbir
Taamarnaxas a4 xonooroNToN rax ayrHaxaa.

(Brenda Gonzi, Hermosillo, 1999) Hap YaHapryit 3331 6a HUIAT XepeHTWIAH XapbLiaa 8HA6ep, 86PUIH X6PEHTe
0a HNIAT XBPBHTUIAH XapbLiaa 0ara 0aiix Hb CaHXyYruiAH aapamTan 0pox CUTHambIr erd 6anariir cymancaH.

(The IMF-FSB, 2010) caHxyyruitH apyyn 6aianbiH TOOH Y3yyNanTyyauiAr TOLOPXOMNCHBIM XYCHAIT 1-T
Xapyynas. Yr y3yynantyya3sc yic OpHyY. 68puiiH OHLLOTT HIALC3H Y3YYNanTyyAUAr COHrOH aBy alimrnax

panHa.

XyCHAIT 3.1. 3pT UNpYyNax CUCTEMIIRH XIMXKUX Y3YYN3NTYY

XepeHruitH 30XMCTOi XapbLiaa

1. BepuitH X8pHre 6a 3PCAANIIP KNUTHICIH XBPOHTIlH XapbLiaa

2. Harayraap 33parnanniii 6epuitH XepeHre 6a apc/3nasp XUrHIC3H X6PBHIIAH
Xapbliaa

3. HaHapryii 3330 62 XepeHTUIAH XapbLiaa

XepeHruitH YaHap

4. YaHapry 33371 6a HUIAT 333NMIH XapbLaa

3931133C 0JICOH 0PAIOro Jjaxb canbapaac omK Oyil 333MWiAH aLLMMitH XapbLiaa

6. X6peHIitH ereex

7. 333MLUTYANIAH OMYIIAH 6TeeX

Awwrt axunnaraa
8. HuiAT 0pnoro [jaxb 33371iAH XyYTUIAH 0pOro
9. HuiAT opnoro axe XyyruitH 6yc 3apfnbiH 33013X XyBb
10. HWiAT XepeHre[ 333X XepBex YaasapTali XepeHruitH xapbLaa
Xepsex 4aaBap

11. XepBex 4afBapblH XapbLaa

3ax 3337MitH 3pca3NuiiH
M3paMTrHii 6aiigan

12. XepeHre 13X rafaaf BantoTbIH L|3B3P HIANTTIN NO3UL|

13. XepeHre 43X 33uIAH 6MHUIAH LI3B3IP HIINTTIA No3uL

Xagranamx 33amwmry

14. XepeHre [13x 33AUIAH BMYUIAH XapbLiaa

15. 33AMiAH 6mM4mrA HOTA0X anaariibiH TYBLUMH

16. HuiT 3330 19X 333nUiAH TapXanT /ra3ap3yitH 6aripLunaap/

17. 33 /4niAH 6MY 13X YYCM3N CaHXYYTIARH X3parciiH noau
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18. 33 /nitH 6MY 13X YYCM3N CaHXYYTUIH X3parciiAiiH epuitH no3u

19. HuiAT 0pn0ro faxb apuxaaHbl Opsoro

20. Xaaranamx 00710H 3337UIAH XYYTUIAH 36pyY

21. baHK X00POHbIH 333NWIAH 337 60M10H [OOL XYYTWIAH 38pYY

22. HniT 3330 62 XaaranavxuitH xapbLaa

23. HiAT 393 6 BaNIOTbIH 399MMitH XapbLiaa

24. Huiit ep Tenbep 6a BantoTbiH BPUIAH Xapbliaa

25. 3ax 333n1 3313 XyBb

bycap canxyyruit kopnopay
26. [IHB—71 33N13X X6POHIUIH X3MXK33

27. 6p Tentep 6a 33/ANIAH BMHMIAH XapbLiaa

Non-financial corporations 28. 33 A1iAH BMYNIAH Breex

29. XyyrvitH opnoro 60M10H 3apAnbIH Xapbliaa

30. [IHb-7 33113X BPXMIAH 6D

Opx rap
31. HuidT opnorop 331X 6PXUIAH Oporo

32. X6PBHIIAH 3aX 333MMIAH AyHAAXK aBax, 3apax 38pyy

3ax 333/1MitH XepBex YaaBap
33. XepeHritH 3ax 333M1IAH 6PUIAH AYHAX 3PraLuitH XapbLaa

34. HWiAT 333N 19X OPOH CYYLHbI 333M11AH XapbLiaa

Yn Xenex xepeHruiit

24X 3901 34. HwiiT 3330 [19X apuimKaaHbl Y X6/1716X XOPOHIUtH 333NMitH XapbLiaa

35. Y11 XB[16X XBPOHIUIAH YHI

(EBponbiH T6B 0aHK, 2008) GaHKHbI CanbapbiH Makpo 30XMCTOI Y3yynanTyyauir ONoH YIChIH BankTbH
CaHMANH CaHXYYTMAH 3pYYS OaiasbiH TOOH Y3YYIanTyyA33C TYYB3PN3H awmrnacad. Tyc y3yynantyyauir
30XUCTON XapbLaa, XBPeHTUIAH YaHap, allnrT aXunmaraa, Xepsex 4afsap, MIAP3VK 33praap aHriunaH
rapracaH 6a OnoH yNCbIH BaNtoTbIH CAHTWIAH TOAOPXOMIICOH TOOH Y3YYN3NTyyANiAr TypLICAH aHXHbI Cyjanraa
00JICOH.

(Boh, Samo, 2017) Hap Makpo 30XIMCTORA BOANObIM X3P3NKYYN3X MAA3ANNNIAH 63a3blr MakpO SAMIAH 3acar,
CaHXYYTUIAH 3ax 333711iAH, 6p 0a 333NWiH, YN X8/1N16X 3] X6PBHIUIH, 6aHKHbI CanbapblH, 6aHKHbI OyC 6a
X0n1600 XaMaap/blH XyBbCar4yyaaap aHrncaH.

(Bhattacharyay, Biswanath, and Gernot Nerb, 2002) Hap 1997 0Hbl A31itH CaHXyYTUiAH XamMpanz epTceH yc
OpHYYAbIH TypLUNara [33p Makpo 3ANiAH 3acar, MeHTeHWI 3ax 33371, 6aHK 60MI0H XePBHTUIAH 3aX 333NMIH
TOOH Y3YYNanTyyauiAr TOAOPXOMANOH Makpo 30XMUCTON TOOH Y3YYNANTIIAT TOA0PXOIN0X TAPryynard xyBseary,
XaBCPax XyBbCaryaap aHrucan.

(Bank of Canada, 2013) “CaHxyyruiiH 3m33r Gail[sbir TOLOPXOANOX Hb™ CyfJanraaHgaa CaHXyyruiH
CTPECCWIAH WMHOEKC OONOH XAMpan TOXMONAOX Xyrauaar TOAOPXOWNOX HapUiBYMNCAH apraqnanbir
alnrnacaH. XeLwyypar, XepeHruitH yHa, 6aHKHbI candap 60M0H raaaaf Xy4iH 3yINCUIAT YHANCAH.
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(Ranjana Sahajwala Paul Van den Bergh, 2000) Hap Vx 10 yncbiH CaHXyyruitH canbapbiH am33r 6aianbir
WNpyynaxag awurnagar aprasnansir cynancad. CAEL (Capital, Assets, Earnings and Liquidity), CAMEL
(Capital, Asset Quality, Management, Earnings and Liquidity), PATROL (capital adequacy, profitability,
credit quality, organisation and liquidity), Organisation and Reinforcement of Preventive Action (ORAP)
rating system-uiir awmrnacan.

(Danieli, Lorenzo, and Petr Jakubik, 2018) Hap faatranbliH canbapT TOXMONAOX O0M0X XAMpanbir
3PT WAPYYNI3X TOOH Y3YYN3ATYYAWAT alMrnaH OMHOMbBIH NOXWT 3arBapbir awwnriaH TOOLCOH. SAuiiH
3acraac JaarranbiH canbapt Heneenex am3ar OaianblH YHANr3ar XWiAcaH 0a [aatranbiH canbapbiH TOOH
V3YYIIAMTYYA33 VAN axunnaraadbl 3apAan 6010H 33UIAH BMYUIAH 6reex candapbiH CTPECCUIAH TYBLUHWAT
UN3PXMIANX Galiraar 6atancaH.

(Dreger, Christian, and Konstantin A. Kholodilin, 2013) Hap SauitH 3aCTUiAH XamTbIH @Xunnaraa, XenkaniH
OairyynnarbiH ruwyyH 12 OpHbl YN XG[N6X XOPBHTUIAH YHWIAH XBOCPeNTWAr apT WAPYYAaX CUCTEMA
LOXVONTbIH apra, Npo6uUT 60N0H NOXNT 3arBap alMrnaH YHaNraa XMAcaH.

(Bhattacharyay, Biswa N, 2009) Hap 1997 oHA XaHLWWiAH xAmMpang epTceH Taiinana, Manaii3, HooHe3
005104 BMHe A CONOHroChIH TypLUNaraf YHASCN3H Makpo 30XUCTOM Y3YYNanTyyauiir TOOH 60/0H YaHapbIH
F3C3H X0Bp Tepneep TeBNBPYYMK 1) CaHXyyruitH GaiiryynnarbiH apyyn Oailfnbir XaMKux 2) CaHxyyriniH
canbapblH 3pyyn OalanbIr XaMKUX Makpo SAWAH 3aCruiiH 3) OU3HECUIAH YW XaHANarbir TOAOPXONOX
YaHAPbIH F3C3H HUIAT 67 Y3YYNANTUAT TOLOPXONCOH.

(Essien, Sunday Nyong, and Sani Ibrahim Doguwa, 2014) Hap Hurep ynceiH OYBC-aac rapracaH
CaHXyYTWiAH 3pyyn 6ainanbiH y3yynantyyasa (financial soundness indicators) TynryypnaH eepuitH yncbiH
OHLUIOMT TOXWPYYNaH Makpo 30XMCTOM Y3YYNanTyyauiAr TOAOPXOWMK, LyrmyyncaH TOOH M3[33N131/33
CTPECC TECTUIAH aprbir aLlMrnaH CaHXyYrvitH TOrTBOPTOI GaabIr YHINC3H.

(Gaytén and Johnson (2002)) Hap YaHapbIH, JOXMONMbIH, PEFPECCUIAH B0N0H Byca XaHANaryyAblH OHLOT,
Anraar T0Zl0PXOMSICOH.

(Thangjam) 3HatXar yncbiH 2009 OHbl CaHXYYTWAH XSMPANbIr 3pT WUAPYYN3X NPOOWT 3arap alinrnad
YHA/C3H 6@ GaHKHbI canbapbiH 3M33r GanabIH UHOEKCUIAT G0NOBCPYYICaH.

(Aldasoro, Icaki, Claudio EV Borio, and Mathias Drehmann, 2018) Hap 6aHKHbI canbapbiH XaMpanbir 3pT
UNPYYNaX AOXWOMNbIH CUCTEMUIAT aLUTIAH YHAMK, 3M33r Oailfnbir UN3PXUIANSX XaMruiiH Gara yTrbir
TOOOPXOWNCOH. APT UNPYYNaX JOXWUONbIH CUCTEM GOMOH MPOOUT aprbiH sAnraa, [asyy, Cyn Tanbir yr
Ccyaanraaraap ToL0PXONCOH.

XAMPanbIr 3pT UNPYYNax JOXMOMOMY CUCTEM Hb XAMPANbIr YpbA4MNaH Taamarnax aprainan. Yr apradnan
Hb XAMPAJIbIr Taamarnax TOOH y3yYNanTyya3 CUrHam alumriax, oruT 3areapaap ToOL0O0SIOX rC3H X0Ep
TOPBNTIN.

3pT UApyynax goxuonory cuctem Hb 1990 0HOOC XBDKWXK OYI 3ax 333NYYAUIAH XSMPATbIr ypba4niaH
Taamarnax 30punroop HIBTIPCAH. YT apradnan Hb y4upy 60N0X (ex-ante) apcasnuiir Taamarnagar 6a
YYHWA TyNQ 3pCA3NMIAT OYPaH, YHIH 36B [OXWUONOX TOOH Y3YYN3NT, apradnanbir COHrox Liaapanararai.
Tyc apra4nan Hb TOOH Y3YYN3nTWiiH OyHAX OONOH CTAHAAPT Xa3ainTbir TOAOPXOWMK TYC Xa3aiinraac
1331 6OMOH 100U Xan63n3C3H HeXLeN 3PCA3NUIAH I0XNO0 ery 0aitHa rax y3aar. MpobuT 3arsap Hb TOOH
Y3YYNIMTUIAT aLINrNaH Perpeccasp YHamaar.
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[YPAB. CYAJITAAHbI APTA 3YI

JpT [0XMONOrY CUCTEMUIAH TOOLIOON/bIH OXMOMNbIH 6a NOXWUT/NPOBUT r3CaH XOBP TOPNWIAH apradnarn
Oagraac aHaxyy cygnanraadg 2009 oHbl 3 myraap ynupnaac 2020 oHbl 2 oyraap ynupan xypranx 44
ynupnbiH BBCB-yyablH XyrauaaHb! LyBaaHbl TOOH M3A3SNNIAT aLunriaH EBPONbIH TB 6aHKHAAC CaHXyYTWiiH
XAMPanbIr TOOLOX0A TOAOPXOANCOH TOOH Y3yynantyya 60nox 8 6ynriA 44 y3yynantaf TynryypnaH apt
UNPYY3X LOXMONIbIH CUCTEMIAT alMrnaH 0aHK 0yc CaHXyyruitH canbapT CUCTEMWIH 3pCA3N TOXIOMACOH
3CAXUIAT YHANCAH. X3X-AbH xyBbA 2009 oHbl 1 ayrasp ynupnaac 2020 OHbl 3 ayraap ynupan Xypranx
47 ynupnbiH X3X-AblH XyratiaaHbl LyBaaH TOOH M3J33NMAWIAT alnurnad MeH 8 6ynruitH 34 y3yynantaj
TYNryypnaH YHanraa xuiis.

T UAPYYNIX JOXMOMIIbIH CUCTEM Hb XyraLiaaHbl LyBaaH y3yyNanTuitH oyHAK 60N0H CTAHAAPT Xa3ainThIr
TOOLIOOJIOH YT CTAHAAPT Xa3alnTblH TOA0PXOM TYBLUMHI3AC TyXalH ynupan AaBcaH HexLena CUCTeMUiH
3pCAAN YYCCIHMIAT Taamarnajar apradnan oM. CUCTEMUAH 3PCO3NMIAT YHINaX 8 OynruitH 44 yayynant
[apaax Gavimantai GariHa.

1. OpnorbiH 6yTay

Huiit opnorof 333X L3B3p Op/oro

HuiAt opnorof 33nax XyyruitH 6yc opnioro

Hulit opnorof 331ax Xypaamx 6a LWUMTT3NNIAH 0pNioro
HWiiT 0piorof] 313X YHACAH YIAN aXunnaraaxsl 0pioro
Huiit opnorof 33n3x Oycaz yidn axunnaraasbl Oporo

- o o o0 o ®

HWIT XBpeHre ] 33N3xX HUIAT YIAN aXunnaraaqbl 0pioro

2. 3apanbiH 6yTay

Huiit 3apang 33n13x 60710BCOH XY4HMIA X0N60r fONTOR 3apaan
Huiit 3apaang a3nax xyyruit 3apaan

HWiAT 3apaang a3nax xyyruiiH 6yc 3apaan

HuiiT 3apaang 33nax yHAC3H OyC YN axunnaraadbl 3apaan
HuiiT 3apaang 33nax 3330uiH 3pCANUIAH 3apaan

Huiit 3apaang 33nax 6ycaz 333n1iAH 3pCaaNnitH 3apaan

g. Hwit 3appana aanax bycan 3apaan

- oo o o0 o oo

3. AwwurT axunnaraaubl y3yynant
a.  Ll3Bap awwr/1-p 33parnanuitH 8epuitH XepeHre
b.  ROA (AKTUBbIH 6reex)
. ROE (XyBbuaar KanuTanblH 6reex)
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30XUCTON XapbLiaaHbl y3yynant

a. OpTenbep, 66puitH X6PeHIIIAH XapbLaa

b. Bp Tentep, HUIAT XePeHIIH XapbLiaa

C.  OepuiiH X6peHre, HUIAT XBPBHIIIAH XapbLiaa

d.  DepuiiH XepeHTIAH XypanLaa

g. 1-p 33p3rnanuitH eepUIH XBPBHTe, 3PCLANA3P XKUTHACIH aKTUBbIH XapbLiaa
f. - 1-p 33p3rnanuitH 6epUItH XBPBHTe, HIIT aKTUBbLIH XapbLiaa
XepeHruitH 6yTal

a.  HwiiT xepeHre a3nax 0anaH MeHre

b.  Huit XepeHre[ 33n3x aBnara (Li3Bpasp)

C.  Huiit xepeHre 33nax 3330 (L3BP3ap)

d.  HWAT xepeHre ] 33N13X XBPBHre 0pyyNanThiH YHIT Laac

g.  HwiT xepeHres 33nax buet 6a Ouet 6yc XepeHre

f. HwiAT XepeHref 33nax aprantuiiH 6yC XepeHre

0. Huliit xepeHre[] a3nax Gycaf XepeHre

Op Ten6epwuii 6yTaLl

a.  HWiAT xepeHre[ 33nax 40100/ rafaablH 6aHK CaHxyyruitH Gairyynnarsi4 erner
D.  HWitT XepeHre ] 33n3x UTFANLAWIAH YIANYUNrasHWiA erner

C.  Hwiit xepeHren 33nax Oyca ax yycBap

d.  Hwiit xepeHrep 33nax bbCb-c rapracaH epuitH 6u4ur

. Hwiit xepeHren 33n3ax TOCINIAH 333NNIAH CaHXYYXUITT

f. HuidT ep Ten0BPT 33N13X 6BPUIH X6PBHTe

g. Hwii xepeHre 33n3x TalkNaHT YeuidH L3B3p alur

XepBex YafBapbiH y3yynant

a.
b.

IPranTuitH xapsLaa
MeHreHuii xapbLaa

XepeHruitH YyaHap

® o o o

YaHapryi 333nuiH XyBb

HWiiT 3330, 3313 YaHapryil 6a Xyrawaa xatapcaH 33aNniH XyBb
DopuiiH XepeHre ] 3313X YaHapryi 6a xyraLaa xaTapcaH 333MMIAH XyBb
33an/0Hb

['anaaf BakoTaap 0NroCOH 333MNIH XyBb
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XyrauaaHbl LlyBaaraap WnapxMIANCaH Y3YYManTUiAr HArayraspT OHOOXYyNnantaap, XoépayraapT 3pcaant
XYYUH 3yANCUAH 3yparnanaap xapyynnaa. YyHuid Tyng 44 ynupnbiH y3yynant 1yc OYpuiH apudgmetuk
OYHIDKWAT 07K, YYHWA [apaaraap AyHKAac Xasaiix xa3aint Oyty CTaHOAPT Xa3ainT (a)-biH yTrbir
TOJOPXOWMCOH. Xacax Har CTaHAapT Xasaintaac HAM3X HAr CTaHAAPT XasalnT OyKy —O<X<a X00POH.
0ailraa y3yynantuir alynryi 6yloy HOrooH eHreep, —1.50<x<-a 60n0H o<x<1.50 3aBcap Galiraa yTroir
aHxaapax waapanararain 6yly LIAp eHreep TaMAArN3caH. XapuH 1.5a<x 600H -1.50>X TOXMONLONA
XAMpan YyCax eHAep Maraanantan rax y3aH ynaaH eHreep Tyc TyC TAMAIMN3C3H.

3ypar 3.1. CucTemuitH 3pcaanuitH 3yparnasbli XaMXKNT AOXYYH

-0<x<0 -1.50<x<-0 1.50<x
0<x<1.50 -1.50>x

JKNLL33 Hb: HWIAT OpNoroA 3313x LU3B3P OPMOrbIH XaMX3a

2009 oHbl 3 ayraap ynupnaac 2020 oHbl 2 [yraap ynupan Xypran HUAT Opiorof 337X L3B3p OpSorblH
XYBUYAbIT 0K apUOMETUK JyHAAXK O0MOH CTaHAAPT Xa3ainThir TOOLOOSICOH 66reef xapranaaH 73.27 XyBb,
8.69 xyBb 6GaricaH. HMAT 0pNnorof 33nax L3B3p OPNOrbIH XyBb Hb 73.27 xyBuac +8.69 xyBb (1 cTaHmapt
Xa3ainr) fotop 6ytoy 64.59%-81.96% xoopoH 601 HorooHoop, 60.25%-64.59% acean 81.96%-86.30%
X00POHA 00N LWap eHreep TaMA3rnaracaH. XapuH 64.59 xysuac apc 6ara 6a 86.30 xyBuac apc ux bairaa
TOXMONZOMN XSIMPaIT YYCAX BHA6P aPCAANTAN Gairaar UNTrax ynaaH eHreep TaMAarNacaH.

3ypar 3.2. XKniwaa: HuitT opnoroa 33n3x L3B3p OpSIOrbIiH X3amXK3a

60.25%-64.59%
81.96%-86.30%

64.59%-81.96% . A ‘ 64.59%-aac apc Gara

86.30%-aac apc nx
CuCTEMIIAH 3PC3NMIAH OHOOXYYNANThIr HOrOOH 6071 0, Wwap 6on 1, ynaaH 60N 1.5 0HOOrOOP YHAMK HUIAT

44 y3yyN3nNTNiAH OHOOHbI HUANO3PUIAT 3yparnacad. XapuH 3pCa3nT Xy4uH 3yAnuiH cambapaap xyralaaHs!
LlyBaaH [axXb 3PCAANNIAH TYBLUHWIAT HOTOOH, AP, YNaaH eHreep WiapXuincaH 60JHO.
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[16POB. 3AX 333JIIAH HEXLI6N BANIAN

Xaaranavx 333nuitH XopLUoo

2016 OHbI 4 [yra3p ynupnbiH 0aiianaap xaaranamx, 33anuitH xopwoogbid 100 280, 2017 ong 290, 2018
oHA 279, 2019 oHf 261 6omx Tyc Tyc eepuneraceH 6on 2020 oHbl 4 oyrasp ynupnsiH Gaianaap 249
Xa[ranamx, 333/IMIAH XOPLLOO YiAN axunnaraa sByymx 0aitHa.

1. XOpLUOOHbI CanbapbiH HUAT XBPBHINAH XyBb, CYYMIAH 5 XUNWAH XyraLaaHz XaMriniiH 11X ecenTTail
0aiicaH Hb 2017 60510H 2018 oHyy 66ree[ TyYH3C XOiLL 6CONTUIH XypA caapcaH Hb KoBua-19
00n10H 6ycaj rafaa Xy4uH 3yiin, Aasarfalryil WOKWIAH Heneenyya3ac WantraancaH 0aiHa.

3ypar 3.3. XepeHruitH y3yynant

300 40.0%
250
200 30.0%
150 20.0%
1

o 10.0%

50

0 0.0%

2016.1V 2017.V 2018.IV 2019.lV 2020.1V

mm HyiAT XOPOHTIMH [IyH /T9pOYM TOrper/  ==®=XepoHruilH 6CenT /XyBb/

2. 30XMCTOI XapbliaaHbl XYPMbIH 30XULYYNANTaap HUAT XBPBHTeM 333X 333MNAH Xamxaa 60—
85 xyBb XypTan Gaix 60NOXbIr 36BLUIEBPCOH Oailaar. Ynmaap 4eneeT 3xX YYCBIPUIAT XBPBHre
opyynantaz 6anpLuyymK Yaaaxryi 6airaaraii Xonbo0ToORr00p MBHI6H XBPEHTUIAH HIAIAT X6PeHTe[
33713X XyBUIAH XMH TOTTMOS BHAEP XyBbTail HaitHa.

3ypar 3.4. 30xucToii 6aitanbIH XapbLaa

80.0%

600%  [odd 68.7% 66.8%

40.0%

20.0% . . . .
0.0% .

2016.1V 2017.Iv 2018.lv 2019.lV 2020.1v

B (bXX0+Hwitt 333n)/HuidT xepeHre 1 MeHroH XepeHre/HuIAT XepeHre

3. Myy 333nUiiH HAAT 33301 33N13X X3MXKI3 CYYIWIAH 3 XUNJ OrLOM HIMIrACOH OaiiHa. 3H3 Hb
3331 XYCArYMiAH 333MKINX YaaBapbIr CyAnax apradnanbir caikpyynax MeH 3331[3r4uiiH Xycarn,
Liaapanaraf HUALC3H XOPOHre OPYYNanTbiH YH XaTaH HEXLBNTAA OYT3arA3XyYHWIAr 3ax 3330]
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HUIANYYN3X, XYPTIIMKTAN BPCONABOHTIN OANAMBIM HAMArAYYN3X, Canbapbir XerKyynax 604n0rsIH
apra Xamxa3 aytaraantai 6airaar Untrax Garua.

3ypar 3.5. 35anuitH aHrunan

% 50 44 73 55
90% 52
85% 746 95.7 1234 1433 164.7
80%

2016.IV 2017.V 2018.V 2019.V 2020V

= X3BUiAH 3330 /Tapbym Terper/ - Xyravaa XxatapcaH 33an /Tapbym Terper/  ® YaHapryii 33an /Tapbym Terper/

4. 3530NiAH 3PCOANNIAH CAHTNIAH HAT 3331 60OMOH XBPBHIB, 33N13X XYBb X3MIK33 CYYINAH 5 XUNNIAH
Xyrauaanj Torrmon 6aiB. 9H3 xyrauaaHa [ANXWAH 3AWIAH 3acTUiiH TOM TOM XsiMpanyyA yaaa
[l1apaa TOXWOMACOH Y TYYHWIAT 3PCAANTYIA [aBaH Tyynax rofi Yyxan XaparcnyyaninH Har 005X Tyc
Y3YYNIANT /333MNAH 3PCOANNIAH CaH/ MaHal yNncaz TyxaiH yen eep4neraex bairaaryit Hb Me4ner
COPCOH OOMI0T0 X3PANKYYNIINyi UNTTaX OailHa. SAWAH 3aCTWIAH X3BUIAH HOXLOMA 3CBAN LLOK
YYCC3H XAMpanTan uar yed Makpo 60M0H MUKPO 30XICTOM GOMNOTbIH XYP33HL Me4ser CepceH
ANAHryda XamraanantbiH apra X3parchiuir CamkpyymK, YaHrapyymx aXunnaxbir Of0H YmCbIH
30XWLyynary Gairyynnaryyz OHUroi aHxaapyynnaar.

3ypar 3.6. 333NWiAH 3pC3NMIAH CaH

4.0%
3.5%
3.0% 2.9% — _[2.9%] —[30%]
m\l_L w
2.0% 2.0%| _I@_ 2.0%
1.0%
0.0%

2016.IV 2017.IV 2018.IV 2019.lV 2020.IV

e 333MWIAH 3DCAANMIAH CAHTWIAH HIIAT 3337171 33113X XyBb
e 333UIAH 3PC/3NNIAH CAHTNAH HAT XOPOHIO 33M13X XyBb
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TAB. IMMNUPUK CYLAITAA

5.1 baHk 6yc caHxyyruitH 6aiiryynnarbiH can6ap

MVIOHTONT YNChIH CaHXyYrviAH Me4ner: CaHxyyruitH 3ax 333 [9X Xampan ToXuongox maraanansir MoHron
Yncan eMHe Hb TOXMONA0XK OaicaH Me4NeriitH yHantbir xuwur 60nrocoH. (C.MsrmapcypaH, 2017) Hb
cyfanraaHbl axnaapaa MoHron YchiH CaHXyYTWiH 3ax 3331uiAH Meyneruiir Tootoomk 2000 0HOOC X0iLL
CaHXYYTUiH Me4NeruiiH 3 oprur, 3 p0or Lar TOAOPXONOrACOH 6eree 6YTaH MEYNeruitH Xyralaa Hb 5.25
UM T3 AYTHAC3H GaiiHa. JHaXyy cyaanraaqbl axung MOHToN YacklH CaHXyyruitH canbapt 3pcasan unyy
y[aaH Xyraljaaraap, eHaep AanaiLTani XypuMTnaraaar Hb axurnaracaH Tanaap Tycraxas.

3ypar 3.7. Xampantaii 6010H XIMPanblH Japaax yIupIibiH y3yyNanTuitH Tenes 6ainaan

200904 —2010-01 92010-02 e 2016-04 201701 2017-02

Opgrik 6yTaL OpnQreiH oyrau
; XBPBHTUIAH 25
XBPBHIUIH 25 P 3apAnbIH 6yTaL
YaHap 3apAbIH OyTaLl YyaHap ot
05 awmrt XOpBOX Ya/iBap ¢ | 8 awmrr
XOpBeX YariBap 0 etz p 71Bap \, aKunnaraa
0 30XMCTON
30XMCTOM
op Tenbep Xepbiiaa 6p Ten06p Xapblaa
XBPBHTIIH 6YTaL| Xe%?(?glflﬁm

2008-2009 oHA OaHkHbI canbap xsamapy, UX3axaH angjarfang OpcoH Hb JaamxpaH, OaHkHaac 6ycaj
CaHXYYTUIAH Gairyynnarag HeneesmhK ax3ncaH M. JHAXYY XIMpan Hb MOHIoN yncaa XyHasap Heneemx,
1993 oHooc xoii MoHron yncbiH 3AWiAH 3aCTWIAH 6CONT aHX yaaaraa xacax yrrarai rapy 6ainca. 2009
OHbl 4 [1yra3p YAWPNbIH CUCTEMUIAH 3PCOANWIAH 3yparnanbIr Xapaxag ynaaH TaMA3rniarastan 9 ysyynant
0aiiCaH 6a 3H3 Hb XIMPASbIH JOXMO UN3PC3H OOMOXbIT UITI3HA. XampanbiH Aapaax 1-2 ynupang Heneenes
axurnaracaap 6airaa 6eresf, apT UNPYYNaxX AOXWOMNbIH CUCTEMUIAH aprbir alWUrnacHaap 2 ynupnbiH
HexLen 6anambIr ypbA4uNaH Taamarnax 00J0MXKTON Xapyymx OailHa.

2016 oHA YyCCaH xampanaac yyasH 2017 oHbl 1 60MOH 2 [yraap YNupnbiH X6pBex YaaBapbiH Y3yynanT,
30XMUCTON XapbliaaHbl Y3yynanT 60NOH 6p TONOBPUIAH OYT3L, Hb BHMBPCOH OHYYAbIH AyHKAac Oruom
Xa3aiiCaH y3yYNanTTail rapcaH. JH3 Hb Y3YYN3NTUAr ynaaHaap TaMAIMN3X Xy4uH 3yIANn 60K, XIMpanbiH
3T UNPYYNaX AOXMOT BrceH baitHa. 3ypar 12-00C xapaxaf, XAMpanbiH [apaax ynvupang y3yynantyya
Lananurain eepunentyyauir yayynaar 601 2 600H 3 Aaxb YUPNaac aXNaH X3BUAH Oainganaaa LUmKINK
aiiraar xapx 6arHa.

2009 oHbl 4, 2010 oHbl 1, 2013 oHbI 3 Ayraap ynupang apumkaaHbl 6aHK Aamnyypsy, MeH HarAc3H 0eree/
SHAXYY VAN SBLAAC xamaapaH Tyc ynupnyymbiH y3yynant BBCB-H canbapt uxasp Heneemx OaiicaH.
CucTEMIAH 3PCO3NMIAH 3yparnanaac xapaxaf MeH TyC YaupmyyablH Y3YyNanT uiyyTanrasp ynaaH eHreep
TOMAATNIMA3H, XAMPANbIH 0XNO0 BrceH 0ailraa Hb [33pX YiAN ABANYYATaA Taapy GaiHa.
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XyrauaaHbl LyBaaraap TOOLICOH 3T WUAPYYNIaX AOXMONMbIH CUCTEMUIAH apraynan: CUCTEMUIAH 3pCO3NNIH
3yparnanaac 2019 oHbl 4 ayraap ynupan 6onoH 2020 oHbl 1, 2 ayraap YAvpNbIH Y3YYN3NTUAT Xapaxaz
Op/IOrbIH OYTAL O0JIOH 6p TenbepuitH OYTUMAH ONOH Y3YYN3NTYYA yNnaaHaap TAMO3MMArACaH Xapargax
0ailraa 06reef; 3H3 Hb XIMPan TOXMOX Maraznan UxTai oairaar UnTrana. 2020 OHbl AXHWA Xarac XWUaniH
0Oainnan Hb Koua-19-1itH Liap Taxnaac wyyz xamaapantan 0aiicaH 6a 6uaHiA Taamarnanaap oHbl CyyINRH
XaracT MeH XAMparblH LUKHX TAMASM aXurnaracaap 0aitHa rax y3ax tarta.

XyrauaaHbl LlyBaaraap TOOLICOH 3pT W/PYYN3X LOXMONOrY CUCTEMWAH apra Hb CUCTEMUIAH 3PCAINUIAT
T00LI0X04 MOHron Yncan caHxyyruiiH Me4neruitd époon uar toxuonacoH 2009 605104 2016 0HA COHrOCOH
44 y3yynanT xamrinitH Uxasp Xampan TOXMOCOH rax xapyyncaH. Y4up Hb 2009 oHbl 3, 4 60510H 2010 0HbI
1 ayrasp ynupang CTanaapT xasannraac 1.5-aac ux xan6anaax xampan TOXUOA0X eHOep Maragnantair
UN3PXMIANCH Hb 2009 OHA TOXMOCOH CaHXYYTWAH XAMPANTAl Lar XyrauaaHbl XyBb/, AaBXaLcaH.

3ypar 13-1bbCh-yyablH 3pT UNPYYN3X AOXUONIbIH CUCTEMIIAH apradnanaap YH3NC3H YHaNraar OHOOXKYyNaH
Xapyynnaa. byx y3yynant apcasntail 3cBan apcaanryit 6anx xamruid ux 6omoH 6ara yira xapransa 66
60n0H 0 6arix 6a bbCb-yyablH canbapbiH XyBb/ CAHXYYTUIAH MEYNernitH 8poon L3rT Xamrinidd uxaaa 30
OHOOTOI 6aX33. YYH33C CaHXYYruiAH xampan Toxuonacod 2009 oHbl 3, 4 oyrasp ynupan, 2017 oHbl 2
[yraap ynupang xamriniiH enaep 6ytoy 28.5-30 OHOOHbI X00POHA X3N03N3C3H. IANIAH 3aCTUIAH XaMIUIAH
eHaep Oytoy 17.1 xyBuitH ecent caapcaH 2013 oHbl 4 ayraap ynupan, 2014 oHbl 1 ayrasp ynupang Tyc 1yc
28.5 6a 30 oHooTow OaitHa. TyyH4naH 2019 oHbl 4 ayrasp ynupana MeH exaep 6ytoy 28.5 0HOOTOI rapy,
[apaarviii xoép ynupangaa 6yypax xaHanara axurnaranaa. bBbCb-yyabiH xyBb/ XAMpan T0OXMOnACOHO0C
XOWLL [lapaaruiti Xo8p ynupang, ypramkuicHuin 4apaa apraH caprax baiita.

3ypar 3.8. BECb-yyaaac yycax CUCTEMUIAH 3PCO3NMUIAH OHOOXKYYNanT

35

285 30.0 300
25 285 285

30
25

20

CUCTEMIAH 3PCO3NMIAH OHOOXYYNANThIr [3NrapaHryii bainanaap 3ypar 3.8-T y3yynant Tyc 6ypasp
3PCAANTAN, aHxaapax Luaapanararaii 60n0H 3pcaanryi 6yc4nanaap xapyynnaa.
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B5C6 5OJOH X3X-[blH CUCTEMUIAH 3PCA3NNIAT PT JOXMONOMY APTAYTANAAP YHINIX Hb

3ypar 3.9. BECBb-yyabIH cucTemMnit 3pcaanuiti 3yparnan

|2000] 2000 | 20m | 2002 | 2003 | 2014 2015 2016 2017
e 1[2[1]2]a]a]a]2]a]a]1]2]s] e[ a]2]a 4] a]2]a] «[1]2]a ][] 2] 5] ¢[1] 2]
| e
[ | ]
E
s
o |
£ 1 I B
3
Byean s3amiiin 3pesaic I IIIII I IIII
sapxa/HiiT 3apzan
Eveaa sapaan/ Huifr sapiax [ | ] 2] 2] i

Tlsnsp aumr/ 1-p 3spormaiin

amHLIATAR

Aumrr

ROA

JoxncToll xapBUAR PIEHAT

Xeponrmi fymn

Op reaopuiin Syron

XenreH fararaap TOOLCOH 3pT WNPYYIax AOXMONMbIH ccTeMuiiH apradnan: BBCBb-yynaac yycax baiiraa
CUCTEMUWIAH 3PCAANWIAT T3Ar33PUIAH XyraliaaHbl LyBaaH Y3yynanTasp YHaNcaH 6on Har bbCH cuctemmiin
3pCL3N. AMAP X3MK33TINra3P HeNee y3yymk 60noxbir 2020 0HbI 3 iyraap yampanz XepeHruiiH Xamx3aarasp
Xamriii ux axHuie 150 BBCB- COHroX aBcaH 44 y3yynanTasp apT WAPYYN3X AOXUOMNbIH CUCTEMUIAT
aLnraH Toow100.
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

NiAHXyy TOOLOXOA canbapbiH AyHA@X 60M0H cTaHaapT xasawntbir 2019 owbl 1 gyrasp ynupnaac 2020
OHbl 3 [Iyraap yaupan Xypranx 7 YAupNbIH CTATUCTUKAAC TOOLIOH XapransaH y3yynant 6ypuitH apcasnryi,
aHxaapax Luaapanararail, 3pcaanTaii 6aiix TOOH YTrbir TOAOPXOMANOB.

IpT UAPYYNax NOXMONMbIH ccTeMuiAH apradnanaap bBCB Tyc GypuiiH 8 GynruiiH 44 y3yynantasp TOOLCOH
VP AyHraac Har BBCH cuctemniti xamxaaH 6ara Heneetain 6a canbapbiH 6yx bBCb-yyabiH apcaanyya
HWIATDK CUCTEMIIAH 3PCA3N. HEMeBIK OyIAr Xxapyynnaa.

5.2 Xagranamx, 333nuitH XopLL0o

X3X-[blH XyBbfl CUCTEMWAH 3PCA3N TOXWOX Maraananbir 6MHe [ypAcaHYnaH CaHXyyruitH meuner
TOXMOX GaricaH 2009 60110H 2016 OHOOP XXWLLMT TOITOOH XapbLyyNant XUAcaH. X3X-apiH 8 Gynruit 34
Y3YYNIANTUIAT TOOLI0X, 3PT UNPYYN3X JOXMONbIH CUCTEMUIAH apradnanbii Jaryy OyHOX, TYYH33C Xa3aix
CTaHAApT xasannraac 1.5 6a TyyYH33C Ux33p x3n63n3caH Hexuenuiir 0-1.5 0HOOroop OHOOXYYNAH HUIAT IYHT
Xapran3aH XWULLUr oHyyaTai xapbLyyncaH. Tyc xapbLyynantaac X3X-A CUcTemuii apcasng 3esxeH 2009
OHJl HeNee OyXIid BaicaH 60/ TYYHIC XOWLL CUCTEMUIAH 3PCAAN YYCaaryil HaiHa.

3ypar 3.10. X3X-00C YYC3X CUCTEMUIAH 3PCAANMUIAH OHOOXKYYNaNT

35 315
50 28
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, 399MMiAH XOPLIOOHbI CUCTEMMUIAH 3PCAINMIAH 3yparnan

3ypar 3.11. Xagranamx

FHTeeg
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3YPTAA. IYTHANT, CAHAN

IpT Unpyynax goxuonory cucteminitd bBbChb-yybiH canbapbiH CUCTEMUIAH 3PCA3NNIAT Taamarnax baitfan Ho
MoHron Yncaz caHxyyruitH Me4neruitd 8poon Lar ToxMongox GalicaH YeTain [aBxalicaH Ty yr apradnanaap
BBCB-yyablH CUCTEMUIAH SPCAINNIAT YHINIX3/ TOXMPOMKTON rax y3naa. Laaww BECE-yyabiH YaHapryil
3330, XYYTWIAH TYBLUWH 33par Yyxan y3yynantyya T0A0PX0W TYBLUWHL 66p4Neraexes CUCTEMUAH 3pCAANLA
X3PX3H HONesnex Tanaap MaAP3MKMIAH, 3CXYN CLEHApb LWMHXUNrS Xuiix, Har BBCBb-bIH CUCTEMUIAH
X3MDK33HL, V313X HOMBONAT YHANAX YHINMA3HWI apradnanbir Camkpyynax caHansir A3BLIYYIDK OailHa.

X3X-1bIH XyBbA 2009 OHOOC XOWLL CUCTEMUIAH 3PCOAN aXUrnaraaaryi 6a sHa Hb X3X—1 CUCTEMUIAH XyBb/
Henee bararair UNTraHa. XapuH X3X TyC 6YPUitH yyCrax MIKPO TYBLLHWIA 3PC3N 6HAep Oaix 60N30LUTYIA.
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

XYPAAHI'YiA

Xon6oo xamaapnaac yycax 00710X CUCTEMUIAH 3pCAaN, TAArIIPUIAH TOPAYYAUAT TOAOPXOMMOXbIF 3HAXYY
CyaanraaHbl axnaapaa ToJ0PXOMN0XbI 30puno0. MaHaii yNcbiH XyBbZl X0N600 XamaapibiH 3pCaan Hb
CaHXYYTWAH rpynn KomnaHu, 6aHK XOOPOHAbIH 3aX 333, CaHXYYrWiH Oaiiryynnaryys XOOpOHAbIH ep,
aBNarblH Cy/K33raap Xonb0raox yYYeAar HaiiHa.

TYIXVYD VrC: CUCTEMIIH 3PCA3N, X0N600 XaMaapmblH APCAAN, CYMKIIHAN LUNHKNATI

JEL anrunan: D81, G18
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X0/1600 XAMAAPITAAC YYCOX CUCTEMWIAH 3PCAAN

HII. TAHUILYYITA

Xampan Hb Har Tangaa 3auiH 3acruiiH yHanTbiH 00/ Lar 6aiaar 6011 Heree Tanaacaa LNKNIac LKUAH
X00POHAO0X WnmxuT Gainaar. 2019 oHbl Cyynasp A3rAC3H KOPOHABUPYCUIAH Liap TaxanTaii XonbooTonroop
SOUIAH 3aCTiAH BYXWiA N canbap xamparng opx, XyH OyXHWA aMbapang HeneenceH. YyHaac ynbaarairaap
J3NXWIAH 3WUAH 3acruidd ecenT 6 xyeuap caapd, 1929 oHbl WX XxmMpanaac X0Mwwmx aHxHbl UX X3MXKI3HWUIA
yHanT Hyypnas. Ux xampan, Asuiid xampan, 2009 oHbl CaHXyYriAH XamMpan, Lap TaxnbiH Xampan rasj
LANXUIAT [OPTUOCOH YHANT, TYYHUA HeMee JaBTamXTaliraap TOXMomacoop banaar.

TYYHYN3H DANXWiAH rafaaq xyaanaaaraap AaMXUH Yac OpHYyYZ XO0POH/bIH 3AVMIAH 3aCTUIAH YIAN axunnaraa
0Ove O1eacas xamaapax 6aiaan HaMar 43X, TEXHOMOMH L3BLUUIAH HENBBreep OPOH 3aitHaac YN xamaapaH
XYBb XyH, Gaiiryynnaryy 4 X00poH/A00 X0n600T0N 0aitx OOMCOH. YYHWIAT rNodanynan rax Hapnax 60coH
06eree[] TyYHUIN HBNIBBresp CUCTEMUIAH 3PCA3N YYCIXK YIIMAAP OI0H YNICHIT XamapcaH XAMpatbIr Oni 60rox
0aiHa. OApbIH XNLW33H33C aypasan 2009 OHbI CaHXYYTUIAH XAMPan, KOPOHABUPYCHIH Lap Taxai oM.

CaHxyyrvitH 3ax 3331 43X CUCTEMUIAH 3PCAANWAT YYCraAar HAr Xy4WH 3yiAN Hb X0N600 XamaapibiH
(interconnectedness) apcaan 6a CaHxyyruitH 6airyynnaryyn X00poHablH Wyy 6a Lyys 6yc xamaapnaac
yycaar. Xon6oo xamaapsblH 3pCA3N Hb HAM CaHXYYTUAH BairyynnarbiH YHANT XepeHreep Xon6oracoH Heree
CaHXYYTUiAH Oaitryynnarsir apcaang opyynaxbir xanHa. 1990 0HOOC X0IALL YNIC OPHYY ., TOANATYIA CaHXYYTURH
Oailryynnaryyz XoopoH/00 HSrT X0N60r iCOH.

LLyyn xamaapan Hb CaHXyyruiH 6aianbiH TainaHraap xonboracoH xamaapan, TyYH4naH OaHk 60oH
Oycan caHxyyruitH GamryynnaryybiH xaaranamx, 3331 33par 0J10H CyBraap X0n00rACcoH 0aiXbIr XanHa.
Tyxainban rpynn KOMMaHU X0O0POHAbIH X6PBHTUIAH X3NXad, CaHXYYruitH Gairyynnaryya X00pOHAbIH ep,
ABNATbIH CYIK33, 6aHK XOOPOH/IbIH NYANradHWi 6ue 61eacas xamaapantail 6aingan Hb X0n600 xamaapnaac
VY/3NT3I CUCTEMUIAH 3PCA3NNIAT YYCraHa. [pynn KOMNAHWIAH X0n000 Xxamaapan eHaep GaixXbir CUCTEMUIAH
XyBbA, @4 X0NO0rgon Oyxuii aamnyypaxbiH apraryit Xon6oo xamaapantait rpynn rax Hapnagar. (Lelyveld
& Schilder, 2002) Hap CaHXyyruiAH rpYNN Hb OPAOrbIr HAMATAYYIDK, 3aPANbIF X3MH3LAr, 3PCAAN VYPax
XOLLYYP3r YYCrafar [asyy Tantai 4 3ax 333/MiH TEBIOPe, alnr COHMPXIbIH 36pYin 60N0H Aamnyypax
IPCO3NNIAT YYCTaX CYN TanTaii rax JyrHaxaa.

X0n600 xamaapsibIH 3pCA3NMIAH LYy 6YC HOMBO Hb 3aX 333J1 43X XBPBHIe 0pyynanTTai Xon0600TOR YHUNH
angaraan, MaA3aNNAH Tapxax Henee, 3ax 33371, XePeHre 0pyynardblH 3aH Te/1eBe6C xamaap/ar.

MaHaii yNncbiH XyBbJl CaHXYYrviiH Gairyynnaryyn X00pOHZbIH X0N000 Xamaapan rpynn KomnaHu, 6aHk
XOOPOHZbIH 32X 333J1, [AaTranbiH KOMMaHWYdbIH XBPeHMAH OaApLUWI, 8p, aBNarblH CYK33raap YyCax
0aitHa. CaHxyyruitH bairyynnaryyz rpynn KoMnaHu xan6apaap yr 3ax 3330 43x 6yx canoapt yiin axunnaraa
ABYynax 601coH Hb 1999 0HOOC CaHXyYrIiH 3ax 333MUIAH XAHANT, 3oxuuyynanteir AHY-aac 6yypyyncHaap
CAHXYYTWIAH rPYNn KOMNaHWy [ yycax 60coH 6a MaHait yncaz 2011 ona baHKHbI Tyxali Xyynb/ apumKaaHbl
OaHKHYYObIr OaHKHbI canbapaac Oycan CaHXyYriAH 3ax 333NWiAH canbapT YN axunnaraa seyynaxoir
36BLUABPCOH HIM3NT BOPUNENTUIAr OpYYCHAap Yr TOrTonuoo Ouid 60NMCoH. CaHxXyyruiiH 3ax 333n[
CAHXYYTUAH rpynn KOMNaHWYObIH 3aX 3331 33N13X XyBb UX X3MXK3I3raap HAMArcaH 62 eHeernitH 6ainanbIH
Tanaap “CaHxyyruitH 3ax 333MnitH XAHaNT, 30X1LyynanTbiH TOrTonLo0” (CaHXyyruitH 30XuMLyyiax XOPOOHb
cynanraaHbl Toexumon No.1) cyfanraaraap T0L0PXOMNICOH.
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OHaXyy CyfanraaHbl axnaap CaHxyyruitH rpynn Komnauuyn, 6aHk Gyc caHxyyruit airyynnaryymraii
339MIAIH 3X YYCB3P3IP CaHXYYTUiH Daiiryynnaryy 60i0H [aaTrasblH KOMNaHUyabIH X6POHMiAH GaiipLunaap
TIAr33PUIH XO0POHbIH X0N600 XaMaapsibIr Xapyynaxblr 30pisoo.

TYYHUN3H CaHXYYMVIiAH FPYNNUAT XSHaX, 30xuuyynax apradnanbir “OnoH yncblH Te68p TOOLOOHbI 6aHK”,
“YH3T LaacHbl XOPOOAbIH OMOH YNCbIH Gaiiryynnara’-aac rapracaH 3eBNOMXWAr yaupanara G0MroH,

AnoHbI CaHXYYTWiAH YANYUATI3HNA areHTnarvitd “CaxxyyruiH rpynn KOMNaHuir XsHax rapbiH aenara’-aac
Opyynas.
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X0N1600 XAMAAPTIAAC YYC3X CUCTEMUNH 3PCL3NT

XOEP. CYZUNIATICAH BANTAN

YN Xe[neX XePeHTUIAH YHIUAH XeecpenTesc YYO3NTIN CaHXyyrviH XAMpabiH Yeap 3apum KOMMaHuy.
LamnyypaxblH apraryii Tom 0aiixad, XapuH 3apiM Hb JammyypaxblH apraryii X00pOH40O X0nboracoH
0aiicaH. YyHWiA calyy T3AraspuiAH X00POHAbIH X0N600 XamaapbIr 010X, YHANAX CydanraaHyys Xuirmax
00JICOH.

OnOH YCbIH BaNKOTLIH CaHraac Ync OPHYYAbIH CaHXYYTUilH 3ax 333/MiAH TOITBOPTOM GailANbIr YHANIXA39
CY/DKIOHNIA  LIMHXANT33HAR  apraynanbir awwrnagar. Yr aprainan Hb TOBnepcoeH GONOH knacTep
LWWHXNN39, 6aNnaHChIH TaANaHIMitH CUMYNALbIH apraac OypaaHa.

(Hbser, Anne-Caroline) Hap caHxyyruitH baiiryynnaryy X00poHblH X051600 Xamaapniaac yycax CUCTEMUIH
3PCOANUIAT BaHK XOOPOHAbIH CYMK33HWIA 3areap (interbank network model)-bir amrnax yHanras XuicsH.
baHK XOOPOHbIH CY/DK33HWIA 3arBapT TOAOPXOWryid Oaiifan, Xonbootow Tanyy[blH 3pCA3N, XBpBex
Ya/iBaphbIr aBy y3ar.

(Taufig Hidayat, 2016) naoHe3 Yncan 29 caHxyyriid rpynn KOMNaHn HUAT XepeHreepes 3ax 333NniH 77
xyBuir a3angriir cypamk, TOPSIS (Technique For Order Preference By Similarity To An Ideal Solution)
3arBapbIr aWNrNaH CaHxyYruiH TYALITIANUIAT YHIMK, apumkaaHbl 6aHKHAac CaHXyYriAH rpynn Hb Uiyy
CailH ryAU3TTaNTan balarvir cyanraaraapaa xapyyncaH.

(Henrard, Luc, and Ruben Olieslagers, 2004) 6aHk 6010H aaatrablH rpynnuiAH 3pCA3NNIAH YAUPANarbiH
3ypraaH ye LWarbir TOA0PXOAX, 3pCAANNIAH TAKCOHOMUT rapracaH.

(Wilmarth, Arthur E, 2002) AHY-biH 199033 OHbI CaHXYYrWiAH rpynnyya Teauiryii 6ycan yncyyabiH
CaHXYYWIAH TPYNNYYA Aamnyypaxan SHrUH 6aHKHAAC UAyY UX XOXMPOI yHPYYIK, MEH T3Ar33p Hb 66pUitH
112X X3MXX33HIIC WYY 3PCO3NWIAT YYPA3r 6a YYHA TPynn 43X CaHXyyruiid Oanryynnaryyz Xo0poHz rant
XaHbIr 60CTOX Hb HyXan rax AyrHIX33.

(Bricco, Mrs Jana, and Ms TengTeng Xu) Hap xon600 XamaapiblH 3pCAANMAT YHANaxX 3yparnan 6ytoy
CaHXYYrMiAH ciucTem, 6aHK 60N0H Canbap X00POH/bIH X0N600 XaMaap/bir 3yparnax CUCTEMMUIAH apCA3NMIAT
TOAOPXOANCOH. YT apraunangaa Tynryypnad ONoH yACkIH BANOTbIH CAHMARH TULLIYYH OPHYYIbIH CAHXYYTWIAH
CUCTEMIIAH XONBO00 XaMaap/blH YHINT3ar XUAC3H.

(Arregui, M. N., Norat, M. M., Pancorbo, A., Scarlata, J. G., Holttinen, E., Melo, F & Yanase, M. (2013))
Hap CYIDK33HUIA LUMHXKWUNTI3HT TOBNOPCOH, KNACTep LWNHXINr3 60M0H 6aNaHChIH CUMYNSLbIH apra racaH
3 TOPNNIAH X3P3rcan aLnrnacax.

(Moghadam, Reza, and Josit Vinals) cynanraaraapaa ooH ync Aaxb 3331 XT3l 8 ync 60nox ®pal,
['epmaH, AnoH, Hupepnang, Vicnanu, Lseiuap, Wx bputann 60n10H AHY X00poHAbIH X0N600 Xamaapibir
CYMKI3HNI LUVHXWATI3HWIA apradnanaap TOOLCOH. JAraap YNCYYAbIH 333NC3H CaHXYYKUNTNiAH 60 XyBb Hb
XUN JaMHacaH 6aHKHyyaac caHxyyxunt Tarcad 6a Asctpanu, ABctpu, AHY xamriitH eHaep xamaapantaii
0aitHa.

(Candelon, Bertrand, Laurent Ferrara, and Marc Jonts) Hap 13 XepeHritH 3ax 3331 X0OPOHAbIH X0n600
XamMaapnblr LwyramaH 6yc 60Cro OHOOHbI BEKTOP aBTOPErPECCUiiH 3arsapaap YHaNC3H. VIHracH33pa3 0noH
YNC [1aXb XBPBHINIAH 3aX 333MMIAH X0N1000 XaMaapblH TYBLUHWIAT TOLOPXONCOH.

(Korobilis, Dimitris, and Kamil Yilmaz) Hap baiiciiiH BEKTOP aBTOPErPeCCUiiH 3arBapbIr allirNaH CaHxyyruiH
Oailryynnaryyz XoopoH/bIH X011000 XaMaapsiblH UHAEKCUIAT TOOLCOH.
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[YPAB. CYAJITAAHbI APTA 3YI

(Bricco, Mrs Jana, and Ms TengTeng Xu) Hap X0n600 XamaapfiblH LWWAHXUNrAAr Aapaax rypBaH ye
LuaTTairaap Xuix aprasyir 60710BCpyycaH:

1. CaHXyyruitH CuCTEMUIAH 3yparnar;

2. bank 6onoH canbap Xo0poHbIH X0n600 Xxamaapnbir YHANax /interbank analysis, cross-sectoral
analysis, cross-border analysis, exposure data, market data/;

3. CaHxyyriiH 3ax 33971 19X CUCTEMUIAH 3pCaan.

“CaHxyyriiH 3ax 333MNAH XSHANT, 30XMLYYNanTbiH TOITOAL00”™ Cydanraaraap CaHXYYruiiH CUCTEMUIAT
3yparnacaH. XapuH 6aHk 6010H canbap X00poHAbIH xon600 xamaapnbir (Espinosa-Vega, Marco A., and Mr
Juan Sole) HapbIH 60N0BCPYYIICaH 3 aNxamT apraynanbir alinurnaH To40pXOoiNos.

1. 33971 60MOH X6PBOX YafBaPbIH LOKIH CUMYASL

(1) ZX],"F ai=ki+bl-+dl-+ Z.xij
) ]

Taiinbap:
X~ OaHK I=niiH OaHK j~1 ONITOCOH 33371
a— 0aHK [-niH 0ycap XepeHre
K~ OaHK [~nifH 66pHIIH X6POHTO
b— 6ornHo 607104 YT Xyrauaar 33371 /0aHK X00DOHAbIH 333/1 Xamaapaxryv/
d— xafranamx
X, OaHK I-MilH OaHK [-33C aBCaH 33371
2. 350NNIAH LOKWIAH LWINMKINT

333NNIAH LLIOKIAH HENBBT YHANAXMIAH Tynf 6aHK Tyc BypuitH anaaraan yycaxaa rapax aedont (loss given
default)-bIr ToOLHO.

@) @t YjnXi+ (L= y)xn = (ki —yxp) + by +di + Xjxi;
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X0N1600 XAMAAPTIAAC YYC3X CUCTEMUNH 3PCL3NT

J16PBB. AMMUPUK CYAINTAA

CaHxyyrvitH 6anryynnaryys Xo0poHZbIH X0N000 XamaaprbIr CYIDK33HWIA LIMHXUNr33HMIA apra (network
analysis)-bIr almrnan TOAOPXOMNCOH. CYMK33HWIA  WNHXUNTI3HWA  MeYUp OYp Hb  CaHXyyriiiH
Oailryynnaryyz Xo0poH/bIH X0n0600r, U3r 6y Hb CaHXyYTWiAH Baiiryynnarsir UNapxmianHa.

CaHxyyruiH 3ax 3330 B6HeernidtH 0ailanaap CaHxyyruiH Gairyynnaryy X0OPOHAbIH LWYYA X0n6oo
Xamaaparn [aarrasnblH KOMNaHnyabiH HeeLnuinH 6010H AYPMUIAH CaH apuimkaaHbl GaHkHyyaTai, 6aHk 6yc
caHxyyruin 6aitryynnara (6bCB)-yyn 6ycan canxyyruitH 6airyynnaryyaaac 3335 aBcaH, CaHxyyruiH rpynn
KOMNaHWyaaap xon6oraox YYCCIHWIAT Japaax 3yparnanyyaan xapyynnaa.

3ypar 4.1-T faatranbiH KOMNaHWyablH CaHXYYTWIAH Oairyynnaryyarail XepeHreep XonooracoH Xontoo
Xamaapnbir - xapyyncad. [aatranbiH - KOMMNaHWybiH - CaHXyYridH  GaiamblH - TAWNaHTMAH 39X YYCB3p
TanblH OUANSHX XYBUAr OYPMUIAH CaH GONOH HEBL, CaHMWH XBPBHre 33N13x 0a T3Ar33pUiAr CaHXyyruiiH
Oairyynnaryyaan 6avipLuyyncaH Hb japaax Xon600 Xamaapbir YYCraxaa.

3ypar 4.1, [laarransiH KOMNaHyablH X6PSHIWiH X0N600 Xamaapan

YnaauGaaflp naarran
Mon BaHK
I{mmpvou 'EaHx
BorgBank Y ;-
TaHr'iphmn ¢
.l ‘funacm-m muf m:smbm £
{ ; p aHK
RN N . s ] \ LlMHI.’HC".ﬂ.H BGaHk
. -Mowrorilhmarran < :_.-. 2 . T3383p XSFRNMAH Bank
B i A Xat'am-:
“ P 7 A — A
HomuulEarran . -~ i
X o Ryaannaa ﬁmmﬁﬂ Bark
Apnilsank ) A % b % ;
,I' aH halﬁam-ran |
Cnux\rvmun ‘Hrﬂnnnrﬂ 3
- \. 4 4
5 Ny
MpaxrukdR gaarran A a"am( '
. A - o ~ .
Bl - . CamvvmWMhnam 2 Awiap ‘aTran
Haiwkxn n‘d: paatran |
B
Monx Bhatran
T B
h‘r eﬁanm aTtran Xaaw Biatran

MGPBCaH:wmuH Eau,,tnnara 1 iaoHpel

MaHaii yNCbIH CaHXYYMVAH 33X 333514 HUAT 12 TOpAUIAH CaHXYYTWUIAH Tpynn yiAn axunnaraa aeyynaar 6a
T3Mr33PUIH XBPBHTe HUAT 3ax 333NUIAH 85-aac A33L XYBUIAT 3331 13r Hb XBPEHIIH TEBNIGPSI BHABPTINN
WATT3Lar.
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3ypar 4.2. CaHxyyruidH rpynn KoMnaHuybiH XepeHritH Xon600 xamaapan

Mangan carodyrsin wrasn
Yugacrni xepesrdapyynantmm Sawe -
b Mawaan xanu uspior YUK
T QA BPkanuTan | Howmn Ronzunr
Hafuun catopurue YLK /
T A v accr manammanT Howni KOMWiHOH X3X
60 M Gok e .
; HownSiaarran
Fanosr scoer Messaes YLK
Typrone coane BECE ; - /
o ,
e Bonar#h EECE " Mevran Homu Kyt BECE
o " Tanow Samk Taurap kaMseran YLLK
Touraphaarran
Auwna robur BECE Tameap cavxruiin waraan
-
‘onou kuTan YUK Apaax Xac#awx
Apa mavran
oz Auatran
B Fraumd accer
Apa kpevr BECE H
= Gap wihs BECE Apa candBuna VUK
. Asrrm: zophtacor YUK/ ‘Tasaw Sora Ranian YLK
Eorgaan ;
~Tasano®a pyna
Cranaapt nHlecruont YLK ADR MeneRueHT YUK Haabans g
N
Cranaapy e aax XARE e
2 TasanGorn dinanc BECE
~ i
o Cranapr wanc BECE Ny
Cran
madp raniran PSS p—

BBCB-yyabiH 6ycan caHxyyrinidH Gairyynnaryyaac 33an ascaH 6aiaan, TyyHuii Xxonboo xamaapnbir 3ypar
4.3-T xapyynnaa.

3ypar 4.3. BbCB-yyablH XepeHrnitH x0n600 xamaapan

VrranT wabecT BECE Xaah KanTamMHBEETMEHT

Fonour Gank

Wason unsecT ECE.

B -

xac sweic
Scoxamemen BECE
A G samiran GECE .
Capan dwhanc BECE KnGapiiotux BECE
- W apu waMhiran 6ECE foye Spads Xah Gpu KBenur EECE.
Oup Vopeh OM3 BECE =
in 3¢ B EECE e
o R ——
X =
e L <
Mpaing i s xonauwre SECE
Fypaan aw BECE nrucxah xonmr wox o 5595
3¢ AR G 3 umanc BECE
Fasap xanuran Napmiepc S5CE
Kanimeu aric S e Usru xapdhro BECE
= ) Mascamy xaran SECE
- Xawors xauran B505
ABTOBECE
Yuacunt Skanar ESCE
Aan gadrras X3
[ ———— . eRdnan P, :
Bywan ayban 5CE 4 wwkoceK
[ -
y 2 Apn e ESCE . Maria nponT ansPHpecTHeHT BEGE
B o oxenfice B5CE
App axtre X3X =
L P e
KnomspBCE e e
. Bonop 186 BECE peer o y
i Buann rnosyckpusan B5CE ; .
Fomin silbocridant / Honcyc dunanc Wisscriont SECE
. Hor druzin o
Konaro wmecr o L
Mosronuan e . <
4 /i ) nawsaaran anran BECE -
- Kpopiii# B5CE Faraiaasn .
A Xatan cyyAan unsecr
et Aung ror E5CE
. Mipp®accer emoci@-SECE
B vy BECE
Conmnon e

146

By uwiaBTuent BECE

‘Xormwn piffianc ECE.



X0/1600 XAMAAPITAAC YYCOX CUCTEMWIAH 3PCAAN

TAB. X0NI500 XAMAAPJIbIH 3PCL3JMAH YOUPLIIATA

CrcTeMuitH apca3nuisr Makpo 30XMCTON 60AI0TbIH apra X3parcnasp yaupaaar 6a caHxyyruiiH TorrBopToil
0alianbIr XaHraxa MeHreHWiA 60N0H CaHTWAH 60AN0r0, MUKPO 30XMCTOI BOAMOrbIH MYAL33B3P FaX Y3A3r.
Makpo 30XMCTON BOANOrbIH XYP33HA aM33r GANANBIC X6LUYYPruiH, XepBex Yaasap 60M0H 3ax 333MMIAH
3PCAANNIAH, X0N600 XamaapnbIH TyBLUMHA yAUPLAAr.

X0n1000 XamaapnblH 3PCA3NMIAT CAHXYYTWAH OGANNbIH TalnaHa TOBNOPNWAT Xs3raapnax, CUCTEMUIAH
3pcaang caH yycrax 6a T3Araapuiir 6aHK XOOPOH[bIH Bp Tenoep, XepeHre, rapracad YHaT Ljaac racsH
Y3YYIAnTYyA33p TOOUHO. CaHXyyriniiH X0n600 xamaapan faxb M3A3aNuUIAH TarLl 6yc 6alifan Hb CUCTEMMIAH
APCAANMIAT YYCT3M3r Ty AN COHMPXTIbIH 36PHINIAT XA3raapax Waapanararai.

Canxyyruiti rpynn KOMNaHuiiH XAHaNT, 30XuLyynant

CaHxyyrvitH rpynn KoMnaHuya Hb rypeaH TOPMIAH 38X YYCB3AP33C YY/A3NTail Oy GanaHchiH raayypx
TaiinarHan, TeBNPeN, CUCTEMUIAH a4 Xonboraon OyXuid KOMNaHWy[aac SxNantail [apaax TepNniH
3PCO3NYYAMIAT YYCraar.

1. Tpynnuit apcaan

2. [pynnuitH 6yTUMIAH Lory 6anaan
3. CuctemunitH Henes Byxuit
4

Nn Ton 6aianbiH apcaan: XanunuitH Xepeex 4aaBapbiH HeNeenes, rpynn A0TOPX KOMNaHH
XOOPOH/BIH X3NLJNIAT YHIN3X OONOMXIYIA Gainaan

5. Xangeapnax HenesnuiiH apcaan

ANOH yNC Hb 3aibally 6ytoy rpynn KoMNaHuygan TYWWMaK SAUAH 3aCriAH TOnNoxX canbapyyn yycax
XBMKCOH Oanaar. XapuH CaHxyyruitH rpynn komnasuyabir GaHxyyruiiH YANHUNrasHNiA areHTNaraac XsaHax
30xuUyynaar 6a TaaraapT 30puyncaH rpynn KOMMaHUAH X3MX33HL YYCIK 000X 3PCAANa3 yanpaax rapblH
aBnararai.

CaHxyyruiH 6a CaHxyyruiH 6yc rpynn KOMMaHWAT XsHax:
1. CaHxyyruiiH rpynnuiar Toaopxoinox
CaHxyyrvitH 6a caHxyyruiiH 6yc rpynniiar XaHax 3 ye war:
a)  CaHxyyrvitH KOMNaHWAH XAHANT
b) HarncaH xsHant wanrant
¢)  CaHxyyrvitH rpynnuiir 6yxang Hb XsHax
30XLYyynanTbiH CTaHAapT:
WHCTUTYTWIAH CTaHaapT
[pynnuitH cTaHgapt
TOOH cTanapt
4. YaHapblH cTaHaapt

L N~

30XICTON CTAHAAPTHIM TOFTOOX
CaHxyyruitH rpynn KOMNaHuz TyCraid KanutanblH 30XMCTON XapbLaaHb! LWaapanarbir raprax
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

[lasyy Tan Cyn tan

BpceneeHNIAT HIM3r yYNHA Xanzigapnax Henee

9NiAH 3aCTUIAH VP BreeX HaMarasHa [ pynnuitH yHant

[13n ByTUNMAH XerKun Wn ton 6ainanbIH aytvar 6ainaan
TyraanTuiiH cysar YaHapblH yavpanara

TaHcar XaparnasHuiA 6yTaargaxyyHWiA aueepcuikauy  30XMCTON M3A33NANT 0K aBax OONOMX

Ma333nauitH XAn6ap HIBTPANT Ec 3yitH raxyyaan

3ypar 4.4, CaHxyyruitH rpynn KOMNaHWiH XAHanT, 30XuLyynant

CaHXYYTHITH IPYIITBH XSIHATT, 30XHITYYIaIT
e

Bacaman Canxyy = Yiin airaraaHbl TOXHPOMIKTOR Gaian
3pyy Oaiinan
N N T_/ o
S I — -
TV3 Goton e — N TpYII X00pOM TSI X/uTHiiR
YAUPIUIAryyx Xapbliaa Kommraitae cucTem TOXHPOMKTOH Gaiinarn
N ~ — ~ v
N L T\ o E—
AyTHTHIH X0p0oO OPCA> I YAUPATATBIH . — CHCTeMHUITH 5PCIdIHiTH
- cHCTEM YiiT asKILTaraaHbl SPCAdIHITH AHDJUTATHIH TOFTOMIOO

-~ YAHP/UTATBIH CHCTEM _

-
P
OTOOJT AyHTBIH XITHC e _
A ol : XAMpaTsH YIHPITATEIH

~_ ~ CHCTEeM XepeHrHitn econt

_
—_
—
X>psrmarauiin
MDA UIHIH XaMraaaaaT

~

3acarnan
CaHxyyruitH rpynnnitH yaupanarbiH 6ar Hb 3acarnanbiH Yp JyHTA, 368 TOFTONLOOr 6ypayyNaxaa;
1.1 TY3-nitH gapra, ryiuarrax 3axupan, s 3axupan

111 TpynnuidH yampanaryyn 3acarnanbic yp AYHTAA X3P3DKYYN3X XaHrantrain Maanar,
TypLunararai 6a onoH HUATWIAH UTT3NWIAT ONICOH Oalix;

1.1.2 YavpanarbiH 6ar J0TOOZ ayaUTbIH HADKMIAH YIAN aXuinaraar 30X1CToiroop axunnyynax,
Viln aXunnaraa xyyb 9px3yiH OpYHbI 68PUNONT, LWINHIYNANTTAN yanayynax;

1.1.3 TY3 Hb rpynnuiiH Xypax ancblH xapaa, CTpaTeruiir OHOBYTOIA TOAOPXOIANOX;

1.1.4 TY3 60noH ryAuaTrax yaupanara Hb rpynnuiiH 6U3HECUiAH GONOH CaHXYYTWIAH HOXLeN
DailfIbIr M3LA3T OaiAX, SPCAINUIAH LWNHXK HaHAPbIr 0ANroAor 6aix. ApCOANNAH yaANpANarbIH
X0P0O Hb 3PCA3NNIAT TOOLOX, XSIHAX, YAMpAAX MexaHuamTaii 6a caiti yaupaaar anx.

1.2 AyInTbIH X0poo
1.2.1 AyanTbiH X0poo Hb 61e JaacaH 6aix;
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1.3

X0/1600 XAMAAPITAAC YYCOX CUCTEMWIAH 3PCAAN

1.2.2  AyonTbiH XOPOOHA BYP3H 3pX 00T ACOH 3C3X, 30XMX LLAaapanarblH Aaryy CaHxyyriidH ayaut
XWIAA3r 3CaX.

J10T00/ @y AUTBIH X3NT3C

1.3.1 TpynnuitH JOTOOA XSHANTbIH CUCTEMUIAT BYX3N[ Hb XSHaAar Oaiix;
1.3.2 [101004 ayaNTbIH X3NT3C Hb XAHANTHIH 368 CUCTEMT3I OaiX;

1.3.3  [101004 ayAnUTbIH X3NTCUIAH QXWNYbIH OWE AaacaH BaiianbIr XaHrax.

2. CaHxyyrvitd apyyn 6aiiaan

2.1

2.2

2.3

KanuTtasblH 30XMCTOR XapbLiaa

CaHXyyruiH rpynn Hb 3pCA3AN33 Xaax TYBLUHWUIA KanuTanblH 30XIMCTO XapbLiaaraii 6aiix 6a rpynnbiH
X3MXKI3H[ H3P XYHOUIAH, TOBNEPNIAH 3PCAANYY I HAMIrAaar.

[pynn [3x caHXyyriaiH Gairyynnaryy/blH kanutanbiH 30X1CTOI xapbLiaa

2.1.1 Tpynn [ax caHxyyruith Gairyynnaryy TyxaiiH canbapblH XyySib apx 3Yil, 30XULyynanTbiH
[)aryy KanuTanbiH 30XUCTOM XapbLaar OYpAYYNCIH Cax;

2.1.2 KomnaHuitH youpanaryy kanutanbiH 30XMCTOI XapbLaar XaHraxag XypaaH apra Xamxas
aBY, CaHXYYTWIAH 3pyyn 6aRanbIr XaHraxaa Xon00r4ox TOOLOONbIF XWRAX;

2.1.3 TpynnuitH caHxyyrnitH Gairyynnaryyaan 33auiiH eMYWiH Xapbliaabl Ui 104 Gainanbir
XaHrax YAH XaTaH, TOXMPOMXKTON CUCTEMTII 3C3X.

CaHXyyrvitH rpynnuiiH KanuTanbi 30XMCTO XapbLiaa

2.2.1 CaHxyyriiAH rpynniitH XaMX33HA HArTraCaH 33 ANIAH 6MHUIAH XapbLiaa, KanuTasbiH 30XUCTON
XapbLaar T00L0X

IPCA3NNAH YANPANATbIH CUCTEM

2.3.1 [ pynnuitH 3pca3nuitd yanpanarbiH 604100 CTpaterutaiiraa yanacaH acax, Xynaaraax yi
TOMOOXOH 3pCAanyyauiir bartaax TY3-eec 6arancaH 6aix;

2.3.2 TpynnuitH 3pcasnuitd yaupanareiH 6oanorsir 6yx anbad xaarduz OANroxX, TyylTairaap
Xapankyynaar 6arx;

2.3.3 TpynnuitH Xamx33H33c xamaapaaz Tepenx apCAIMIAT yaupaax apCANUIAH yAMPANArbIH
X3NT3C KUNYYNax, yaupanareiH 6ar apca3nuitH Taiinaxz cyypunaH 30XUCTol LUKIAAB3P
raprax, 3pCaannitH MOHUTOPUHT XWIAX CUCTEMT3I 6aiX;

2.3.4 TpynnuitH Xamxasnz yycax 60510x fapaax apcaanyyaniir yanpaax.

3. Yin axunnaraaqbl TOXMPOMXKTOI Gainaan

3.1

KoMnamHCbIH cuctem

3.1.1 Tpynn KOMNaHW Hb CaHXYYTWIAH GaiRryynnaryyn xooponz rant xaxa (firewall) 6aiiryyncat
0aiix;

3.1.2 Tpynn KOMNaHWAH yaupanara, CaHxyyriik 6anryynnaryyu, rasap, Hankyyz X00poHz yycax
aLIUT COHMUPXIIbIH 38PYINIAT UNPYYI3X CUCTEMTIRA 0ailX, TYYHTAW X0i000TOW GONOMXKNT
3PCA3NNIAT TOLOPXOINK, TOOL00SOH, CIPTUANAr 6aiiX.
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3YPTAA. CAHAJL, AYTHANT

MaHail yNCcbIH XaMXX33H[ CUCTEMUIAH 3PCAANMIAT YYCrax HAr Xy4iH 3N Hb X0N600 XamaapsblH 3pcaan
0a CaHXyyruiiH 62 CaHxyyritH 6yc rpynn KOMNaHuyn, AaarranbiH KOMNaHny/blH XePeHrnitH baipLunaap
YYCax xon600 xamaapan, bbCB-yya x00poH 60M0H apumkaaHbl 6aHKHAAC aBCAH 33371 F3C3H TYpBaH X
YYCB3PA3C YYCax Maraanantair ToA0pXoinnoo.

Llaawmp yycax 6010X 3pCAANAAC YPbAYNUNAH CIPTUIANAXUIAH TYNL CAHXYYTWIAH TPYNN KOMNAHWA 30XUCTON
XapbLiaar TOOLOX, TOrTOOX, 3CB3N 3PCAANNIAH TOXUPOMXKTOA TOOLOOMbLIT OOMOBCPYYNax Hb 3YATaNA.
TyyH4NaH AnoHbl CaHXyyriiH YANYUNTa3HWIA areHTnaraac CaHxyyriidH rpynn KoMnaHuyaazd 30puynaH
rapracaH LU rapbiH asfiara H3BTPYY3X Hb 3YIATaNA.
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOPOO

XYPAAHI'YiA

bairanb 0pyHbl AOPOWTON, A3NXWAH YYP ambCranbiH 6epYNeNTUiAH 3CPar, HUATMWIAH TarLw Oyc baiaan,
SIWIAH 3aCTUIAH GONOMXKOOC XyH OYP TarLl OpOJILOOTOATO0P XYPTAX 33p3ar OUAHMIA 6MHe Tynramaax Oy
acyyanyyabir 3NXNA HWATI3PII LWINIAABIPAX33P HArA3X TOTTBOPTON XBNKNNIAH 17 30pUNTBIT A3BLIYYIC3H.
JH3XYY CyaanraaHbl Xz XepeHrviiH 3ax 3331iH 6airanb 0pYIH, HUAraM 33N1Tal X6PeHre OpyynanTbiH
3KOCUCTEMIIAH 3yparnanbir raprax, 0ponLory TanyyablH YYpar, HOrOOH, HUAT3ML 3MT3il OYTI3rA3XYYHUIAT
XODKYYIIAX XOLLUIYYPrUAH XamT OpyyncaH.

TYYHYN3H TOrTBOPTON XBPBHTUIAH 33X 333NNIAT BPreXYYN3X, XAn0ap4naxas TEXHONOMUIAH A3BLUANIAT X3PX3H
HIBTPYYN3X Tanaap cyaancaH Ho LWNHANAT oM.

Tynxyyp yrc: TOrTBOPTOV XBPEHIUIAH 3aX 33371, 0/10KY3IH, Oairanb Op4MH, HUIAT3M, 3acarnanbix
TannarHan

JEL axrunan: Q01, Q55, Q56, G23
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TOrTBOPTO XBPOHTWIH 3AX 333MMIAT BYPAYYNIX
TYYHUI LIAP XYP33T XYPLACTAXAL TEXHONOTWIAH A3BLLUMM, HOFOOH 3331

HII. TAHUILYYITA

Hargcan YuaacHuin bairyynnaraac 2015 o ToOrtBOPTOR XeNKNWiAH 17 30punrbir 6atamk ync opHyya
A0YYPAbIT TArN3X, YYP aMbCranbiH 6ep4nenT, Oaiiranb OPYHbI JOPONTNILIT HOXBH C3Pradx, Tarl OananbIr
XaHrax, aHX TalBHBIM LOrLI00X0 HArAC3H. TyYHU3H MeH oHA 196 opoH MpaHLbIH [1apuc X0THOO Yyn3ax
LANXUIAH oynaapnbir LeNbCUiAH 2 rpaaycaac 6ara TyYBLUMHA TOrTOOX Yyp ambCranblH 66p4NenTuitH acpar
[apuCbIH XananLaapuiir 6arancad. Ync opoH, 3AuiAH 3acruiid canbap Oyp TOrTBOPTON XeNKIUAH 161168
H3rI3H aXnUnnacHaap 5 rapyii Xun 60ncoH 6aitHa. CaHXyyruitH 3ax 333 Hb YT XBNKIN TOrTBOPTOMA, HOrOOH
CaHXY\XKWUAT, X6PBHIe OpyyNnantaap XyBb HaMap opyynjar.

CaHXyyrvitH 3ax 3330 Hb Oaiiranb Op4Hbl XyBb[] TOFTBOPTON 3AMIAH 3aCTUIAH TOrTOMLIOOH LUATDKMX3L YT
XyraLaaHbl X6PeHre 0pyyNanTblH X3parLaar XaHrax HOr0OH XenKNNIT LAMXIX CAHXYYMWIAH OYTa3r AaXYYHUIAT
OWin BONTOX, XBPBHIe Opyynary, YHAT Laac raprarygag 60M0BCPON ONroX, Wi Tof Galianaap XaHrax,
HyypcTepery 6ara snrapyynantaz Xepexre opyynantbir ypamiyymx 3pcaanuir XamruitH 6ara, ereexmuiir
BH6D TYBLUMHL 6APUX YHOSCHWIA OOMOH 0NOH YNCHIH GOANOTOL JAMXKMAT Y3YYNA3r. XepeHTUitH GUPXXYYL
YYP aMbCrasbiH 66P4N6NTTI X0N600TOIN MAAIANAMIAH UM TOA 6ARAMBIT WYY XaHraX eraer Aasyy Tantai.

XOPOHIUIAH OUPXIIAH TOTTBOPTON XONKWNL OPOMLIOX XaMIWAH YyXan Xy4iuH 3YWANC Hb: a) yyp ambCranblH
96PYNBAT Hb CaHXYYrWiAH TOTTBOPTON Oaiigang apcaan y4qpyynaar, 6) 0NoH YNCbIH 30XuLyynardng yyp
aMbCranbIH 66DYNBTUIAH 3CPar UN To/ 6aiiANbir HIM3rYYN3X3/] aHxaapax 60MICOH, B) XBPOHTe 0pyynaring
XBPOHre OpYyNanTbiH 6aruaa AMBEPCUMUKALM XMIAXUIAH TYNA YYP aMbCranbiH 6epyNenTTaii X0n600Tol
M3A33NNIAT 3P3NXNIANSX OONCOH.

ONOH YNCbIH X3MX33H[ XBPBHTUIAH OUPXKYYAWIAT TOFTBOPTON XONKINL, YUTMYYN3X33p TOrTBOPTOR XONKMIAr
LINDKUY OUPXKYYAUIAH caHaaqunra, ONoH YNChIH XBPBHIMIAH 3aX 333MMIAH X0N1600 XBPBHIAH OUPXKYYAUIAT
TULLIYYHYN3N33p ancyymK OaiHa. ONoH YNCbIH XOPEHTUIAH 3aX 333UiAH X0N600 HOTOOH, HUAMMUIAH,
TOrTBOPTOIA F3C3H 3 TOPNIAH GOHABIH 3aPHMbIr raprax, 30XWLYyynardug, XepeHruiiH GUpxyy o TOrTBOPTON,
HOTOOH GOHAbIH 30XULYYNanTbir 60N0BCPYyNaxan Tyc 3ap4myyabir yaupanara 6onrogor. OnoH yNcbiH
XBPOHTUIH 33X 333NMiAH X0n600Ho0c 2014 OHA aHX HOTOOH, HWArMWUIAH, TOrTBOPTON GaaNbIH OOHAbIH
3ap4myyn 6010BCpPYYMK, 2018 OHA JaXMH LWNHIHNK GaiK3a.

19 o HaracaH YHASCHWMIA Galiryynnaraac xapuyunararail XepeHre Opyynantbir 61 6onrox
CONSUMPTION
ANDPRODUCTION

30punroop TOrTBOPTON XBPBHTUIAH 3aX 333NINIAH CaHaauunrbIr 6airyyncaq. TorrBopToi
m XOPOHTUIAH 33X 393MMIAH  CaHAAYWUIraf XepeHridAH Oupxyyd OONOH  CaHXYYTUIH

30XMLYYNary Hap Haraax 6a TOrTBOPTOM XBNKNNIAH X371 X343H 30PUNIbIT X3PANKYYNaxas
XBPOHIe 0pYyNanThir YArNYYNaH axunnaaar. TorTBOPTOR XeNKuiAH 30punro (TX3)-biH
12.6 [axb 30pUNTbIH XYP33HA XOPOHMWAH OUPXMIAH XyBb KOMMAHWYObIr Gaiiranb OPHMH, HUWIAT3M,
3acarnanbii un 104 6aRanbIH apradinan, Masrmbir rapraX, XepeHrs opyynardabir M3A33NNAH Ui To4
0aitnaap xaHragar. TOrTBOPTOM XOPOHIWIAH 3ax 333NuIAH caHaadunrag 107 6upx, 16 3oxuLyynary
HIrIC3HIC Garranb OpHMH, HUAMAM, 3acarnanblH TANAHMAAH 3arBapbIr HAAT MALLIYYHYN3NTIA OMDXYY ANIAH
53 xyBb 6yt0y 57 Hb yr TaiANarHasblH CTaHAAPTHIT rapraH XyBbLiaaT KOMMaHWY T, TaiinarHax 60MCoH.

13 cumre TX3-blH 13.3 4axb 30pUATOA XYP3X3A HOTOOH CaHXY\KWUATWIAT Buit 6ONrOX TeNIeBNEreer
AGTIOR rapracaH 0a 38 XepeHruiiH OuUpX OYH0y HUIAT TULLYYHYIANTIA OUPXKYYAUIAH 35 XyBb Hb

@ HOTOOH CaHXYYKUITUIAH OPYHbIr GYPAYYNa3a 0aiHa. XepeHruiiH GMpX Hb YH3T Laac
raprary, XepeHre Opyynary HapbIr HAr L3I yyn3ax Yypriir ryuatraariitd Xyeb 6airanb
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OpYMH, HWIAT3M, 3acarnanbii M3AJINNNAT TYyrasx nnaropM, TOrTBOPTOW XBPBHIWAH 3[4 OyTUMIAr
OYPAYYN3IrY, anTepHatuB CaHXY\XKWIT, XIDKIAT, AyHA YANAB3P/AN 3PXN3ry HAPbIr CaHXY\KYYNaryTai Hb
X0N6OrY ryyp Hb oM.

GENDER TX3-bH 5.5 paxb 30punT BYHY XyACWUiAH Tarlw OaianbIr xaHraxan 95 XepeHruiiH upx
il OYH0y TULLYYHYNANTIA OUPXKYYAUIAH 93 XyBb Hb HArACaH. 2Kun OypuitH ONoH YnchiH
g IMIITIAYYYANAH 3PXUIAT Xamraanax efep XyWCUiiH apx Tarw 6anaibiH a4 xonoorasIr

3PraH CaHax 30punroop Tyc 95 Oupx “XoHX LIOXMX” apra X3aMxaar 30X1oH Gairyynaar
0ailHa.

rretdl  TX3-bIH 8.3 [jaxb 30PUITOA XYPIX3Z HUMrIME @XIAN APXTIBNTUAT GUiA ONTOA0T XIDKNT,

OYHO YANAB3PNANUIAH CAHXYKWUITWAH Taarali OpyYHbIr Oypayynax tom. YyHuit Tyng
XOPOHTUIH OUPXKYY/ CaHXYYKINTTIAIH 3PANT Tanaac 3acarnasnbir Caikpyynax, Huiinyynant
Tanaac Taarait Op4HbIr OYpAYYNaXaf aXmnax baiHa.

i

10 e TX3—bIHV1O.5 navasopmmon xy;iaxeu TOrTBOPTO XBPBHIUIAH OUPXKMIIH caHavaHmnra Hb
70 rapyit XepeHriAH 3ax 333NWiAH OPONLOrYA00C OYPAC3H XKIbIH X3CAITaA XaMTpaH

@ aKuNNax 6airaa 6eres ] XepeHIUItH 3ax 333UIAH 30XMLYynary Hb TOrTBOPTON X6PBHTUIAH
3aX 333NNIAr OYPYYIAX3L, aapanararai 5 30punro OyXuii TeneBereer 60510BCPYYINKI3.

CyynuitH xunyyasn oupxyya TOTBOPTOR X6NKUNA YUTNAC3H VAN @xunnaraa seyynax
XaHanara HAMaracaH 6a OupxX TOrTBOPTOA GaARAMbIH TailnaH raprax, Cyprant sByynax, 0airanb OpyuH,
HWIAr3M, 3acarnanbIH LWAnryyp TOrTOOX, TaarHanbIH 36B116MX O0JIOH UHEKC raprax yitn axunniaraaHyyabir
XWX 6aiHa.

TOrTBOPTOM CAHXY\XKWNT 33 Hb Gaiiranb OPYMH, HAAMAM, 3AWAH 3aCTUIAH XY4UH 3YANCUIAH T3HLIBIPUIAT
XaHraxaj 6airanb OpYuH, HAr3ML 33NTai TOCON, YIAN aXunnaraaH CaHXy\ KU ONroxXbIr X3nHa. YyHui
TYNI CAHXYYKUIT ONrOry Tan CaHXYyKyynary Xycary TanblH 6airans Op4uH, HUArAMA 33NTai OailanbiH
VH3Nr3ar XMnaar.
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XOEP. CYZUNIATICAH BANTAN

OnoH yncblH GairyynnaryyabiH xyBbf HYBb-aac TortBOpToi XenknuitH 17 30pUArbIF raprax, TyYHWAr
X3PANKYYNIX CAHXYKUNTUIAH rapubir H33X KNYYAbIr 9X3NICHIP TOrTBOPTON XBPOHIMIAH 3ax 3337MIAr
OYPAYYNIX3L 36BNBMXK, FapbIH aBnara, 3ap4um raprax, ynic OpHyyablH X8PeHTUIAH OUPXKYYAUAT TALLYYH3I3P
AMNCYYN3H XaMTPaH axunnax 601coH. YyHL, “TOrTBOPTON XONKINAT A3MXKIATY OUPXYYAUIAH CaHaaqmnra’-bir
TOrTBOPTON XOPOHTWIAH OUPX OONOX YIAN @XKiaraaHbl TeN16BN6res, 0aiiranb OpYH, HUIAr3M, 3acarnanblH
TaiiNaH raprax rapblH aBnara 33pruiir rapragar 6on ONOH YNCbIH XOPOHIMIAH 3ax 333NMIAH X0NOG00HO0C
HOTOOH, HUAT3M[ 33/1T3M, TOrTBOPTON GOHABIH 3apYMYYAbIT, TYYHHI3H Yyp ambCrasblH 86p4IeNTUAH CaH
33par Galiranb OpHUHLL 33NTAV TECON XBPOHTe OPYYNANT XWiAX 3apymyyabIr Y rapragar. MeH xapuyLunararar
XBPBHIe OPYYNaNTbIH 3apuMyyaaac Oaiiranb 0pHUH, HUAr3ML 33N1TN XBPBHIe OpYYNanT XWX yaupaamx,
T6/16B/16re6, 60A10r00p XaHraaar.

(Alexandra Maria, 2020) HorooH 60HA: X6peHriidH GUPXWUAH XaMIUiAH LIMHANAT CaHXYYTWAH X3parcan
00710x Hb cyfanraaraapaa 2007 OH/ aHXHbl HOrOOH GOH/] rapCHAAC XOMLLINX HUIAT XBPBHre OPYyNanT Tarca
X3MX33r rapracaH. HorooH 60H[bIH HAPNAC3H XYy BOHMbIH Xyralaa 60M0H TECAUIAH SLUCUIAH Yp AYHraac
Xamaap4 Oyi xamaapbIr Cyaanraaraap XuicaH.

(A.bapamcypaH, 2020) “YHST LjaaCHbl 3ax 3331 43X TOrTBOPTON CaHXYYXIUNTUAH HUATNAM 3apYUM, LIS
Typwnara” cynanraaraap ‘TOrTBOPTOW XEDKNWAT A3MXKIMY OUPXKYYIWIAH CaHaa4nnra’-aac rapraca
30XMLyynary 6airyynnara TortBOPTON X6PeHTUAH 3aX 333MMIAT XBNKYYN3X3/] 0PONLO0 BONOH YUr VYpruiir
TOOOPXONNOH, YYHI3C CaHXyyruiiH 30XLyynax XOpOOHb! TOrTBOPTOM XBPBHIUIAH 3aX 333NWIAT BYpayYNax
OPOMLIOOHBI YU YYPTUIAH CaHanNbIr rapracaH.

(Ahmet Faruk Aysan Hap, 2021) KoBia-19 uap TaxiblH Aapaaraap TOrTBOPTOW XONKNWUAH 30puTyyaan
ONOKY3IAH aLLINrNaH J3MXKXUX Tanaap CyaancaH.

ONMOH YCbIH CaHXYYTWAH KOPNopauMac HOTOOH GOHAIbIH XXypaMm rapraxaj, 3ax 393,17 OpOLOryabir
M3/13r33p XaHrax HOrOOH GOHAbIH TapblH aBMarbir rapracaH 6a HOrOOH OOH raprax YHAICNM, HOMOOH
6OH/bIH LLAAPANArbIr XaHracaH 0alix 3ap4MblH TaindapbIr TyCracaH.

TOrTBOPTO CAHXYYKWATIIAH X0NBOOHOOC XyBbLAAT KOMNAHWYbIH GANrans OPYIH, HUAr3M, 3acarnanbii uin
704 6aitaan, TanarHanbiH Cyypb Cymanraar XMAcaH.
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[YPAB. TOTTBOPTOM XOPBHTUIAH 3AX 393/IUIAH 9KOCUCTEM

XOPOHIUIAH 6UPXK TOTTBOPTON CAHXYYKUNTUIAH TOMTONLOOHA LUMMKCIHI3P YYCAX 60NOMX Hb 3aX 333/NIH
LLINHA CErMEHTWIAT BYPAYYIDK, X6PEHIe OpyynaryabiH 3panTa HUALCAH OYT3arAaxyyH HAMaraaar. NiHxyy
LUINIDKNX3 33X 3331 OpONLoryaoa 60N0BCPON 00X, CTaHAAPT 60N0BCPYyNax, nnarcopm 6uid 6onrox
33par L0l LWaapanarkir XxaHrax Tef1eBnereer TortBOPTOI XBPEHIAH GUPXKIIAH CaHaa4unraac rapracaH.

TOrTBOPTON XBPOHIWIH 32X 333/MIAH 3KOCUCTEM Hb [apaax OPONLOriuA, 6YT3arAaxyyH3ac OypasHa:
1. XepeHruiiH bupx
2. 3oxuuyynard 6aiiryynnara
3. HorooH 6yTa3raaxyyH
4. ESG Taiinarsan
5. Xapuyunararaii XepeHre opyynary

Yiin axunnaraaHbl TeneBneree

TOrTBOPTOI X6PBHIMAH 33X 333MMIAH 3KOCUCTEMUIAH OPONLIOrYIL 60NIOH T3Ar33PUIAH X0n000 Xamaapsibir
OarraacaH yiin axunnaraaHbl TeN1eBnereer 600BCPYYICHAAP TOrTBOPTOI, HOTOOH X6PBHTUIH 3aX 333UIAr
CUCTEMTaNra3p 61t 6ONrox GONOMXKTON.

XOPBHIUIAH 33X 333/IMIAT TOTTBOPTON TOTTOALOO PYY LUMIMKYYNIX YIAN @XUnnaraaHbl Tenesnereer TOrmBopToN
XODKWAT A3MKUTY OUPXKYYOUIAH CaHaauunraac raprax, Oupxyyd xapankyymx Oaiiraa 6a 3ypar 1-T
Xapyynas.

3ypar 5.1. TOrTBOPTOIA XOPEHTIH 3aX 33971 XYP3X YN aXuUnnaraaHbl TON0BOree

1. Horooil 6YT30rIoXyYl YATMAro0r R auanar aaHb! VNACSHX%/ 2. CaHXyyryiAH 3aX 393/MIAT HOrOOH
DOMMKMX 6onrox

1. bYT33rAaxyyH caHan 6orox, XxamMmTblH @xunnaraa
2. Xaparzyiu
3. HorooH TepmuHonorn

1. 3ax 333nuitH oponLoryaon 6onoecpon
onrox /

2. Ctannapr, waapanaryyn

3. XKnwmr Tortoox

3. bairan, op i1 vn Toa 6ananuir
1IIMOrIYYIIOX

1. JeBneMX, rapblH asnara
2. Gyprant
3. MaHnaiinax ynrapnax

4. XaMTbIH axsuiaraar eprexyynax

1.HorooH caHxyyxuatuitH Tes

2. CtaHpaprt, 6041070 raprax

3. XepeHre opyynar, YHaT Laac rapraryuit
XapunLaaxon6oo

9x cypsamx: SSElnitiative

YN @xunnaraaHbl 16716BN16ree Hb YHAC3H 4 X3crasc Oypasx 6a yyHA:
1. HOrOOH 6YT33raaxyyH, YANYUAraar AaMKmNX
2. CaHxyyrvitH 3ax 33371iAr HOrooH 60roX
3. baitranb, Op4HbI N1 TOA GARAMBIT HAMAT AYYN3X
4. XaMTblH @Xunnaraar eprexyynax oarraHa.

1. HorooH 6yT3argaxyyH YARYMAraar JOMXUX

XOPOHIUIH GUPXWIAH YHOCAH YIAN @XUNnnaraa Hb 3ax 33371 A433p XyBbliaa, 60HA 60MOH 6ycan CaHXyyruitH
X3PArCNyyANAH apubKaar XeHreB4nex 06reed 3H3 YN aXunnaraaHbl XyP3asHA 3Aradp X3parciyyauiiH
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TOpen O0M0H XOPBHre OPYYNaNThIr HIMIIAYYIAX HUINAN3aP aKNYYAbIr XUIDK TYALSTrAAr. X3 X3AH
XOPOHTUAH OMPXI HOrOOH OOHZ, YHAT Ljaac 33par OYTIarAaxyyHWi apumkaa Xuiirnax axancaH daiaar.
HOrooH 6YT33r[aXYYHWAT LLIKHIIP XODKYY3X 9CBIN alb X3AiAH apUmKur Aax Oyi TOXMONZONS CypTanynax
33par axunnaraa Hb 3Araap OYTaar[axXyyHiA 6CeNTe/ HyXan HeneeTail.

byT33raaxyyH caHan 60nrox, XamTbIH axuniaraa

3apUM XBPBHTUIAH OUPXKIAH XyBbA LIMHY OYTIIrASXYYH XODKYYIaX Hb VAN DKWNNaraaHbl HAr XacarT
Xamaaparryii 6011084 TyC 30PUNTbIH XYP33HL OaHK, CaHXYYTWIAH YANYWUNTa3 y3yynardug, cyaanraads
Oailryynnaryyd, OnoH YNcbiH Oairyynnara, 6ycan XepeHruitH GUpXYYATail 3aX 3331[ LWWH3 HOTOOH
OYTI3rA3XYYHWIAT rapraxaap xamTpaH axunnagar.

PKniwaan6an JIOHOOHbI X6PeHTWIAH BUPX HOrOOH 434 OyTuwir 6uit 6onrox 3opunroop “YES” 6GaHkTait
XaMTblIH @XWUNnaraaHbl CaHamx Gu4rniar GairyynaH 60HL, XyBblLaa rapraxaap xamrpaH axunnax OaiHa.
MeH JToKceMByprititH XepeHritH OupXx EBPOMbIH X6peHre opyynar4ziaz 30puymK XatablH HOrOOH 60HbIH
3aX 3337171 HOrOOH BOH/IbIH MHAEKCUIAT HABTPYYN3X33p LLlaHxait 60110H LLIMHXUHIA X6peHTniAH GrpxXyyaTai
XaMTpaH axuniax 0ainHa.

XaparaxyiiL 6angan

XOpBHIUIAH OUPXXYYL XBPeHTe opyynardaan xsnoap 6annrax yyaHasc Gaiiranb 0pyuHA 33NTail XyBbLaaT
KOMNAHWYL, OOJOH CaHXYYTUIAH X3parciyyauir Oycaaac anrapaxyiil 6ainanaap uaxum xyygac, camoap,
Xarcaantag, [ypcancaH banaar. Xuwaanoan: MekcukiitH xepeHruii 6upx MEXICO2 6aiiranb op4Hbl
3aX 333/UAH NNaTchopMblr rapracad 6aingar 6on JTiokceMOypriidiH XepeHrUiiH OUPXX33C HOrOOH, HUIAT3M,
TOrTBOPTO/ Galifana HMrn3caH YHAT Laac apumkaanax Tycaaa JIKCeMOYpruiiH HOroOH XBpPeHrUiiH
OUPXKUIAT GANryyNcaH.

HorooH TepmuHonoru

XOpeHIUiiH GUPXYYa “HOrOOH”™ 3ax 333N1TA X0n600TOW 0400 Oairaa CTaHAApT, 3apyuM, TypLunara,
KULLUT Y3YYNaNTYYAWIAr CypTanynax, acBan 3oxuLyynary 60504 6ycaz CTaHAapT TOrToox Gairyynnararai
XaMTpaH “HOrOOH” 3 TOLOPXONMOrA0X CTAHAAPTHIM TOITOOX 3aMaap 3ax 333714 YATMaf, YAUPAAMK raprax
00N10MXTON. “HOrOOH” rax toy 60110X TOAOPXOV OANrONTTON 6ANX Hb LUUHI BYTI3rA3XYYHUAT XBKYYN3X,
0JJ00TUIAH BYTA3r3XYYHWIAT YHINAX3L Yyxan a4 X0n6oraonToi.

IH3 TOPANIAH TOAOPXOWNONT, CTAHAAPTHIF BUIA BONTOX0A UX3BYNAH 3aX 333MUIAH Byca OpONLOrYMaTON
XamTpax Wwaapanararai 6aiaar. BmHe AdpukT VloxaHHeCOypritiid XepeHruitH Bupx Hb OMHe ApPUKUAH
CaHrMitH sam 60N0H Bycaz bairyynnararai xamTpaH HOrOOH BOHABIH XYPMbIr 60N0BCPYYNCaH baliHa.

2. CaHxyyruitH 3ax 333/Mir HOrooH 605rox

BupXyya TOrTBOPTON, WA TOA, LUyaapra 3ax 333uiAr Ouii 60irox 30puUiroop KoMMaHuyaam xonoormox
XYPMbIT Aarax Mepaexe[ TyCnax yyparTaii 6aincaap PCaH. XepeHridH OUpXKyYaniAH AUIANSHX Hb CTaHaapT
TOITOOX 3px Oyxuit Oairyynnara 6uw Ganaar 6071084 UX3HX Hb ONIOH YAICbIH CTAHAAPT, yAUPAAMX, CailH
TYPLUNATBIT X3P3ADKYYNIXUIAT WOIBXTIN [ONKAAM. YYHUA HIM3H aoun XOpeHruidH OUPXYYA Hb HOTOOH
CaHXYYTUAH OYTI3rA3XYYHUIAT LaaLling, Xenkyynax, HOrOOH YHANr33 aCBAN XULINAM Y3YYNINTUAT 33X 333711
HIBTPYYN3X3/ TyCNax TOAOPXOi CTaHAAPTHIF CypTanynax, MaraziaH UTravxnaxag dyxan yypar ryiauarraaar.

HOTOOH CaHxyyXUIT OYHoy XepeHre 0pyynardi, YHIT Laac raprarquit 1ap 0yp Maaaan 6anaarryit HorooH
TEPMUHONOTNOC 3XN33M HYYPCXYYNNIAH XUIAH ANrapiblH JyP3M XypPMbIr MEPABX, KOMMNaHWUyabiH 6airanb
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OPYHbI TYALSTTANNIAT YHANA3 33p3r OANronTyyaan oupxKyya yaupaamx, YArnan erex 6010MXKTON baiigar.
Heree tanaac aypam, XypMbIr Xatyy TOrTO0X 6rex Hb OJI0H TaT, WWH3N3T OaiANbIr X43raapnax apcaanTail
Oailgar y4paac XepeHruitH GUPXXYY 3ax 3337UiH 6HEETWIAH OaANbIT YHIMK, A0TOOMbIH XBPBHININH 3ax
333/MIAT HOTOOH 60NTOX0A Liaapaniaratai anxmyyablr TOA0PXO0ANOX XaparTail banar.

3ax 399n1iH OpONLOrYA0z H0NI0BCPON ONTOX

3ax 3337MIAH OPONLIOrY/bIH M3ZNAr, BONOBCPOMbLIT CAMKPYYNax Hb HOrOOH OYT3arA3XYyH, YANYMArasHuii
Tanaap cypranynax, TOAradpuiAH COHMPXOA, OANTONTHIF A33LWNYYN3X3A FON HeNes y3yynax tom. bairans
OPYUHA 33MTAIA, YYp ambCrang “30XULCOH" CaHXYYTUIAH BYT33r A3XYYHWIA 3paNT X3ANUAraap ecex 0aiiraa 4
r3caH Oyca OyTaargaxyyH, YANYUNraaTai xapbLyynaxaa LWuHS ORNroaT XaB3apas bairaa ragruiar Magax
LiaapAnaratai. 3apum YH3T Laac raprary HOrooH TeCAYYAWAH CaHXY\KWUATWAH Tanaap, 3apiM XepeHre
0Opyynar4 HOrOOH XepeHre OpyynantbiH 60NOMXYY A 6aiiraa Tanaap M3gsananryi 6anaar.

BupXyya HOrOOH GYT33rASXYYH, KOMMAHWIAT CypTanynaxag aHxaapnaa XaHayynaxaac ragHa TaAraspuiir
caMOapT Opyynax, 0NI0H HUIAT3L, CaHan 60NroX Hairaaraapaa aLinr Tyc XypTax Oaiix XxaparTail. XKuwaanoan:
TalinaHabIH XePeHMAH GUPX 3aX 333MNIAH YHANT33 BHABPTAIA KOMMaHWyabIr oy 2KOHECWIAH TOTTBOPTON
bainanbiH nHaekean /Dow Jones Sustainability Indices (DJSI)/ bypTryynaxuiir ypuancad 6a UHrACH33P
TalinaHablH XyBblLiaatT KOMNaHWy [ TOrTBOPTOM XBNKMWAH YUrN3Ng Yiln axunnaraa asyyx 6airaaraapaa
TAHUr @K OJI0H YIChIH X6POHIS 0pyyNard/bir Tatax 6010MXKXTON 60HO.

MeH 6aiiranb OpYWH, HUAraM, 3acarnasbiH Vi axunnaraa 6010H 3AWAH 3aCTWIAH XO0POHLbIH Xamaapan,
TOrTBOPTOIA Oaiifang YurnacaH 6yTaar AaXyyH, YANHUAr33HUI XapbLlyycaH y3yynanT 3CBaN LWNHI3P raprax
33P3r Hb 3H3 YUINI3N33P 3aX 33371/ MAANIM Or0X0A HyXan Heee y3yyiaar.

CTaHaapr, Wwaapanaryyn

XOpOHIUitH GrpXyyA O0NOH 30XALYynaryug, TOLOPXOA WHAWKATOP, Y3YYNanTAdr Ui Tog 6aitnraxbir
Laapanarsir raprachaap ESG Taiinardax npoLecchIr XoHreB4neX, TyC TailnaHr raprax KoMnaHuyabiH Toor
HAMrlyynax 60NOMXKTOIA. XOpeHre opyynari/ibiH 3yrasc XapbLyynarfaxyiill, yHaH 368, Liar yea ocoH ESG
TalinaH, M3afaar Waapaax 60ncoH aHa ye/ ESG TaiinarHanblH 3aasan 6aiix Luaapanaryybir rapracat 6aiix
Hb 3YiTai.

Knwmr Tortoox /benchmarking/

HOrOOH WHAEKC Oytoy YHANrasHWiA CUCTEMMUIAT 3aX 333N[ CypTanynax, HaBTPYYN3X 3amaap XepeHruiH
OUPXKYYD KOMNAHWYbIH 6airanb OPYUHA Y3YYN3X HeNeenniAH un To4 6anasbiH M3L3ANNNAr alimrnax
OONOMXMAT HAM3rAyymK OaiiHa. baitranb OpHMHL Y3Yynax Heneenjuir OfoH Tanaac Hb XapyyncaH
WHOEKCYYAMIAH TYCNamXTaiiraap CaHxyyruiH yian axunnaraa 6010H TOrTBOPTON GaliafibIH YUrNang asyymK
0ailraa yin axunnaraaHbl X00POHIbIH Xamaapsibir aXUrnax 60NOMXUIAT 0Nr00f 30TCOXTYiA TOrTBOPTON
CaHXY\KUNTUAT J3MKIAX HOXLBNWIAT BUid 60Nroaor.

3. baiiranb opyHbl Un TOL 6aRANbIr HIMArAYYNaX

BUPXWIAH HAr VHACSH YYPar Hb XOpeHre Opyynaryabir 3ax 333717 X6peHre opyynaxaj Liaapanararait
M3/]93M17193p XaHrax 0eree Tyc M3IaNINiH XyPasH Oairanb OpyiH, Lar YYpA Y3yynax Heneennuir
0pYyNaxbir XOPOHre Opyynarduy Waapaax axnass baiHa.

JKun mpax Tycam xepeHre opyynaruua ESG Oytoy Gaiiranb Op4uH, HWIATAM, 3acarnablH acyyanyyabir
Xapran3aaH y33X XepeHre 0pyynanTbiH LWWAAB3P33 raprax Hb 1x 60noop 6aitHa. “Ernest & Young”-uitH 2020
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OHbI CyaanraaHbl yp AyHA CyAanraaH/ xamparacaH XepeHre opyynard/ibiH 72 XyBb Hb XBPEHTe 0pyynax rax
Oyif KOMNAHUIAH CaHXyYruiiH OyC M3A33Nanz 30XMOH OairyynantTai, apra 3yiH YHaNIra3 Xuinaar tanaap
Xapuyncax 6aiHa. IH3 Hb 2018 OHbIXTON XapbLyynaxaz 40 nyHKT3I3p 6CCOH Y3YYNANT oM.

3ypar 5.2. XepeHre opyynaryblH CaHxyyrinitH 6yc Maa3anInir yHanax 6aiigan

m CaHxyyrinitH 6yc MaA3anang, 30xuoH bairyynantraii, apra 3yiH YHaNraa Xuiaar
= CaHxyyriniiH 6yc Magaannuiir anbax 6yc 6ainanaap yHanaar
= CaHxyyriitH 6yc Maaaananuiir 6apar i yHangarryil

9x cypsamx: Ernst & Young

MeH T3[raspaac CyyauiiH 12 capblH XyralaaHz CaHXyyruitH 6yc M3[33N3n 1 YHASCN3H XBPeHre OpyyNnanTbiH
LNAABAP rapracHbl 91 XyBb Hb UX3HX TOXMONAOMA TYC M3A3ANMNAT ALIMINAAAr I3 XapuyncaH 6aiHa.
Heree Tanaac 6airyynnaryyn eepcauiiH Tannarsaniaa 6airans OpYnH, HUIAT3M, 3acarnanblH acyyanyyabir
TyCraX YN axunnaraaraa TOrTBOPTOW XODKMWIAH 30PUATYYATAl HUIALYYNAX Hb UXCIK Oaiiraar MeH
cyfanraaraap xapyymkaa.

3ypar 5.3. XyBbLaT KOMNaHWyObIH Oaiiranb Op4MH, HWAM3M, 3acarnanbiH acyyanyyablr TannaH Tycrax
baingan

2016 2017 2018 2019

= TOrTBOPTOIA X6NKAMIAH 30pUATYYbIM TalknaHA aypaaaryi
= TOrTBOPTOI X6NKNMIAH 30pUNTYY/bIr TANArHang almrnagar

ax cypsamx: Ernst & Young

36BNIOMX, rapbIH aBnara

TOrTBOPTOM XOPOHIUIAH OUPXK 60N0H [I3NXWIAH XOPOHTUIAH OUPKIUIAH TULLYYH OUPXKYYONAH Xarac Hb YHAT
Laac raprar4gag opuyncad ESG tainardansiH rapblH aBnara, 3eBneMXWIAr 6010BCpyynaan bairaa 6a
30XMUyynary Gairyynnaraac TannarHanbir Xyynb, 3pX 3yWH XYP33HA LUAAPACAH YICYYAbIH OUpXKYYaNAH
XYBb [, KOMMaHWYIbIT YATNYYN3X, 36BNOMX 6rex Oailnaap axunnax 6aiHa.
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Cyprant

XOpOHTUItH BUPXYYA 3ax 333nuiAH oponuoryaoa ESG tainarHan, Magasnauit un Toa 6ainanbiH Tanaap
CepTUUKATKYYNCAH anbaH BCHbI 3CBAST CEMUHAP, O3NTraN Xan03pTairasp anbax oycaap cyprant sByynax
OOJIOMXKTOIA.

MaHnainaH ynrapnax

bycap KomnaHnybiH aaunaap OUPXYY 6epuitH TOrTBOPTON GANbIH 3CBAM YIAN @Xu/araaHsl Tainas/iaa
Dailranb 0pyHbl Tanaap MaA3dNANIAT TailnarHax yYinasn axurnargax oainHa. XKuwaanoan: CaHTbarornitH
XBPBHIAH OUPX Hb 6BPUIH VAN BXWUNaraaHbl TalnaHg TOrTBOPTON Oaiiaan, 6airanb Op4HbI M3L3ANNIAT
X0N6Or[0X YATNaN, 3aaBPblH aryy 63nTraar 66re6 4 NHraCH3I3P XyBbLiaat komnaHnyabiH ESG Tainardansit
amap yin axunnaraa sBarA4aaruir 0inrox 6010MXKTONR 60K OaliHa.

4. XaMTbIH aXunnaraar eprexyynax

XepeHre opyynarduf, YHIT Laac raprardug G0oH 30XUUyynardablH X00POHA0X Yyn3eap GOMAT00P00
XBPOHMAH OUPXYYI XaMTbIH @XKuUnnaraaraa eprexyynax eHaep Yafamkrain 6ereef YYHUAr33 awnrna
YHO3CHWA GONOH OYC HYTMUAH HOMOOH CaHXYYTUIAH CaHAa4unrbir 3ax 3337 cypranynax OOSOMXKTON.
XaMTblH @Xunnaraa Hb 6MHe AypacaH anxam Oypa Yyxan a4 xonborgontoit Gaigar yrraapaa HOrOOH
XBPOHIe OpyyNanTaz xamruiiH Hyxan 3yin Hb 00s14or.

HorooH caHxyyXuntuitH TeByyA

“Financial center” 6ytoy caHXyyrvitH TeBYYA3/ CaHXYYTWAH AN @kunnaraa sBaag, 30rcoxryit 30XuLyynant,
CAHXYYTWIAH VAN @XWNnaraaHbl Tanaap OfI0H HUATSA Y3YYNaxX Henee Oyxuid ra3pyyn Gaingar y4mp HOrooH
CAHXY\KUNTUAT 3Arasp TeBYYA33P [avdKyynax Hb CUCTEMTI 0ereef XypraamKTai Oaipar. baHk,
[laatran XepeHritH 3ax 3337MIAH WHHOBAL, HWUATMUIAH 3PANT X3paruas, Aypam xypam 60A10r0 33par
0JI0H TaNT XapumLaH YANYN3NWAT HArTr3Aar yTraapaa HorooH, TOrTBOPTOM CaHXYYXKWUITIAT CUCTEMTINArI3P
HIM3rAYYN3XWIAH TyN T OUPXKYY L CAHXYYTUIAH TEBYYATAN XaMTpaH aXWUNnax Hb Yp AyHTa Oaigar.

CraHpapTyunan, 604n0ro raprax

BMH6 Hb [lypfiCaHaap XepeHre opyynarying, YHaT Liaac raprarig, 30XntyynarbiH X00pOHbIH Yyn3BapbiH
Uar GOMAOr Y4UP XOPeHTUAH GUDPXYYO HOMOOH CaHXYKWITWAH XaMTbIH @Xuminaraar 3xayynaxaj
TOXMPONKTOR Oaiaar. 3oxuLyynary 6anryynnaryyarain xamrpaH YHISCHWIA X3MX33HUIA, 0NOH YcbiH SSE,
WFE 33par Gaitryynnaryyarait xamTpaH OfioH Y/CbIH X3MX33HWiA 60400, CTaHAAPT raprax GONoMKTOMN.
JKuwwaan6an: CuHranypbiH xepeHruit 6upx CaHxyyruitH TOrTBOpTOil GaiifiNnblH 36BN6NAH [3pragsx Yyp
aMbCranbIH 66PHNBNTTAI X0NO00TON CaHXYYTUIAH TailNaH raprax axnbiH xacar /TCFD/-Tait xamTpaH eepuiiH
00NOH OMOH YNCbIH CTaHAAPT, 60ANOrbIT rapracaH.

X6peHre opyynary 0a YHaT Liaac raprarquit xapunuaa xon6oo

XOPOHIUIH OUPXYYA Hb 3aX 333MMIAT XBNKYYN3X, LUMHA CTAHAAPTHIr HIBTPYYMAX, LUUH3 OYT33raaxyyHui
IHHOBALL XWIX T3X M3T OOMONKYYbIH Tanaap YHAT Liaac rapraryig, 60M0H XBPeHre opyynardbliH X00POHL
Apna Xananuas Xuiax OONOMXWUIAT onrodor. [anxuiiH yyp ambCranblH Yin axunnaraarain XonbooTon
CaHXYYTUAH GYT33rA3XYYHYYL 3apWUM 3aX 333717 XBPeHre OpyynaryfbiH ryiudaX Yafaxaac unyy xypaaH
XBDKWK OaiHa. YYHWA 33paruas, 3apiM 3ax 33371 [133pX YHAT Laac rapraryif, HOrooH CaHXyyruiH
OYTI3rA3XYYHIIP OaMXKYynaH XxepeHre G0OCrox 0osomMx Oaiiraar 60NIOH XepeHre OpyynaryfbiH eepuitH
0aru/jaa unyy HorooH 6yTaaraaxyyH bartaax 3pmMan3antai Ganaruinr Maaaarryii.
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[16PBB. TOrTBOPTO XBPOHIUAH 3AX 333/IMINH OHEBTUIAH BAALAN

OnOH yNCbIH X3MX33HA

2021 oHbl 6aiignaap SSE Gytoy TOrTBOPTOIN XBPBHIUIAH OUPXIIAH CaHaaqunrbIH XypasHa 95 ynceiH 108
XBPOHMAH GUPX YIAN @Xunnaraaraa TOrTBOPTOW, HOMOOH GONTOX YWN3N33p axunnax 6ainHa. Iaraap
Onpxyyaan HuiT 89,807.9 ux Hasa moNNapbIH YHANra3 OyXuil 56.3 MSAHTaH XyBbLiAaT KOMNaHU 6ypTranTai

panHa.

3ypar 5.4. Torteoptoi 6ainaantai Xon600ToN YIAN axuinaraar SByynaar XepeHruitH GUPXKIIAH TOOHb! 6CeNT

bupxmitn Too

60

40

20

— i

A\

o

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2‘9]13

— TorTeopToi GaiifiblH TaiinaH rapragar —— ESG Taitnar+aneiH 3aasap, 36BNeMXUIAH GapumMT OU4nITait
ESG rainartansit cyprant sisyynaar ESG nHaekcniir 3ax 33an HSBTPYYX, alnrnaaar
— ESG-wiin 3aapan 6aiix Wwaapanaryyaplr Tasbaar — ESG 6oHp apumknx xacarTait

9x cypsamx: SSElnitiative

JKNN 1p3ax Tycam Ync OpHyyablH XBPBHWIH GUPXXYY TOTTBOPTON, HOrOOH 6aiaantai xonbooToAroop yin
aKunnaraa sByynax Hb ecex 6araa 6a 2021 oHbl 6aitanaap:

1.
2
3.
4.
5
6

7.

TorTBOpTOIA BaiiANbIH TANAHT XKn 60NrOH rapragar — 57

XyBbljaar komnaHuyabir ESG TaiinaH rapraxaap tycracaH — 26

ESG TaitnarHanbiH 36BNOMX, 3aaBap, rapblH aBnarbir 63nTracaH — 60

ESG x0n600T0i1 Cyprant 30xuoH baiiryynaar — 59

TorTeopToii GaiiganTail XonbooTor MHAEKE Toouaor — 44

TorTeopToii 60HA raprax caméap Oyxuii — 42

JKvKur, oyH YiANABapnan apxnar4auitd camoap Oyxuit — 42 xepeHrinit Gupx Gaiixa.

INraspaac Oyx VAN axunnaraar xapankyynpar 6 oupx 6airaa Hb XoHr KOHr, 9HATXar, WHOOHE3,
Jlrokcem6ypr, Mepy 60n0H CuHranyp yachiH XepeHrinitH 6upxyya baiia.



CAHXYYTWIAH 30XMLIYYNAX XOP0O

MoHron yncbiH Xysbj

MOHron YNCbIH XBPOHIIAH 3aX 3331, AN aXunnaraa syymx 6yi XepeHruitH OupxyyaniiH 433px TortBopToil
XBPBHTUIAH OMPXXNIAH CaHaa4ura HarAcaH 6a MOHTOMbIH XBPBHMIAH OUPX Hb YIAN AXUNaraaHbl XYP3asHa
TOTTBOPTOV XBMKMWAH 30PUATOA HUALCAH YIAN axunnaraaraii KOMnaHWyabiH GYPTr3niAH Xypaavkuiar
XBHIenex 30XMLYyNantbIr TycracaH 6aiHa.

MeH MoHronbiH xepeHruitH 61px, CaHxyyruitH 3oxutyynax xopoo, MoHronbiH TortopToit CaHxyyruiH
Xon6oo, HYb-biH baiirans op4Hbl xetenoep (UNEP), TortBopToit 6ailnbiH CaHXYYTWiAH TEBYYMIAH CYK33
(FC4S), OnoH yncbiH caHxyyruitd Kopnopaun (OYCK), HYB-biH xamTapcaH xeTenoep Tyc TyC XamTpaH
“MOHrOMbIH TOFTBOPTOI XBPBHIUIAH BUPXMIAH caHaauunra” (MTXBC) TeCAMIAT X3pankyymK 3X3/mKaa.

XapbLyyncaH 6aiiaan

MOHIOMbIH X6PEHIUIAH BUPXKUIAH XyBb A, 6ycaf YNcTal XapbLyynaxaz xapbLiaHryli 3ax 333/iAH YHANT33
0ara 6a 000ro0p TOTTBOPTOM XBPBHIAH 33X 333MMIAH YUINIaNa3p VAN AXUNNaraa xaHrantrai TyBLINHL
XWIAT 33y GaiHa.

XYCHArT 5.1. MOHrOnbIH XBPBHIIAH 6UPXK BOSIOH 3apUM YNCbIH XBPOHTUIAH OUPXWIAH XapbLlyynant

x x x
g— ; % % — )§ g—
= (= > S = = N
2 S B = = £ =
= = = =z D =
= T = = = D I3 =
= = = ey = D ot
= = X F S ) < z
2 55 =2 % T §_ )é é_ 2
Y3yynant 5 S8 o e e s8 g
> D - = E O s © =
é ’§ << E = ~ = %
o = < = |_ > =
2 3 S S 2 S =
= LA = 3 = s
byptrantait xyBbLaar
KOMMaHMWiiH T00 218 18 233 266 2549 168 749
3aX 333MUIAH YH3Nr33
/cas flonnap/ 1,106 1,438 | 695,689 | 290,339 | 6,759,774 | 68,639 | 1,100,000

TortsopToN 6alianbIH
TalnaH rapragar

XyBbLaaT KOMNaHWy ablr
ESG TaitnaH rapraxaap
TycracaH

ESG raitnarHanbix
36BNOMX, 33aBap, rapbiH
aBnarbIr 63NTracaH

ESG xon6ootoit cyprant
30XV0H Gaiiryynaar

TortBopTON GaripanTai
X0N600TOV HAEKC TOOLAOr
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TortBOpTON 6OHA raprax
cambap byxui

JKvoxur, IyHA, yiAngBapnan
3PXNIrYAMIAH cambap
OyXui

9x cypsamx: SSElnitiative

Tynrapy 6yit acyyaan
XOPOHIUIAH 3ax 3331, OUPXKWIAT TOFTBOPTOIA, HOFOOH YAMNANA YIAN aXunnaraa aByynaxaf xaf XaasH acyynan
Tynrapfar Hb

1. M3a3annnitH Xxomc, HailBapryi 6angan;

2. OHpep eprer, 3apaan;

3. 3ax 33307 0POLOrYbIH AyTMAr M3,

4. Har[caH 6yc OANronT, X3 X3/43H TOP/NIAH CTaHAapT 33par bartaar.

Maa3annuiiH xoMc, HaiaBapryii 6aiigan: XyBbliaar KOMNaHUyablH Gaiiranb OpYWH, HUArAM, 3acarnanbiH
M33371371 Hb VX3HX TOXWONMZON TOOH M3[33 Ou Gaiiaar y4mp M3gaannuiar 60noBcpyynax, TooLoX Hb
TOBOITAM Oaifiar y4up YHANrasHWA Gaiiryynnaraap YHINyynax TOXWOMLON wx Oaidgar. OH3 ToXuonaona
“greenwashing” 6ytoy TOrTBOPTOIA, HOFOOH YWrNANA SBYYX OYI VAN @Xunnaraaraap XepeHre opyynardua,
ONIOH HWIATUIAH COHMPXJIbI Tatax 30puaroop Oypyy Tallaa, Xoépamon ytrataid, 6atnax OONOMXKryi
M3J33NNNIAr Tapaax YiAnLan rapaar.

BHep epTer, 3apaan: 3ax 33317 0POLOry/blH XyBbz, G0NMOH 30XuLyynary Ganryynnaryy, GupxyyauiH
XyBb/] TOTTBOPTOM 3aX 33971 WIATKNX, TYVHUAT Gnit GONrox Hb 3apdan eHaepTsit Gaiaraac Lwantraanax
OPXUFOX TOXUONAYY/, rapaar.

3ax 333714 0PONLOrY/bIH M3ANAr AyTMar 6aiifan: XepeHre opyynardng, YHaT Laac raprar4ig 60510H 0J10H
HWIAT TOTTBOPTOW XBPBHINAH 33X 33371, TYYHWUA OYTI3rA3XYYH, YANYUNra3HWA Tanaap M3ANar oytMar 6aiix
Hb 3H3 TEPJINIAH 33X 3337 XBNKIXTYI 6aix HIr LWanTraaH 06040r 6erees M3A33NNIAH XOMC, XyP3nLUaa Myy
0ainian Hb 3H3 acyyaanz Ux3axaH Hemee y3yynaar.

HaracaH OyC OMNroNT, X34 X3/43H TEPNIAH CTaHaapT: bairyynnaryyz 6aiiranb OpYuH, HUAr3M, 3acarnanbix
TaNarHanblH X34 X343H TOPAWIAH CTaHAAPT raprax Hb 3apfan, Uaallnaag XsHanTbiH acyyanbir yYCrax
Oaifiar Tyn TOTTBOPTOA CaHXYy, XGPeHTUIAH 3aX 3337, TalWnarHanbiH HIrAC3H CTaHOapThir raprax
LuaapAnararai 60mx Gaiigar.
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TAB. TOTTBOPTOM X8MKW BA BNOKY3NH

TOrTBOPTOI XBPOHTUIAH 33X 333MMIAr OYPAYYNIAX3 X6PBHre OpyynardfbiH 3P3NTUIAT XaHrax HUANyynant
XOMC, HOMOOH OYT33raaxyyHWiA X6pBeX YaaBap XaHranTryil, HOrOOH CaHXY\KUNITWIAH Tanaapx OWnrost
0ara, GUPXXYYOUIAH Xs3raapnaraman yian axunnaraa, 30XuLyynantbiH HeNes, TOOH ererIMiAH XaHrantryli
0aiaan Hb ron copunt 60K 6ainHa.

(Carman Nadia Ciocoiu) BHrepceH 5-10 Xuna HOrOOH SAWIAH 3aCTUIAT M3A33N3N, XapunLaa XonbooHs
TEXHONOTWA CYypUnaH XypaacracaH J3BLUNN XenKiK Oyil OpHyYAaz rapcHaap rypBaH fampknaraap HeJes
Y3YYNC3H:

1. Mapaanan, xapunuaa xon600Hb! TEXHONOMAOP AaMXKIUH VANABIPNAN, TYraanT, YN axunnaraassl
ABLAL, LLYY/ HONOO Y3YYN3H CIPraarax apHUM Xy4YHUA X3PArnaa HIMArAaxX, TOKCUK MaTepuanblH
X3parnaa byypy, Xor xaaranbir AaxiiH 6010BCPyyNax axunnaraa camkupcaH.

2. Bupryan O6yT33rasxyyH, YUNYMNra3HWA Opnyynax OG0NOMXOOD LaxuiraaH 3apLyynantbir
OyypyyncaH 6a ganxuit aasiap HuiTA33 30 xysuap daracrax 6070MXTON.

3. Mapaanan, xapuniuaa xonbooHb! TEXHONOTWIAH candap Hb Oyca canbapTail xamTpaH axunnacHaap
WNPraH, X3parnary, 3acruiiH rasap, 3AuiH 3acar, HUArMIAH OyNryyanidH 3aH TeNeB, XaHanara, YH3
LI3H3 66pP4NIer/ACeHE8P CUCTEMIUIAH XIMXKI3HA Y HENes Y3YYIHA.

TOrTBOPTOM XBPBHMWIAH 3aX 333MWAH OPHYMHL YHAT LAac rapraryfblH XyBbf TainarHan, xapuyunara
H3M3raax 6a YYHWUIAr TEXHONOTWIAH LWNAAN33p Xanbapynax 6010MxK 61it. Y4iup Hb 0aitran 0pHuH, HUATMUIH
XY4UH 3YANCUIAH M3[3anan ayTarfantaii 6aiarniH yamaac M3gsannuiti Tarww 6yc 6aiaan yycaH, TyxaiH
M3[I33NUIAT OJDK aBaxaf HAMANT Liar, 3apAan rapaar.

LwxuTan caHxyyKunT Oyty Ux erernen, XMiAMan OWYH yxaad, Mo6ainn nnargopm, 010KY3IAH, KOMCbIH
NHTEPHAT xonbonT (I0TS) Hb A33pX acyyanyyabir LUMIALBIPNIXK, XYPTIIMKTAA SAMIAH 3aCMWAH 6CenT,
TOrTBOPTOV X6DKIUIAT I3MIKIHA. VIHF3CH33P33 AVKUTAN LUUIMKWATT Hb XBPBHTe Opyynaryaaz 6anrans 0pyiH,
HUATMWAH XY4WUH 3YANCWUIAH HENBOMIAH Tanaapx M3433MNAT XYPracH3ap 3apaan XaMHIX, 3pCA3Nuir
VNPYYIDK, NHHOBALL, XYPTIIMIKUIAT HIMAT LIYY/I3X HOM.

TorTBopTOii XONKNMIAH 30puUNTYya 6a 6N0KY3IH

Bnok4aitH TexHonorn Hb aHx 2009 oHf GUTKOWHBI apumkaar OypTrax GypTran xan6apaap 6yTaaracan 6on
BHEBAPUIAH 6aRaNAap MAAIINAUIAT AOYNrYIA CONMILOX, XBPEHTUIAH BYPTTan, Ou4Ur 6APUMThIH YH3H 36B
0aibIr XsHax 33par 0/I0H TepAeep awurnaraax oanHa.
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3ypar 5.5. bnoky4aitH TexHonorvitH atwmrnant, 2021

Mapaanan aioynryii CoOMNLOX g 45%
Tkuran BanoT - |
XepeHruiiH OYpTran yampAnara g 40%
Fuknmart 1D e 40
30xVLYYNanTbIH KOMNNAMHC e 36%
CaHxyyruitH yperansi xaHanT - g 34%
bunr GapuMTeIr Laxnvxyyiax e 33%
Tycraii 368LU66P6N, 36BLUGBPEN ONTOX I 32%
X8peHre TOKEHXYYIX  pu 32%
HUANYYN3ATARH TUHKIH X3NX33HWI XAHAT e 31%
Ten6ep T00L00, apumKaa P 3%
[3p3sHuit yaupAnara e 31%

HloToopxsHan - N 31°%
ByTa3raaxyyH, buHur 6apuMT, MEHIeH TAMAJIT Xyypam4aap YiinasxTai Tamuax I 28%

BOKY3iHMI Ui TOA, Yp almrTai, XypaaH GaianbIr CaHXYYrAH 3ax 3337133C rafjHa oyxuit i canbapt
awmrnax 60s10x 6a TOrTBOPTOM XBNKNUIAH 30PUATYYAAL XYP3X3Z ONIOKY3IH TEXHONOMMIAT aLumnriax
K3iACYy 0N10H 6aitHa. bOKY3IH TEXHOMOMWIAT aLlNrNaH:

1. Ten6ep T00LOO Xuiix: 30PUATOT BYNIIT CaHXYYKUTUAT XYPrax, Ten6ep TOOLOOHbI HaiABapTail,
WN TOZ, TYPraH LLYypXaii 6aifabir XaHrax

2. Mapaannuir xyprax, 6aranraaxyynax, rapxaar 6anpLuyynax: IHTepHaTaa xon60or 4A0r TOXMON4on
ONOKY3MHA, OANPLLYYNCaH MAAIINNAT XaH 4 Xapax O0NOMXKTOA 63 TyC MIL3ANNNIAH A0ynryi,
HalBapTail, TYPraH Lyypxail Oaianaap Xyprax 3amaap TOrTBOPTOMA XOMKMMIAH 30PUNTYYabIr
J3MDKIX TOCON XBTBNOBPYYANIAT Xapankyynaay Oaitna /Xascpant 1/.

TorTBOpTOIt XepOHIHitH 3ax 333N 6IOKY3IH TEXHONOTMIAT aWMINax Hb

BRok4aitH TexHonoruitH TOrTBOPTON XONKNWAH 30pUNTYyAaz allurnaxaac raaHa TOrTBOPTON XOPeHre
OpyynanTaz awwmrnax 60n10MKToN

XyBbLiaaHbl TOBNOPCOH Xafranamx

XyBbLaa, YH3T LAaC Hb UX3HX TOXMOM0S XyBbLiad 333MLLIMTY 68T Hb OULL, TyCraii TOBNIBPCOH XaarananKuitH
768/ OyXN33p33 xaaranaracax Oainaar 6erees eMYNeNUIAH OGypTran XeTex 3amaap XyBaapuncad Gainaar.
YH3T UaacHbl 6ypTranuitH TEBNBPAVIAT Caapyynax, 3pCANMIAT Byypyynax 30punroop 3H3 YUrNang 2 apraap
07104K3IH TEXHOMOTWIAT H3BTPYYN3X BONIOMXKTON F3X Y3A3r:

1. YH3T LaaCHbl OYPTraNWIAT HAM OULL ONIOH LAIT OANpLLYyNax: IH3 OANrONT Hb MAAIINNNIAT TapaaH
OanpLLyy/DK, ONOH LAIT Xafgranax racaH yTratai 6a Har Cyn Tan Hb M3ASANNWIAT 3aceapnaxas
TOBOITAN 6aliX 3pCA3NTINA.

2. bypTranuiiH M333nuniar 010H X3CArT XyBaaX TOKEH)XKYYCHaap, TOKEH 333MLLUUMYANAH M333N3,
TOKEHINA XBONTOOHNIAr ONOKY3MH alnriad OypTrax: JHI Hb KPUMTOBAMKITTAN [6X6M OAAroNT
OYytoy KOMNaHU GI0KY3VH alnrnaH XyBbLaaraa KpUnTo TOKEH Xan63pasp rapraxtait X0n6ooTol
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toM. VIHraCcH3sp XyBbliaa 933MLLMTY Gyp 66puiiH 333MLLUMXK Oyil XyBbLiaar AvbkuTan Xxanoapasp
XafiranaH, XyBbLaaHbl TOBMIBPCOH XazranamxuiiH OairyynnariH yin axunnaraa uiyyL, 60JHo.

AHY-bIH [lenaBep MyXuz XyBbLAaT KOMMaHWyAbIr 6JI0KY3MAH aLIMMIaH XyBblLiAar ONOH HWIAT3A CaHan
OOMTOXbIr 36BLLUGBPCOH OOMI0BY OMPLIH XyralaaHz OfIOH HWUAT3L XyBblLiaaraa LUMHA3D CaHan 60nrox Oyl
KOMMAHWY [ 1 X3p3anKyYax 00JIOMXKTON 6aiHa.

XyBbLiaa 333MLIKMIYAUIAH LLAXMUM CaHan erex nnaropm

KomnaHuiiH XyBblLaa 333MLIUMYAWIAH CaHan XypaanT ynamknant Oaiianaap saearfaxaf Xof X3AsH
acyynan 6anaar Hb XyBbLiaa 33aMLMMYANAH BYPTra, LWyAapra, HalaBapTai caHan Xxypaant 3apar 6anaar
0a 30r33pUIAr WNAL3X3L ONOKYIAHWAT alnurnax OONOMXKTON. BroKY3AHMIA TycnamxTairaap Xysblaa
333MLLNIHUIAH CaHan Xypaant Ui TOA, YH3H 36B aBargax oM. MeH caHan To0ox ye[ rapaar angaa 33prasc
Y CPriiAN3x OONIOMXKTOI.

IH3 yTraapaa 6110KY3VHWIAT TakNarHanbiH YiAN aXUNNaraan ] alurnacHaap un T4, alynryi, yp awnrta,
Oaranraarai M3[13351301 raprax, XepeHre 0pyynardablH UTFANNIAH HIMITAYY3X33p awmrnax 6anHa.

3ypar 5.6. Bnok4aitH TeXHONOTUIAH OHLIOT 62 HeNes
Aroynryi xsHax 60momMx
Hyyunan

0
3yyunanryit 6arigan » ‘ Wrran - Trust

Yp awnrran beree Hanggapran bangan

Bep4nex 6onomxryi baiaan
baranraaxyynant

BAVITYYIarbIH YIT AN AN
HEJI06710X HOMOE

TeXHOTOrIH OHLIOT Yo fpH
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3YPTAA. CAHAJL, AYTHANT

[lanXuitH ONOH YNC OPHYY., T3AT33PUIAH XBPBHTUIAH OUPXX Hb TOFTBOPTOI XBPBHIUIAH 3aX 333NN X6NKYYN3X,
XyBbLi@aT KOMNaHWy[, XepeHre opyynar4AblH TOrTBOPTOM, HOMOOH YN axunnaraar A3MXKUX YWArnanuir
OapumTank anHa.

TOrTBOPTOM XBPOHTUIAH 33X 333MWIAH TOTTONLOOHS, LUUMKUXAH TYN[, XapuyLunararai XepeHre opyynary,
TOrTBOPTOI XOPOHTWAH OWPX, TanarHan, HOrooH OVT33rA3XYYH 33 LOrL 3KOCWUCTEMUWIAT GYpAyY/ax
aapanararail 6aipar 6a yyHwiar maraan Oupxyyn O0NOH XyBbLAAT KOMMAHWYL COPWITTORA Tynrapy
aitHa. Tyxainban KoMnaHnyfbiH XyBb HOTOOH X8NKNWIAH 30pUNTOL HUALC3H 6aiirant Op4MH, HUIATAM,
3acarnanbi TaiiNaH raprax, XepeHre opyynaryaz waapanaratain MIA33NAMIAT O3NTI3X Hb Liar xyrauaa
00M0H 3apanaap xs3raapnargax Oyl Hb TOTTBOPTOW, HOMOOH CAHXY\IKWUNTUAT XenKyynaxan 63pXLaaf
aBympaar. XapuH yyHuiar CuHranypbiH cuoepTek OUpX Hb GNIOKY3NAHA CYYpUICcaH XBpeHTUIAH GUPXMIAT
0airyymx, Tyyraapaa TOrTBOPTON CAHXYYXINTI CYyPUICaH TOKEH apuimkux, JIOKCeMOYPruiiH XepeHritH
OnpX GNOKY3AHA CYyPUICAH M333N3N XYPUMTIYYNAX TEXHONOTIAT HIBTPYYIICHIAP33 WNALBIPNIXK OailHa.

MOHroN YNCbIH X6PeHTUAH 3aX 33371 Hb XapbLAHIYIA XWKUT, XeNKUX LiaTaHaaa aex Gaiiraa Tyn 6ycas
YNC OPHYYObIH TypLUnaras YHAICHAH TOrTBOPTOV Oyi0y HOTOOH 3aX 33aNWiAr Ouid 6oNrox, GyTaargaxyyH
VANHYUAT33HUIA TOPANIAT ONLIPYYNaxaz A3BLUNMTAT TEXHOMOTUIAT alimrnax 00NOMXKTON. YYHI X6peHrnitH
OVNPXKUIAH YIAN @XKUNNaraar QuxnuTtan GUPXKNAH TOTONLOOH WAMKYYI3X, M3A33MaM Lyrnyynax npouecehir
ABTOMANKyynax, TYYH4Y/I3H TOFTBOPTON X6PEHTUIAH 3aX 333MUIAH 3KOCUCTEMUIAT BYPAYYIaX LOry axunnaraa
Laapanararai.
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[10J100. XABCPANT

TX3 1. AayypnbIr ycTrax

1.4. 2030 OH 9parTal, SMArTIA XyH
6yp, Anadrysa aayy, aMm3ar 6ynruiAHXaH
9[WAH 3acruiiH Heew Gononuoor apx
TArL aBY aWMrNax, TYYHYNSH HUATMUIAH
YHLCAH Yiinumnraa, rasap 6onoH 6ycap
Xan6apuitH 3 XepeHre eMu4niex, 3axupa
3apuyynax, e 3anramxnax, 6anranuiin

Gasnar, 30XUX LIWH3  TEXHOMOrH,
CaHXYYTUAH YANYMAras, TYYHWii AoTOp
6MuMn  CaHXYYruiiH  YANYUNT33HA

Xamparax 6010MXHiAr 6ypayynax

AnyypnblH acpar awxutan “identity”

Nx3Hx yncyyabiH SAyY UPraa TOPCHWIA MaPYANras, UpraHuil
YHOMIIAX 33par anbaH BCHbl Ouyur GapumTryid Ganaar
y4paac 3acriidH raspblH YANYWAras, Tataac, TATraMXmA
xampargax 6onomxryin 6anaar. 2019 ong Taidnada yncoix
Llaxum aguidH 3acar 6a HUAMUIAH SamHbl xapbsia Liaxim
TYANT33HWIA XerKnuiiH areHTnar /EDTA/-aac HWAT upraguinr
OMOKY3MHA CyypuncaH Laxum GYpTranniAH nnatcopmoop
JamDKyynaH OypTramkyynax, OypTranuiir Garanraaxyynax
“Digital ID” Tecnnir xapankyynaaz 6aiHa.

TX3 2. BncreneHr 30rcoox

2.1. 2030 oH raxag AQyypAabIr 3usc
Gonrox, XyH Oypwiir, snaHrysa agyy
60N10H 3M33r OYNrUiAH XYMYYC, TYYHMIi
J0TOP HANXCHIr 3pYYA, WUM TIXKINNAT,
XYPANUAXYAL, X00N XYHCHAr XWUAWIAH
TypLu aBax 60710MX00p XaHrax

X00n XYHCHMIA TanoHbIr 6110K4Y3NHAIP AAMXKYYNaX

HYB-bIH [IanxuitH XYHCHWA XBTeNnoepuitH XypasHa JTuon
VIICbIH HUANYYNANTUIAH CYIK3ar atmrnad KnbyTn yncbiH
ycaH G0OMTOOC 30PUNTOT LArYYA PYY XOON XYHC TYraax
VWM axunnaraar yp awnrrain 6ainnrax yyaHasc “Blocks for
Transport” HUANYYNANTURH TUHXUH X3NX33r LAXMXKYYCcaH
TOCAMIAT X3PANKYYN3az GaiHa. HUAnyynantuiaH CymK3IsHNiA
OpONUOrYAbIH ~ XOOPOHA  ONMOKY3MAHMIAT  YYCr3CcCH3ap
36BLUGBP6J, DATANraKYYNaANT XMiAX VAN 9BUAL Lidr XIMHIX
30punrotoit toM. MeH [lanxuitH XYHCHWA XeTenoepuitH
XYP33H TanoH xyprax nnardpopm 6onox “Building Blocks”
TOCNNAT X3PANKYYIC3H Hb XYHCHUIA TanoHbl ryANraarai
X0N600TOMro0p CaHXYYTWAH YANYUNAra3 Y3YyNardua AaHe
H33Nr3X NpoLecehIr xanax 3opunrotoir. 2020 oHbI 6aianaap
3eBXeH 2 yncag 700 MAHraH XyHO XYPC3H TOMOOXOH
X3MDKI3HUI OITOKH3NHUIAT YYCraCaH.

TX3 3. Spyyn MIHAWIAT JIMXKNX

3.8. XyH O6ypn apyyn M3HAMIAH
YiANYUNras, TYYHWA AOTOP CaHXYYrWilH
9pCA3NHUIAH XaMraananr, HOH
Lwaapanararaii YyaHaprai apyyn
M3HIMNIAH TyCnamX YANYUNras, alynryi,
Yp [AYHT9H, 4aHapTah, 6oNOMXMIAH
YHaTail HOH LWaapAanararaii aMm, BakLWHbIF
XYPT3MXTail XYprax

JpYyn MBHAMAH can6ap Jaxb M3A33NaN  CONMMNLOX
CUCTEMMUIAT caibxpyynax

Kyba yncblH 3pyyn M3HAMIAH canbapbiHxaH  Llaxum
TEXHONOTW, MpOrpamMmm  XenKYYNanTuiAH  Gaiiryynnara /
SOFTEL/-Taii xamTpaH Oairyynnara XO0OPOHAbIH 3pyyI
M3HIMIAH M333M1371 CONMNLOOT 6/104K3NHAAP JanKyynax
DKMbIF X3P3NKYYN33 6aitHa. VIHracH3ap TyC yNCbIH anb 4
3PYYN MAHAWAH Oairyynnara WPragninH apyyn MaHOWAH
TYYXWUAH HArAC3H M3AIINNNAr aBax, OGyprrax G0NOMXKTON
00/10X HOM.
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TX3 4. Yanaprait 6010BCPONbIF [AMKIX

44. 2030 OH raxaa axun apxnax,
30XUCTOI XefenMep, XyBWAH 6u3Hec
apxnax Xonborgox yp  4ajsapra,
TYYHUIA  JOTOP TEXHUK, M3PraxnuitH
yp vafjBapTail  3anyyyyyd, HacaH
XYP3rcauitH TOOr HAM3rayynax

An6aH EcHbl MTFAMXNANWIAr HaiiaBapTad, yp AYHTaiA
6aingnaap conunLox

“Blockcerts” Hb akafiemMuk 60110H MAPTIKINIAH cepTudnkar,
raPYUNTraa, AXbIH 600H UPraHWIA OYPTr3NUIAH M3AI3NNAT
ON0KYSIMHIAP  [amdkyynaH — xapax,  Oaranraaxyynax
OONONKWAr  ONrofor NNaropMm  tOM.  IArasp  Laxum
M333M3N Hb  ONOKY3iHA  OypTrargax, Kpunrorpadaap
WNCDPNATACIHIIP 68pUNIex OONOMXIYIA Oereen OycaaTai
XyBaanuax 60noMXToi 60n10r. [0 30pUAro Hb MPraf, XyBb
XYMYYCT 86PUIAH anbaH ECHbI M3[I33N3N, TYYXUIAT 333MLLINX,
XyBaartax 60N0MXKIAT 0r0X0L OPLUKHO.

TX3 5. YKeHAa3puiiH apx, Tarw 6aiansIr
XaHrax

51. byx amartaiyyya,  oXupbir
sinraBapnaH ragyypxax SBANbIr Tacnax
30rco0x

IMarTaityyyAnitH caHxyyruiH 6ue JaacaH 6aipan

HYb-biH Hopeeru ync faxb IMartaityyya 6a 1HHOBALbI
aitryynnaraac 2017 oHA 30XWOH Gairyyncad “6moykaiiH
XaKaToH"—[ T3pryyH 6aip 33ancaH VipiCash Hb 6110K4311H33P
LaMXyynaH aMarTaidyyyA XOOPOHAbIH MEHreH ryinraar
XWUAX  ANMNKIALHWIAT rapracHaap 3Martanyyya OXUAo4
BOPCAUIAH MEHT®, CaHXYYr rap OynuiiH Oycaf raLyyossc
xapaar 6ycaap yaupaax 60N0MXKUIAT 0roo[ OaitHa.

TX3 6. baranraar yHoHbl yC, apuyH
LI3BPUIAH Oaiiryynamxaap xaHrax

6.4. 2030 oH raxag Oyx can6apt
YCHbI X3DIrMagHuiA yp awruiir ynamx
XaMX3araap HOMarayymx,  YCHbl
XOMCJ,01100C raprax yyAHaac L{aB3p YCHbI
TOITBOPTOA  ONGOPMONT,  XaHramMXwWiir
XaHraX, YCHbl XOMCAO/M00C 6pTCeH
XYH aMblH TOOr YNOMX X3MX33raap

6yypyynax

YHOHbI YCHbI XyAangaaxol Ui Tof, HaitfBapTaii cuctem

OnoH yncaa yin axunnaraaraa seyyngar Arup rax Komnau
Hb ABCTpanuitH LLInHa BMHe BanbCuiiH 3acruii rasaprai
XamTapy YHOHb! 3X YYCBIPUIAH Xy[angaaHbl yp aliurtan,
WN TOA HaliaBapTail CUCTEMUWIAr ONOKY3IAH TEXHOMOrUIAr
ALUTNIAH YYCraxaap axunnax 6aiHa.

TX3 7. Coprasrasx apyum  XyHuir
HIBTPYYNIaX

7.3. 2030 OH raxaf 9pyYMM XYYHWii yp
alur, XSMHANTUAH XypAbIr  A3NXMIAH
TYBLUMHA X0EP AaXMH HIMIrLyYyNax

OpYMM XY4HWit yp awwrtail Gailanbir caibkpyynaxaap
6noKYaiiHA CyypuncaH Wwuitpan

“OpYMM  XYYHWIA  TOOLOOHA  GMIOKY3WH  TEeXHOMOruir
awurnax” Tecen OXY-[ xapankuk axnasg Oaiiraa 6a
IPUAM  XYHHWIA  TOOMYYPBIr TYC  TEXHOMOMWAT  alnrnaH
VP alrWiAr HAMIrayynaxasp 30pbX Oairaa oM. JHAXyy
T6C6M Hb LAXMIraaH 3p4uM Xy4HWIA Komnauuyg 60moH
X3P3rNaryauiH X00POH/IbIH XapuiLaa, M333/137 CONMUALIOX
CUCTEMWIAH 11 TO, BaiiAnbIr XaHrax erjer.
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TX3 8. 3anitH 3acruiid ecent, 6aranraar
@KMblH GalipbIr 61it 600X

8.10. Xyn Oypa GaHk, paarran,
CaHXYYTMAH YANYUNTr33HMIA XYPTIIMXMAT
XYProX epreXyynax, TYYHUAr AaMXUX
J0TOOAbIH  CAHXYYTUAH  WHCTUTYTHIAH
Yafaexbir 630Kyynax

BnokyaitH alwmrnau Xyyryii 33an onrox

2020 oHbl 4 capg OXY-bH TarBapbH  anbaHaac
“MasterChain” rax 6Nn0KY3H  NNaTOPMbIr  raprax
KWK, IyHA YANABIPNAN 3PXNArYAaf Xyyryi 333 0nrox
HOXLIBNWIAT BYPAYYNCaH 6aiiHa. JHIXyy MNatopm Hb LANuH
XB/C 0Nr0X 30pUAro0p 33311 aBY Oyil BU3HEC 3PXNArYANitH
BPrefNIAT XypaaH LWUAIB3PNIX 30puynantTan GaiHa.

TX3 9. MHHoBaL, 60noH [3A GYTUMIAH
H3M3r Ayyax

9.1. XyH OypZ Tari, XypTaamXTail 6aiix
TaNbIl FONMOH aHXaapy 3AWIAH 3aCTWilH
XONDKUN, XYHWIA CaiiH caiixaH ax 6aianbir
JOMXUX YaHaprai, HanpBapTan,
TOITBOPTOW, YAH XaTaH pAsg 6yTau,
TYYHUii OYCHiAH 6GONOH XMn [amHacaH
D30 OYTUMIAr XenKYyNax

BnokyaiiH cyypbTaii KaccblH 6ypTran

JlatBi yncap TepuIAH anobir LAXMMKyynax axmbir aBy
X3PAaNKYyNasa 0aiiraa 6a SH3 XYP3SHA ONIOH HUATMIAH
canbapbiH 00NOH 3aCTWIAH Ta3PbIH YANYUNr33HA BN0YKINAH
CUCTEMWIAT AWUrNax aprbir cyanaaz 6ainHa. YchiH 0paorbiH
anbaHbl  XSHANT, LWanranTbiH - YafJaBXblr  CaKpyynax
30pUATO0p OYPTrargaaryil MeHreH yperanbir 30rcooX, ax
axyIiH HANKYYI3 A 30XMLYYNaNTbIH LUAAP ANarblH XYHOPINMAT
OYYpyyIK Laalinaag CyyOpUiAH SOUIAH 3aCTUIAH X3MKIAr
paracrax 30punrotoir. MeH ON0K43IAHA CyYpUncaH SHaXyy
CUCTEMWIAT alMINacHaap LiaacHbl x3aparnaar 6yypyyncHaap
Daiiranb OpyHbl TOrTBOPTOV Oaiijans XyBb H3M3p OpyyJiHa
9K Y33 6aiHa.

TX310. Tarw 6yc 6anansIr byypyynax

10.3. flnraBapnaH raayypxcaH Xyynb
Xypam, 60ANOro, 3aH 3aHLNbLIM Xanx,
9H3 TanblH Xyynb TOTOOMX, 6opnoro,
VAN aXunnaraar XexyynaH A3MXUX
3amaap Tarw Gonomx Gononuoor
6ypayynx, Tarw 6yc 6ainanbir 6yypyynax

[anxuit  ync  OpHYYAbIH  CYPryynuyAbiH — MHTEPHIT
Xon6onThIr caimxpyynax
HYBb-biH  XyyxauiiH caruith - “Project  Connect”  Hb

ONOKY3AHA Cyypuncad nnaropm 0ereef AANXUIAH anb
Y CYpryynb, T3Ar33PUAH , amap OYC HyTarT MHTEPHATUIH
HaaZ 3axblH X3p3aruda XaHrargaaryimr TOA0PXOMMK Laxum
XYPT33MXKWUAH 36pYYTail OANANbIr apunrax 30pUAroToil.
Cypryynb Tyc OYPWUAH WHTEPHIT XONOOMTHIH YaHapbir
0OANT LArMiAH TOPUMOOP YHAMXK, M3A33J1aJ1, UHTEPHITUIAH
XYPT33MXKT3N OANANBIM A33LLUNYY3X DKIbIM XMIK OaiiHa.

TX3 11. 3anTaii XOT, MpraanitH opoaLoor
JAMDKIX

11.2. 2030 OH raxaf am3ar GYNruiiH XyH
am, 9MArTIluYYA, XYYXd4, XenKMuiiH
6apxwaanTaii  60NOH 6HAep HacTaii
XYMYYCUAH  X9paruss  Laapanarbir
OHUroM aHxaapaH 3aMmblH aloynryi
6aiigan, Tyxain6an HWATWAH TAIBPMIAT
OpreXyy/ioaH  caixpyynax  3amaap
AlOYNryin, XAMJ YH3Taii, XYpPTIIMXTiA,
TOTTBOPTOA T33BPUAH CUCTEMMIAr XYH
OYPA Xyprax

BROKYIMHMIAr aWMrnaH XoTbir XYPT33MXTI, aloynryii,
TOTTBOPTOM XBNKYYNax

Taiinaug yncbiH Temep 3aM  30XWLyynanTbiH  ra3apt
TOMOD 3aMblH MApPLIPYTbIH HAPUABYNANbBIT HIM3rAYYII3X,
NOXKICTUK CYIDKI3ra3p a4aa UNraamxmiiH atoynryi Gainansir
caixpyynax 30punroop 6JI0KY3MHNIAT almrnax taHa.
MHracH3sp  T33B3p, MOTUCTUKWAH  CUCTEM  CaibKmpy,
XYPT33MXTaN Gereed yp awurtai Gangnaap Xenkyynax
0ONOMXTOI BONOX HOM.
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TX3 12, Xapuyunararaii  Xaparnasr
J3NDKNX

122. 2030 oH raxsn  Oadranuiid
Gasnruiir yp awmrraii Xaparnax, TyyHwil
TOITBOPTOI MEHEXMEHTHiAr 6YpAYYnax

[anaiiy rapantaii XYHCHWIA 6YTA3ra3XyyH YaHap 60S0H axX
CYPBAMKMIAT TOITOOX0L, 610K4Y9MH alimrnax

Bitclig Hb TEXHONOTWIH YUTNBNNAH KINDKUT AYHA VAN AB3PNAN
3pXNary 6a AanaiH rapantail XYHCHUIA 6yTaaraaxyyHui
XyOanfaaHa ONoKY3iHA CyypuncaH Laxum Xyaanfaab!
nnarcopmblr — awmrnagar. Lota  Digital  nnardpopma
3aracyng  OYpTryyacH3ap 3aracaa 3apax  O0NMOMXTON
00710x 62 O10YK3NHI3P AAMMKYYNAH XyaaniaH aBary 00/10H
Xyfanmary Tanyyz rapaaras 6airyynax 6010MKTON.

TX3 13. Yyp ambCranbiH 6epHnentuity
VP Heneer Garacrax

13.3. Llar yypblH eepunenTuiir 6aracrax,
Liar yypbiH eepunentej AacaH 30XuLox,
Lar yypblH eepynentuiiH Heneennuir
Oyypyynax, ypbAuunaH CapamXnyynax
Tanaapx oinront Maanaruiir
HIMArAYYK,  XYMYYCHIAH 60n0H
MHCTUTYTUIAH YaaBXbIr CaiKpyynax

KeHn ync paxo HYYpCXy4nuilH Xuid 6Garaap snrapyynax
LiaiiHbI TECON

KeHniAH  LaitHbl  canbapt  GNOK43iH  TexXHomoruir
HIBTPYYNIAX33p  TYPLIMATLIr  XuiK  GaiiHa.  LlaitHbl
HUANYYN3NTUAH CYIDKIZHWA Yen anrapax HyypeXy4sniiH
XWAH U TOf OANAMbIT XaHrax 30punroop GrIoK43RHNAT

aLnrnax 30punroToi.
Xaparnardua  60NIOH  KWKWUMIBH — Xy[JanaaadsiH
WTFANNIAT - HIMITZYYNSXMIAH  33DpArL33  HYYPCXY4niiH

XWIAT Anrapyynaxaac Wiyy LWWAHM3X X3MX33 Hb WX I
CYPTAN4UIK BYil Hb XXIDKUT X3VMXK3I3HWIA Ll Tapnanarbi
XYBbJ] 3MWAH 3aCTWIH XBLLYYPrUIAT Ouid 6ONrox GONOMXKTON
oM.

TX3 14. [anaii, T3HTUCWIAH Heewuwmir
Xamraanax

14.2. 2020 raxag HOLTOM XOMXKI3HMWi
coeper  Heneemniyyasac  3aincxuix,
TYYHWA  [OTOp  TSAraapuiir  [asaH
TYynax yagaexbir 63XKyynsx 3amaap
Janaii  TOHMMCHMIAH  6ONOH  Aanaiiu
9prUiiH  9KOCUCTEMMWIAr  TOrTBOPTOI
Xamraanax, awurnax, fanai TSHrUCWiH
9pYYN 6aMAnbIr XaHrax yp LWAMMIAT Hb
XYPTOXUiiH TyNJ TYYHWAr HOXeH CAprasx
apra Xamxaar aBax

ABCTpanuitH 6MoNOruitH 0NOH TOPENT 6ai ANbIr XaMraanaxbir
ypamLuyynax

Asctpan  ynceiH - Commonwealth  bank  60noH
“Biodiversity Solutions Australia” Hap xamTpaH Gaiiranb
Op4YMH 3KOCUCTEMUIAr Xamraanax “Wrnanasp nnarchopm
60NOBCPYYNCaH Hb ra3ap emM4neryae 6epCaninH 333MLLKI
03X Xyypaii ra3pblH 60MI0H YCHbI GUONOTWIAH ONIOH TEPenT
OalaNbir  XamraancaHn ypamiiyynan Onrox, OpsorbiH
H3M3NT 3X YYCBAPWUAr OWiA BONTOX LUMALAMIAT rapracaH
0aitHa. narchopMblH TycnamkTainraap OWOMOTWAH OfIOH
Tepen 3yin Oaianbir Teneenex BitToken rax wLaxum
TOKEHWIAT YYCraX, apumkiraax 6070MKTON.
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TX3 15. Xyypail ra3pbiH 3K0 CUCTEMUIAT
Xamraanax

15.7.  YpramnblH  6ONOH  aMbTHbI
aMIUitH XamraanaracaH Tepen
SYANMAr  xynrairaap ariax, Xyynab
Oycaap HailMaanax SIBLMbIC 30rcooxX,
33pNar ambTaH, ypramnblH  Xyynb
6yc OYTIarAaXYYHYYAMIAr  3panT,
HUIANYYNINTUAT  WKAGSX  YMrnanasp
slapanTaii apra Xamxasa aBax

HamuGu yncoiH 33pnar aH ambTAbir Xamraanaxag onrox
ypamuuyynan

33pNar aH ambT/blH 33371 Hb HamubuidtH ONOH HWAT33C
XamaapcaH Gailranuiii HeeumiiH yampaax rasap (CBNRM)
-aac Gavranb, 33pNnar aH  aMbAbll  XamraanacHaap
ypamLlyynan aeax cxemuiir 6uin bonrox 0aiiHa. bairanb
OpYMH xamraanax OGalryynnaryyfbiH Hytar [3BCrap Aax
33pN3r aH ambTaf, XyP33naH Oyl OPYHbIr Xamraanax yin
QKUINaraaHa ypamulyynan onrox O0J0MXKWUAr GypayymK
0aiiraa tom.

MHr3acH3ap Xyynb 3px 3yiH OpYKH, GaHK CaHXYYrUiiH 430
OYTaL, MYy XBPKCOH ra3pyyaaf 0airanb Op4Hbl Xamraaniibi
TOn0ep 30pUNTOT XY/33H aBaryag Xypaxryi TOXMOMAoN
raparvir 30xuLlyynax 60noMXToN 60K 6aiHa.

TX3 16. 3Hx TaiBaH, LWypapra Ecbir
LIOTLN0OX

16.9. 2030 oH raxan XyH Gypn an6aH
BCHbI YHOMNIX, TYYHUAl [OTOP TOPCHMUi
r3pYNUnra3 ONrox

XepeHruiiH 6ypTran, ryiinras, eepunentuity un tog 6aingan

TaiinaHgbH  TeB  0aHKHAaC 6aHK XOOPOHAbIH  Tenbep
TOOLI00r BYYypyynax 30punroop G10KY3AHWIAT HIBTPYYIICH
beress, TalnanabH 22  apumkaaHbl  6aHK  OOJIOH
TanaHabiH -~ BNOKYSMHUIA  HWArAMA3TWMAH  CaHaa4unra,
XaMTblH ~ axunnaraar anbaH &cHbl  OONTOX, XaMTblH
apumKaaHbl nnarchopmoop JamxyynaH Oaranraaxyynax
YN - axunnaraar  xsan6apluyynax - 30punrotoi - GaiiHa.
BOKYaiHMIA TycnamxTairaap ryinrasHnia un toa 6anaan
XaHrarfaX, XepeHruiH OYPTranuiAr eep4nex OOMOMXKIyI
00/ITOX KOM.

TX3 17. XerknnitH Teneex TyHLWN3WiAr
0INKYYI3X

17.3. Tepen OypuidtH 39X YyCBIpaac
XenKuX OYil OpHYYLaz 30pUyNaH HIManT
CaHXYYrHiiH XepeHre 6ypayynax

OnoH yncblH  TyCnamXwuir
BnokyaiiHuiir awmrnax

30XULYyynax, Mep/aexej

UK Aid Hb Disberse duHTek ctapTantait XamTpaH 6710K4aliH
almrnax Hb CaHXYYruiH HUANYYNINTUIAH CYmK33  A3X
TYCNAMKWIAH CaHXY\KUNTUIAH Un 104 Oailgan, xypa, yp
awur, Oypyy MEHEXMEHTUIAH acyyanbir LUUALSX Yajax
JCIXWIAT TYPLUMX TYPLUMNTBIM 3XYY/DK33. XaHAMBMAr4aaac
CAHXYYTWAH ypcranm Hb acap WX X3MXKI3HWA MeHTWir
unapxuingar 6a 6ue 61Ueac3s  xamaapantaii  HapuitH
TOBOITAI CYIKIIr OUil Gonrox Ganaar.

Mnatchopm A33p banryynargax Oyi yxaanar rapas 60J1oH
OYPTranTail GaHKHbI YANHWAT33 Y3YYNardTait XonooracoH
BMPTYaN AAHCHbI TYCNAMKTANAraap 0J10H YNChIH TYCHAMKMUIH
TYANT33HWIA U 104 Oainaan, Xypa, 3apan 33par acyyanbir
LUINAOB3PNIX OONIOMXKTON.
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TOrTBOPTON XOPEHIMH 3AX 393NN BYPLIYYTIOX
TYYHUI LIAP XYP33T XYPLACTAXAL TEXHONOTWIAH A3BLLUMM, HOFOOH 3331

HAI M. 3X CYPBAJTX:

1. "HOW STOCK EXCHANGES CAN GROW GREEN FINANCE.” SSE, 2019,
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2. “ARoadmap for Sustainable Capital Markets: How can the UN Sustainable Development Goals
harness the global capital markets?” Aviva, 2014,
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https://www.unpri.org/download?ac=4522
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOPOO

XYPAAHI'YiA

JHAXYY CydanraaHbl XNbiH XyP33HA HUATA33 102 yNCbIH KPUNTOBAMKOTHIH 30XMLYYYNANT, TAAHWA XyyIb
TOrTOOMX, OOAMNOrbIT XamMpyyNnaH CyAancHaac UXaHX yncyya Hb KPUNTOBANKOTHLIM 30XMLYYNax Tanaap apra
X3MXK33 aBCcaH 0ariB. Xnwwaa Hb: Eruner, Wpak, banba, Apabbit HaracaH Smupar Ync, Amxup, bonusn,
Mopokko, MakucTaH, BbetHam 33par yac OPHYY[ KpUNTOBAKOTTAM X0n000TO/ anueaa Yin axunnaraar
XOPUrNocoH 60N Katap Hb MPrafaa yiChlH HyTar J3BCrapT KPUNTOBAMIOTTAM X0N600TON anvsaa TepiniiH
VAN @KUNnaraa apxnaxuiar Xopurnodor 60M0BY YIChIH XN33c raaHa 6airaa Mpragaz 3esLueeper OariHa.
baHrnagew, Tannang, Ilutea, Jlecoto, Xaran, Konymob ync opHyya wyyn 6yc xs3raapnant XuincaH Ganaar.

YNC OPHYYbIH X6NKMNIAH TYBLUH33C Xamaapaas aB4 X3panKYY/ICaH apra X3Mxad Hb XapunuaH aaunryi
aitraa 6a XeNKMUIAH TYBLUMH BCEX Tycam Xyymb 3pX 3YWH OPYUH[ 66PHNeNT XUAX, TyCrainaH Xyymb
0arnax 33praap 30XMULyynant XuicaH 6ainHa. YncyyabiH XaMriaidtH HUATAAT X3panKyyNCaH apra Xamxaa 6071
KPUNTOBANKOTAAC YYA3H Y4pax 3PCAINIIC CIPIMMKITYYIIAX, aHXaapyynax MaAar4an HANAT3A Tyraax Oaiis.

TyNXyYp Yrc: KpUNTOBAMOT, 30XMULYynant

JEL anrunan: F31, P45, L51
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KPUMTOBAJTIOTBIH OJ10H YJICbIH 30XULYYTTAIT

HAr. YOAUPTTAN

TexHONorviH A3BLLNYY/ ap apaacaa rapy, 3ax 333/ LKA 6YT33r A3XYYH YANHMATa3 HIBTP3X Hb CAHXYYTUIAH
IHHOBAL 60JI0H Yp ALLINITaA GalianbIr YYCrax Laalunaazn caHxyyriniAH XypTaaMKuiar Hamar yymk 6arHa. 34
3H3 Hb T3MT X3D3rTaH, TEPPOPUCTYYAAL MEHTe yraax 3CB3N 6epCANAH YIAN axunnaraaraa CaHxyyxyynax
apra 3amyyabir ouii 6onrox 6anaar. IArasp TEXHONOTWIAH A3BLUMATAT WWRANYYAUAH HAr Hb BUPTYan
XBPBHIUIAH HAr 600X KPUMTOBAMIOT KOM.

KpunToBantoT Hb YN axunnaraadbl, 3ax 333MUIAH, X6PBOX YafBapblH 33par 3pCAaNyyauiAr garyynaar
YYUp XOPBHre Opyynardug, YiAn4nyyaar4auiiH apx aliriidr xamraanaxaac raaHa caHxyyruitH 3ax 3335niH
TOrTBOPTOV 6N AMbIT XaHrax YY,AHIIC YC OPHbI 30XMLyynary 6aiiryynnaryya 30XuLyynantbiH apra Xamxaar
aBax Laap/iararait 60NCoH.

ToB OaHK, CaHXYYriAH 30XKMLyynary 6ainryynnaryyablH 3yrasc upraf, 0f10H HUATA33 KPUNTOBANKOTBIH YHUIAH
Xan63n3an 600K Xyynb 6yC YitN axunnaraarai xonoor0x 3pC/A3nuiAH Tanaap CaPaVMKIYYIDK, aHxaapyynax
M3Z3r 3N XUIAX Hb XaMTUIAH HUATAAT Xap3ankyyDK Oyl apra Xamxa3 6ais.

KpunToBantot Hb X3parnarduiir H3P33 HyyLaH ryinras xuinx 60N0MXMIAT ONIr0Ar00PO0 MeHTe yraax 60/10H
TEPPOPU3MBIT CaHXyyxyynax /MYTC/ apcaan yyerax 60n30LWryir xapranaaH y3ax 3apium yIcyya MeHre
yraax 60s10H TePPOPU3MbIT CaHXYYXKyynaxTait Tamuax /MYTCT/ Tyxai Xyynb, 3px 3yiH akTyyaaaa HamanT,
86PYNBNTYYAUIAT Tycrax 6ainanaap KpUMTOBANKOTLIH YIAN aXuanaraar 30XuUyyncas Xanoapraii baHa.
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XOEP. KPUMTOBANIOTHIH 3AX 3331

KpuntoBamnioTbiH 3aX 33371 Hb aHxjard 6a XOBpAOrY 3ax 3331 raX aHrunargaar. AHxgary 3ax 333ng
KDUMTOBANKOTHIF YYCrax OOMOH YYCT3C3H TOKEHr TYraax Yin axunnaraa ssarggar. Kpuntoanotbir
0N6OPNONTOOC BMHEX (pPre-mining: Oyx TOKEHWAT HAT AOP raprax), YpramkyyasH onbopnont (continuous
mining: Un TOA, YpbA4uNaH TOrTOOCOH AYPMUIAH [aryy Tacpantryii Tortmon yycrax), xonumor (hybrid:
TOJO0PXO0W X3CTUIAT HAr 0P raprax, YIAC3H X3CTUIAT TYYH33C XOMLL 0N160PAO0X) FACaH 3 Tepnesp yyCragar.
AHX[ary 3ax 333M1IAH XYP3aHL:

TOKeH rapraxaac emMmHex xyjanaa: Xaantrail XypasHz T00PX0I XBHrenenTraireep caHan 60Mrox;
|CO 6ytoy TokeH raprax: ONOH HWATSA HIINTTAN 3CBIN XaanTTai 6ananaap caHan 6onrox;
On6opnonT: LLnHaap onbopnox 6ainanaap TOKeHr yyCrax;

Airdrop: BMH6 Hb 0aiiCaH TOKEHS LLHA TOPNIAH TOKEH HOFAYYIDK ONrox;

Fork: DLT CUCTEMMIAH XyP33HA OYPMUIAH 6epu4nent 6uii 60NICHOOC YYO3H CYIK33 XyBaar[ax
laapanararait 6ongor. OA00ruitH TokeH 333amiumrying, 1-1 6aiianaap WHI3P TOKEHT aBax raCaH
5 YHIC3H YN axunnaraa aearaaar.

YNC OpHyYabIH XyBbJ 000r1itH 6ainanaap “airdrop” 60n0H “fork” yiin axunnaraar 30xuLyyncat TypLinara
0[100r00p 0aiixryit baiHa.

A S

3ypar 6.1. KpuntoBantoTbiH 3ax 3331, 3pCA3NYYA

~ N = Yiin axunnaraarbl, Kubep
laprary AHXAary 3ax 333n SPCAIMYYA
> — 3ax 33anMiiH, 333nMifH,
Caryyruitt 1C0 raprax i Aamnyypax, nyiepsiH
Gaiiryynnara/ m . OnGopronr 3pehanyya
Hoeu A XepBex 4aneapbiH 3pcasn
T
= IC0 szpax
*30BX0H
stablecein
-
Kpunto apunxwx nnargopm < 00
Koitn 3apax @
$ v On6oprory
s e —
g N &
= Kpuno apumxux
o ® ”
nnaropmblH “ledger Xapunuar4auin X3ty @
g Huift yp gyHr
§ $ G] 6nOK43IHL 00
p M Gyynrax
= Xapunuary 1 el > [yiAnras 6yp
1ICO g Baranraaxyynarfax,
% : X 2 Bnok4aiHa
COIN AR xafranaraaHa
B || O e
> J,

3x cypamx: OJI0H y7IChIH BakOTbIH CaH
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X0BpA0ory 3ax 393MMIAH XYP33HL:

1.

2
3.
4.
5
6

XyBaapunanr,
Xafranant;
bupx, apumkaa;
Tenbep T00L00;
On6opnonT;

XepeHre opyynant 60m0H Oycaf yin axunnaraa searaaar 6a yitn axunnaraar apxanaar ayHablH
3yy4narduz 60n0H yiAn4nyyNardiug, TOKeH raprarvyaac oypaaar.

XYCH3rT 1.1-T AyHObIH 3yy4nardabiH YA axunnaraa 00M0H TIAM33PUIAH Y3yYDK 60N0X YANHWATaar
XapyyncaH 062 Xex eHreep KpunToBanloTaac VyA3H LOO LWMH33P Owid GOMCOH YN axuminaraar, Laraad
BHreep ynamxnant 6yty eMHe Hb OaiicaH yiAn aXunniaraar, U3HXap eHreep XoconmMon 6yroy [133px X0BpbIH
LWWHXIAT 33par aryymncaH Yin axunnaraar aypcnas.

XYCHArT 6.1, [lyHAbIH 3yy4nar4blH YN axunnaraa

LLInnaap raprax, xyBaapunant

ToKeH WKH33p 6uit 60NroX, XyBaapunax yinyunras

AHLIEPPANTUHTWIAH YANYUAT33

Xapgranant

"Custodial" xaTaB4HMIA yIAN4MATa3
"Non-custodial" xaTaB4HMIA YIAN4UNTa3

Bupx, apnnxaa P2P 6upuitH yian4nnras

T6BNBPCOH OUPXKUIAH YANHMNT3a

ToBNBPCOH OYC OUPXKMIAH YIRNHMNT33

Tenbep T00LI00

Xapunuar4uii 7enéep 100L00
Ync pamHacaH 1enéep To0L00

On6opnont Bmyuir "hash" xuitx

Awmrnargax TexHONOMARH Vi AB3PaN
3aiiHaac yin4nax

YYN3H 0N60PONTHIH YANYNIT33
XamTbIH onbopnont

XepeHre opyynant

X6peHruiH yaupanara

XamTbIH X6PBHTB OPYYNaThIH CXEM
bupxunith apuixaa

X6epeHre 0pyynanTbiH 36B/16ree

XBpeHre OpyynanTbiH CypTanyuiraa
X6peHre OpyynanTbiH 3yy4nanbiH YAN4Uras

bycan

ICO yHANraaHuit yiAn4mnraa

YHAT LaacHbl ayaut

Hsartnan 600X, XyynuitH yYAN41nras
KomnnaiHe

Jlara yin4nnras

[porpam xenkyynant

BIOKY3MH LWWHXN3N

X cypBamx: KeMOPUIXWIH nX cypryysib
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOPOO

TOKEHWiA aHrunan

KpunToBantThiH 3ax 33311 Xyp/aLTail 6CeH HAMArA3XMIAH X3P3ap CaHXYYriiAH canbapr WKHA H3p TOMbED
rap4 1px OaiHa.

AprenTuH, Taiinasa, ABCTpani — TOOH BT

Kanan, Xatag, TaiigaH — BupTyan 6apaa

['epMaH KpUnTo — TOKEH

[LIBeliLiap — TenbepuiiH ToKeH

WAtanu, JneaH — kubep Banot

Konymo, J11BaH - uaxum Bantot

XoHaypac, MeKcuk — BUpTyan XepeHre rax 33praap yNcyys eep 6epeep HIpM3CcaH.

X3auiAraap ync OpHYYZ TOKEHWIA 30pUYNanTbir XapumuaH aauiryi H3pLInasp TOAOPXOWmK Oairaa 4
EPBHXMINL6O 3 YHLACIH YNrNINNAH AAryy aHTUIDK 30XMLYYNANTLIT XU OaiHa.

XYCHAIT 6.2. YNCyyabIH TOKEH aHrunan

[lwkutan Ten6ep 100400,  XepeHre OpyynantbiH Amxuran anardopu,

YANYUNrasHUiA XypasHp
LINXYYnar 30puynantran TR
AHrnm Exchange token Security token Utility token
ApabbiH Haracan 3mmpar  Crypto Asset Security token Utility token
[epmaH Payment token Equity token Utility token
Payment/exchange/ .
EBponbIH X0n600 currency token Investment token Utility token
N3pann Currency token Security/investment token  Utility token
Manbt Virtual financial asset Financial instrument Virtual token
y Payment token / o
[LIseiuap cryptocurrency Asset token Utility token
YVYHA:
1. Tenbep TooLOOHbI TOKeH / KpuntosantoT (Payment/exchange tokens)— Ten6ep T00L00, apuhkaaHbl
X3parcayt,

2. Xaparnasnuit TokeH (Utility token) — Togopxoit HAr awxutan nnatchopm 3CBAN YANHUNT33HWIA
XYP33HA aLmrnax 60noOMKTON TOKEH;

3. YH3T wLaacHbl ToKeH (Security token) — XepeHre OpyynantbiH X3parcan 6artaHa. YHaT LiaacHbl
TOKEHWIA XYBb 1 UX3HX YNCYY/] YHAT LAaCHbI TyXai Xyynb 60110H TOTOOMXMIAH 1aryy 30XULYYNanTbir
XWX GaiHa.
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KPUMTOBAMKOTBIH O10H YNICbIH 30XULYYNANT

['YPAB. OJ10H YJICbIH XYYJ1b 9PX 3YWH 30XMLYYNANT

EpeHxuit xaHanara

HniAT93 102 yNCbIH - Xyynb TOFTOOMX, G0AM0MbIF XaMpyynaH CyancHaac UXaHX Yicyy Hb KpUMTOBAmOTHIN
30XIALyYNax Tanaap apra xamxa3 aBcaH GaitHa.

YNC OPHYYIbIH XBNKNNIAH TYBLUH33C Xamaapaaz, aB4 XapanKyYNCaH apra Xamxa3 Hb XapumLaH agunryi
failraa 6a XenKNitH TYBLUNH 6COX TycaM XyySlb pX 3YiH OPUIH/ 88PUNENT XWiAX, TyCraiinaH xyynb 6atnax
33prasp 30XMLyyNax xaHanara axurnarnax GaiHa.

3ypar 6.2. Ync opHyy/iblH KpUNTOBANKOTHIH 30XULYYNanT, XeDKNUAH TYBLUHA3P

= B < = B = B I = B = B < = B
= > = = - < = S = = = = I} = = ]
] = s =4 8 S = s =4 8 S = s =4 g
< 2 = == =) < 2 = == s < 2 = == S
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Xenkink 0yil LWnmxuar XODKIHTyi

Tycraiincad xyynb 6arancaH 60noH 6atnaaryii 6010BY Oycan Xyynuynan HaManT eepynient opyyncaH
yncyyabiH xyBbg, 51.0 xyBb Hb CaHXyyruidH 3oxuLlyynary 6airyynnarbiH, 26.4 xyBb Hb TeB 6aHKHbI, 22.6 Hb
XOCOJICOH GOMOH TaTBaPbIH ra3ap, CaHriAH gam 33par 6ycaf OairyynnarsiH 30xuuyynantan 0anHa.

= ToB HaHK 3ypar 6.3. 3oxuLyynary 6airyynnaryyn

22.6% 6.4% CaHxyyriiH VxaHx ync OpHbl  3acruiiH  rasap  6OsIoH

‘ 30XULlyynary TeB 0aHKHaac KpuNTOBANITHIH 33X 33314
Oairyynnara XOPBHIe  OpyynanT  XWixaac CIPIMXKIYYNICIH
M3A3raan raprax GaicaH 6anB. Yr magargang

X0CONCOH 60M10H
6ycan KDUNTOBANKOTAZ  XBPeHTe  OpYy/cHaap Upraj
51.0% eepUIree 3pcasnf Opyy/dK, X3paB anjarnan
XYN33C3H TOXMONONA XyyNb 3pX 3YilH XyBb[
AMap 4 Xamraanantryi TYYHYN3H SHAXYY TYWAraar ryiuatrax Oairaa Gairyynnaryyn 30XuLyynantryi
Oaitgar Tyn 3pCOaNTal rax aHxaapyyncaH 6ainHa. XepeHre opyynant XUACH33p MBHTe yraax, TeppopuamMbIr
CaHXY\XKYYNIaX, 30XMOH Galryynantrail ramT Xapar rax M3t Xyyib OYC VAN axunnaraadn 3opuynargax

OOMOXbIr TAMAIITISKI3.

183



CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOPOO

AM33C yNC OpHYYA KpUNTOBANKOTHIH 30XWLYYNANTBIr TyCraH YN axunnaraar XxsgHax 30punroop apra
X3MDK33HYY aBCaH. Xuwaanoan, Asctpani, KaHan 33par yncyyn MeHre yraax G0N0H Teppopu3Mbir
CaHXY\KYYIOXTIN TAMLAX XyYNINIAH XYP3I3HI KPUNTOBANKTBIH MYIANT33HWUIA TyXali Xyynb GarancaH GaHa.

Eruner, Vipak, ban6a, ApabbiH HaracaH Smupar Ync, Amxup, bonnei, Mopokko, MakuctaH, BeeTHam 33par
YNIC OPHYY[ KPUMTOBAMOTTAN X0NO00TON anuBaa yiin axunnaraar XopurnocoH 60 Karap Hb MPragas yickIH
HyTar [3BCrapT KPUNTOBANKOTTAM XON000TOA anuBaa TOPAUIAH YIAN @Xunnaraa 3pxiaxuir Xopurnogor
00/10BY YNIChIH XIUN33C rafHa Oaliraa upragaa 3esLueepmer OaiiHa. banrnagew, Tainaa, Jlutea, Jlecoro,
Xaraz, Konymo ync opHyyn Lwyyn Oyc xsi3raapnant XuincaH banaar.

Xaran, Homunnk, Vipnasa, Jutea, BeHecyan 33par yac 0pOH KpUNTOBAMOTLIM XBPEHTe D0CrOX MEXaHU3m
OO0MTOH ALWUTNAX 8BPCAUIAH KPUMTOBANKITHIH CUCTEMUIAT XBNKYYIIK, 68PUIAH YHAICHWUA O0MI0H 6YC HYTIUIH
KPUNTOBAMKOTHIM raprax GaiiHa.

MeH LLnH3 3enaHpan caHan 60nrox Oyl TOKEHbIr epuilH 6atanraa, eepuitH XepeHruiiH batanraa,
YONPAK Oyl XBPEHTe OpyynanTbiH OYT33rA3XYYH 3CB3N YYCM3N CaHXYYMVAH X3P3rcan Yy rax aBY y3axaac
XamaapyyJsmK 30XULYyNanT Hb eep Gaiaar. YyHTal agun Huaepnadaan caqan 60rox Oyii TOKEHbIM YHAT
L|aaC 3CBAN XaMTblH X6POHIe OPYYNANThIH HANK T Y3

WX3HX YNC OpHYYLd KPUNTOBAMKITHIF XyyNb ECHbI TENOBPUAH X3P3rCan K XYyNasH 36BLI6BPE6IYI
Y TEXHOMOMMAH KOMMAHWy[a[ XepeHre OpyynanT Tarax X3parcan OO0NroH KpUMToBanKTan 33nTai
30XMLYynanTbir 60n0BCpyyk 6aitHa. YyHa Wcnann, benapych, KaitmaHbl apnyya, Jokcemoypr 33par ynic
OpHo.

benbru, BMHe Adpuk, VX Bputany Hb KDUNTOBAMKITHIH 33X 333MNIAH XaMPaXx XYPa3 KK Ty 30XMLyyNant
00NOH XOPUTTIOXO/] aHXaapan XaHAyynax Waapanararyil rax y3caH 0aiHa.

TatBap Horayynant, TaTBapblH Xyyrb/ 66PHI6NT Opyynax

YNC OpHYYZ KPUNTOBANKITAZ X6PeHre Opyynax, alMrnaxbir 36BLIGBPCEAH O LWanTraaH Hb 0N6OPNIONT,
0opnyynantaac OCOH Op/orof Tateap HOrAyynax ABhan tom. [3B4 KPUNTOBAMOTHbIH 30pKynantaac
LIanTraanaH TatapbIr 2 apraap Horayynaar 6ainHa

1. KpunToBantoThir apuimkuX 0SICOH OPOrof TaTBap HOrayynax;
2. KpuntoBanioTbIr 0n6OPNoX, XyAanaaH asax, 3apaxtai xonoorgox HOAT.

Cynanraaqz xampyyncaH 102 yNnc 0pHOOC 36BXBH XyYJlb 3pX 3YIH OP4UHA 66PHNeNT 0pyyNcaH 32 YC OpHbI
XyBb[l 21 Hb KPUNTOBANKTHIM 30XMLYYNAX XYPI3HL TATBAPbIH TyXail XyyNb X0N60r 40X 66p4NeTUIAr XUAC3H
0ailB.

J0rasp yNcyyn TaTBapbiH Xyynuapaa KpUNTOBAMOT apuibKK ONCOH opnorod 23.8 XyBWIAH TaTBap
HOrayyncaH 60n aH3 Hb HOAT-bIr AaBxap HOrAyyNcaH AyH oM.

3ypar 6.4. TatBapbIH XyyNb [l 66PUNENT OPYYACaH YNCYY A

32
21 21
|
Xyynb 3pX 3YilH OP4MHA TatBapbIH Xyynbf 66p4N6NT OpnorblH anbax Tareap HOAT Horyyncat
8OP4NBNT OPYYJICaH opyyJcaH HorJyysnca
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MeHre yraaxTai TaML3X CaHXyYrWiAH apra xamxaa aBax 6airyynnara 6onox ®GAT®-aac 2018 oHp 38BN6MXK
15-11 66PHNBAT OPYYIDK BUPTYaN XepeHruir MeHre yraax 60M10H TEPPOPUA3MbIF CaHXYYXYYNaXTAl TIMLAX
TOITONLOOHA 6aiinrax LWaapAnararaii rax Y3CaHWA yp AYHI YNIC OPHYY.] BUPTYaN XBPeHre, KpUNTOBANHOTbIH
yin axunnaraar MeHre yraax 60/10H TEPPOPU3MBIT CaHXYYXKYYTIAXT3l TAML3X Tyxail Xyynbf Tycraca
baitHa. Tyxaitnban Kocta Puika, Hex, 3ctoHu, XoHr KoHr, Jlateu, Jltokcembypr, Cuxranyp Ync.

Tarsan Asctpanu, Kanag, [anu, SAnow, LLBeiLap 33par ync opoH TatBapbiH Tyxail Xyynb, MeHre yraax
00JI0H TEPPOPU3MbIT CAHXYYXKYYIIXTAN TAMLX TyXai XyyNb X08YNaH[ Hb 30XULYyNanT TycracaH 0aiHa.

EBpONbIH ruLlyyH OpHYYAbiH XyBbA EBponbiH LLyyxuii (ECJ) 2015 OHbI LWMIAAB3P33C LAnTraanad
KPUMTOBAMIOTBIH X6POHIe 0PYYNanTbiH alMrT EBPONbIH X0N600HbI TULLIYYH OPHYYAaA HAMArACAH OpTriiH

71624 TaTBap HorAyynAAITYA 3ypar 6.5. C3HABOKC X3panKyyNCaH yncyya,

30XVLYyNaNTbIH C3HAOOKCHIT ALLNTMIax 30XVLYynanT XMIAC3H baiaan

3apuM yNcyy [ CaHXyyridH canbapt rapy Oyil TeXHONOMUiAH
[3BLLIYYAUAT XBDKYYNI3X, 30XMLYYNANTbIr Caibkpyynaxaap
HIBTPYYNIC3H  COHOOOKC,  MHHOBALbIH  TEBYYA33p
LAMDKYyNaH KpUNTOBAMOTbIH 30XWLYYNANTHIF XBKYYK
0aitha. CynancaH 102 yncbiH 31 Hb 30XMLYYNANTbIH
C3HAOO0KCHIr HIBTPYYNC3H Oerees T3AraspuiiH 20 Hb

KDUNTOBAMIOTBIT XyyMb 3PX 3YitH XYP3dHZ 30XWLyynax
WARDTNIAT XUIACIH BaitHa. = G3H00KCTON u 30X|/|LlyyﬂaﬂTb|r XUIC3H

19% 30%
-

ApabbiH HaracaH Omupar Ync: A6y [aburuitH caHAOOKCHIH XYP33aH KPUNTOBANOTTal X0n6ooTol Yiin
DKUNAraa apxangar 0ponuoryao Kpunto XepeHritH Xyynuir TypLUVXK, X3p3NKUITUIAT LWanracaH.

baxpeliH Ync: baxpeiiH yncbiH 168 GaHKHbI HIBTPYYICAH 30XULYYNANTbIH CAHABOKCHIH 0pyuHa “Crypto—
asset module” 6yroy 36BX6H KpPUNTOBAMKOTBIH 30XMLYYNANT, XODKYYNANTUAT CaAMKPYyNax 30pWAroTol
xeTenoepuiir aByymx 6ainHa. HuiiT caHaookco oponuoryabi 40 rapyi XyBb Hb 36BX68H KPUMTO XBPBHTeTal
X0N600TOV VAN aXunnaraa seyynaar 6a 3Haxyy xetendepuitH yp ayHa baxpeitsl 1eB 6aHkHaac 2019 oHp
KPUNTOBANKITHIH YIAN @XMnaraaHbl TyXail Xyynuir rapracad 6angar.

x bputann: AHx 2015 0HA C3HAGOKCHIT AXMYYNCHIZC X0 HUIAT oponuoryabiH 30% Hb DLT awmrnagar
3CBANT KPUNTOBANIOTTAM XONO00TOA VAN axunnaraa apxangar 6aicaH. WHracHasp 604noro raprardug
OW3HEC 3arBap GOMOH 3ax 333M17 Y3YYN3X HONeennuiiH Tanaap Unyy ovnronTtoi 60ACOH. TyC YAC Hb
KpUNTO-XBPBHIMitH 3eBNemxuiir 2019 oHA rapracas.

Jluta Ync: JUTBbIH T6B BaHKHbI 30XMLYyynanTbiH CaHABOKC 60nox LBChain Hb 36BX6H KpunTOBaNtoTTal
X0N600TOV YN XKUNNAraa apxangar KoMnaHuynas 30puyncaq 6ereef MHraCH33P KPUNTOBAMKOTbIH Tanaap
WNYY OANTONTTON GOMHO F3X Y333,

[LIeiuap Ync: 2020 oHbl J3nXniAtH UHHOBALbIH UHOEKCWIAH Xarcaantag TapryyncaH ync 6onox LLseuap
YNCbIH XyBbJl MHHOBALbIH TEB, T3P AyHAaa GNOKY3IH TeBUIT Zug X0Tof GanryyncaH Gereef] TyC Teeep
ONOKYINAHTIA X0NO0O0TOM YN axunnaraa seyyngar HuAT 800 rapyil KOMnaHu XenKYYN3MTUAr Xuink
ryiuaTrapar baitHa (2020 oHbl 2 Ayraap xarac). VHHOBALbIH TEBWIAT alWMrNACHbI YHACAHA, YANYUArad
Y3yynardua OOMOH X3ParnaryauiiH 3px alruir xamraanax, Xyynb 3pX 3yWH OpYMHr GYpAyynaxasp
brokyaitHuia Tyxai xyynuiar 2020 onj 6atancaH.
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[16P6B. YJICYYIblH KPUMTOBAJTIOTbIH 30XULIYYNANT

ABctpanu Ync

ABcTpanu Ync Hb epeHxuiiaee kpuntoanoTbir MYTGT Tamuax Tyxai XyynuidtH XypasHz 3oxuyynaar 6a
TYC XYYNWAH XYP3I3HA OVDKWTAN BamtoT r3ArvAr TOLOPXOANCOH OaitHa. [ImKiuTan BantoT raaar Hb fapaax
LUNHXWIAT aryyncaH yHa LUaHa OyXuid awxutan 3yinn 6aniHa:

1. apumKkaaHbl Xaparcar, 3AuiAH 3aCritH YHA LIdH3 GyXWiA, 3CBAN AAHCHBI HANX;

2. 3px Oyxuir balryynnaraac rapraaryi;

3. MBHresp Connx GONOMXTON;

4. ONOH HWIAT AMap Y XF3raapnanTryiirasp awmrnax 60noMXTON.
Jcean MYTCT aypmuiiH garyy QukinTan BankT rax 3aacaH baitar.
Men 2018 oHbl 5-p capa ICO 6onoH KPUNTOBAMIOTHIH 36BNOMXIAT ABCTPANNAH YH3T L|aac, XBpeHre
OpyynanTblH XOPOOHOOC 60NMOBCPYYNCaH. MeH KpunTo XepeHrWiAr fapaax X3/ X3faH LWWHXAAr aryyncax
TOXVIONZONT CaHXYYTUIAH GYT33rA3XYYH X Y3331 YHAT LAacHbl Tyxail Xyynmap 30XuUyynaxaap 3aacaH
Oanpar:

1. 30X10H Baiiryynant GyXuil XepeHre opyynanTbiH CXEM;

2. XyBblaa caHan 60/rocoH;

3. [lepuBarvia caHan 60/rocoH;

4. banaH 6yc TendepuitH TorTosLoo.

EpeHxuiigee ABCTpanu ync Hb KPUMTOBAMKOT/XBPBHIe A 30pUYCaH TycraiincaH Xyynb Gauxryin xamui 4
TYYra3p XWAraax Oy ryinras, yin axunnaraa 33par Xxapuiuaar 30xuLyynaxaap TycracaH.

Amepukuit Hargcau Yne

AHY-bIH XyBb [l KDUNTOBANKITHIH 30XMLLYYNaNT 6ytoy Xyynb GANXTYA X3ANA 4 MYXIAH XyYSb, MEH CaHXYYTUIH
30xuLyynary Gairyynnaryyfaac rapracad 3eBJGMX, AYpaM, KyPMbIH Xyp3dHz 30XULyynardax Oanpar.
bapaa TaBaap, (hbtoyepcnitH apumkaanbl xopoo (CFTC) 60noH CaHxyyrinitH raMT X3parTail TAOMLAX CYKI3
(FinCEN)-H33c BMpTyan BantoTblH TOAOPXOANONTHIF rapracaH baiipar.

[LInH3ap rapy 6yi kpuntosantot 6ytoy ICO-1itH xyBba YHAT Laac, apuimkaaHbl xopoo (SEC)-Hooc “Howey
test”-33p LWanraH YHaT LaaCHbI LWHXWIAT aryyncaH TOXWoNaona YHaT LiaacHbl Tyxai Xyynuap 30XuLlyynax
Oonomx bypamar.

XapyH Byx KpUNTOBANKOTAaP YANYMAras y3yynaryanitt xyeba FINCEN— MBHIOHWIA YiAN4Unraa yayynarduix
TyCrai 36BLIGBPNNIAT aBax 06res]] MEHTe yraaxrail TAML3X, X3P3rNardauir TaHbX MAAaxX Liaapanaryyn
TaBuraaar. Tycrait 3esLuiespnuiir onroxaoo FINCEN-33c Tyxaii 6ypa Oytoy Kaiic, Kaiicasp Hb Lianrajar
baitHa. MeH 6ycan b6airyynnaryynag (CFTC, FTC, IRS) 6yptryynax waapanararai 6aiaar.

CuHranyp Ync

CuHranyp YNcbiH xyBbA aHxzard 3ax 33an4 ko /ICO/-00p AamxyynaH XepeHre Opyynanthir mall
Ux3ap Tatdar xagui 4 1C0-0 30puyncaH 30XuLyynantbiH Xyynb Gaigarryii. CuHranypbiH MeHTeHui
an6a Hb KPUMTOBAIOTBIH 3KOCUCTEMUIT MBHT® yraax, TeppOpU3MbIT CaHXYYXKYYNI3X r3X M3T KpUMTOrUiAH
VAN axunnaraatain xonbooToil anuBaa 3PCOANNAT XAHAX, WHHOBALIT Xaarayynaxryi Oaix Hexuemuir
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30xuuyynaar. Jwxuran TOKeHWAr aloynryii BailanbiH Tyxail xyynuap 3oxulyynargoar “yHat uaac” rax
TOLIOPXOMIICOH.

YH3T Uaac, (DbrYepCUiAH Tyxait Xyynb 60n0H CaHXyYruiiH 36BNOXMAH TyXail Xyynb, MeH CuHranypbiH
MeHreHnit 60ANnorbIH raspaac rapraca ICO—nitH 36Bn6MX, 3aaBpbiH 6apumMT 614UrT Tynryypnad |CO-uiiH
30XMLYYNaNT gBaraaar.

YHaT Laac, (bHYEPCUIH TyXai XYYNnitH XYPIIH/ XOPBHTIH 3aX 333MMilH OYTIIr A3XYYH raAarT annBaa YHaT
1aac, YYCMan YHaT Ljaac, XaMTblH XOPBHre OpyynanTbiH 6yTasraaxyyHyya, rafaan BamoTblH apumKaaHbl
rapasHyy/ 33priniir 6artaacaH 6eree ] T3Araap Hb MeHreHi 604N10rbIH ra3pblH 30XIALYYNanTa/ xamparaHa
rax 3aacaH baiigar. Xapas ICO Hb rapraryiiii xyBbJ, AMap HIrH X6PeHro/ XamaapanTaii YHaT LiaacHl
LMHXXWIAT aryyncax TOXMONA0NS TYC Xyynnap 30XuLyynaraax 60noMKTOM racaH yr oM. [CO Hb YHIT LiaacHbl
TOKEH X3n63pTaii TOXMONAON 30XuLlyynax 60NOMXTOM 60MHO.

ICO Hb ONOH HUIATAA HIINTTAN X3N63PTIA 60N raprary Hb NPOCMEKTYC BONOH BBPUIAH MILAANNNIAT 0N0H
HWATAA 1N To4 60NTOX, OYPTIYYNIC3H Oaix Wwaapanararain. 2017 oHbl 11-p cap/ Ten6epuitH YANYUArasHuii
TyXai Xyynb 6arnaracad. Yr Xyynb/ KpUNTOBAMOTbIH YNAMNAN3ap YIAN aXunnaraa apxamk Oyl ax axyitH
HANKYY/ MEHT yraaxtail TaMUSX AYPMUIAT Jarax Mepaex nuUeH3uAr CuHranypbiH MeHTeHWiA anbaHaac
aBax BCTON XK 3aacaH.

Buptyan Bantot awvrnaaar 6apaa, YAn4unrasHui opnoro: bapaa, yAn4unrasHa 30puymK BUpTyan BantoTbir
XYNI33H aBaxaap COHrOCOH OW3HEC 3PXNAryif OprorbiH anbaH TatBapbiH epANiH Xypamz 3axupariaHa.
TarBap Hb L3B3P alLraac xamaapHa. AX axyilH H3NKUIAH 0[J00MIAH TaTBAPbIH EPBHXMIA X3MX33 Hb TaTBap
HOTJ0X 0pNOTbIH 17% 6GaiiHa.

KpunToBantoTbiH TOKEH raprarduiiH farax Mepaex CTaHAapTyyd Hb TOKEH Hb YHAT LiaaC MBH 3C3X33C
XaMaapHa. X3paB TOKEH Hb YHAT Liaac 6aiBan YANYNYYN3r4uiar TaHUX, MOHTe yraaxTaii TAMUIXWAH TyXali
CuHranypbiH MEHreHIA anbabl yaAMPAANIKUAT MEPLEHS.

CuHranypbiH MeHreHWA anba fapaax yMnuiar XMAXWIAr Wwaapaaar:

1. Hap, Ayraap, TOPCOH OrHOO, Xapbsianan, OPLUMH Cyyraa ra3pblH Xaaruiir 6arraacaH Yin4ayynaryuiH
XyBUAH M3A33N3N;

2. X3P3B YANYMYYNArY Hb OOAWUT XYH OWw 60N YATYNYYNArYUiAH BMHeB8C aXunnax 3px Oyxuil
ITr33NIAH XYBUIAH M333NaN;

3. YANYAYYNAryTai XMinX OU3HECUIAH XapuLaaHbl MBH YaHap, 30pUNrbir TOAOPXOMANOX;
4. Wwaapanararai rax y3san OU3HEC 3PX3NJAT ra3ap [133p Hb 04K Y33X;
5. CaHIWIH 3X YYCB3PWIAH Tanaap M33anan asax;

6. GM3HECWIAH XapurLiaa TOrTOOCHbI [japaa OWU3HECUIAH XapunLaaH ] 0ailHrblH XSHAMT TaBlx;
7. X3p3rNarduit M3A3aNAH XypanLaaTan 6ananbir ye ye XsaHax.

JInUgH3 0nrox epeHxuii Wwanryypbir CUHranypbiH MeHreHiA anbaHbl XepeHritH 3ax 333AWIAH YANHAAr33HNIA
TVLIEH3WIAH LWanryyp Y3yyNanTuiiH yaMpaamxmz TycracaH 60JHo:

1. KomnaHu 6aiix EcToit;

2. Xonborgox YMrnanasp J0p XashK CYYIWAH TaBaH XWIWIAH XyraLaaHn 30XMOH Oaiiryynaxaap
TONeBNOX Oyii YN axunnaraaqbl Tanaap TOFTOOCOH TypLUnaraTait, Hap xyHa Oyxuid baiiryynnara
baiix BcTo;
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3. Bprefen raprary 6070H TYYHWA 333MLLAAN KOMNAHW 3CBAN XONOOrA0X KOMNAHU Hb 3X OPOHA00
CaiiH 33parnanTail 6aix &CToi;

4. Yypraa yp OyHTa, LWyaapraap ouenyynax EcToi;
CuHranypt 6aiipLuunTaii opduc 6aikryymx, yitn axmunnaraaraa aByynax ecToi;

YHAC3HA33 YHAT Laac, MbIOYEPCUIH Tyxail XYYnIAH aaryy 30XWLYynantTaid yian axunnaraats
alb HIrWIAr 3pXNax BCTOIA.

LLIseiuap Ync

LLsenuapbiH Xon6ooHsl KoHcynaac 2019 oMbl 3-p capbiH 22-Hbl 648p Buptyan XepeHruiH XyynuiH
TOCAMIAT 60510BCPYYIMK, 2019 OHbI 11-p CapbIH 27-Hbl 86D YT XYYNUIAH TOCANUIAT 6aTancaH.

LLIBeliLapbiH X0n000Hb!I TaTBapblH raspaac KpUNTOBANKOTAL X6PBHre, OPIOro, apumkaaHbl (XaHLUMIAH
36pYY) TaTBapbIr HOrAyyNaar.

LLIBeiLjapbIH MyX TyC 6yp X6POHre G0I0H OPNOrbIH TATBAPLIF sraarai Xysuap Torroo/or. KpuntoBatoT Hb
XOPOHTIIH TaTBAPbIH 30PUNTO0p rafaaz BamoTTal aaun rax TOOLOrAd0r 6a KpUNTOBAMKOT 933MILAMYAIL
TaNaHT Xun 6ypuiiH 12 nyraap capbiH 31-HWi 6puitH TaTBapbIH OAiAryynnaraac TOrTo0COH X3MKaaraap
TaTBap Horayynaar. MeH anbaH xaaryfjblH LanuH, ypamiiyynang 600H 6ycaz TopaniiH kKpunToBanotaz
OPFOTbIH TATBAP HOTAyyNAar.

XyBrapaa xefieiMep 3pxnary Ho 6apaa, YAN4uaraa HAAyyncaHTain xon6ootoil 0pnoros OUTKOMH 3CBAN
Oycan TOPNUIAH KPUNTOBAMKOT XYN33H aBCAH HOXLIeNA HAMANT OpNOrbIH X3CArT XamaaparfjaH OpmorbiH
TatBap TenHe. TarBapblr KPUMTOBAIOT XY/33H aBCaH 6APWIAH LWBELAP (paHKaap XaHL TOOLOH TatBap
Horlyynpar.

AAHOATatBap: KpunToBantoTbiH apuimkaar MapraXauiH TYBLIMHA XUIALSr 00N TYYH33C ONCOH alurT
TaTBAp HOrAYY/XK, anaarbIr Tareapaac vyeneenzer. MeH KpunToBanoThir CaHXyyriidH 6aidabIH Taiinaxa
HAPJIAC3H YHI3P Hb TalinarHax 6a YHUIAH X3n03N3NNAr CaHXYYMWAH TaltnarHanbii 0M0H YAChIH CTaHAAPTbIH
(CTOYC)-bIH paryy TonunyynHa.

KpunTosantot raprax yes; MeHre yraax, Teppopy3mbir CaHXyyKyyN3XTai TAMLIX TyXaii XyyNnuiH LaapanarbIr
XaHracaH Gaix 6a aHxgar4 00SI0H X0BpA0ry 3ax 333/ KPUMTOBANIOT rapraxaf CaHxyyruiiH 3yyynarduitH
30XMLyynanTaz xamparaax Yypartaii.

30XNLYYNANT Hb:

1. Auxpgary 3ax 3330/ICO: Kpuntosantor rapraxan FINMA-aac yr yHaT Laac raprarduir CaHxyyruix
3Yy4nardnitH  Tycrail  3eBLUGSPANAT XaHrax, 30XULYNantTai yin axunnaraa 3pxnaxuir
LIaapaaar.

2. XoBphory 3ax 3331: KpuntoBanioThir rypaBaary aTrasaaf Xydangax, acxyn 6apaa, Yan4unras
XyOangas aeaxraii Xon6ooToW KpPUNTOBAMKOTBI TENOBPWAH X3parcan GOMroH  aluurnaxag
CaHXYYrWAH 3yy4narduiitH Tycrail 3eBlUGepes Luaapanararyit Oaigar. Xapud KpuntoBamor
Hb YH3T Laac OOMOH AepuBatyB /6apaa, TyyXuid 34, YHIT MeTann, BanoT 60M0H MBHIeHINA 3ax
333/IMIAH X3PArCAYY L/~ CyypuncaH 601 Tycrait 30XMLyynantbir HIMX XaHrax yyparTait. TyyH4n3H
MIPraXINAH YIANYUATa3 Oytoy rypaBhary 3TradauiiH Xagranampkuiar KpUntoBamoT Xan6apasp
Xaaranax, KpunTOBAMKOTHIH LUWMKYYNAr XUAX HOXUeNA CaHXYYTWAH 3yy4narduiH Tycraid
30BLLGBPNNNT XaHTAX, 30XMLYYNANTTAR YIAN aXUnaraa 3pxnax Wwaapanararai.
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[lapaax XyCHarTaz, 4aapx 4 yNCbIH KPUNTOBANIOTLIH AYH/ABIH 3yy4nari/biH Viin axunnaraadbl amap xyyib
3PX 3YilH XYPI3H/] 30BLIGOPEN aBaX, 30BLUGBPANIAH HIP 6ONOH ONroX Galryynnarsir Xapyynas.

XYCHArT 6 3. YNcyyablH 36BLL6BPSN 0nrory Gairyynnara, 3esLUeepen

8
S| 2
Yne Xyynb, TorToomxX | 3eBLU66PNMIAH HAp 6a onrox 6airyynnara g 'é
=
ABCTPANUIH CaHXYYTUIH
36BLUBBPINIAH H3P | YANYMATI3HNIA TyCrait
YHAT LjaacHb! 36BLLI66PAJT
TyXaii Xyynb
A 3esLueepen onrox | ASIC
BCTpav Gaiiryynnara
[vxutan BamoTbiH OUPXNIAH
MYTCT Tyxaii 36BLUGBPINIAH HAD | YANYANTI3 y3yynary
Xyynb 36BLU6BPeN 0Nr0X
bairyynnara AUSTRAC
Yiin axunnaraaHaac
Xamaapaaz xafi X3713H Tycrai
YHT LAACHbI | 300, 10007WiiH Hop | 30BLIGGDAN OAMOHO
TyXail Xyynb
36BLLUGBPONT 0NIFOX SEC
airyynnara
MeHreHMi YANYUNIrasHui
. OailryynnarbIH Tycrai
AHY MVT)(?;ﬂTgxam 36BLUOBPNNIAH H3p | 36BLUGBDEN
36BLLIGBPEN ONFOX FINCEN
Oairyynnara
y byptran
36BLLGBPNIAH HAP
bycan xyynb
3eBLweepen onrox | CFTC, FTC, IRS
Oairyynnara
Yiin axunnaraasaac
y Xamaapaaf Xa[i X331 Tycrail
HIT LadCHbl | 395, 190pnNiiH Hap | 30BLUGBPEN OAITOHO
TyXail Xyynb
36BLLIGBPEN 0NFOX MAS
Daiiryynnara
Curranyp Ten6ep TOOLOOHS!
OairyynnarbiH Tycran
Ten6ep T00UOOHb! | 3gpiuigepAMIiH Hap | 30BLIBGPEN
VANYUAT33HIIA
TyXait Xyynb
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airyynnara
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Yiin axunnaraasaac
Xamaapaaz xafl XafjaH Tycrai

YHaT LiaacHbl 36BLLUBBPeIN 0JITOHO

5 36BLIBBPAMIAH H3P
TyXait Xyynb

3esweepen onrox | FINMA

LLIBeritiap Ganryynnara
CaHXyyriitH ayH/bIH
3yy4narduiH Tycrai
MYTCT TyXail | 3eBLUEBPANIH Hap | 36BLIGBPEN
Xyyib

3eBLusepen onrox | FINMA
bairyynnara

X CypBaX: Onow VJICbIH BaJltOTbIH CaH

An6aHu ync

2017 oHbl 7-p capbiH 13-HA AnGaHu OaHK TyXaiH YeuiH Xyynb 3pX3yiH O0I0H 30XMLYYNaNTbIH XYP33H
Anb6aHu Yncan KpunroBamtoTTail Xon6ooTol YN axunnaraa aByynaxbir 3aaraaryii 6ereeq Xaparnarduj
TOJ0PXO0W 3pC/3N. 0POX BOSHO M3 M3LArAIK OaiiCaH.

An6aHn Ync 2020 OHbl 5-p capblH 21-Hbl 6ABP AWKWTAN TOKEH, BUPTYan BaNtoT raprax, T3Araspasp
YANYMAra3 y3yynar4asn Tycral 36BLUGSPEST ONM0X, XAHAX, 30XMLyynax MeH HHOBALbIH LUVHANAT
YANHUAT3ar y3yynar4aan 30puyncan xyynb 6arancad 6ainHa. Tyc xyynuap AwxuTan TOKEeH/BUPTyan BankoT
raprax, T3Araspasp ryinras xuiix, apumkux 3Trasayyasa Tycrail 36BLISBPES 00X, XSHANT, Lanran,
30XMLYYNANTbIr TycracaH. Yr xyynb AWKUTaN TOKEHWIA areHTyy 00/10H HHOBALbIH YAN4ANraa y3yynardug
33PTUIAr 30XMLYYNANTbIM TYCracaH.

TyC XyynuitH XypasHA OMroX Tycrail 3eBLUGGPNUIAT ANGAHWIAH CaHXYYrAH 30XuLyynary Gavryynnara
(AFSA) 6onoH Magaannuitd HuiirMuiaH yHaacHuid areHtnar (NAIS) xamtpaH onrogor. AFSA Hb CaHXyyruitH
BONOH 30XMLYYNANTbIH Waapanaryyabir xaHax 60 NAIS Hb TEXHONOMAH WANTYyp Y3yyNanTyyauir XaHax
0ailnaap Tycrai 3eBLUBGPAVIAT onrofgor. MeH Tyc XyynuiiH aaryy Tycrai 3eBLUSepen XyCarduiiH BiupTyarn
BaIOTbIH 30PUYNANT, TOP/B6C XaMaapaH XapumLaH agunryi Tycrai 3eBLUS6PIYYAMIAT aBax LLaap/nararail.

LIKiTan TOKEHWI 3yyunard/areHTbIH 30BLUIOSPONT;

1. DLT (Distributed Ledger Technology) 6upxuiin “A” aHrunan 6ywy 3eBxeH Lukutan 1enoep
T00L00/atmrnant—utility/xepeHriniiH TOKEHWIA apuhkaa sBaraax OUPXIUIAH 38BLIBBP6T;

2. DLT 6upxuiin “B” aHrunan 6yroy “A” aHrunang apxnax yiin axunnaraaHaac rafHa uar Meure
0OJI0H LiaxiIM MEHTWIAT JWXKIATAN TOKEHOOP apuimkik 60710X GUPXKNIAH 36BLLISBDEIT;

3. DLT bupxuitd “C” aHrunan bytoy “B” aHrunang apxnax yiin axunnaraaHaac ragHa JQuwxutan yHat
L|aaCHbI TOKEHWIAT apumKINX GONOMXKTOI OUPXKINIAH 36BLIBBPEIT;

4. VIHHOBAUbIH YANYUNI33 Y3YYN3rvnitH Tycraii 3eBLLSepen;

5. JwxuTan X3TaBYHWIA YIANYMNTa3 y3yynary rypaBgary 3TrasfuiiH Tycrai 3eBLUSepen 33par
36BLUOBPMYYANIAT 0Nro0r.
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MeH yiin axunnaraa sByynax Tycrail 3eBLI6BPINIAH TEPN6BC Xamaapaas, 400/ XBPOHTUIH XAMXKAI3 XapuiiLaH
aaunryi 6ainHa.

A —20 cas an6aqu nek (193 maH am.gonnap)
B — 60 cas anbanu nexk (580 msaH am.aonnap)
C — 90 cas an6aHu nek (870 maH am.gonnap)

> L~

LvxuTan XaTaBYHWUA YANYWNras Y3yyNnary rypasgary amrasg — 18 caq anbanu nek (174 msH
am.jonnap)

Tycrai 3eBLLU6BPEIT ONITOX EPEHXUIA HEXLION LWaapanaryy.:
5. Tycrail 36BLUBBPNNIAH XYPAANIKIAT TONCEH OapuMT;
6. TyC yNCbIH XyBbLiaaT KOMMAHW F3ATVIAT OATNAX rapHUras, 6apumT;

7. TY3 5CBan XaHaNTbIH 36BNOATINr HOTNOX OUYUT DAPUMTLIT TULLYYA33P OaTanraaxyyncaH 6aix
0a ruLyya Hb M3PraXuiH 60N0H XyBWIAH HAP XYHA CaiATai, YYPraa ryiuanayynaxaz XaHrantran
TYBLUHWA M3ANar, Yafsap, Typlunaratan xymyyc Gaix, MeH ryiuaTtrax yin axunnaraa GomoH
X0N60ra0X 3pCA3NYYANIAH Tanaap xaHrantrain onronTron Garx;

8. VIHHOBAUbIH TeXHONOTMIAH 3eBLUeepniAr NAIS-aac aBcaH baiix;
9. MYTCT xon600T0il @XnnTaH TOMUNCOH 6aiX racaH YHACAH LaapAnaryyabir TaBbcaH baiiHa.

MeH Ty xyynb A [upkutarn TokeH raprax 6ytoy “offering”-witH Tanaap [anrapaHryii 3aacaH 6eresp vxutan
VHAT LiaacHbl Tokeruiar raprax (SCO — Security Token Offering) 6on npocnekTycTait 6aiix 3cax, MeH SMap
3aa0T, Y3yynanTuir aryyncat 6avxsir Tycracad. Xapud 1CO (Initial Coin Offering) xuiix yen whitepaper Hb
aMap LANTYypbIr XaHracaH 6aiix Tanaap 3aanthir aryyncaH 6ainHa.

An6ann ynceiH ICO 6onoH SCO 3oxuLyynant

3yiin

32anT Aryynra Ytra

33-37 | [mxutan TtokeH 6onoH Buptyan | 1CO 6onoH SCO raprax xamxas, NpoCcnekTyc raprax acax

BallOT raprax Tyxai SCO: 1.0 cas eBporooc WX TOXMONZONA MPOCMeKTyC, Gara
TOXVONZONA CAHAMX BUYMT

ICO: 8.0 cas esporooc ux Toxuonmong whitepaper, 6ara
TOXWUONZONA X0Nn6oraonToid Oyxuit N M3A33NMNMIAr aryynca
0apUMT raprax

38-39 | STO 6onoH ICO rapraxan TaBuraax | laprax aTrasf Hb AMap Laapanaryyablr XaHracad 6aix cToi
Laapanaryyn 00JI0H TYC XYYNMIAH anb 3yin, 3aantyyabir XaHraxbir 3aacaH
0ailHa.
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40 Whitepaper-nith aryynra 1. fAmap yin  axunnaraadsl daryy  fearjax  Tanaap
Taiinbapnacax baix

2. XamruiH 6arajjaa iapaax aryynrbir xaHrasa
- Orhoo;

- [aprarytaii  xonbooTOi  M3AINNYYA, CaHXYYTWAH
Tanauryyn;

- TexHonorwitH oHumoryy, Tynrapy 60110X apCadnyyA;

- AwwrnantelH  TOKEH 60N AMap  anmAMKIMLLH,
nnatopmz aLnrnax 60n0MKTOM;

- 3H3 xyynb 600K Gycag Xyyb/l HUALTSNAT.

3. XepeHre opyynar4uitt apx allruiir 3ep4CeH aryynratai 6o
XYHUHTYIAZ TOOLOX TyXait

4. Hamant waapanaryyasir AFSA-raac Tortoox Tyxa

41-44 | XyconT uMpyynax, LUMALB3PAAX, | XYCAMT AMAp aryynraap XaaHa upyynax, amap XyrauaaHz Wiinasx
TaTran3ax Tyxai 33prir aryyncau 6aita

45 Mpocnektyc,  caHamx  Ouur, | [pocnekTyc, caHamx ouyunr, whitepaper-uiir 6aiipuyynax 60noH

whitepaper-iir 0aiipLuyynax 60N0H | raprarqiiiH LaxuM XyyZac Hb XyymaiH 6ycad 3yin, 3aantbir
raprar4uiH Laxim xyyaacHbl TyXal | xauracad 6aiix

47 ICO —r cypranynax yin axunnaraa | Cypranynax yiin axunnaraa Hb sMap Laapanaryyapir XxaHracaH
0ailx Tanaap (whitepaper Aax MaA33NanTal 3ep4unaexryit baix,
whitepaper —niir xaaHa x3333 6alipLlyynax Tanaap)

MeH TyC XyynuiAH XyP33HO WPraH O0NMOH XYYNWIAH 3Tr33f Hb TatBapblH XyyNb[ 3aaCHbl garyy TatBap
TONOXWIAT TycracaH 66reefl HUIAT aliruitH 15%-Tail T3HLAX X3MXK3I3HWUA TaTBAPbIF HOFAYYHa.

byra Haiipampax Xgrag Apa Ync

XatafbiH 168 6aHK, XgragbiH ApabiH bark (PBOC) Hb awxutan antoTbiH cyanaan PBOC-uitH napraa
Juxutan MeHreHuin XypaanaH 6anryynca.

X6peHre Opyynaryabir YyCoxX CaHXyyruilH 3pChan3sc xamraanax, YpbA4WnaH C3priiinax 30punroop
KpUMTOBAMNOTTAlA XONO0OTOIA YIAN @XINnaraar TacnaH 30rcoox 30puaroop X3z XaasH 30XLyynanTbiH apra
X3MX33 aBcaH Oaiaar. Xyynb Oycaap XepeHre 60CroxX, CaHXYYriidH nyiiBap, NPamMmUL 33par CaHXyyruitH
T3MT X3P3rT X0N00rA0X SPCA3NTAN T3ATVIAT XBPOHTe Opyynary HapT aHxaapyynaar. Tyxannoan: 2013 oHbl
12-p capbiH 03-Hbl 6116p, 2017 OHbI 9-p capbiH 4-HWiA 6B 3aCTUIAH Ta3PbIH 0/I00H TEB 30XMLYynary
baitryynnaryyn 6onox PBOC, XatagbiH kubep opoH 3aiH yaupanara (CAC), AX yiAnasap, M3gaaniniH
TeXHonoruid sam (MIT), Yitnagap Xynangaas Tepuitd 3axupraa (SAIC), XaraabiH baHkHbI 3oxuLyynax
Xopoo (CBRC), XaraablH YHAT LiaacHbl 30xuLyynax xopoo (CSRC), XarafbiH [laatranbiH 30XuLyynax xopoo
(CIRC) xamtpaH CaHxyyruiiH yiln axunnaraaHaac ypbA4unaH CIpruinax Tyxaild Mapar[an rapracat.
Maaaraang ToKeHbIr TorTMon 6yc 6opyynant, 3prantaap Aamxyynad "Bitcoin, Ethereum rax mar" Buptyan
BANOTYY.] 36BLUBBPONTYA Xyyib OYC YIANAAM F3C3H.

TOKEH 3CBAN BUPTYaN BaNtOThIr MEHIBHWMIA 3px Oyxuii Galiryynnaraac rapragarryit Tyn 3aaBan XynasH
36BLUOBPCOH XYYIb ECHbI TONOBPUIAH X3Parcan OWLL Tyn TYIANTasHg awmurnax GonoMXryl, awnrnax ecryi
rax aHxaapyyncad. PBOC, MIT, CBRC, CSRC, CIRC xamtpaH Bitcoins-nitH apcsnasc ypba4nnaH
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CAPrUIANGX Tyxaii Maaaraan 6010x bitcoin-witH Tanaap 0N10H HUATA CAPIMMKIYYNAT rapraxad. MaaarannitH
paryy 6aHk 60M0H CaHXyYruiAH Gaitryynnaryyn Xaragag OutKOMHTON XapbLiaxbir XOpUrnoaor. CaHxyyruiiH
00NOH TONOBPUIAH Gairyynnaryyn OWUTKOVHbI YHWAT GYT33rAsXyYH, YAMYWATISHA alnrnax, OUTKOIH
Xy[anaax aax, 60pnyynaxnir XOpUrnox, MeH 6UTKOUHTON Lyyn 6a Lwyyf 6YC YAN4UATas, YyHA OYpTryyax,
apumkaanax, Tenéep T00LO0 XWX, Oycan YAMYUAraar y3yynax 60NOMXIyA 3CB3N OUTKOWUHBIM XSATafblH
t0aHb 3CBAN rafjaaj BantoTaap apumkaanax 60noMXKIyA TyN XyBb XYMYYCT TatBap HOrayynaarryii.

Xatanaac 2017 0HOOC 3XNI3H KPUNTOBANKOTTA X0NO00TON YIAN @XMinaraar XopbX 3xancaH 6a 0400r XypTaj
Xy4uH Terenep 6anraa. TyyH4naH KpunToBanoThiH apumkaar OypaH 30rCO0X 30pUroop KpUnToBantoThiH
apuiKaa, TyyHUIA 40Top rajgaaf nnaropmToi Xon6ooToi Ba6CaiTyyabir OYPaH Xaax LIMAAB3P rapracaH.
XatafbiH TeB 6aHKHAac 2020 OH/ 66PCANAH JUKTAN MEHTEH TAMIAITUIAT rapraH, TyPLUIVK 3X3NC3H.

['epmaH Ync

FepmaH  YncblH — XonbooHbl — Cawxyyrmidh — XaHantbiH - baiiryynnara  (Bundesanstalt — fbr
Finanzdienstleistungsaufsicht, BaFin). ['epmaHbl Xyynb TOTTOOMMXWIAH Aaryy BWpTyan BamtoTyyd Hb
CaHXYYTUiAH X3parcan 6eree/ kanutan x3an63paap Tareap HoOrayymk 00510X "XyBUIAH MBHe" —WIAH H3r Xano3p
tom. OHnaiiH Xyaanaaaxbl NnaropMoop JamvkyynaH TOKeH A33pX OPOKEPUIAH YHAOCSH yiinyunraar BaFin-
33C 36BLU6BPON aBaxbIr Waapaaraaar. TyyH4YN3H GUTKOAHbIM 3apax, OUTKOWHbI OpoH. 6apaa bopnyynaxaz
X08ynaHa Hb HamaracaH eptruiid anbax tateap (HOAT) Hormyynax 60NCOH. XapuH TONO6PUIAH Xaparcan
00710X00C 86D 30pUAroop BUTKOIH 3CBaN Oycas BUPTYaN BaNtoThIr allurnasan Tateap Horayynaxryit. 2020
OHbl 11-p capz 'epmaHbl NapiameHT Laxim 60HA, TyYHUIA [OTOP 6I0KY3/AH 433D atoyNryii 6ai anbIiH TaMAar
00/rOH rapracaH 60H rapraxbir 36BLUEBPCOH XyYIb TOTOOMXMIAH TOCTIUIAT rapracaH. bypTrardunit nuueHs
Hb KDUMTO XBPBHTUIAH XaArananTblH YANYANIa3 Y3yynaxay Waapaaraax MLeH3aac Tycaaa 6aiHa. GaHan
00NroX Oy Xyynb TOFTOOMX Hb YNANMKNANT YHAT LAachir LAXMM YHAT Liaacaap CONMXbIT 36BLLOBPEX M.
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TAB. 0JIOH YICbIH BAATYYNATbIH 36BJIOMX

I0SCO — YHAT uaacHbI XopooAblH 0NOH yNCbIH Gaiiryynnara

X30UIArasp KpunroBamtoThiH apuikaaHbl NNatopMyya VAN axunnaraadbl XyBbd eep Oaipar 4 yHaT
L|aaCHbl apumkaaHbl NNaTOPMTON VXN TBPSUIAH ONIOH acyyambIr YYCraaar. KpuntoruiiH nnatopm Hb
VH3T LlaacHbl Nnatopmooc 2 YHAC3H anraaran baingar 6a yyHa:

1. ApumxaaHbl XepeHre opyynarduz 6ue 6UeTainras wyyz xapumuax;
2. KactoanaHbl YANHUAT3ar fasxap y3yynax 60n1oMxTon 6anaar.

Bopeep xanban WX3HX KPUMTO NAATOPMOOP [aMdKyyNMaH apubkaa XWxasc WNYYTANrasp MOyH.bIH
3yyunarduitd yiln axunnaraa searggar. TUAM33C YN axunnaraadbl acyydan, 3ax 3330uiAr ypeyynaH
awmrnax, Toaopxoi Oyc Gaingan 33par YNawknanT YHAT LaacHbl apumkaaHbl 3ax 3331[ Tynrapaar
3PCAAMNAIC rafHa X3 X3A3H HAMANT acyyanbir LWKIAABIPAAX LWiaapanararan 6anaar.

YH3T LaacHbl XOpoodblH OnoH yncbiH Gairyynnara (I0SCO)-aac  KpunToBankT/XepeHrnitH
30XMLYYNANTbIH TOTONLOOT BYPAYYNaXA33 3pX Oapurinp Aapaax X3[ X3[dH aNeMeHTUIAr aHxaapy y3ax
X3P3rT3iAr OHLONCOH 6aitHa. YYHA:

1. byprramkyynanr;
2. Tycrait 3eBLUBBPES;

3. TainarHan;

4. baitryynnarbiH 6yTaL, OypanaaxyyH, 3acarnan;

5. baranraaxyynanr;

6. Awoynryii 6angan;

7. Ma3p3anan xagranant;

8. XepeHre opyynary/yin4nyynar4auitH apx atlur, TaAraspT 0arox MaAnar;
9. WnTon 6aipan;

10. XBpeHrnitH 004 X3MX33;

11. MYTCT 1yxait 33par 6artcaH 6aiHa.

OAT® — OnoH yncelH CaHXYYruiiH raMT XaparTail TaMuax 6airyynnara

0[00roop [JANXMIAH YNC OPHYYA BUPTYan XepeHruidH (KpUNTo BamtT) YIANYWAra3 y3yynaryanir xsHax
rypBaH TeP/UIAH apradnanaac 6yTCaH CUCTEM almrnax 6aiHa. YyHA:

1. Maa3anan gavkyynax epeHxuii OyTal;
2. baranraaxyynantblH OyTaL;
3. X3parnar4uiir baranraaxyynan.

DATD-bIH 36BNOMXUIAH [Aryy BUPTYan XepPSHIWAH 3LUCIIAH 333MLUMTYWIAT 3aaBan GypTramKyymK TaHux
gcTon. Yr waapanarbir “Travel rule” rax Hapnagar. 3Arasp waapanara Hb 30XuLyynary bairyynnarag
BUPTYaNn X6peHre, KPWUNTO BantoTaap MOHre yraax O0SIOH TEPPOPU3MbIH CaHXY\KYYISXUAH 3CPar Yin
AKINNAraa XsHant TaBux CTaHAapT 00/ erger. BupTyan XepeHruir uaxum OpHUHL apumkaanax,
LINMKYYNaX, TONOBPUAH X3parcan G0NroX alumrnax 60N0H XBpeHre Opyynant xuix 601H0. Buptyan
XOPOHIWIAH YIANYIMAras Y3yyNard XyBb XyH GONOH @X axyil HANK Hb 3aaBan B0ANT, YHIH 368 OYPTraNTaNl
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3Tr337 Oaix BcTol. Tyc LIAapanarbir XapankyynaxuitH Tynf 30xuuyynary Gairyynnaryyn trust-network
TEXHOMOIAT X3panKkyynaar.

BupTyan xepeHruitH Ma33nan Jamxyynax epeHxui oyra
BupTyan XepeHriAH yn4unras y3yynary Ho 66puitH 00I0H X3parnarduit M3a33naniar yHIbIH CYK33rasp
3aaBan Jampkyymx 6aiix 8CToi. Arasp MIAIINNNIAT CYINK33raap Tapaaxas Aapaax YHACSH Lwaapanarbir
OWenyynCcaH Oailx LWaapanararait 6a yyHa:
1. Hyyunan, aloynryii 6aingan: Buptyan xepeHruiiH YAN4UAraa y3yynarduith 6uii 601roCoH CymKad
Hb X3PArnarduitH M3L3anNuir xysaanuaxan 30puyncan HyyLnan, atynryi 6aiansiH TEXHONOriAr
X3ParnacaH Oaiix EcToi;
2. X3parnarquiir TaHbx Garanraaxyynax: Xaparnaryuir TaHbx 6aranraaxyynaxgaa oycaas Tyxant
M3A33NNNIAT anpaxryi Ganx;
3. Tyinraa GONroHA X3parnarduitH MaA33NAMIAT aryynaar 6aix. Xaparnard X00POHL TYMraa xuinx
00NrOHA TYC OYPUIAH M3A33NNIAT YHIH 38B Oaliraa 3CaxXMir Wwanrax;
4. JUCWItH eMYNerYnidtH MAA3IMNNIAT CONMMALIOH XapunuaH Oatanraaxyynax: Buptyan xepeHruiiH
YANHWAT33 Y3yyiary Hb 6ep BUPTYaN XePeHIUIAH YANHWATa3 y3yynary Ganryynnararan xapunuad
M3/133/1133 CONUMLIOXK, 3LCUIAH BMYNBrYniAr 6atanraaxyynaar 6anx.

baranraaxyynantbiH OyTaL|

1. X3parnarduitH M3g3annuir unpyynax 60s10H GU3HeCcUiiH 6airyynnarsir 6aranraaxyynax: Buptyan
XOPOHIUIAH YIANYMNTa3 Y3YYNard 60M0H TYYHWA 333MLLNMY XOEP XapumlaH 8epCcauiiH YHaH 368
M3Z33/INIAT COMMILOX;

2. “Public-key"-p unpyynax 06onoH O6aranraaxyynax: BupTyan XepeHruiH Cymk3sHa Oaiiraa
X3parnarquir “public-key”-H Tycnamxrain unpyynaar 6ax;

3. X3parnarduir unpyynax.

3ypar 6.6. Maa3anan conunuox CyMK33HNIA epeHxIin byTaL

VASP Identity Identity VASP
EV-Certificate EV-Certificate
L LI
" "
i VASP Information Sharing Network |
y T D i e e i N
VASP M £ e e e v "“‘f—"' VASP
(Originator VA S P) [ e e 74— (Beneficiary VASP)
< -
P G = B 2 i ~,
” ------------------ \\
! ]
fl ]
U
Originator ‘:: ------------------ D,;’—b Beneficiary
Blockchain Network (Virtual Assets)
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®ATO-c rapracad aarasp 3eenemx waapanarbir “Blockchain transaction investigation tool”-p xsHax
BONOMXKTOIA. Ira3p NPOrpamm XaHramX Hb BIAPTYaN XepeHruitH (etherium Cy/mkas) AaHC XO0POH XMIAr A3
OyiA TyIANraa, Laxium TYPUABYIAIAH 333H, TYINT33 XaaHaac Xaalliaa Xuirnax 0aiiraa 60510H Xap X XaMK33HUI
TYIANra3 Xuink Gaiiraar XsHax 6010MXKTON.

Jrasp TOHOT TEXEBPOMXMIAT TyCrail CEpBEPT CyynraH XxsHax rax Oyl Buptyan xepeHree OypTrax
0pyyncHaap OyX LWAMKANT XB6/Te6H, X3p3arnary 6010H rynrasHuil JyHr xaHax 60noMx onrogor. Buptyan
XBPOHIB UNraary, XyN3sH aBary 00NOH YIANT33HUIA [yHT Lar Tyxaii 6YpA4 Hb M3[C3H33P TaTBAp HOrAyynax
00NOMXTOA. MBH CIKMITAI TYANrasr M33anax Yajantan. 3Arasp CUCTEMYYA Hb KOMMNAHC, yxaanar
r3p33 60710H “block node” 33pruidr ayauT Xuinx 60SI0MXTON.
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3YPTAA. IYTHANT, CAHAT

YNC OPHYYZ, KPUNTOBAMIOTLIH 30XIALYYNAnTLIr TOPen 6ypasp aBy X3panKyy/K Oaiiraa 6a MaHai YicblH

~ 9

XyBb[l “BupTyan XepeHruitH Yian4unras y3yynarduitd Tyxain” XyynuinH Tecnir 6010BCpYyNcaH.

ONOH yNCbIH TypLUNAraac Xxapaxaz 0400riAH Xy4IH TOrenaep Xyynuyaas eepunent, H3ManT opyynax, 3cBan
TYCraitNiaH KpUnToBatoTbIH 30XMLYYNaNThIr LWAHIYN3H OYPAYYN3X33C ragHa apx Oyxuii 6airyynnaryynaac
ICO, kpuntoBantoTTall X0NO0OTON 36BNEMX, 3aaBPbir OONMOBCPYYICcaH OaitHa. WiiMa3ac KpunToantot/
XBPBHIUIAH 30XMLYYNanTbIr 6010BCPOHIYIA BONTOX YYAHIAC X0N00r 40X 3aaBap, 36BNBNXKIIAT O0I0BCPYYNax
00NIOMXKTON tOM. TyC 3aaBap, 36BNOMXKMUIAH XYPI3HL BUPTYaAN X6PBHTUIAH YN @XUNnaraaHbl 30puynantaap
AHTUIMK YHAT LaacHbl Tyxaii 60noH MYTCT Tyxait Xyynuynas H3M3nT eepunent opyynax 60/10MXKTON.

MeH 30XuLyyNnanTbiH COHAOOKCHIT AWNrNAH KPUNTOBANIOT, ONIOKYSMHNI KOMNAHIYabIH 3pX 3YIH OPYWH,
30XULYYNANThIr TYPLUWX, CAMKPYYmK 60N1HO. MeH 0noH YNCbIH Gairyynnaryyjaac rapracaH 3eBneMXiniiH
Jlaryy XsHant, 30XMLyyNanTbir HIBTPYYAAX Hb ONOH YACHIH CaliH TypLUINAryy/bir XapanKyynax axnanuiir
TaBbX OroxX oM.
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[10J100. XABCPANT

XascpanT 1. 1. YNc OpHyy/blH KDUNTOBANKOTBIH 30XMLyyNanTTal X01000TON aBY X3panKyYNCaH apra

X3MK33, 30XuLyynary Gaiiryynnara

n/n

Yne

Apra xamxaa

3oxuuyynary
Gaiiryynnara

3oxuuyynaaryii

XopurnocoH

Anxaapyynra

Tycraiincan xyynb 6aiixryit 601084

6ycaj XyynbJj 66p4nenT opyyncatx

Tycraiinca xyynuiir 6arancat

CaHxyyruitH 3oxuuyynary 6aitryynnara

TeB 6aHK

XoconcoH 6onoH 6ycan

Asctpanu

+

AscTpn

+

Asep6aiixaH

Anbatn

Anmxunp

Anturya 6a bap6yna

ApabbiH HaracaH 3mupar Ync

Aprextud

O N O W (N -

ApmeH

—
o

baram

—_
[y

baxpeiit

'y
N

BHXAY

—_
w

Banaray

—
~

BeHecyan

[y
[$,]

BbetHam

—_
(=]

[aHa

[y
~

[epmaH

[y
(=]

XoHaypac

—_
(=)

[pek

N
o

[peHaa

N
prd

l'yateman

N
N

Fypx

N
w

JIECT

N
i

JloMuHKK

()
(3, ]

JloMUHIKaH

N
(=]

Eruner
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27

3amon

28

RILED

29

N3pain

30

HOoHe3

31

Mopaau

32

Npak

33

Npan

34

Npnang

35

Ncnang

36

Acnaxu

37

Nrann

38

x bputaHn

39

KasaxcTaH

40

Karap

M

KeHn

42

Kunp

43

Knpruscra

44

Konymo

45

Kocoso

46

Kocta Puka

47

Kyseitt

48

KalimaHbl apnyya

49

Taten

50

Jle6aHoH

51

Jlecoto

52

JlntBa

53

JInXTeHLWTalH

54

Jltokcemoypr

55

MakeoH

56

Manaiia

57

Manbt

58

MapLuansix apnyya

59

Mexcuk

60

Mo3ambunk

61

Monposa

62

MoHTEHerpo

63

Mopoko

64

Hamba

65

Henan

66

Hupepnaxg

67

Hopser

68

OmaH

69

Opoc
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70

BMHe [ appuk

4l

BOmHen ConoHroc

72

Makucra

73

MonbLu

74

Mopryran

75

PymuH

76

Camoa

77

Cay/ibiH apab

78

Cepbu

79

Curranyp

80

CrnoBak

81

CnoBeHu

+ |+ |+ [+

82

TaxuKcTaH

83

Taiinaxg

84

Yra1ga

85

Y306ekcTaH

86

YKpaiiH

87

YHrap

88

duannnuH

89

OUHNSHA

90

®paHy

91

XoHr KoHr

92

Xopsar

93

Yex

94

Yunn

95

LLsen

96

LLIsenuap

97

LLInHa 3enang

98

IKBagop

99

IHaTXAr

100

CTOHM

101

SAvank

102

AAnoH
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KPUMTOBAJTIOTBIH OJ10H YJICbIH 30XULYYTTAIT

Xascpant 1. 2. Tycrainca xyynb 3px 3YiH 0pHbI apra Xamxa3 acaH yncyya

Yne

Anbaxn

AHturya 6a bap6yaa

ApabbIH HaracaH
Imupar

ApreHTnH

baram

baxpeiix

Benecyan

BbeTtHam

JloMUHIK

AHooHe3

x Bputann

Knprus

JINXTEHLUTEIH

3oxuuyynary 6aiiryynnara

AFSA - AnbaHuitH caHxyyruitH
YANYUNraaHNA rasap

FSRC — CaHxyyruiit
VANYUIr33HNIA 30XLYYIax X0poo

SCA - YHar uaac, 6apaa
TaBaapblH ra3ap

BCRA - ApreHTIHbI T6B 6aHK
CNV - YHaT Laac apumxaab
X0p0o

SCB - YHaT LaacHl
30XULYYNanTbIH XOp0o

CBB - baxpeiiHbl T6B 6aHk

SUNACRIPT - YHA3cHWiA
KpUMTOBAOT 60JI0H
XONBOr0X YN aXunnaraaHbl
30XWLYyyNanTbiH rasap

SBV - BbeTHaMbIH T6B 6aHK

ECCB - 3yyH Kapn6biH TeB 6aHK

BAPPEBTI - bapaa TaBaapbIH
(DbH0YEPCUITH apuhKaaHbl
30XULYYNANThIH areHTar

FCA — CaHxyyrinitH yiin
aKINNaraaHbl razap

NBKR - KiprusuitH 168 6aHk

FMA — CaHxyyriitH 3ax 3330uiiH
rasap

Xyynb, apX 3YiH aKT

DLT - cyypuncaH CaHxyyruiiH 3ax
3937UIAH TyXal Xyyib

JImKTaN XBpeHAH YANYUITI3HWIA
Tyxai Xyynb

KpunTo XxepeHre raprax, caHan
000X Tyxai Xyy/b

KpunToBantoTbIH 30XNLYyyNaNTbIH
XyyNb/Xypam (Xananuaraax
bailraa)

[lmwxutan xepeHre 60M0H
OYPTranTail GUPXKIAH Tyxail Xyyib

Kpunto XepeHrnitH YAn4unras
Y3YyNar4uz 60M0H GUPXNIAH Tyxail
Xyynb

Kpunto XepeHruiiH 40100,
TOrTO/ILLOOHBI TyXai
EPOHXINIANBrYNIAH 3apaur

KpunToBantoTbiH 30XULYYNaNTblH
TyXail Xyynb (XaNanuaraox bairaa)

ToB OaHKHbI AKUTAN BatOTbIH
T8CON

Bappebti —nitH 2019 oHbl 5 fyraap
TOrT00N

FCA-aac 3aaBap4unraa, 36BnemMx
rapracaH

KpunToBaniotbIr 30xuLyyax 6art|
XYYJUiAH Teces

TokeH 60N10H HaiaBapTai
TEXHOMOTWIAH YIAN4YMNTa3
Y3YYN3ryauiiH Tyxaii Xyynb
Bnoky4anHuid Tyxai xyynb

OrHoo

2020.05

2020.05

2020

2020

2020.10

2019.02

2019.01

2019.11

2019

2019

2019

2020.12

2020.01
2019.10
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MapLuanuit apnyyn

Opoc

CuHranyp

Cnosexn

Tainnaxn

Y36ekucTaH

YKpauH

Yunn

LLIsenLap

202

BOMI - MapLuaneiH apnyybiH
768 HaHK

OpocbIH TeB 6aHK

MAS - CuHranypblH MeHreHuit
00AMOrbIH rasap

BTTS - Blockchain Think Tank
Slovenia

SEC - YHaT uaac, apumkaatbi
X0poo

CBU - Y36ekncTaHbl TeB HaHk

NSSMC - YHA3CHWIA YHAT Liaac,
XBPBHIIAH 33X 333MMIAH XOPOO

Yunniin TeB 6aHK

FINMA - LLIseiiLiapbIH
CaHXYYrUAH 3ax 333NNIAH
XAHANTbIH ra3ap

YHA3CHWIA MBHTOH TAMASITUIH
TyXan Xyyib

[vxutan caHxyyruitH XepeHruiH
TyXait Xyynb

Ten0ep TOOLIOOHb! YANYANr33HNIA
TyXan Xyyib

ICO 3eBNBMX, 33aBap

[lwxutan XepeHruintH yaupanarsix
Tyxan Xyyib

Kpunto 61pXuUidH yin axunnaraar
30XULyynax Tyxait epeHXNANernitH
3apaur

Buptyan xepeHruiH Tyxarm XyynniH
T6C61

KpunToBantoTbiH 30XILYYNANThIH
XYYnuiiH T8C6N

BroKy4anHmiA Tyxai xyynb

2018

2020

2020.01

2017

2018.07

2018

2020.12

2019.04

2020
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00JIHO.

203



YJI Xe4JI6X 31 XOPOHI'© 3YYYJIAJI,
YHOT METAJIJI, YHIOT UYJIYYHBI
CAJIBAPBIH YHJI AXXUJTJIATAAHBI
3O0XHLYVYJIAJITBIH OJIOH YJICBIH
TYPIHIJIAI'BIH CYOAJITAA

[ymiaTraceH: A MeHTreHcapaH!
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CAHXYYTUAH 30XWLIYYSIAX XOPOO

HAr. XYPAAHTYI

OHaxyy cynanraaraap CaHxyyruiiH 30XuLYyyfax XOPOOHbI XAHANT, 30XMLyynanTaj LWHI3P OPCOH
CaHXyyriniiH 6yc 61U3HEC, MIPraXAIAH YIANHUNTII Y3YYNardanitH candapyyz 6010x YN Xe/eX 37 XOpeHre
3yy4nan, YH3T METann, YHIT YyyyHbl candapblH VAN aXwnnaraaHz TaBurfar OfioH YNCbIH CTaHAApT,
3apIM YIC OPHbI TyXaitH canbapbiH 30XMLYyNanT, TypLUNarbir CyAnax 30pUaroToi oM.

CynanraaHz yn xefi1ex 3] XepeHre 3yyunanblH canoapbiH 30X1LyynantbiH AMepukuiiH HaracaH Ync, LLnHa
3enaHp Ync, Wx bputann Ync, HaracaH YHASCTHWIA BaiiryynnarbiH TypLunara, 36BNeree, YHaT MeTans,
YHAT YyNyyHbl canbapbiH 3oxuLyynantoii Kanag Ync, Marambii apnbiH Ync, Cunranyp Ync, AMepukuit
HaracaH YNcblH TypLunarsIr 6arraanaa.

TynXyyp yre: 30XUUyynanT, TypLnara, Y Xefi1ex 3/l XepeHre 3yy4nar, YHIT MeTas, YHIT dynyy

JEL anrunan: K25, R30, L61
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YJTXBONOX 3[] XBPBHI'6 3YYNAJT, YHIT METAJI, YHIT YYJTYYHbI CATTBAPBIH YWIT AXKIITTIAT AAHDI
30XULYYTTAITTbIH OJTOH YIICbIH TYPLUMATBIH CYIATTTAA

XOEP. YJ1 X0[1N6X 31 XBPOHI 3YYHNANbIH CANBAP

JHaxyy OYNIArT ONIOH YAC AaXb Y1 XO[N6X 37, XOPOHTe 3yyunaiblH CanbapbiH 30XULYyNanTbiH TypLUAarbir
TycraHa.

Amepukuith Harpcan Yne /AHY/:

AHY-bIH Y11 X6N16X 371 X6PBHIMUIAH CanbapbIir OyX3n/ Hb 30XMULYYIAAr XYyNb Hb TYXalH YChIH My OypUitH
30XMLYyynanTaac xamaapad eep eep Gaigar. XKuwasnoan, 3apum Myxua ragaagsiH upran AHY-g yn
XBI/16X XOPOHTe 333MLLMX 3PXTyi Ganxam 3apum MyXuZ TyXainH 30XULYYNanTbir 36BLUSBPABI. XapuH Vi
XBL1/16X X6POHT® 3yy4nasblH GairyynnarbiH 30XMLyynantir HIr 0airyynnara 6yxang Hb XapuyLiar.
AHY-bIH xynangaa xon6oo /NAR/ Hb TyXailH yncag, yidn axunnaraa apxamk 6airaa yn Xe4nex 3/ XepeHre
3yyunanblH 6airyynnarsiH YN axunnaraar 6yXang Hb XHaH 30XULLYNAar YyparTaii oM.
NAR-WAH TWLIYYHA YN X6ANB6X X6PBHIWIAH canbapT Yn axunnaraa apxanaar OpOH Cyyl, XyAanaaaHsl
3yyynary, XyAangard, MeHexep, YHanrag4iH, 3esex 60M0H Oycaz xonboraox xymyyc 6arraxa.
NAR- rvLLyyHYIanTal Oyxui n 6airyynnara, xonooraox Xymyye yin axunnaraadaaa NAR-aac 6arnaH
rapracaH Ec 3yitH KoZeKe, CTaHAapTbir MOpLeH XINax waapanararai 6ainaar. dnaxyy Ec syitH kogexc,
CTaHAAPTHIM XuUNn Byp caimxpyynad Garangar 6ereed xamrinit cyyng 2020 oubl 11 ayrasp capbiH 13-Hbl
616p NAR-bIH 3axupnyy/blH 36BIONUIAH XypNaap LUMHA4N3H OarancaH 6ainHa. YyHa:
NAR-uitH ruwyyauir oyraniar Hb REALTORS rax Hapnax 3aHLLcaH.
Xapunuary, YAn4nyynardaniH evMHe Xynasx yypar:
1. REALTORS Hb XygangaH aeard, Xyganmard, Typascnard, 6ycan yindnyynarduiir Teneenexnee
YANYMYYN3rquiiHX33 3pX aLlruir Xxamraamx, cyprandnax yypar XynasHa. YAnnyynaryuiH emHe
XYN33X 3HAXYY YYPAr Hb YHACAH yypar 601084 REALTORS-uiir 6yx Tanyyaraii Wyaapraap xapbLiax
YYPrasc Yeneenexryu;

2. REALTORS Hb rapasr 6atanraaxyynaxaaa xapunuard, YAn4ayynarduiar 3ax 333auiiH yH3 60JI0H
Oyca/ YAN4UNrasHui Tanaap caHaaranraap Teeperayymk 60noxryi;

REALTORS Hb rapaar 2 Tan 6ypaH XyN133H 36BLUGBPCHUIA YHACAH 133D MYALITIaX 607HO;

REALTORS-yyman upCaH TyxaitH yn XeANexuitH Tanaap CaHan, ceper aHxaapyynrbir anb 600X
OOAUTON, Xyp/aaH YiANYnyynaryaaq xyprax &CTou;

5. REALTORS Hb xynanaary/Typasciyynard 1an caHasbir Xyn3sH aBCHbI Aapaa Y1 XeaneX XepeHriir
YPra/mKAYYA3H Xyaanaax yypar Xyn3axryi;

6. REALTORS Hb yiAn4nyynar4gniaH HyyL Maasannuir un 6051rox, TaAra3puitH HyyL M3a3ananir cyn
Tan O0MroH aLLMInax acBan eepTes Aasyy Oaiifan YYCraH almrnax 60noxryi;

7. YIN4nyynarduitd yn xeanex XepeHruiir xagranax, yaupaax sopunroop axunnagar REALTORS Hb
30X11X BCOOP XWNYI3HTYIAMAH XKNINAXK, XYN33rAIK Oy FAHATUIAH Aoy, anfarinaac xamraanaxbix
YN XY4WH YapMainT raprax &cTou;

8. YIn4nyynar4a3ac aBax xypaam Hb YN X6/1/16X XOPEHIUIAH YHANr33 3CBAMN YHANT33HWIA JYHI33C
Xamaapaxryi 6aix ecToi;

9. REALTORS Hb ryiinraarait xon6ootoit 6ypyy Tallaa M3gaannuiar HyyH faparayynaxaac 3aincxuix
cTor Tanaapx yypryyao,
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10. REALTORS Hb yiAn4nyyNarvuitH alwmur COHMPXONL HUALSX OPOKEpyyaTai XaMTpaH axunnax ranaap
YYPryya,

11. REALTORS Hb YANYAYYA3rYMAr COHrONTOO XMAX3A Hb 68PCAUIAH OANp CYYpUiAr WNapXUIANXK,
XOH/BHTUIAH aLLUT COHUPXO0N OPYyNaxryi 6ainx Tanaap yypryya;

12. REALTORS Hb yinunyynar4afnas Mafardx 36BLI66P6N aBanryiirasp annsaa LWumTra, byLaax
OJIFONT, ALLUraac MeHre aBaxryi Oaix.

ONOH HWIATWIAH 6MHB XYN133X YYPar:

1. REALTORS Hb anuBaa XyHuid apbCHbl 6HT8, LIALLIMH LYTAIr, XYAC, Taxup OyTyy 6ainaan, rap yauiH
Oaitgan, rapan yrcaa, 6anruiiH Yur 6apunkaa 33prifir SnraBapnaxryinrasp yinnynax cTou;

2. REALTORS Hb yitn axunnaraa siByy/mk 6yii canbapraa TOA0PX0it Aafan, yp Yaasapbir 333MLLC3H
Daiix BCToli. Bepesp xanb3n 3yyunax rax Oyl yi X6 ANex XePeHrniiHXee Tepen, rasap HyTar, 6ycas,
Laapanararain Magaannyyauiar Magaar 6aix waapanarara;

3. REALTORS Hb yn Xe[i/16X XBpeHrUAH xapunuaaHaaa Lyaapra, YHaHY Gaiix 8cToit bereef 3ap
CypTanyunraa, MapkeTuHr 6010H bycaj Teneenenaee 60AUT ayp 3ypruiir xapyynax EcToi;

4. REALTORS Hb Xyynb ECHbI 36BLUOBPENTYIA YIAN @XWANaraar 3pXnaxryi 6eree  ryinrasHz oponLory
TanyyablH alAr COHUPXON XBHAOr 16X TOXWONION XyyNINAH 36BJI6X aBaXbIr 36BO.6T.

REALTORS-yy/ibIH 6MH® Xy/133X Yypar:

1. bycaj yn Xenex XepeHruitH MapraxunTHyy I, TAAHWA OU3HEC, YN aXUnnaraaHbl Tanaap M3acasp
0aihx Oypyy, Xyfan Talaa Maf3anan Tapaax cryi;

2. Bop REALTORS-TO/ XMIAC3H rapasn/ aMapBaa HaraH 6aiianaap oponLoXryi.

N33p noypacad Gavignaap ruwyys REALTORS-yya Ec ayith aypmuiir parax Mepamer. Xapsas aHaxyy
Ec 3yitH [ypMUIAH HAr BYI0Y X3 X33H 3YANIAr 36p4BEN TyXailH Xapunuary LyyXazd HOX3MXIAN raprax
Daitgnaap acyyanbir WAnBaPAYYALAT.

NAR-aac xynangaaHbl, Xaparnar4uitd 604bIH, CaHXYYMWiAH, Xy danaard, XyaanaaH aar4iiti, ofioH YichIH,
ra3pblH 3aX 333MUIAH, 3aX 333N1IAH fara M3a33NnIAH, NAR-WIH ALY ONAH, TEXHONOMAAH 33par 6ynryyaaap
M3[133N130 GaNTrax Laxum xyyacanaaa oanpiuyynaar. 2Kuiwaanoan, 3ax 333/uiH [ata M3a3anan oynarr
33X 33371 XMAC3H Cyaanraa, WHOEKC 33par Lar YeUiH WNHX YaHapTaid dyxan M3g3annyyauir uar tyxai
Oypa opyynaar 601 TEXHOMOMUIAH M3[33N13N OYNAIT Y XB/16X XBPEHIUIAH canbapt rapy Oyii CyYIUAH YenitH
[3BLLUUNTAT TEXHONOTUIAH Tanaap MaA3annyyauir Magaa 60roH opyynaar 6aiHa.
REALTORS Hb x3parnary, 6U3HeC 3pxnary, 3acruiii ra3ap 39pruiiH OyraniAHX Hb WTTAAWAT XYN33C3H Y
X6NOX XBPEHTUIAH ereren, TypLnarbIr 6ypayynaxaa xamTpaH axunnagar axunnax xysuH oM. Misma NAR
Hb 2021 OH[1 Aapaax 3yWCHIAr XMIX33p TeNeBOXI3:
1. CanbapblH yiin axunnaraa Uaxumpa LIWMKNK Oaiiraatail xonborayynad ryinras  6ypuir
HailiBapTai 00Mrox;
2. YN XB[IN6X XBPOHIUIAH Xarcaant 00/0H 6ycan ereraauiar XyBaanuaxbir xsn6ap 060arox yyaHasc
3aX 333NUIAr HAANTTal OONroxX, rasap 3yiH caaf G3PXLW3aNuAr apunrax 604noro, XeTendepuir
YPramKnyynaH A3MXKuX;

3. TepuitH anbaH xaarynaap Aamxyynas eepcanity fyy X00N0ir HIMIrAYYNaX, UHM3XA33 YAC, MyX,
OPOH HYTTWIAH X3MDKI3H[ Y1 XB16X XBPOHTUIAH 33X 333MWIH Tanaap M3f3aian Tyrasx;
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YJTXBONOX 3[] XBPBHI'6 3YYNAJT, YHIT METAJI, YHIT YYJTYYHbI CATTBAPBIH YWIT AXKIITTIAT AAHDI
30XULYYTTAITTbIH OJTOH YIICbIH TYPLUMATBIH CYIATTTAA

4. 3ax 339NWitH Tanaap jAata, MoJddnan HWANYYNAar Oairyynnaryyatail XxamTbiH aXunnaraar
OProXyyNax.

MuwyyH4nan 6yxuit REALTORS-yyn NAR-aac 30x1oH Gaiiryynaar cyprantag xamparjax yyparrain banaar
062 CypranTbiH Tanaap M3a33NNNIAT LAXMM XyyaacHaac OypaH aBax O0MOMXKTON. XapuH 3apim Cyprantyya
Hb Gycad MapraxnuiiH Gairyynnaraac 30XuoH Oairyynpar Tyn TyXaiiH Cyprantyyaad ruilyyHYnanuiH
XBHrenenT 3ANsH CaiiH aypaapaa oponuox 6onomxToi 6aipar. CyprantyyabiH aryynra Hb REALTORS-
YyAbIr 6yXana Hb OyXuii N YaaBapbir Hb [33LLUYYN3X 30PUANTOTOR TENeBerAceH Gaiaar 6a 3eBXeH YN
XOAN6X XBPOHMAH 3aX 333N rax33c33 rafHa Nporpamm XaHrambx, Xapunuaa, MaHnannan 33par XyHuii
XODKNWAH Cyprantyy barTaxa.

LLuna 3enaup Yne:

[LnuHa 3enanapiH Yn xefnex xepeHruitH razap /REA/ Hb TyXaitH YNCbIH YN X6AN6X X6PeHIWIiH canbapbir
OyXang Hb 3oxuuyyngar 6ue faacaH TepuiiH areHtnar oM. REA-WIAH 30pUAro Hb YN XBAN6eX XepeHre
XyoanoaH aeax, Oopnyynax 2 TanbiH 3pX alWruiiH CypTanynax, xamraanax, ONOH HWATWAH WTranuir
[33LLYYN3X3]] OPLUVHO.

REA Hb Y1 X6/1716X X6PBHIiiH CanbdapT eHASP TYBLUHIIA YANYNNTaa, MIPTaXIMAH Yp Ya[BapbIr CYpTanyunx,
Xy[JanzjaH asary, Xxyfanjard 2 Tanbir xamraanaxaz tycangar. Ljaxum xyyncaapaa Javbkyyna Vi xemnex
XOPBHMIH canbapbiH Gyxuit N1 0PONLOrYA0a canbapbiH Tanaap M3A3NANIAT erexuiir apManaaar. MeH
areHTyyaaz 3eBNieree, 3aaBapyuiraa erd, THATIIPUAH 3aH TONEBTAI XONOOOTOI eprefen, roMambIr
WWALBIPNIK aXuinagar. TyYHUNAH canbapT VN axunnaraa apxnsx XYCANTal XyBb XyH, XyynuiH
3Tra33/YYA3/ Tycrait 36BLIOSPEN ONroX axunnaraar SByynziar.

Yn xeanex xepeHruiiH arextyyn REA-aac 6GatancaH M3praXmuigH CTaH4apTbir TOAOPXOANCOH EC 3YiiH
OYPMWAT VAN @XuinaraaHaaa garax mepaaer. MeH caxunrbiH WWATFAN33p CYYAUAH 3 XN LUKATTYYICH
AreHTyyIbIH OYPTrANNIAT XBTEMK OJIOH HUIATAA HI3NTTIN GApLLyyiaar.

Ec ayitn nypmuiir 2013 oHbl 4 [yrasp capbl 8—Hbl eep 0arancax 6a TyxaiiH xyralaaraac XoiL canoaprt
VWA @XnUnnaraa apxamk Oyid OyXuid N aTrasn [oopX BC 3YIH AYPMUIAT GapuMTiaH axuniax 0anHa. YyHA:

1. Tycrai 3eBLU6BPES 333MLLMIMY Hb VIANYUAT3S Y3YYN3XA33 YPramK yp Yafsaprairaap, aHxaapan
0ONTOOMXTON, YaaiBAPNAr, XN433HTYI 6aix BCTON;

2. Tycraii 3eBLU66PeN 333MLINMY Hb CanbapbiH apx Gyxuid Gairyynnaraac rapracaH Gyxuii 1 Xyynb,
LYPaM, Xypam 00/10H 6yca Xyynb TOrTOOMXMIAH Tanaap caitH M3[13rTail 0aiix ECToi;

3. Tycrail 3eBLIGBPSN 333MLLUNMY Hb YANMYNYYNITYUAH 6MHE WTTIMKMIMACIH YYPras Ouenyynax
gcToi;

4. Tycrail 36BLI6BPSI 333MLLNIY Hb LLYAPraap axunnax, ryinras xuik 6y 6yx Tanyyarai Wyaapra
XapbLiax BcToi;
Tycraii 36BLL6BPEN 333IMLLUTY Hb CanbdapblH H3P XYHA3 XanacaH annsaa YInaan xuix &cryi;

6. Tycrail 36BLIGBPON 33IMIIUMY Hb VAMHIYYIArY433 Teeperayynax, Xyypamy M3assnan erex,
TOAr3IPUIAH XYBUIAH MIAIINNNIAT rafaril 3apyynax 39par YANAIMAT XUAXWIAT XaTyy XOPUrToHO.

[133p JypACaH WK ONIOH 3yiin 3aanTyyAbir TycracaH EC 3yilH AypMuiir Tycrail 36BLLISEPeN 333MLWNrYIg
6y, farax Meper.
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REA-wit Mapraxun n3atunyynax xetencep:

REA-nitH 3yrasc Mapraxun gaswnyynax xetentep /CPD/-uiir xapankyynoar 6ereef 3HaxXyy xetenoep
Hb M3ANar G3XKYyNax, TynramacaH acyydan, “Yur XaHanara, Xyynb TOTTOOMXWUIAH 6epunent 33pruir
onnroxop Tycanaar. GPD Hb Tycrail 36BLUS6P6N 333MLLUNAMYA34 66PCANAH YYPar, AYPM, XKYPMbIF ORATr0X04
Hb TyCNax 3amaap canbapbiH CTaHAAPTbIr HAM3rAYYNaxa wyya XyBb HaMap opyynaar. GPD Hb Huit 20
LaruiH cyprant 6aingar 6ereef 4 uaruiiH 3aaBan cyanax, 6 LaruiiH COHroH cyanax rasf Huit 10 uaruiH
wanrantraid, 10 uaruitH wanrantryit cyprant 6arraar. MeH waapanararaid ToXuonaong Hamantasp 10
LiArniH cyprantbIr aB4 6onor. Tycrait 36BLI6BP6es 333MLLMIYU TyXaliH XUnnuinHx33 12 ayraap capbiH 31-
HWIA 6PB6C BMHE 3aaBan 433px 20 LaruiiH cyprantaz xamparfax cepTudukar aBcaH 6aix Lwaapanarara.
NHracHaap REA-uitH uaxum xyyaact CPD-wiir 6ypaH AyypracaH batanraakcaH Yinyunras y3yynardng rax
H3PCUIAT Hb XarcaacaH 6anaar.

TyyH4naH REA Hb CPD-witH cyprantbir sByynax/iaa 6aranraaraii CyprantbiH YANHUATa3 y3yynarynarai
rapa3 bairyynaH xamTpaH axunnagar 6a Taarasap CypranTbiH YANYANraa y3yynardua Hb Aapaax Waapanarbir
XaHracaH 6arix &cToi:

1. OaranraaxcaH OONOH AaBTaH CypranTbiH C3[B33P MIPrIXNNAH 6HABP TYBLUHWA TacpanTryi
XONKINAT XaHrax Yaasapraii 6anx;

2. XOMblH 3aiH 3CBAN OMEYN3H YyN3ax apra 3amaap Cyprant sSByynaar CUCTEMTN OaiXx;
cyprantag oponuorcablH 6ypTran, 0ponuoo, ryRU3Tranuiar 6ypTrax, TainarHax Yaasaptan 6anx;
0atanraaxcaH CypranTblH XeTeN6epuiAr OPoLIOrY A0/ Xyprax vaasaptai Gaiix.

Wx bputanm Ync:

Wx Bputani Yncag yn Xe[nex 3 XepeHruiiH 3yy4narduiir Tycrai 3eBLUSepYYIax axuanaraar 30XuLyyncaH
XyYTb 3pX 3YiH Op4MH 0[00r00p OaXryit 6aiiHa. [ax433 OyX YN Xe/N1eX XepeHruiiH 3yysnardug 1979 oHbl
YN X6[1N6X XBPBHIWIAH areHTNaruiAH Tyxaii XyynuidH aaryy 30XiUyynarmar.

JHAXYY XYYIMIAH [aryy i Xe[Nex XepeHruiiH 3yy4qnary rax Typ33cuitH 60NIOH OUSHECUIAH YN X6 ANex
XOPOHIUIAT 3apX GOpNyymK, XyAanaax aB4 Oy XyMYYCTIiA Xananuasp Xuibx, TaHunLyynra xuix 6airaa
STr33ANAT XANH3 X 3aacaH. YN Xe[neX XepeHre 3yy4nardfblH YHACSH 30XMLYYNanT Hb [apaax Xyynb,
XypmMaap 30xuLyynariana:

1. Yn xeanex XepeHruitH 3yy4nardbiH Tyxai xyyns 1979;
2. X3parnar4uiir wypapra 6yc xyaannaaHaac xamraanax xypam 2008.

Nx bputaHn paxe yn Xeanex XepeHrWH areHTnaruidn YN axunnaraar 3oxuuyynax yypruir losuc
MYXUIH 36B/16166C raprafar YHA3CHWIA XyfanaaaHbl CTaHAAPTbIH V1 X6/16X X6PEHTUIAH areHTiariitH 6ar
Xapuyuaar. JHaxyy 0ar Hb Mx BputaHniti anb 4 xacarT yiin axunnaraa apxamk 6aiiraa Y1 Xeanex XepeHruiH
areHTnar 1979 oHbl YN X6/1716X X6POHTUIAH 3yy4narblH Tyxail XyynuitH aaryy ryiuarraxaz Toxupy Oairaa
ACIXWIAT YHANZAr. X3PB33 XYYUIAT 36p4CeH GarBan caHyynax 00S10H TOProX LUWATTAN HOrAyyaar.

X3H HAr3H YN X6 ANeX X6PeHIWAH 3yy4nardn 30XuLyynantrai acax Tanaap OHnaiHaap Xainx Har WantraaH
Hb TyXailH XyH AMapBaa HaraH 3yy4naryrai acyyaanz 0pcoH racaH yr tom. 2007 OHbl X3parnardua, Y Xeanex
XBPBHTUIAH 3yy4nar4ng 6a Xoxupablr 6aparayynax Tyxait XyyauitH aaryy 6yx 3yy4narqup 6atnarcaH HoxeH
TOM06PUIAH CXEMWIH TULLYYH 0ailX ECTOI. YIRRHAYYA3ry 3yy4nardug roMmaon rapraxaaa HexeH 1enoepuiir
C3Praax CXeMUIT almrnax 6omaor.
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0[100r00p YN X6AN6X XBPOHIAH 3yy4nary/bir Tycrai 3eBLIOBPYYNIX XU XMIArA33ryii 6aiiraa 6a WuHaap
Oanryynargax 3oxuyynary 6anryynnara Hb 0yX i Xe[neX XepeHrvidH 3yy4nardabir Tycrai 36BLIS6PONTaN
DOMroX AXJIbIr XUIAX M.

CanbapblH &C 3yiH kog Hb 1979 OHbI XyyMb/l TOZOPXO CTaHaapT Gaitanaap 6artcan Gaipar. Ec ayitu
CTAHAPT Hb YN XBN6X XBPBHIUIAH 3yy4narduf Lyaapra, M3prawcaH 6aix EcToi 6a alwnur COHUPXNbIH
3epyunryi Gaix EcToil Tanaap To40Troor.

HarncaH YnpacTHuii Gaiiryynnara /HYB/:

2016 oHp HYb-aac yn xeanex XepeHriiiH 3ax 333NMiAH UP33AYIAH 3aMblH 3yparnarnbIr japaaxaz YHA3CN3CcaH
0ailx BCTON rax Y33X 36B/16ree rapracaH 0anHa. YyHA:

1. YN xeanex XepeHruitH 3ax 33anuiAH un Tog 6aiigan, sacarnan, yaH xataH 6ananbir 63xKyYIX,
T3/Ar33P33 YIIC OPHbI ANChIH Xapaa, MP33AyInTail Xonbox LwaapAnarara;

2. WnTop 6aiigan, 3acarnan, xsmp 1ecep 6aiaan Hb TyxaiiH yChIH 6pceniex Yaasap, LWyy/ XepeHre
OPYYNanTbiH YafaBxaf LUyya HONeenjer Tyn TyYHWIAr XapransaH SHaxyy canbdapbir epcenex
YaiBapbIH YY/HIIC aBY y39X Laapanarara;

3. OpOH CyyuHbl XYPT33MXTail Galifian Hb 3aCruitH rasap OYPUIAH XOT, CYYpUH ra3pbiH 60/s10r0,
QOUIAH 3aCTWiAH CTPATErniAH TeBy, 6aitx ECToi 66reef YYHUAT 00K OPOSILIOMY Tanyyabir almrnax
3amMaap Xenkyyax Lwaapanararai;

4. YN Xe[/16X XBPOHIUIAH 3aX 33371, TYYHWUIA MEUNBrUIAr TACPaNTTYil XSHaX Hb XAMpanaac 3aincxmicaH
QOUIAH 3aCarT BreexTail YN axunnaraa 6ereef Uyy Xy4Tain rapd upax Me4nereec ypba4uia
CIPrUAN3X 4yxan a4 xonooraonTon oM.
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[YPAB. YH3T METAJI, YH3T 31J13JIUIH CANBAP

OHaxyy GYnarT YHIT MeTann, YHAT SANAMAAH canbapbiH ONIOH YIChIH 30XWALYYNanTbiH Gairyynnarbix
Typlunaraac aypasa.

Kanap Ync:

YH3T MeTannbiH TAMATWIAH Tyxail Xyyab Hb TyXailH YACbIH 30XMLYYNANTbIH Xypam tOM. JHAXYY XyyJb
Hb YHAT MeTannbiH 34N13N (anT, MeHre, LiaraaH ant aCB3N nannajuiiraap XWAC3H 34N13N)-UitH HArACaH
TOZOPXOUNONT, YaHaPbIH TAM/AMNAr3ar 6YpaH TOMbEOXK, X3P3rnariaaf XyAanaaH aBant Xuix LWniAaBap
rapraxag Hb Tycnax 30puirotoi. MeH 3H3Xyy Xyynuap yHIT METansblH 3[N1aMT3i X0N0600TOA Xyypamy
OOMOH TEBPOI BN rapraxaac CapruiAmK, Xopurnox 3aantyyabIr Tycraaar.

TYYHYN3H YH3T METasnnblH YaHapTaid XonbooToi TAMAAINAraar Tycrai 3eBLUASPSNTII AUNEpYY Xyyrb,
Kypamz 3aacHbl Jaryy xninaar. HaHapsi Tamaar Hb KanazeiH OroyHs! M4 rasap, KanazsiH Xyfanaiaas!
TAMArNAH BYpTrang OypTryyNcaH XyaanaaaHsl TSMAMNIAH XaMT 6aix BCToi. MeH 3HIXYY Xyymb[ 3aacHaap
Oailuaaryng aapaax 00noMKWAr SAANH3: AuUnepuiiH 6apaHf Waapanararai OyXuid 1 yen HIBTPaX, YHAT
METaNblH 34N3NNIAT Wanrax, 63n3H Gainraxsir WaapAax, Xyyab XyPMblH Jaryy T3MA3rN3aryi anueaa
QANANNIAT Xypaax aBax 33par 60JHO.

Lunepyyn xyynuap 3eBLU6BPE6TYIA TIMASTTIAr33Ta YHAT METANMbIN UMMOPTIOXbIT XOPUTTIOHO. X3pB33
Aunep xyynb 3ep4sen 500 [onnap XypTan X3vK33HUA MEHTeH TOPryyib HOMAyyHa.

TyxaitH yncag yian axunnaraa apxamk 0y YHIT MeTans1, YHaT YynyyHbl apumkaa apxnaryug MeHre yraax
00JI0H TEPPOPU3MbIT CAHXYYXKYYNSXTAI TAMLI3X TyXali Xyy/b [l 3aaCHbI jaryy TOLOPXOW YYPraa Ouenyynaxuiix
Tyna KaHadblH CaHXyyruiiH ryinras 6a TainaHruiH YHANT33HUA TeBA OPAI0Oro0 M3A3anax BcToi Gaipaar.
Bepeep xanban 1 ynaaruiad ryinras 10,000 gonnapooc [3sw GaliBan 3aasan Tyxail TeBL M3[133M13x
Wwaapanararain. [ax433 aapaax sopunroop xuiracsH 10,000 gonnapooc [3sw ryiaraar Maa3anaxryil.

YVHA:
1. YH3T 340130 YIANAB3PNAX;
2. yypxamraac YHaT MeTan 3CBaN YHAT Yyyy raprax apax;
3. YH3T 4ynyy OTTNIOX 3CBAJT BHTOIEX.

TUIAM33C X3PB33 TyxalH XYHWIA OyX XydanaaH asant, oopnyynantbiH 90 6a TyyH33C A33L XyBb Hb A33p
JYPACaH VIANABIPA3NNAH VAN axunnaraarain xon000Tor 60N TyXail XYHWAT YANAB3IPNIATY T3 TOOLOX Tyl
Op/I0ro0 M3/133N13X LUAAPANArbIr TABUXTYIA OM.

KomnnaitHcbIH xeTenoep:

YH3T METans1, YH3T YynyyHbl apiibkaa apxnarduf KoMnaHuaaa farax Mepaex KOMMainHChIH XeTenoepuiir
0aramk, Mepaex Laapanararain 6ainaar 6a TyxaiiH XeTen0epuitd XypasHa Aapaax yypryyauir Guenyynax
Liaapanararai. YyH;

1. KomnnaiHcblH XeTenbepuiir Xxapankyynax, XSHanT TaBux Yypar Gyxuil KOMMAaiiHC XapuyLicaH
DKUNTHbBIT TOMIOX;

bairyynnarbiH axnax axunTHaap xetenoep 6arnyymk Mepaex axunnax;

3. Ipcaan Gyypyynax apra xamxas, CTpaTerit 33pruiir 6arraaca apcaannitH YHINTIIr XUk, MePASXK
aKuUnax;
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4. Axunnarcaa 30puyncaH cyprantbiH Xe1en0ep 6010BCPYYIDK, X3PaNKYYmax;
5. KomnnaiHCbIH XBTBNOOPUIAT 2 XN TyTam[ WAH3YM3H CamKpyyNnax XaparTai.
YIN4Nyynardas TaHnx:

YH3T METanm, YHIT 4ynyyHbl apuikaa apxnardug ryinras xuixaas xapuiuary, YAn4nyynardaninHxas XaH
00710xbIr MeHre yraax GOMOH TEPPOPU3MBIT CaHXYYXKYYIaX XYYNuiH faryy Garanraaxyynaxrai Bctol
Oainpar. Niamp yAn4nyynardas TaHbx MAOSXWIAH TyNA Aapaax apryyabir Jarax Mepaex Laapanararai.
YVYHA:
1. YIn4nyynard upraauiH UPraHuin YHIMAIXWIAT LWanrax, ax axyiH HINDKWIAT OpLUVH 6aiaar acaxuir
Hb LLUANrax;

2. bBusHecuitH xapunuaaHbl Liaapanara, TOFTMON XSHANTbIH Luaapanara, rypasjary aTrasguir
TOZI0PXO0IANOX Liaapanara 33pruiir awnrnax TaHux.

YIRA4NYYN3r4uIAr TaHUX TAMIIMNANNAT XBTNBX YyParTail 62 3Haxyy 6ypTranad 30 XOHOMiAH 40Top 3pX Byxuii
aitryynnaraz erex 6010MXTOM Galinaap xaaranax LWaapanararaii 6aigar.

Tannarsan:

YH3T METann, YHaT YynyyHbl apubkaa apxnardug T040pX0N ryinras, 34 XepeHriniAH Tanaapx Tannaxr 6erneH
3px Oyxui Gairyynnarag TOrTCOH Xyrauaang xypryyngar. MeH Har yaaaruiad ryinnras 10,000 gonnapooc
133LL TOXMOMNAON XyaHNuiAH 15 XOHOTWIAH [LOTOP TalnaHr Uraax BCToi.

Ix cypsamx: https://www.fintrac-canafe.gc.ca/re-ed/dpms-eng

MarambiH apnbin Ync:

YH3T MeTann, YH3T YyfyyHbl apuikaa apxnardup Hb TyxaiH yncbiH 2018 oHbl CaHXyyruiiH ryinras
TalinarHanblH Xyynuap yypar xapuyunara Xynasaar. YH3T MeTans, YHAT Y4ynyyHbl apumkaa apxnardug Har
yaaarniid 15,000 40Anapooc [33L X3VDKIATAN TYIANras XWxa, Xaparnaryuiir TaHux wanrant /CDD/-bir
xuiix éctoi 6aiipar. CDD-aap xuiix Wwaap/anara Hb Xapuniuarduiti Hap, 6yca Xonoora0x M3a3ana, yTacHsl
[yraap, xasr 33pruir aBaxbir OUroHo.

MeH MeHre yraax 6070H TEPPOPUIMBIT CaHXYYXKYYNIAXTAM TAMLAX XyyNuiAH [aryy apumkaa apxnardug
[apaax rof YYpryyauiar xynaagar. YyHa:
1. CoxurTait ryiinraar CaHxyyriitH M3A33annitH andan xypryynax;
ByX ryinraar TaHux, baranraaxyynax, Tainaxraa xagranax;
YIAn4nyynardas TaHux axunnaraar Xuix;
['ypaBaary aTrasauiir TaHUX axunnaraar Xuix;

MYTCT KomMnnaiHCbIH XeTen6epuiir 60110BCPYYIDK, MOPASX AKANNAX;

MYTC yiin axunnaraaf epTex TYBLUHWIAT TOLOPXOMNOXbIH TyNA 3PCASNNAH YHANF33r XUMiK
OapUMTKYynax;

8. [arax Mepaex apcaang cyypuncaH 6045010, XypMbir 6010BCPYYIIK, MEPABX;
9. Yinunyynar4amnitH XepeHruitH ax YYCBIPUIAT TOA0PXOANOX;
10. Axuntryyabir xun 6yp MYTCT cyprantag xampyynax.

2
3
4
5. KOMNNaNHChIH @XUNTaH, MBHTe yraax Tanaap M3aa3anax axuiTHbIr TOMUMIOX;
6
7
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Cwnranyp Ync:

YHAT MeTans, YHAT YynyyHbl Tyxaii Xyynuit garyy YH3T METann, YHaT dynyy, YHaT 3003uniAH 6opnyynary Hb
3aaBan “gunep’-33p 6ypTryynax Waapanararaii 6aigar. 3oxuLyynanttai yi axunnaraaH;

1. ANMBAa YHaT Yynyy, YHIT METAnn aCBAN YHAT 3ANannir yinasapnax;

2. AniBaa YHAT Yynyy, YH3T MeTann 3CB3N YHaT AANANNIAT UIMMOPTNOX, 6Opyynax;

3. AnuBaa YHAT Yynyy, YH3T MeTann 3CBaN YHAT JANANMIAT Xyaanaax, Xyfanaaxaap caHan 6onrox;
4

[laxux 6opnyynax 30pUnroop anvsaa YHaT Yysyy, YHIT MeTann acBan YHIT 3ANaNNANAT XyaniaH
aBax.

Xarac XUnuitH opioroo Mayynax:

2021 oHbl 01 1yrasp capbiH 01-HWiA 8PB6C 3xN13H OYX 30XULyynanTTan qunepyya 6 cap Tyrama /xarac xmn/
TailNaHraa raprax ereexeecee Tarteap Teex EcToi 6ainaar. TyxailH TaTBapbIr TalNaHT xyrauaa fyyccaHaac
30 XOHOTWIAH JOTOP Tenex Lwaapanaratai. XKniaanban, 2021 oHbl 6 ayraap capbiH 30-Hbl 6APWIAH 40TOP
TalinaHraa xypryynaag 7 ayraap capbiH 30-Hbl 64pUIAH 4OTOP TATBAPAA TeNeX BCTOM M3C3H YT HOM.

30xnLyynanTTail aunepyya TainaHraa Mpyynaxaas gapaax marepuanyyabir ypayynax Ectoil banpar.
YVYHA:

1. TenGep TenceH OapumT;

2. CyynuitH 6 capblH XyralaaH/ XamritH eHep AyHTa TYANrasHniA 6apuMmT;

3. 20,000 cuHranyp 4onnapooc A3l anueaa ryRnrasHin 4anrapauryi Magaanan.

Cutranyp Yncag yin axunnaraa apxanmar YHAT uYynyy, VHT MeTansibiH apuimkaa apxnardug fapaax
XYYNUyibiH aryy 30XMLyynanTbiH LLaapanarslr XaHraH axunnax écoil Ganpar:

1. 2019 OHbI YH3T Yynyy, YHAT MeTanmbiH (MeHre yraax, Teppopuamblr CaHXY\KYY13X33c ypbayunaH
CaPrUiNax) Tyxail Xyysb — 30XULYyNanTbH Xampax Xypaar TOA0PXOMNor;

2. 2019 oHbl YH3T 4ynyy, yHaT meTanbiH (MeHre yraax, TeppopuaMbIr CaHXYYKYYNaXasc ypbadnnaH
CAPrUANaX) TyXali Xypam — YiAn aXunnaraan/ TaBuraax Tycrai waapanarbir To40pXOAnor.

KomnnaiHcbIH @xunTa: MeHre yraax, TeppopuamMblr CaHXYYKYYIaXTal TAMU3X OyXMIA 1T aCyyANbIr XapuyLax
VYP3rTail KOMNMANHCHIH AXWUTAH TOMUOX LaapAnararai 6a TyxailH aXuiTaH Hb MEHEXXMEHTUIAH TYBLLHWIA
3CBAJ TyXaliH OaiiryynnarbiH 333H 6aix 60H0. MeH raHuaapaa baiiryynnaroiHxaa yian axunnaraar ay
AB/ar 3axupan KOMNNAHChbIH XWITHbI YYPriniir JaBXap ryiuaTrax O0mHo.

CaxnrTain ryinnras: CuHranypt 6yxang Hb 6ytoy XacarquncaH 6ainanaap XWAcaH ryinraar xanHa. YyHa;

1. Apumkaa apxnary Hb YH3T METaNA, YHIT Yynyy, yHaT agnanuir 3apx 20,000 CuHranyp [onnapooc
[aBCaH 63N13H MBHI® 3CBAJ TYYHTAIA ANATrax MeHre 0JICOH 607,

2. Apumkaa apxnary Hb YANYNYYNaryasc HWAT yHUAH ayH Hb 20,000 Cuxranyp gonnap 6a TyyHasc
1331 63N3H MEHre, 3CB3N TYYHTAI aOunTrax AYHTIN YHIT METan, YHIT Yynyy, YHAT 3AN3nuiir
Xy[anaaH aB4 1en6ep Te1ceH 007

Yiinunyynard 1 efept 0noH xwkur /ryiinrad tytam 20,000 CuHranyp Aonnapooc 6ara/ ryinras xuiix
ToXMongon 6amx 605Ho. 9x433 1 648p XWArAC3H OyX ryinrasHuii HuiAT ayH 20,000 CuHranyp Aonnapooc
X3T3PC3H 001 3Ar33P TYANraar CHKUITIN MYIANras rax Y3H3.
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IPCAANMIAH YHANT33:;
1. 3pcaang cyypuncaH xaHanara

MYTCT 30xuLyynant 605104 XSHaNTbIH A3rM3MUIAH 30pUAT0 Hb 30XMLYYNANTTal apiibkaa apxnardaaz
Tynrapy 6yin MYTC apcaanuiir yaupaax, yp AyHTaii Oyypyynax asaan oM. 30xiLyynantrai apuimkaa
3PXNAryng eepuiiH bruaHect Tynrapy oyt MYTCT apcaanuiir yHanax, TaArasap apcaanniar LWALBIpIax
3PCAN. CyyPUNCaH XaHANArbIr Xapankyynax Lwaapanararain 6ainaar. 3pcasng cyypunca XaHanarbix
Jaryy 30XULyynantraii apuimkaa apxnary gapaax ynncuir xuix ectoi:

a.  busnec pax MYTC apcoanuiir ToA0PXO0ANO0X, YHANAX, OMANrOX;
b.  Tanrasp MYTC apcaanuiir yaupaax, 6yypyynax apra Xamxas aBax.
2. 3pCO3NNIAH YHINTIAr X3PX3H XWX BI?

30XULYyNanTTait apumkaa apxnard Hb MYTC 3pcaaniitH epeHXuii TYBLUMH, X3P3rNiax apra XaMKa3sHuii
TOPON, Liap Xypaar TOAOPXOWOXbIH BMHE SPCASNUIAH YHANT33H X0N600TOR OyX 3PCONMIAH Xy4uH
3YWNCHIAT Xapran3aaH y3ax XaparTail. Apuikaa apxniary MYTC  apcoanuidr — TOLOPXOWX,
YH3N3XK, ORArOXbIH Ty Aapaax apra XaMxaar aBax ectoil. YyHA:

YRR4NYYN3r4aninH TaHnnLyynra;

b.  YAn4nyynar4guitd rapan yycan, Hyrar 43scrap;
C. DepuiiH yin axunnaraa apxamk baiiraa ync, Hytar A3BCrap;
d. bu3HecwitH Japaax acyyanyya:

®  ByTI3raaxyyHWUA YHI L3H3, X6PBOX YaABap, 9X YYCBIP 33par LMHX HaHap

e Y3yynaar YIAN4unrad HKWKWUrNaHIMAH Xynanaaa, 6eeHuin xynaniaa, Vingsapnan, acean
umnopt/

®  [YIANrasHWiA TOPIM, YH3 LU3H3 /63713H MeHre, O1eT ByC Ten0ep, 6aHKHbI LIMMKYYN3T, 3337UiAH
KapT, Laxim BantoT 3CBAJT LiaxM Te166p TOOL0OHbI TOKEH/

o XYPranTuiiH cyBar /rafHblH YC OPOH, LLIYyjaHraap Xyprax/

Apumkaa apxnary Hb 3pCA3NUIAH YHANTI3ra3 OAPUMTKYYIK, YPramK LUMHAYUMK 6ailx ECTOW. JHAXYY
3PCA3NNIAH YHANTI3 OOMOH X0NOOTOX OUHUT OAPUMTBIM 30XMLYYNAriUiAH XYCANT33p raprax erex ECToN.

J10100 XIHANTLIH X6TEN08P:

3oxunuyynantTait apumkaa apxnard MYTC apcanaac ypb4iunaH Capruiinaxag TOXMPCOH [OTO0/ XSHANTHIH
XBTeN08PTAIN 6alX ECTON. JHIXYY AOTOOA XSHANTLIH X6TEN06PS6 axnax yanpanaraapaa 6arnyynax ctoi 6a
VYH [apaaxbir 6arraaxa:

MEHEXMEHTUIAH TYBLUMHL KOMMNAAHCBIH 2KWITaH TOMUIOX;
AxunntaH axung aBax/aa TOAOPXON LANTaNTbIH Xypam X3parsax;
Axnnyabir xeTenoepuitH faryy cyprax 6aitHrbIH XeTenoeprair;

4. Xetenoepuiir 6aiHrbIH CamKpyymK, Xapankyynax.

Lo =

[loToo XsHaNTLIH X6TeN668p Hb 0P XasK fapaax YNrnanyyauiir xamapcan 6aiix 8cTol:
1. buaHect Tynrapy 6yil 3pCA3NNIAH YHINTI3;
2. KOMNNaHC XapuyLcaH axuiTaH TOMIUNOX, TYYHUIA YYpar XapuyLnara;
3. AXuntaH axunp aBax XsHant Xuix;
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Xapunuaryuiar TaHbX MA3aX axunnaraa Xuix xypam;

CaxXurTali ryinraar Maa3anax xypam;

OprexyyNCaH XapumLarduiir TaHbX M33x aXunnaraa Xuix xypam;
Axunnarcabir MYTCT wurnang cyprax;

8. AnbaH xapar XeTnenT, xaaranant.

4
5.
6.
7

[133px axunnaraar xapxaH Xuiix Tanaap Xypam axunnaraa Tyc 6ypt 3arsap 6aifnaap 6010BCpyynaracaH
baitpar 6a TyyHWAr CrHranyp YNCbIH 30XWLYYNanTbiH rapbiH aBnaraj xaBcpant 6aianaap 6yrauir Hb
TyCracaH 06aitHa. VIHraCH33p 30XMLyyNnanTTail apumkaa apxnardug yiln axunnaraaHgaa TyxaiH XXypMblr
X3P3NKYYN3X 33 rapblH aBnaraf TycracaH 3arsapbiH aryy 60/10BCPYYNaH X3pankyymaar M.

3ypar 7.1. Xapunuarduir TaHbX Majiax 6a Xxapiuiuarduiir TaHbX M3/1ax CaikpyyncaH axunnaraa

X339 XTM BA CXTM AXKUIIJTATAAT XWX B3?

9H3 Hb 3arBapynarfcaH ryinras MeH yy? é

>5520,000

MeHre yraax Teppopuambir
CaHXYYXYYJIaXTaii X011600TOM CHKMITIN
6aiiaan xaparnaryuitH eMHeX M313anang
aryynaraax 6aiHa yy?

Xapunuary, Xapunuarquith UTraMXNarACaH TeNeenery, SUCHitH
emyniery aapaax yy?

— Ync Tepp Henee Gyxuii aTraag acBan yAc Tepa @ﬁ
Henee OYXWil ATradWiAH rap 6yNMiAH rLLYYH, OAp
DOTHbI XYH

—  OAT®-aac pytargantail OpHbl Xarcaantaj OpCcoH “

raX 3apnacaH OpHbl XyH

Tniim l Yryit
MYTC apcaan eHpep rax &
L YHANArAC3H Yy?

| ‘ lTMﬁM 1 Yryi l
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[133pXx MHChOrpachuKT AypACaHAAC rafiHa 30XMLYyyNanTbiH Xyyninap Kosua—19 Lap TaxibIH ye i xapuLariabIx
CIKMITAIA 3aH Oalijang eepynentT OPCOH Tanaap LWNHI CIPIMKIYYATWAr opyycaH GaitHa. YyHg;

1. TamMT x3partHyya XTM axunnaraar ToAp4 rapax apra 3amblr xaibx 0aiiHa;

4. Xyynb 6yc MeHree fananax 30pUAro0p OHAANH CaHXYYruitH YANYNTa, LiaxM XepeHTUAr 3yii
6ycaap alwmrnax Hb HAMArACaH;

5. QWA 3aCTUIAH XBLLYYPar, TendepuitH Yaasapryii 6ananbiH CXEMUIAT Xyynb BYC OPAOTbIF HyYH
[aparmyynax, yraax xaparcan 601roH atmrnax 6anHa;

6. 30XULyynanTryi caHxyyruitH canbapbir almurnax;

JloToofbIH GONMOH ONOH YNCbIH CaHXYYTWAH TYCNAMX, OHLTOA GaiamblH CAHXY\KUITUAr 3yii
Oycaap almrnax, 3aBLunx;

8. KoBua-19 6a yyHTait X0n000TOM 3AUIAH 3aCTIAH YHANTIT ALUUTMIAH F3MT X3PArTHYY, TEPPOPUCTYY .
XODKIWK Oyl OpHYYObIH OW3HECUIAH 03N13H MEHre WX LUaap[gar, XepBex 4afjsap eHOepTai
OW3HECHIAH LLIMHA LLYTaM Yy LKMKIK OaiHa.

Amepukuit HargeaH Ync:

AHY-1 YH3T MeTans1, YHaT Hynyy, YHaT 3AN3MUIAH apumkaa apxnardauit YYpruir Xyynb4uncad 6anaar 6a
3HAXYY YYParT fapaax 6arraxa.

Apumxkaa apxnary ragar Hb AHY-1 YH3T Yynyy, YH3T MeTann, YH3T 3AN3NnuiAH 6apaa, 0yTaaraaxyyHuiir
XydangaH asax, OOpPAyynax YWArNanasp OW3HEC 3PXanfar, TyXaliH TaTBapblH XUMWAH XyrauaaHm yin
DKUNNAraa 3pXancaH aTrasauiir XanHa. YyHa:

a. 50,000 am.0onnapooc Uayy YHITM YHIT 3AN3NMIAT BOPNYYNCaH;
b. bapaa 6yraargaxyyHasc 50,000 am.[onnapooc Unyy Opaoro 0ICoH.

Apumxaa apxnardua Hb VAN aXunnaraaHgaa MeHre yraax, TeppopU3MbIT CAHXYYXKYYNIAXTaA TIMLAX
YUNANWIAH CTaHAAPTLIM MBPA6X aXunax cToli 6anaar. YyH:

1. MeHre yraax 00/10H TEPPOPUIMbIT CaHXYYKYYN3X 3PCA3NNAT YHANC3H BOANOr0, Xypam, [0T00A
XAHANTBIM HAMTraX. JPCAANNIAH YHANr33H/ Aapaax Xy4uH 3yANCUIAr xapranaaH aBY y3Ha:

a.  XydannaH aBy 6opnyynaar 0yTaarasxyyHuil Tepes, TYYHWUA XaHraH HUANYYNardug, TyraafTuiaH
CYBIYY/, rasapayiiH OaipLnyyn;
b. TYANrasHWin JaBTamx;

C.  Teppopu3aMbIr 1B33H TATrary rax YMX-aac T0rto0CoH xapbsianiblH 6ycaf Galipnax aaHc pyy
TON0BP TOOLI0O XUIAX 3aMaap ryiAnrad XMAC3H 3CaxX.

2. boanoro, xypam, JOTOOA XAHANTaA ryIANraar TOAOPXOMAN0X0. Tycnax CTaHAapThIr 6artaaca 0ainx
BCTON. ['YANr3ar MeHre yraax, TepPOPUMbIT CAHXY\IKYYIaX3 A3MKNIM Y3YYIICIH FHK UNIPXUIAIK
000X XY4UH 3YANYYO3A [apaaxblr aBY Y3H3:

2. VX XaMX33HWi 63N3H MeHre, 0NoH Gyloy [apaancad MOHTeH TyiAnras, adnsbiH YeK acBan
KacCblH YeK almrnax, rypasary aTrasfaac Tenbep Tenex 3apar epauitt 6yc TendepuitH apra;

b.  YIn4nyynard scBas xaHraH HUANYYA3r4aa Xon600 6apux M33anan, CaHxyyruitH nasnaraa,
OU3HECUIAH X0N600r OYPaH, YHAH 36BEBP 6reX XYCanryil OaiXx;

c.  XyJannaH aBary, XaHraH HUWANYYN3r4auiAH ryANrasHui Tanaap epaniii 0yc HyyLnan Xuixmniar

217



CAHXYYTUAH 30XWLIYYSIAX XOPOO

218

€.

OPOJ/ICOH, XILLI33N63N 6USHECUIAH X3BUIAH OYPTaN XBTNBXIyIi baliX;

XyfanaaH aBard, XaHraH HAVYYNarduiH ep GyCbiH XyJandaH asant, 00payynant, acsan
Xy[janjaH aBary, XaHraH HnyynariuitH tepen;

YIAnAB3PN3NUIAH CTaHAapTa HUALAXIYA XyaanaaH asant, 60payynant.

3. [lapaax yypartait KomnnaiHChiH @XWUITHBIF TOMUICOH 6aitHa:

a.
b.

MeHre yraaxrail TaML3X XeTeN168p Yp LYHTaI X3pankimK baiiraa acax;

MeHre yraaxTail TAMLIX XeTeNnbepuiir 3pCAaNuiAH YHANra3, Wwaapanara, CaHruiiH samMHaac
rapracaH HamanT yAnpAavkaap eepunenTuiir TyCrax Waapanararar TOXMoNa0 4 WIHIHSH
00N0BCPYYNHA.
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[16P6B. CAHAI, AYTHANT

JHAXYY Cydanraanz ync OpHyyAbiH 60MI0H ONOH YNChIH GaiiryynnarbiH 30XMLYYNanTbIH TypLInaraac Tycraca
0a OyXuid 1 yNC OPHYYQ CaHXYYTWAH OyC GU3HEC, MAPrIXIUIAH YIANYUNTI3 Y3YYIar4auiar 30xuLyynaxnaa
MeHre yraax, TEpPOPU3MbIT CaHXYYXKYYIaXTai TaMUAX YMrnang GapumTangar CTaH4apT, Luaapanarbir
X3PADKYYIDK Xunnagar 6antHa.

TyyH4naH 2007 OHbl A3NXIMAH CAHXYYMNAH XSMPanbIH Ye3p XeHA6rACAH roN acyyanbiH HAM Hb V11 XBAN6X 31
XBPBHIUIAH canbapblH BC 3yiH X3M X3MIK33HIIA acyynan GalicaH 6eresf 010H YNC 3HIXYY canbdapblH &c 3yiiH
X3M XAMDKI3HWIA Dailfang caHaa Tasbjar 6ailHa. GH3 XYP3IsHA yNnc OYypuitH 3oxuLyynary Gairyynnaraac
canbapT HANTI3P Aarax Mepaex EC 3yiH X3M X3MXK33HUIA XypPMbIr 60NI0BCPYYNaH X3panKyymK baiHa.

MeH cynanraad aypaaracad ync opoH Oyp canbap Oypuiar 3oxuyynax Xyynuiar 6arancad 6airaa 6a
TyXaiH XyynuiiHxaa XypasHz XxaBcpantaap candapt farax Mepex CTaHaapT, 36BMeree, Xypmblr 6arancaH
0aitHa. MHracHaap 30xuUyynanTbiH Gairyynnaryyr 4 canbapt yiln axunnaraa sByynaxiaa Teeperaens
OPOXTYIraap XyynuiiH daryy Xypmbir 60M0BCpyynaH axunnax 6ypaH GONOMXTONM 6aitHa. XapuH Kaaj
Yncag yn xeanex 3[ XepeHruiiH 3yyqnardaa Tycraii 3eBLUS6P6 00X axunnaraar axnyynaaryii 6airaa
001 3ap1M yncaz X0N600Hb! 30XMLYYNaNTbIH [10p 3pX33 aBaH YN axunmaraa y3yymx 6aiHa.

YH3T METann, YHaT YynyyHbl apumkaa 3pxnarvauiiH XyBbf YN axunnaraar Hb YPra/mk MeHre yraax,
TEPPOPU3MbIT CAHXYYXKYYIXT3N TAMUSX YUTMIANZ YK, XKypam, 3aaBpbir Hb TyXaiiH YiArnang 6010BCpyynaH
axunnagar 6aiiHa. YNnc opoH 6yp TyxaiH canbapbir 30XuLyynax 30XuLyynantbiH 6airyynnarbir yca Hb
OairyynaH axunnax 6arraa 6a TyxaitH 6airyynnaraac 3eBLI6BPON aBCaH apihkaa 3pxnardug i canbapt
VI @KUnnaraa sByynax apxraii GarHa.

JH[I33C Xapaxad, MaHail yncbiH XyBb[l 30XWLYynantbiH Gairyynnara 6070x CaHxyyruiiH 30XuLyynax
XOPOOHOO0C Canoap 6YpuitH YN axuniaraan/ aarax Mepaex &c 3yiH Ko/, 6010H MEHre yraax, TeppopuambIr
CaHXY\KYYTI3XTal T3MU3X )Kypam, 3aaBpbir XUWKT X3n63p3aap 000BCPYYIK Tycrai 36BLUBEPBITIN Vil
KINNaraa 3pXNardauitH YN axiunnaraanz XasLUyynax Waapanararai om.
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

XYPAAHI'YiA

3aH TONeBUIAH 3WUIAH 3aCTWIAT JANXWAH YNC OpHyyA 6041070 B0NOBCPYYNax, 4334 TYBLUHWIA LUWIAABIP
rapraxafj Tyraaman amrnax 60/mkas. 3aH TeNeBUiAH 3AMIAH 3acar Hb CaHXyYTWIAH CanbapT Xx3parnaryanitH
3pX aLLWIAT Xamraanax, CaHxyyruiH 60M10BCPONbIN HIMArYYN3X, CAHXYYritH 6ycaj 30XMLYYNanThIr XUAX3 [
awmrnaraax baitHa. JHaXyy Cyaanraa Hb 3aH TeNIeBUIAH 3NIAH 3aCrWitH Tanaap ONroNT erex, CaHXyyruiH
30XWLYynanTag X3pxaH almrnarfax 000X Tanaap M3a3anan erex 30pUNroTon 0ereef yaMpTran, 3aH
TONOBUIAH 3MNAH 3aCTWH Tanaapx OMATONT, 3aH TeNeBUAH 3ANAH 3aCTIAM X3PIDKYYIK Oy ONIOH YNCHIH
TypLUnara, AYrHANT r3C3H A6PBeH OYNraac OypasHa.

TyNXyyp Yrc: 3aH TeNeBIIH 3AWiAH 3acar, raxyyaan, CaHxyyriitH 3ax 33a

JEL anrunan: G38, 016, P43
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HAr. YOAUPTTAN

bua GapaaHbl, XyHCHWA [anryyp O0M0H Koe Lon XyaandaH aBant Xxuinxaap saBx Oanxnaa “YHaryi
F3C3H ONYNITIIA CypTanyunraarain Taapax Hb anbar. Tyxainban, “Haruir aBdan Har yHaryin” racaH cambap
TYT33M3N y33raaar 66reef; aH3 Hb OW3HEC APXNArdna XyaangaH aBaryfblH CITran 3yiArasp Jamxyynad
OPMOro0 HAMArAYYN3X HAraH apra xanbap. “Haruir aBdan Har yHaryin” racau cypranyunraa Hb “2 6apaa
aBaxaq Tyc Oyp 50 XyBWUIH XBHTENBNTTIN” raC3H CypTanyunraatai YHACIHAII WKUN G0NOBY XydanaaH
ABAryIL XHWIA CypTanyunraaH OpcoH “YHaryi” racaH YraH4 xapuy YIANgan y3yynax Hb Wiyy Tyrasmas
0Oaitar 6aitHa. AH3 Hb 3aH TeNOBUIAH 3WIAH 3aCTWIAT Xy AanaaaHbl MAPKETUHI [, alUrnafar Tyraamar XIALL33
06res[] X3parnar4auitH LWUAAB3PT X3PX3H HENeeK O0MOXbIr OWNTOX 3amaap MapKETUHTWIAH CTpATeruiir

00MI0BCPYYIAAr.

3aH TeMBBIH 3AWIAH 3aCTNAr MAPKETUHTUIAH CanbapT alnrnaaz 30rcoxryil Xapumaa xon6oo, CaHxyy aauiH
3acar, 60M10BCPOA, 3pYYS MAHA, TOPUIAH yaAMPAara 33par Mall OfIoH canbapt aurnax 00mkaa. TyyHUNaH,
3aH TONOBUIH 3ANiH 3acar Hb A3XAXE — niiH 3apum ruLyyH OpHYYbIH 60AN0r0A HEMBe Y3YYax O0MCOH.
Tap ayHpaa, AHY 6onod Wx bputaHn yncyyn 3aH TeneBuitH 3auidH 3acriidr 60410ro 6010BCpyynaxaaa
WNYYTAAraap atmrnax 60no.. Tyxainban, AHY 33annitH KapTbiH XapuyLnara 60110H Un 1o/ 6aianbIH Tyxaii
akTbir 2009 oHA XyyrbAaa Tycras. Xyynbf TyCraracaH 333MuiH KapT HUANYYASrYAUIAH Xatyy 30XuLyynant
Hb 3apIM Tarnaap XaparnaryauitH 333nnitH 60AUT 8PTIUIAT X3PX3H yxamcapnax Yanaxryil baraar xapyynax
3aH TONBBUIAH HOTONOOHA CYypUncaH. 30XULYYNanTbiH XYP33HA 3apuM TOPSINAH TeNOBPUIAT XOPUIOXK,
MBH KOMMNaHuyL TenoepuitH Tanaapx alurraii TooLoor raprax yyprir xynascaH. AHY maxe 6ycan 3aH
TONOBUIAT XamapcaH CaHaa4unryya Hb X3parnarygsm Xyprax MAO3annuir xsnéapynax, CTaHaapTyiunax
33par GaitHa. XapuH Wx bputanuiin 3acriiti razap Wx bputanuiin 6oanoro 6onoscpyynardaan 3esnex
VIANYUAT33 y3YyNax YyparTail 3aH TenesuitH baruiar oypayynaH axunnyynx 6aiiHa. (OECD, 2014)

3aH TONeBWIAH SANAH 3aCTUIAH X3P3rnas XypaauTai 6CoH HAIMATAIXMIAH X3P3ap X3PIrNaryauiiH rapracaH
3apyM anaaaxyyn TorTMon 6ereefl ypbadunaH Taamarnax 60NoMKTONR 60K 6aliHa. 3aH TeNeBuiiH 3auiiH
3acar Hb 30XuLyynard 6ainryynnaryyaaz 3ax 333nz4 uiyy yp AyHTai 0posLoX, 3aH TeNeBUAH 3AWIAH 3aCTUiAr
ALIMTNAH X3PArnaryauir 3y bycaap Tatax Oyl OU3HECYYAWAT 3C3PryYLIX, XaP3rnardauiti apx alruiir
Xamraanax 60noMXUiAr 0Nrofor.
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XOEP. 3AH TOJ18BMIAH 3AWAH 3ACTUIAH TANAAPX ONIONT

boaut ambapan 43ap xymMyyc paumoHan Wuingsap Tap Oyp raprax Ho X0BOP Oaigar. XyMyyCuitH paumoHan
LINABAP rapranT Hb XA3raapnaraman MeH 3aH TeNeBUiAH raxyynantai 6ainaar. [3C3H X3ani 4 010H apBaH
KUNUIAH TYPLUWA 3AWIAH 3acar Hb XyMYYCWIAT OHOBYTOI LUNIAABAP rapraar racaH 3arsapyynaa Tynryypnanar
0aine. Tyxainnban, xa3raapryi Yafasxag YHAICHIH XYMyYC Mp3adayina Gomox yin ABAJIbIH MaraananbiH
Tanaap 368 XyN3anTuiAr Guid Gonrox, MeH xonboraox Oyx 3aphan, awnur TyCbIr YHANaX 3amaap TaAHWN
X3PArLAsHA XaMriAH CaliH HUALICAH OYTA3rA3XYYHUIAT COHIOOr raX y3A3r 0aiiB. M3agaaxuiiH xapar, 3anitH
3acardua XyMyyCuir annaa rapragar ragruir maaaar 6ancad 00084 T3Ar33P angaaHyyn Hb TOrTMON,
CMCTEMYNIrAC3H 3CXYN paLmMoHan 6ainanbiH TaamarnanbIr eep4Iexe s XYprax XavmxasHuin a4 Xonoor4oTol
rax 00400rTyi OailB.

Llar xyrauaa eHrepex Tycam C3Tra Cy1aaqn/ XyBb XYHWUA COHMONT Hb XO0POHZ00, Liar Xyrauaabl XyBb/,
3CXYN XYBb XYHWA TaBbCaH 30PUNTOTON HUALAAITYIA BONOXbIr TOTOOCOH. AAraap HuiALryi 6ainaan Hb
Ypba4NaH Taamarnax 60MONKTOM, MEH 3aX 33311 X3PX3aH aXuUniax 0airaa Henee y3yymx 6airaa ranaap
M3/13 aBCaH Hb 3[WIAH 3acary/ibIH XyBb/] TOMOOXOH H33/T O0JICOH HOM. 3aH TBNOBUIAH 3NIAH 3aCar Hb TaHUH
M33XYIH CITT3N3YiAH Tanaapx OUAroNTbIr ALUTIAH X3P3rNary 00SI0H KOMMNAHWIAH 3aH TeNeBUIT UNYY YHaH
308 Tan6apnax eraer. MxaHx XyMyyc 3aH TeNeBUINH 3AUIAH 3aCTWIAT 3ax 333NWIAT OANTOX, 30XLYYyNaxas
3annwryit Wwaapanararai rax yaaar. (FCA, 2013)

3aH TeNneBUitH 3aMitH 3acar 6a cypramx

3aH TeNeBUWIAH raxyy[an Hb CaHXYYrWiAH 3ax 333WAH YN WWAB3PNAX Yadax acyyanyymbir VYCrax
00N30Wryi. YYHWA HIr3H TOA XWLW33 60N 333NWAH TenbepuitH 3pCA3N33C Xamraanax Aaarran Hm.
Mall 0f0H XyZangaH asarvnf 333NuAH Ten0epuitH 3pCA3N33Cc Xxamraanax AaatranbiH OyT3araaXyyHUiA
YH3 GOMOH Xampax XypasHUi XA3raapnanTbiH Tanaap Oypyy OWNrOAT aBCHAAC VYA3H KOMMNAHWy[ 3HIXYY
OYT33r 13XYYHIAT OOPAYyNCHAAP MX33X3H ALIMT 0K YazcaH. bopnyynary Tan xapunuar4aaz MopremxuitH
393MMAr XAMA YHI3P CcaHan Gonrox 3amaap 3337nMiH Tenbepuitd 3pcA3nasc xamraancad gaarranbid
OVT33rA3XYYHUIAT 6HABP YH33P Gopyynax 60MOMXKTON 6ONCOH. YHMP Hb Xapunuardug anb Xamp epTertai
MOPIe/KMIAH 33371 0NroX Gaitraa 0opmyynary Tanbir COHTOX0A roN aHxaapniaa xaszyyngar 6ans. YyHuil
VP OYHA, AMap 4 KOMMAHU T3PXYY Aaatranbir YaHap Myytan OyT3arasxyyH raarvir Cyptanduimk, 30Xux
YH3 Ten6ep aBax OPOMANOTbIr XUIAraaryi 6eree ] MHraCH33P33 GOpNyynary TanbiH MOPremXUiAH 333NNIAr
WYY BHABP YHITAN, MBH KOMMAHWIAT 8pCeIAexX Yaasapryi 00Nrox 0ains. IHIXYY acyyambir WNAABIPIAX3S
XOHANBHIUIAH UHTEPBEHL| LAapanararai 6ans.

3aH TeNeBUIAH 3AWIAH 3aCTAH Tanaapx rof caHaa 60M10H OMATONTLIN /K aBaX Hb 3aH TANEBUIAH Tanaapx
OWNTONTLIM MPAKTUKT X3P3NKYYII3X 3XHWI anxam HM.

XYMyYC X3pXaH LIMAAB3P raprajar Ba?
CaTran cyananbIH cypramxyyz: CaTranrasHiii 2 cuctem

3aH TONOBWIAH 3AUIAH 3aCTUIAH YHASCNArYANAH HAr 60n0X [laHnen KaHemaH raxyynan xapxaH yyCaaruiir
SHMUIAH Gaiianaap xapyynae. XyMyYCT CATraNrasHuii 2 xanbap 6aiigar: 36H COBUH (XypAaH C3TFax 3Cxyn
Cucrem 1), 60n0H 3prauyynan (yaaad catrax acxyn Cuctem 2). bufHui 36H COBUH Hb OHOYH yXaaH[
aBTOMaTaap 00M0H XY4WH YapMANNTTYAraap Tepx Oy CITTargan, TYPraH LyYMXKUAT XapuyLaar. JH3 Hb
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HYYP Liapai, 0ObEKTbIr TaHWUXaac 3XN337 TYPraH 66reef] YHAH 368 AYTHANT XMIAX 33D3r HApUiAH TeBITAiA
(YHKLYY WA TYIALATIaX GONOMKMIAT ONMOXbIH TYNA Liar XyrataaHbl SBLAL X6NKiK UpCaH. HereeTaaryyp,
3praLyyAan Hb 36H COBMHIOOC Sraarail Hb xamaaryi yaaaH, uiyy apantraii 6eree[; 30puyaaap xsHantaz
0alix lWaapanararan baigar.

XycHarT 8.1. CatranrasHuii 2 xanoap

36H COBWH JpraLyynan

XypaaH Y naax

ABTOMar 30puyaaap xsHaraaar
XY4UH 4apMainT Wwaapaargaxryi Jpantrait

HuiAuTai Jlypamp 3axuparaaar
Yaupaax acxyn eepunexef xayy Y4H xataH

by WwninaBap rapraxnaa2 cCUCTEMUIAT X0BynaH A Hb alumnrnagar 601084 U AHNA 3PraLlyyan Hb 36H COBUHTUIAH
VAN S1BLIAAC ypraH rapcaH XxapuynThir NX3HX/433 “XyNasH 3eBLIespaer”. bujHui e4ep TyTMbIH aMbpan/aa
XWIAD3r COHrOATYYA Hb 3Ar3ap XypAaH, aBTOMAT, 36H COBWHIWIAH NpoLeccyyA A433p Tynryypnagar. OnoH
HapWIAH TEBBITAN AaanraBpyyabir OUeNyyNaxaf 36H COBUH Hb raixantai yp AyH y3yynaar 60510BY 3H3 Hb
YPramx 368 Oaiifarryii. 3eH COBUH XYMYYCUIAT ypbAYUNaH Taamarnax 000XyiL, CUCTEMYUICIH 3amaap
TOOPONAYYNAX Ve LWNIAABAP raprax sBLaj Taxyyaan' yycax 60N0MKTON. SArasp TOXUONA0NL, 36H COBUHT
Xapuynaxag TeBerTal acyymThir xapuynaxaz amapxaH acyynraap aBTomaraap opnox 6aiHa rax Onmrox
0O0/IHO. JAraap X0Bp acyyNTbiH XapuynTyy[ X00POHJ00 36BX6H CyNxaH X0Nn600Tol 6aitx el 36H COBUH
anfjaarai 6aingar. bug 3H3 opnyynantbiH Tanaap WXaBYISH M3AAATYA 6eresn 6UAHUIA 36H COBUH 36B
3C3XWIAT 30pUyjaap Malll X0BOp LUanraaar.

XYCHAIT 8.2. 36H COBIHIOOP aCyyNThIr OPOX XULLI3I

A ——————————————

30punToT acyynt Opnox acyynt

IH3 XYH CaHXYYTAH CaliH 38BI6X MEH Yy? Tap caiH XyH yy?

AnnBaa HarsH Myy yin SBaan TOXMONA0X Maraanan 9H3 LUMT BMHEX YiAN SBAYYA X3p aMapxaH TOXNOJ0X
X3p B3? B3?

CaHxyyruiin nyiiBap yinacaH Toxmonaona vorayynax — Jlyiigap xuibx Oyt XyMyyCcuiiH Tanaap 600x400 Xap UX
TOPryyfb Hb aMap 6aiix EcToin B3? YYp yuaapsIr 61 M33paar B3?

XYMyYC raxyyaang ron Tenes XapanraH XaHgax, 36H COBUHA00 WTFACH33P anpar. Xymyyc raxyyanbiH
OMOH TOPMWIAT M3LA3M X3AWiA 4 TAr33p raxyyanyys anibaa HAraH LWNAABIPT X3pXaH Heneesx Oaiiraar
0JDK TOrTOOX0[, X3Lyy Oaliaar.
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3aH TONeBUIH raXyyAnbIH TOPYY.

3aH TeNeBUIAH TaXYYANbIH ONOH Tepnyyn Oaiaar 6ereefd TAAr33pUIAr OYrAWAr Hb yaupaaxad Xauyy
Oainpar. [axyyanbir 368, CaitH aHruncHaap 604n0ro 6010BCpyynardna 6050H 30XMLYyynar4abir acyyamblH
LanTraaHbIr 0710X0 YAUPAAH YUINYYN3X, MBH TyXaiH raxyyanbir 6yypyynax 30XULyynanTbiH LWWALNUAr
rapraxaj Tycraii 6anaar. Urtanuiid aguitH 3acary Grechaqo [lenasuHa raxyyanbir Wiinas3p raprantbiy anb
OYP3NA3XYYH X3C3rT HeNnes/mK 0ailraaraap Hb aHruicaH 6ereeq TAr33P Hb COHIONT, UTT3N YH3MLIKA 6a
LwniiaBap raprant 6aiia. (DellaVigna, 2009)

XycHarT 8.3. TaXyyanblH WWALB3P raprantaz Heneenex Oanaan

OnoH TepnMiiH yp AYH rapax
CoHront (xycan) MaragnanblH Tanaapx uTran CotronT xuitxan ;‘apax LuiARB3p raprax
YHAMLLMA VAR A8l

(Cartran xeanen 6010H CaTran WX3HX 033 fang, Haiiasapryi LLIninaeap raprax HailaBapryi aert aproir
3YIAH TypLunara Heneenger. bug | 6u4ura3aryit AypMuiiH aaryy alMrnacHaap UX3B4n3H TOXMONA0r.
Yep YCHbI 3pC/3N33c Xamraanax | yycaar. bug coHnH 43ap rapcax Bug 1x tom 600NTYAraap HArACaH
[aatranbiH 6yT3arAaxyyH TO[l, HIOT HUATN3NNIAT XapCHaap | MAA33NMNIAH LAXnM Xyy1acHaac XamriiiH
Xy[laniaH aBaaryinaisa YEpnax Maraanan eHaep rax XM/ AaatranbiH 6yTa3rA3XYYHUIAT COHrOX
Xapamcaxaac 3aincxuinar. M3pax 60IOMXKTONA. maraananran.

CaHXyYruitH 3ax 333 [33pX raxyyan 6a xapunuarysIH 3aH Tenes

[@Xyyan Hb OI0H TOPJWIAH 3aX 333MMIAH X3P3rNarYauiAH COHIONTO HeNeesAer 60M10BY XIDKUTI3HIUIAH
CaHXYYTUIAH 33X 3337 [133p rapaar LWuiAB3pYYa3a Heneenaer X3 X3/13H Wwantraad 6aipar.

1.
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VIX3HX X3parnardug, caHxyyruitH 6yTaar AaXyYHUAr HAPUiiH TOBOITAN M Y3aar

CaHXyyrvitH WWIAAB3P raprax Hb XaLlyy, Taanavkryii MeH Lar xyratiaa ux Lwaapaaar. Xaparnardug
UX3BYI3H M3ZN3r M3A3INANA YHASCNICIH LWMIALB3P rapraxaf Lar xyrauaa, Xy4uH 4apmannr
raprax Xycan apman3anryit Gangar Oereef HapuiiH TeBerTail 6ainfnaac Liantraanad 3apum
OYTaar A3XYYHWAr amapxaH YHanax 60nomxryi 6aiaar. CaHxyyruitH 6yTaar AaxyyHYYa Hb UX3HX
XYMYYCWIAH COHUPXAbIF TaTAarryid. Tyxainnban, caHxyyridH yr xannar 60M0H TOOH yTra aryynra Hb
0J10H BYT33r [3XYYHWUIA KOHLENL, 60MIOH TOAOPXOUNONTLIT OAATOX0/ XYHAP3NTaN 60Nroaor.

OnOH CaHXyyrviiH 6yT33raaxyyHWiA 3pcaan 60N0H TOLOPX0MAryY OaRaAbIr YHANAX Laapanararai
banpar

VIX3HX XyMyYC Mal MYy CTaTUCTWUK4WL 06reef CUCTEMUIH anfaa raprax xaHanararain Ganpar.
[aarran 60N0H XBPeHre OpYYNaNTbiH 3ax 33371 [3X 3pCA3N, TOAOPXOATYA 6aNAbIH YHINM33HL
Y3YYNI3X HBNMBO Hb LUMHXA34/ANIAH XYBb/ 4 HAPUIAH TOBOITAIA, OANTOMMKIYI 6K BOJHO.

CaHXyyrvitH WWinBap Hb 0400 6OIOH MP33AYIA LAriitH XO0POHA XapunLaH TOXUPOMLL00 XUIAXWIAT
LIaapaax 6010MXTOi

Tyxainoan xypumtnan yycrax 60M0H 3331 aBax LWWALBAPYYA Hb XYMYYCUIAT 68PUITes XsHax
00NOH anuBaa acyyAsbir XOMLIYynaxa[ Xypraaar. Xaparnardiug 333NuiAH KapTbiH Xs3raapaac
X3TAPCAH 333N aBY, 3aacaH XyraLaaHz 3praH TeNenTUir XAXryi 6aix Toxuonaon 6anaar.

ONOH CaHXYYriAH LWAABAPYY. Hb CITFAN XB16N166C YYANTaA Daiaar

CTpecc, CaTranuitH Tyrilyyp, anjaranaac anx, xapamcax 33par C3Tran Xeanenyya Hb COHrOMT
XWIAX3[ rapax epTer O0JI0H aLLNr TYChIr aBY Y33X33C WIYYTAAraap LUMIALB3P rapraxaf Xypraaar.



3AH TBNOBUWH 3MNH 3ACAT BA CAHXYYTWIH XAHANT, 30XULYYNANT

Tyxainban ainaac Hb Up3dayna TeAWANeH a4 Tycaa Y3yynaxryid rap yTacHbl eHOep epTertait
[aatranbIH OYTIIrA3XYYHWAT aBaxaf Xyprax O0OMXKTON.

5. CaHxyyrvitH 6yTaaraaxyyHyyaniH Tanaap Magaxaz XyHAPanTai 6aix

OpOH CyyUHbI 333 aBax, TTTIBPUIH TENBBNBNT XWX 33D3r 3apUM CaHXYYTWIAH WNIALB3PYY AUAT
TorTMON 6yC rapraziar 6ereef} yp farasap Hb 36BX6H YaaH XyrauaaHbl 1apaa YAn4mmK axanzar.
3apuM WIALB3PYY L X3p3rnarying 13p Oyp cyLamk, Maaax 6010MxK Gararail Makpo 3ANAH 3acruitH
Hexuien 6ainaang cyypunax 6onoMKTON.

Xaparnaryuith CaHxyyruitH WniAIBIPT AMap raxyyaan Heneenger B3?

Anpaaraa onox, 3acax 3anpyynaxbiH Tynj raxyyanbir oK UApYYIK Yagmar Gaix xapartait. [loopx
XYCHAITA/ XKIDKWIAH 33X 393N/ XaMrUiiH XamaapanTail raxyyanyyabir xarcaacaH 6ereefi LUMiaBapT
X3PX3H HENBeK Daiiraaraap Hb aHrMICcaH:

1. Conront (6uHwit xycax Gaiiraa 3yin);

2. Vtran yHamwwmn (6UAHWIA UTrax Oyi 3yiin 601 HexLen Gaiifan, COHroNTyyAbiH Tanaapx 6apumryyn
tom);

3. UWwirgeap raprant (OUAHWIA WTFAN YHIMLLNWIAT Xapransad OUOHWA 1y Xycax Gaiiraag Xyprax
COHrof).

XycHarT 8.4. CaHxyyruitH 3ax 33an 4ax 10 3aH TeneBuiiH raxyyaan 6a yp Henee
A U, C—————

bupHuin coHronTop, caTran
X616J1, CTraN3YIH
TypLUnara Heneesaer

07100 UaruiiH raxyynan

JKILLI33: CITFaN XaHaMKIr
H3H [japyi aBaxblH TyNa
39937UIAH KapT aLumrnax

Anparanaac 3aincxuinx

KuLLI39: Cyypb YHI XaT
BHZIOP rIX Y3C3H y4paac
CYypb OYTI9rAXYYH [33p
HOMCAH [aaTrasnbir XaMz
rX y3gar

Xapawmcan 600H bycaz
CaTran xeanen

KNLLIB3: CITranmitH amap
amranar onoxbIH Ty
[aatran xynannax asax

Brynrgaaryit mypmyya
OypYy WTFaM YHIMLLANL
XYPrax 600130LUryi

XaT UTranTait 6aingan

JKnLw33: ecex xaHanararan
XyBbl{aar COHrox
YaaBapTan rax XH HaraHz
XaT UX UTT3X

XaT 3KCTPONOMALN

PKnLwaa: XaaxaH XunmiiH
XBPBHre 0pYyNaNTbIH
ereexeec MPasayitH
SKCTPOMONSALN XIiAX

TaamarnanblH raxyysan

PKNLLI33: MP33aYiiL YyCax
00N30LLryil TeNn6epuitH
03PXLLB3NMIAT YN XapranaaH
LNMHIWIAH 3331 aBax

bu 63n3H 6ariraa Maa3NNAT YHANIX 33
LUIWIAAB3P raprax TOBY XyBUNnoapbIr alnrnaaar

AHxaapnaa 6ypaH xaHayynaxryi 6ainx

JKNL33: 6aHKHbI 6arL, YAn4mnras byxuii AaHe
aHxaapan Taraxyii xan63apaap 6opayynaraax
baiiraa y4mp YH3 USHWIAT Hb X3TPYYI3H YHANAX

CaTrauuiiH T00L,0010N

YKULLI33: XBPBHTe 0pyyNanThbIH LUUAABIPUIAT
XBPBHTe 0pYyyNanTbiH 6arLbir 6yxang Hb xapranaat
Y33X33C WIYYTANraap XepeHre Tyc 6ypasp raprax
00/HO

LLInitaBap rapranbiH Tyxait GU4nr Aaaryii xyynb

X6pBHre opyynantbir 60Ar0OMXKTO XyBaapuiax
LUNIAABAP rapraxaac WunyyTanraap TaTraBpuiiH
TOrTONLOOH/ Gariraa Oyx CaHryyaaf TaHLYY XyBaaH
OanpLUyynax 60noMXKTON

Stranra 6010H HUAMIIAH HENBO

CaHxyyriniiH 36BN6X Hb TaanamxTai caHaracaH
y4paac CaHxyyruitH 3eBereer Hb aarax
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[KYYANbIr UAHXYY aHrunax Hb XyMyyYCUIAT anjaa raprax 0airaa acaxuir Magsxas Tyctai 6aipar. Utran
YHOMLUMA GONOH WWIAAB3P raprantaz rapy Oyl angaar WXSB4ISH TOAOPXOMANoX OONOMXTONA Oaigar.
Tyxainoan, xymyyc 604uT mMaragnantai 3ep4unaex YN SBAnbIH Tanaap UTra YHaMLIUNTAM 6aix 60JHO.

[3C3H X3AUiA 4 XYMYYCUIAH COHFOMTYY[ XOOPOHA00 36pesTail (MeH GYp3H OHOBYTON 6Guw) 60N 3Araap
COHrONTYYAbIr OYPYY T X3NaX3f XaLyy, Y4MpP Hb TAAr33P Hb XYMYYCUAH TyXailH Liar XyrataaHg xycox
Oaiiraa 3yin oM. X3paB Xymyyc anfaa rapraxryit 6airaa 60on T3Ar3SPWUIAH COHTONT XUIAX VAN SBLALA
XBHANBHTO6C OPOSILIOX Hb HEXLON 6aliANbir ynam Jopayynax .

[@Xyyaan Hb KOMNaHWy[, 6pceniesH 60N0H Oycan 3ax 3331/ Tynrapy Oyl acyyanyynan xapxaH Henee

Y3yynaar Ba?

KomnaHuy i Xaparnary/uitH COHroNThIr TOAOPXONOXO0L YyXan Yypar ryiauaTraaar. byTaaraaxyyHui ausai,

MapKETUHE 3CXYNT 6OPNyyNanTbiH VAN ABL Hb TaXYYANbIH HONBOr AAaaMXpyymK, acyyaan yycrax 00mzor.

KomnaHuy eep eep raxyyanyyaan Tycraiinax xapuy yanaan y3yynaar.

1. 3aH TeneBuIAH raxyyaan Hb 3ax 33371 [33pX 3pX MILWIAT WNHA3P OWIA GONrOX, 3CXYN 6IXKYYIaX
00MIOMXTON

[XyyAnaac YyAsH Xaparnardug OyTasraaxyyHuin Hyxan WHX YaHapyyablr HIMINT33p Cyaanmaarryil
06res/] 0400rMIAH BYTI3rA3XYYHII YPramKIYYI3H X3parnax, caHan 60arox 6y uiyy caitH YaHapTai
OYTI3rA3XYYH PYY WNAMDKAATYA. BaHKHbI Xapunuax [aHCHbl 3ax 3331 60N XamruiiH TOA KWULW33
toM. KoMnMaHuyd 3Arasp 3aH TeNeBWAH Heneer allurnad, Xaparnardgas epcenaerynense anmax
AYNbIr 61 6ONrONTYIArasp BYTIIrA3XYYHUIAX3S HaHaPbIr OYYPYYIDK, MBH YHI3 HAMAr Yy Oaigar.
TYYHYN3H, X3parnaryug 60pnyynanTbiH UAr 433p XyAanaaH aBant Xuinx yeass uiyy xsamz yHa caHan
00MTOCOH HUIAMYYAArYUIAT 3P3NXMIANAAITYIA 68reef KOMNaHnya YHAC3H XyAanaaH aBantag HamanTasp
Liaapanararain 6yTaargaxyyHyyauiAr MOHOMNOM YHI3P BopNyynaar. 3H3 Hb MOHONON GalianbIr YYCrax
OOMOMXTONA.

2. byT35raXyyHUI YH3 X3T HAPUIAH TEBBITAI OaX Maraanantain 0ereef aH3 Hb X3parnarYauinr angaa
rapraxag xypragar.

bopnyymk Oyit 6yTa3r AaXyYHUA YHIIAH Oy TAL, X3T HAPWIAH TEBBITAN 60K UPIX3L X3PArNariua ypbayunad
Taamarnaxyil angaa raprax axangar. 3H3 Hb Xapumuardbir KOMNaHuyabiH TAKTUKT X3T 6pTeMTTUA
oonrofor 6eresn KomnaHuyg “drip pricing” 6yty Laxim XyAanaaH aBantbiH OyT33raaxyyHui rapumr
YH3 O0MOH “teaser rate” Oytoy TYPLUUATLIH YHUIAT CaHan 60Nrox 3amaap YHUAH GYTUWIAT XaT TeBBITai
ponrogor.

3. byT3sraaxyyH Hb 6BEPMGL, ainanaap anrarfax Xaaun Y Xaparnarduit XaparusaHa HUALBXTYA 0aimk
00JHO

3aH TONeBUIAH raxXyyaan Hb X3parnarying 6yTaarfaxyyYHUIAT XapX3H YHANAX YiAn SBUAL HONeenaer Ty
KOMMAHWY [ X3parnar4yAaq Taanarnax Xaanin 4 XaparuasHa Hb TOAUANGH HUALAXTYIA OyT3ar43XyyHUAr
caHan oonrogor. Tyxaiinban, KoMnanuy[ OyT33rAaXyyHUiA 3panTuiar 6uin GONroXbIH TyNA AaaTranbiH
LINALBAP raprax Yen Xapamcribir 8[1eex 33par CaTrai Xeanenuiir 6uit 60Nrox, yaupaax Yamnmar.
JCXYN T3[, 6HreL, COHUPXON TAaTCaH BOMI0BY YHI LIaH3 6araraii; YHACSH OYTI3rA3XYYHWIA LWNHX YaHap,
T6N168POBC AHXAAPbIM XOHANAPYYN3X YPAMLLYYIIIbIH CXEMUIT OYT33r A3XYYH A33P33 HAMAAM. TYYHUIM3H,
KOMMNaHW1y [ 86pCANIAH OYT33r A3XYYHI3 BPCONABMYANIAH OYTIIr 4aXYYHTIN XapbLyynaxaz unyy TeBertail
OOMroOXbIH TYN[ Xamaapanryin eepHnenTUir OyTaaraxyyHA33 LUUMHI33X TOXWUonaon Ganaar.
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4. 3ax 3397 WYy 0SI0H KOMMaH 0PX UPCHIIP raxyyanbir Gyypyynax 6yc unyy AopAyYmK GoNn3oLuryii

X3p3B 33X 3931/ LUNHIZP OPX WPXK Oy KOMMAHWYL MBMKNeruiiH 3ap4maap epcenaex Oaiisan
X3P3ArnaryauitH XyBbA Yp AYH CaiKpaxryii. 333nuiiH KapTbiH TYPLUMATBIH XaHL 6ara 6010BY Aang
76106 6HABP 0aiiraa Hb 3ax 3337174 ONOH KOMNAHWYL OPX MP3H TYPLUMATLIH XaHLIUIAT Oyypyynax
OOMONXKTON. ['3C3H X3AWIA 4 X3PArNarig 0yTasr43xyyHa3 MK 3amaap COHroCoH X3B3ap Oaiix 6eresp
[ang 1enoepuitH yIMaac y4upcaH XoXupsiooc CIpruinax 60M0NXKIyiA 6anx Maraananta.

HapuitH M3anartain xaparnaryug 3ax 33304 OplwWH 0ailcHaapaa 3aH TeneBWAH raxyynantail
X3PArnaryaa caiH yp [yHr Tap Oyp aBuvpaarryi

X3parnar4auitH 0araxaH Xacar Hb 3ax 33371IAH Tanaap HapuitH M3ZN3rTait 6ainx Hb KOMMAHWY abIr Ny
caxunra 6arrait 60Nrox, epCeNnAesHUIAT CalKpyynax, MeH HapuitH M3ANar Gararai Xaparnarygsj 3aH
TOMNBBUIAH FaXYyANbIr 166X OYT33r [aXYYHYYAUIAT Bopnyynaxryit 6aix Mat xaparayynaar. ['3C3H xaaui
Y 3H3XYY Taamarnan Ho Tap Oyp4nIaH 00AUT Hainaan a3sp XapanKaAarryi.

[axyyAnaac VyAoH KOMNaHUy/bIH LUKIAZB3P 68P4N6r 46X GONOMXKTOI

X3uiAraap 3OuiAH 3aCTUIAH OHOMA KOMMAHUYObIT PALMOHan rax y3ax 6aitraa 0601084 6oauT Gaiaan
133D TOAr33P KOMMAHWYAbIr OOMOH 30XMLYYNary Oailryynnaroir XypTan 3aH TenesuiiH raxyynantar
XYMYYC yaupaax Gaingar.

[axyynan 6a ynavxnant 3ax 333U anjaa

3ax 3330 [33p YHACOHAI [6PBEH TOpAuiiH anaaa bainpar rax y3aar 6ereef TaAr33P Hb 3aH TeNeBUitH
raXyyaan, 3ax 333 [33pX apX M33N, MaA33NUIAH Tarww Oyc 6ainaan 6010H Aam Henee M.

1.

Maaaannuiid Tarw 6yc 6aiaan

3aH TeNeBUAH raxyyaan Hb M333NUIAH TArw Oyc Gaiifnbir apunraxaf YArnacaH 30XuLyynanTbir
Yp AyHTYA 60NroX 4agaar. 3ax 3331 [33p M3A33NauiAH yperan ayTarantaid 6aiiraaraac yyasH
X3parnardug Oypyy COHTONT XWIAX TOXMONAOMA 30XWLyynary Gairyynnara KOMNaHuyabir T3Arasp
M3[33NNIAT XaHryynax YYOH33C XOHANBHreec OpOMLOX O0MHO. [3C3H  X3auil Y 3aH TeneBuiiH
raXyyAantail Xaparnar4auiH XyBb XeHANBHTWIAH 30XULYYNanT Hb 36BX6H M3IA33NIUIAT 368 apraap
XYPrax yel aMxuiTTanraap xapankgar 6aiHa. Tyxannoan, xaparnarvung 36eBXeH HyOaHa un Gaiiraa,
rapyurT 6UYUrACIH XYYTUAH TYBLUMHL TOBNOPY, H3M3NT M3A33nan 600X Oycaz OHUION WNHX YaHap
OO0MIOH LUMMTIANINIAH Tanaapx MAAJ3NUAT aHxaapy aBY y343rryi. X3parnardug Magaanmniar XapxaH
00710BCpYyynAar G0NOXbIr Xaprans3aH y33nryirasp M3msannuir un o4 60Mrox Waapanara He yp
OYHTyiA 6ainaar. 3apum cyanaadbiH y3ax Oyiraap, 3aH TeN6BUIAH TaXyyabir LWUIAAIX X6HANBHMAH
30XMLYYNANT Hb M33ANNNAH Tarw Oyc OanaNbIH acyyanbIr Unyy Xypuarrax 6010MXKToN. Tyxarnoan,
[2aTranbIH 3ax 3331 133p

Jlam Henee

CaHxyyrvit 6yTaarjaxyyH, YANYMAraar awmrnax acxyn 6uit 601rox Hb TyxailH 6apaar Xyaanfax aBax
3CXYN 3apaxaf alvr COHMPXNbIT Xapran3aH y33aryi rypasaary arrasas yp Aaraspeir Oui 60Nrox
0aiBan [am Hemee Xapankuwx Oaigar. [axyyaan Hb Xaparnardguiir 4am Hemee Y3yynaxag Xyprax
3aH TeNeBUIAr Ouit 60NTOX0A Xypragar. Tyxainnoan, eepres XaT UTranTail 6ainaan Hb X3parnaryguir
X3TPYYN3H 33371 aBax, MeH MOPTeKIAH 333N133 TeSK Yafaxryin Xypax maragnanbir H3MIrayynaar.
39337133 3PraH TOMK Yafaxryia XypcHasp fam Heneer 6uid 60NroAor, y4up Hb OPOH CYYLbIM XypaaH
aBCHaap TyxaiH Gaipung 6aiiraa 6ycaz Yy Xe4nex XepeHruiiH yH3 60NOH YH3 LIBHWIAr Byypyymk
banpar.
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[YPAB. 3AH TONOBUAH 9UAH 3ACTMAr X3PANKYY/DK BYW OSIOH YNCbIH
TYPLLJTATA

3.1. AHrnuitn CaHxyyruiiH yiin axunnaraar 3oxuuyynax Gaiiryynnara 3aH TeneBWiiH 3[WiiH 3acruiir
X3PaNKyyNnax Hb

3aH TeNeBUIAH 3NIAH 3acar Hb 30XMLYNanThiH ViAN SBLbIH OYX Ve LATaHA Yyxan acyyanyyabir raprax
1pAaar.
XYCHArT 8.5. 3aH TeNeBWitH 3WItH 3aCTWIAr Yiin axunnaraaHaaa awmnrnax Ho

Acyyntyyn

Ye war 1: Xaparnar4aag 1. Taxyyanaac yyOanTanrasp Xaparnardgdf XoXMpon y4pax apCadnuiir X3pxaH
y4upy 60010X 3pcaNUiAT 01K TO0PXONMOX B3?

TOROPXOWMK, 3p3MOAN3X | 2 Tanrasp spCAINMIAT X3PX3H IpAMBANIX BI?

Ye war 2: AcyyanblH e X3p3rnar4ug COHroNTo0 OHOBYTON XIS Yy?
YHACSH LWanTraaxbir o X3p3B X3parnarduz 3aH ToNeBUIH raxyyaanTait 6on, T9A3HA 10y X3parTail Hac
oinrox oy Xycaar B3?

e KoMmmaHwiir xamapcaH acyynyyaaz XapxaH aHanms Xiix 8a?
e 3ax 333MWIr XamapcaH acyyanyyaan XapxaH aHanua xuiix s3?

Ye war 3: Yp fyHtait e X3PArNaryauitH apx alrvir xamraanaxag aMap VHTEPBEHL, X1iAx B3?
MHTEPBEHLMIAr o IHTepBeHL Xiiix LWaapanaratail 1oy, THitM 601 X3pXaH UHTEPBEHL] XWiiX BI?
6onoscpyynax

o |IHTEPBEHL XMIACH33P rapax yp Heneer XapxaH YHanax Ba?

Ye war 1: Acyyanbir TOA0PXORXK, 3p3amMO3Nax

["Xyyanaac Yy A3NTaiArasp Xaparnardaaz XoXmpos y4pax apCaamir X3pxaH 0K TOAOPXOWIOX B3?

XYY AMbIT LYY 2XKrnax 6010MXK Hb MaLL XOBOP TOXMONAA0T. XYMYYCWUIAH rapragar HUATNAr angaaqyynan
YHASCM3H, X3parnarYfnitd rapracaH anjaaHaac YY/AC3H XOXWPOJ XaaHa eHfep Gaiiraar TOL0pXoinoxon
Tycnax Garu LWanryyp y3yynantyyauir caHan 6oirox 0aitHa. TaAraap Lwanryyp y3yynantyya Hb acyyaantan
00/I0H acyyan yycrax 60n30LUryi Xaparnard, KoMnaHu 600H 6YTaar [aXyYHWUA LWWHX YaHapbir TOAOTIOX
xapyynaar. Acyyanbir Unpyynax HamManT apra 601 6yTaar AaxyyHUA 3ANAH 3acarT ryLaTrax aHxaary yypruir
TOZOPXOWIK, 1apaa Hb Xaparnardug yr 6yT3ar A3XYYHWIAT 30pUNTbIHX Hb AAryy alurnax 6anraa acax, acxyn
86D 30PUNITO0P ALLNTMAXK ACIXMIAT YHINIX HOM.

Ta/raap apCa3Nuir XapxaH apamoanax Ba?

AcyyanbIH Liap Xypaa Hb 3p3MO3Naxaf TAPryyNiax a4 XonboraonToi HanHa.

Ye wwar 2: AcyyanbiH YHAC3H WanTraaHbIr ORrox

X3parnardu OHOBYTOM COHIONT XWIDK YaAax yy? XapaB Xaparnardug raxyynantaii 001, T3/ 0y XYCIK, MEH
TOAT33PT 10y LAapanararail 6ainHa Ba?

Acyyanyynan aHanu3 xuiixgas oua yyup LWantraaqbir Tainnbapnax, aapaaraap HOTOAroor Gypayynax
Liaapanararait. Xaparnardua anjaa raprax 0airaa 3cax, Xapas TwiM 6071 smMap raxyynan acyymibiH
LanTraaH 0aimk 00MOXbIr Cyanax WwaapAnararai. Hyxan HoTONrOOHyYAan Xaparnardug eep eep Hexuena
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X3PX3H COHTONT XUk 6aiiraa 6anaan (KWLW33 Hb X3PArnarduf Typlunara XypumtiyynaxsiH Xapasp esp
COHrONT XUIAA3r YY?), Yyxan OYT33raaxyyHWiA Tanaapx M3fsanan 60M0H X3parLd3 30pUNrblH Tanaap
B6PCONIAH M3ZYYNIr 33par OPHO.

KomnaHuiir xamapcaH acyyanyyaaz xapxaH aHanua xuix sa?

KomnaHuir xamapcaH acyyasblH XyBb/l 3aH TONOBUIH Tanaapx OWAroNT Hb KOMNAHWIAH Tanaap sMap acyynt
aCyyX MeH AMap M333N3N Lyrayynax tanaap M3gaanan 60K eraer. HaHapbiH M33anan xaHrantrain 6amx
00710X 4 X3PArnary auiiH 3aH TeNeBIIH Tanaapx TOOH M3[3a1a) Laapanararaii 6ax 60N1HO. byTaar aaxyyHuii
OHLUTOT LUMHX YaHap 60MI0H NPaKTIK 6aiaan Hb 010H TOOHBI KOMMAHWY [ 3CXYN1 3aX 333NUIAH XyBb/l HUATNAT
0alaar acaXuir To40pX0MAN0X Hb Yyxan.

3ax 333NWIAT XamapcaH acyyanyyaa x3pxaH aHann3a xuiix 83?

3ax 393MWIAH XamapcaH acyyanyyabir TOZOPXOWNOX Hb WYYy OHASP TYBLUHWIA HOTONM00 LaapAaar.
T9Arasp Hb X3P3rnaryfuitt Tanaapx cyfanraa, nabopatopuitH TYPLUAT 3CXYN rasap [33px TypLuMsTaap
Lyrnyyncax Maaasnnniir 6arraaia. AHanua Hb KOMMaHuy i, X00pOHZA00 X3pXaH epcenger, 6ycas 3ax 33
0M0H 30XILYYNanTbIH AMap angaaHyys opLH Gaiaar, MeH Xaparnarqmuniii raxyyanyys T3araap Xy4uH
3YWANCTAI X3PX3H XapUmLiaH YiAN4IAn AT 33par OpreH Xypasr aBy y3ax Liaapanararail.

Ye wwar 3: Yp [yHTai UHTEPBEHLMIAT 6ONOBCPYYNaX Hb
X3parnaryuitH apx awriiar xamraanaxag amap UHTepBEHL, Xuix B3?
AHITINIAH CaHXYYTWIAH YN @Kunnaraar 30XuUyynax 6ainryynnara Hob 3aH TeNeBUIAH acyyambIr LWAABIPIIAX
4 apra 3ambIr X3panKyynaar.
1. Maasannasp xaHrax. ToHOPXOW HAraH apra X3nbapasp MAA3ANNMWIAT Tyrasx 3cxyn 3apim
MapPKETUHTWIAT XOPUTTIOXbIT KOMNAHWy A/ WaapAnara 60nroor.
2. COHronT Xuitx Op4HbIr eepunex. COHrONTYyabIr Xaparnardasf X3apxXsH Xyprax apra 3amyyabir
eepUNexX
3. byraargaxyyHuit Oopayynanthir xaHax. byT3araaxyyHWAr 3eBX6H TOAOPXOW CyBraap 3cxyn
TOZO0PXO0V TOPNNIAH X3P3rNaryaaz cypranynax, 6opnyynaxir lwaapanara 60rox.
4. ByTaarjaxyyHUAr xsHax. MemkneruiH WUHX YaHaptail OyT3aaraaxyyH acxyn OyTaaraaxyyHui
TYXaiMH LMK YaHAPbIT XOPUIAOX, GYT33rA3XYYHUIAT TYCrail LWNHX YaHapTail aixbir LWaapaax.
VHTepBEHL XMIACH33P rapax yp [YHr X3pX3H YHANaX B3?
Topen OYpuUiAH apra XamXa3 aBax, aCXys UHTEPBEHL, XUIAXTYA GAXbIH @b H3r COHTONTLIT XMIAX3[ 3apaan
OONOH ALLTWIAT YHANAX X3parTail bainaar. YyHA (i) 30XULyynantbiH apra Xamxaar AasaH rapax, (i) uHHosau
Bui 60NCHOOP rapax ceper 6a 3epar Henee, (iii) 68p 66P X3PArNAryANiAH XO0POH LUIDKYYAAM XMIAX (KIALIII
Hb CaHXYYTWIAH HApUIAH M3ON3ITaA MAANAITYA X3P3rNardua), X3parnardanitd cypax Xycan apman3ang
Y3yynax Henee 0a (V) TyxailH acyygan 3oxuuyynary Gairyynnaraf xamaapax acxyn 3acriiid rasapt
Xamaapax 3C3x 33par 0J10H TOPJIAH XY4UH 3YIANWIAT Xapran3aH y3ax Wwaapanararail (FCA, 2013).

3.2. AHY-biH 333nuiiH KapTbiH Xapuyunara 6010H un 104 6aiRANbIH TyXail akT

2009 oHbl 5 pyraap capa epeHxuitnery 06ama 333nuidH KapTbiH Xapuyunara 60n0H un 104 6aianbIH
TyXail XyyNbf TapblH YCAr 3ypxkad. JHAXYY XYYNWIAT CaHXYYrAH XAMPanbIH Yeap X3parnaryaunitH caHxyyr
Xamraanax 30punroop 6aramkas. XyynuitH 3apum 3aantyy Hb AHY—bIH 333n1iiH KapTbiH KOMAaHWYObIH
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lyfapra 6yc, TeeperayyncaH YANANWAr 3c3pryyuax 30punroToi 6aitB. bapiMT HOTONMOOHOOC Xapaxan
XYBb XYHWIA LUIMAB3P raprant Hb Lar XyrauaaHbl XyBb/ XyBbCaH eepYneriaer, aapantai xyaania4 asant
XWIAXA33 MP33MYIAL rapax TOMOOXOH 3ap/ibir X3T 6araap TOOLIOX; 3apuUM X3ap3riardug 33aNuidH HeXLen,
LWAMTT3N 3CXYN 333MMIAH XYY rapax eep4nent 33par MP3sayis rapax 3apAani xaHrantrai aHxaapan
XaHOYyNaarryit; LWAMTrA Xypaavxuir YHINIX133 XaT eeapereep xaHaaar 6amk 60n30LUryi.

JHAXYY XyyNb Hb 3apUM TOPAMIAH “XanxnargcaH” LWWMTTaN XypaawmKuiAr XOpurnox, 33ammayynardauiir
X3P3rnaryaa unyy Xapartai, Lar TyxaintH M3337MM33p XaHraxbIr LWaapaax 33par XapariaryauniiH 3aH TeneBuitH
FXYYANbIT ALNAMNAH 3337IUIAH 3ax 333111 Y3YYIK Oyl Coper Heneemnnir xa3raapnax 30punrotoi. XyyamiH
TOMOOXOH TO//10X 3aaNTyy/ibIH HAr Hb 33371134 333/UIMH XA3raapaac AascaH [yHrasp xyaaniaH asant
XUIAC3H TOXMONOMA LWAMTIAM XypaamX HOrayynaxaac UnyyTanrasp XyaanaaH asantbir Lyunax 6aiis. MeH
TON0BPUIAr AMAP Ve[ XyraLaa XaT3pcaH rax T00LO0X, UA3BXIYil 0aaIbIH TENOBPUIAT X3PX3H TOOL0X Tanaapx
WYY TOAOPXOIA OANTOATHIF 8reX GOMOH TOPryYNAH LMMTIAN XyPAanKIiAH TOO G0N0 X3MXK33r XA3raapsax
33P3r LUMH3 30XULLYYNanTbir HIBTPYYIC3H. TYYHUNAH, 3HAXYY XYY/bA [apaax 30XWLyynantbir OpyymKaa:
333/143r4 3337IUIAH 3PT3H TENOMTUIAT XamriitH 6araap Xuinx 00MOMXTON XyraLiaa 60J10H 8PTIUAH TOOLLOONOTT,
3PraH Teneraex [yH, MeH 36 capaac 33l XyrauaaHz 3praH TenenT XMirasx TOXUOMA0N. WK TO0L0Or
rapraH 33374yynary Tanaac M3fsanax yypartai. Aprasan 6onoH Oycap cyanaayabiH 150 caq [aHCHbI
M3/33N311 YHA3CN3H XMIACC3H TOOLOMI00p “XanxnaracaH” WMTran Xypaavuir un 601rocHoop xun 21
Cas am.[1011apbIr X3MH3C3H X rapraxaa.
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J16P6B. AYTHANT

INIAH 3aCTWIAH OHOMZ X3P3rNaryauiir paLUMoHan WWAAB3P raprajar rax y3aar 607084 60ANUT 6ainjan [3ap
3aH TONOBUIAH raXyyanaac YYAANTAA COHIONT XUIALAM Hb Liar XyrauaaHbl fBuaj 6atnargcad. 3ax 33ang
VAN @Xunnaraa aByymk Oyi aWruiiH Tenee CaHxXyYTUiiH Gairyynnaryya X3parnar4fnitd 3aH TenesuiH
FXYYANbIr AWNrMaH araa HaMarayynax, X3parnaryauir eept Tarax CTPATErMAr X3pankyymmK Oaingar.
Hereetaaryyp, 3aH TeMeBUIAH TaXyy bl aHMATDK, CaiiTap OMArOCHOOP CaHXYYTUIAH 3apUM 30XWLYYNanTbIr
WYY Yp OyHTa 60nrox baipar. Tyxainnban, Xaparnarduz 3330 aBax, 333MuiAH KapT allnrnaxaaa 6aHkaHz
TOMK OYW LWIAMTIA1, XYPAavdKUAr X3pX3H TOOL0OMIOr Tanaap HapuiH M3ZANArTyiA Ty eepuitH M3ganryi
TONOX BCTOM X3MXKI3HIICII X MEHre Temk Oaiimar 6ereen aHaXyy acyyanbir AHY-a 333nuiiH KapTbiH
xapuyLnara 60010H un 104 6aRANbIH TyXaik Xyynuap 30XULYYImK3a. TYC XyyNba 3apium TOPANAH LUMTTaS1
XYPAaMDKWAr aBaxbir XOPWUFMOX, X3P3rNaryauir wuiayy O0OUTON YH3H 36B M3[33MNI33D XaHrax 33par
LIaapanaryyapir TyCraxas. GHAXyy Typlinaraac xapaxag MoHron yncag CaHxyyriiiH XaparnarvniH 3aH
TONBBUIAH TXYYANbIF CyAamK, aHTUNCHAAP X3P3ArnarvauitH apx alruiar xamraanax 60moMKToN GaliHa.
Tyxainn6an, faarransiH KoMnanuyabiH 00pnyymx Oy OYTaar4axyyHUA YHWAH 3adapraar un 1of 60Nrox,
333NMIAH YANHUAT33 y3yymK Oy Gairyynnaryyabir WAMTT3N Xypaamxuiar XapxaH TooLoX 6airaar un 1of,
[3NrapaHryit 6aitnnaap MaA3NaXMiAr Waapaax 33par 30XULYYNAnThIr XUk 601HO. 3aH TeNOBUIAH AUIAH
3aCTUIAT CaHXYYMWAAH 30XWLYynanTaz awnurnax Hb 30XMLYyynantbir uiayy yp AyHT3A O0NroxX Aasyy Tantar
baitHa (OECD, 2017).
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XYPAAHI'YiA

CaHXyyrvitH YIANYUNraarasp Xenkun, O3BLNAWIAT YAUpAaH Ynarnyymk 6onaor. CaHxyyridH 6yTaaraaxyyH,
YAMHUAT33 Hb 3pYY M3HA, 00I0BCPOST, GU3HECT XBPBHT® OpYYmax apra 3aMbir XBHrOBY/BH UPraf, ax axyi
HADKWIAT S0yypanz epTexryit 6aix 3cXyn raH3TUIAH YiAn ABANAAC WanTraanad sayypang Xyprax 60n30Lwryil
HexLen 6anabIr XAnbap4umK eraer.

CaHXyyrvitH  YANYUNTI3HA  XYPTIIMKUIAT  AANTAPYYNIXMIAH TYN[ XaaHa, amap TOPSIAAH CaHXyyriiH
YANYUNTa3 ayTaraantaid Gairaar 0K UAPYYNIX3a TYYHUIAT X3MXKNX Hb 3ainLryid. JHaxyy cyaanraaraap
MaHail yncaz Xamux Liaapanararaii CaHXyYruiH YANYUArasHui Xaparnad G0MoH YaHapbliH TYBLUHMIAT
TOZ0PXOWIOXbIM 30PbX LIOL, TOOH GOMOH YaHaPbIH Y3YYN3MTUIAH Xarcaantbir 03NTranaa. Yr Xo8p caHxyyruitH
XYPTIINKUIAH Y3YYNINTUAT GaHK, XBPEHIUIAH 3ax 333, Jaarrain, 6U4un caHxyyruiiH canbap Tyc 6ypasp
XAMKWXK, YYH A0TPOO UPraf, GU3HEC 3PXNArYanitH XyBb aHrncaH. TyYHUNaH CaHXYYTAAH XYPTIaMKUIAT
BPIEXYYNIX3L NX33X3H HENeemK Oy AVKUTAN LWNTKUATAAT X3MXKIX Y3YYA3NTYYAUIAT 4 MeH canbap Tyc
0YP33pP, MBH CaHXYYTUIAH XYPTI3MXKIIAH MHAEKCWIAT TOOL0X 3arBapbIr 60N0BCPYYNNaa.

CynanraaHbl [yTHANT33P CaHXYYTWAH XYPTIIMDKUIAT MHAEKC3P Xapyyniax, MeH X3parnas 6a YaHapblH
Y3YYN3MTUIAT TOTTMON XyralaaH/ TyyLiTai TOOLOX HexLen 0aianaa ToA0pXOAnoH Tyxai 6yp 60410rbIH
apra XaparcauiH cyypb O0NTOH aLUTIaX Tyxaid CaHan rapcaH.

TVIIXYYD Yre: CaHXYYTUAH XYPTI3MXKUIAH UHAEKC, AVXKUTAN LATDKUANT, CAHXYYTWIAH YANYUNTI3HWA X3parnaa,
CAHXYYTUIAH YIANYUNTI3HNIA YaHap.

JEL anrunan: €82, D53,
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HAr. YOAUPTTAN

XaMKIK Yafaxryin 60n 1a yampaax Hafaxryid racaH yr oanaar wur MoHron Yncag casxyyruiH XypTaavxuiir
BPTOXYYNIIXUAH TYNA XYPTISMXKWAr gmap TyBLUWHA Oaiiraar TOLOPXOANOX Hb 3YWATAA. CaHxyyruiiH
30X1Lyynax xopoo Hb 2016 0HOOC 3XN3H ynupan 6yp apxnaH rapragar “CaHxyyruiiH 3ax 3331uiiH TOAM" -
bIH CaHXYYrUiAH XYPTAaMX OyNIradp CaHXYYruitH GairyynnaryyasiH xaparnardtan ovp OanpLucad oanpan,
OYTI3rA3XYYH, YANYUNrIar XYPTC3H 6NANbIM TOOLOOK ONIOH HUIAT3A M3[33MMK UPCAH.

Llaalwg caHxyyruiH OyTaaraaxyyH, YANYunrasr YAn4nyynardua smap AaBTavikrail Xaparnax, TAraapuiit
YaHap amap TyBLUMHL Gairaar XamXuH TOLOPXOANCHOOP XYPTIIMKUIAT 6Prexyyax rapublr TOLOPXOANOX
tom. Miama CaHxyyriniaH XypTaavKiiH HUAraM3raac rapracaH CaHXyyruiiH YANHUNraar UPraH, ax axyi Hank
OYP XYPTaX Yaax Oairaa scaxuiir TOoLOX y3yyNanTyyauir ron4noH, YyH 43ap JanxuitH 6aHk, OnoH yNcbiH
BaMIOTbIH CaH 33par ONIOH YNChIH OaNryynnaryyabiH 3eBNeMXYYIUAT yaupanara 601roH To40pX0inoo.

CaHXyYriH XYPTIIMXKMIAH X3parnas 6a 4aHap racoH Xxop OYATWAH Y3YYNInTUAr TOOLOXA00 OaHK,
XOPOHTAH 3ax 333, [aatran, Ou4Un CaHXyyriiiH canbapbiH aHrunan [0Top WPraf, OU3HEC apxnary,
LVDKIATAN LUNMKUIT F3CIH TypBaH TOPOI X3MKC3H OOIHO.

CaHxyyruiH yian4anyynardug op Ganpnacad 6yoy HIBTPIX OONOMXK [3C3H Y3YYNANTUAT XaHranTrail
TOOLIOT T3 Y3C3H TYN X3Parnas, YaHap rafgar Xoép OyNruir TOOLOX Y3YYN3nTUAr 3H3XYY Cyfanraaraap
rapras. Yr cyfanraaraap ToJ0PXOM/ICOH XaMXKMX Y3YYN3NTUAT 6aHTbIH JaBTaMXKTaraap TooLox MoHron
YNCbIH CaHXYYTUIAH XYPTIIMKUIAH HEXLBN Gaifanbir TooucoHoop CTB3-uitH ruwyyH bairyynnaryynaac
XamTpaH 6arancad “MoHron YNcbiH CaHXyyruiiH XYPTaaMKUAr camxpyynax Xxetenoep”—uitH Xapankuimuir
X3AMXKIX3Z a4 TyCTail.

Harayrasp 6ynrasp caHxyyruiiH XypTaavKuiar Xamkux LWaapanara, a4 XonooransIr, Xoépayraap 6ynrasp
CaHXYYTUIAH XYPTI3MXKWIAT TOOLI0X OYiA BHEBMMIAH Bainaan, rypasyraap 0ynrasp CaHxyyruiH XypTaavxuiir
TOOLOX X3p3rnad 06a YaHapblH Y3yymanTyyh, [epeBayrasp Oynrasc WHAEKC TOOLOX apradnanbir
0onoBcpyynnaa.
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XOEP. CAHXYYTUAH XYPTIAMXXMIAT XaMXXUX LLAAPJTATA, A4 XONBO0r 40N

CaHXyyrvitH XypTasmx rafar Hb UPraf, ax axyi HaDKYYAUAH X3paruaa LWaapanara HUALC3H CaHxyyriniH
TYANras, 1en6ep TOOL0O, Xadranamx, 39371, [Jaarran 33par CaHxXyYruiH OYTIaraaxyyH, YAM4UNrasHuii
XYPT33MKTIN Oaiaan, TOAra3puUIAr Xapuyunararaii, TOrreopTor 6aiianaap XypraxXuiir XasnHa.

[YANT33HWIA [aHCTal OailHa rafar Hb CaHXYYrUAH XYPTIIMXKUAT Bprexyy/mx Oy Har anxam 0ereef
TYANrasHUiA faHcTan 6aicHaap Uprad MeHree xaaranax, 1en6ep T00L00 XMIAX, XYN33H aBax OONOMXWIAr
HaMarayynaar. [yAnrasHuil JaHe Hb Gycap CaHXyYTWIAH YANHUNra3HA HIBTPAX Yyxan rapl Gongor Tyn
[3nxuitH 6aHKHbI “OnoH YACBIH CaHXYYTUIAH XypT3amX—~2020" Hb ONIOH HUATWIAr JANXWiA fasap AaHcTai
0aiix 60MOMXKO0P XaHraxaz Tesnepy OanHa.

CaHXyyrvitH 3ax 3330 XyPT33MKTa OaiicHaap 64ep TYTMbIH aMbAPaNblH X3B MASTAAr XBHrOBYIK, 3P
OVN, @K axyl HANKYYA3M YPT XyrauaaHbl 30pWUAro0C 3xiadf raHaTUiH 3YIANCUIAT TeNesnexes Tycanaar.
[laHC 333MLLINTYANIAH XYBb A, 33371, flaaTran 33par CaHxyyrinidH 6ycaj YAn4Yunraar OU3HEC axmax, Ou3Hecas
BPreXyynax, OOMOBCPON 3CB3N 3PYYN MIHAL33 XOPeHre Opyynax, 3pCA3NuiAr yauphaax, CaHxyyruitH
XAMPANbIr aBaH Tyynax 30puiroop almrnagar 6a sHa Hb T3OHWIA aMbAparblH YaHapbIr 33LWyynaar.

2011 OHOOC XOiILLI CaHXYYTWIAH XYPTI3MXTAI Oailfans TOMOOXOH anxMyydblr Wik, ganxuit fasap 1.2
T3p6YM HACaH[, XYPCaH UPraH XyBUIAH AaHCTail 60NCOH. BHesAPUIAH 6aitaNnaap HacaHA Xypardauiii 69 xyeb
Hb [JaHC 333MLLIVXK OaliHa.

HWiAT XyH ambiH 80 6OMOH TYYH33C 33U XyBb Hb [JAHC 333MLLIAAM YIC OPHYYAbIH (XaTaz, Kenu, QHaTXar,
Tainauz) xyBb AaHC 333MLUNMY33C AAHC X3PArNary pyy WWMKIAX Hb [apaarviid anxam 601004 OaiHa.
9[rasp yncyya WH3HAN, XYBUIAH X3BLUAMIAH MHHOBALAL TYTyypraH rap yTacHbl 60S10H TOOH X0NOOMTbIH
TeN06PUIAT HIBTPYYICIH Hb 3apaan Garataitraap [aHc H33X3f, Yyxan Hesee Y3yyncaH.

["3Cc3H xaauii 4 Global Findex—uitH xamruiiH cyynnitH yenitH Maaaannaap 1.7 1apbym xyH 6yoy 0/iponLooroop
HaCaH/ Xypar4auitH rypasHbl HAr Hb CAHXYYTWAH YIANYUAT33HNA ragHa Tang ambaapaar 6a T3AraapuiiH Tan
Hb X6/166 OPOH HyTar Aaxb S4yYy 8PXWUAH IMAITINYYY SCBAN AKUNTYAYyy. Oaliaar.

Xenkux Oyl OpHyydan [aHC eMYNeniniiH XeHOEePUH anraa 9 xyBb X3B3ap Oaliraa Hb M3rTanyyyasL
CaHXYYruiiH 6ainanaa xaHaxaz caaf yupyynaar. XapuH rap yTcan/ cyypuncaH AaHc 333MLA3r XyBb 6HABP
OPHYYZaa XeHaepuitH Tarw Oyc Oainaan 6ara 0aiaar He Xxaparanaa.

1. CaHxXyyruitH 3ax 333n1iAH XYPTIaMXKWIAr HamMarayyncHaap 2015 onp HYb-aac 6atancaH TortBopToil
XBDKNUIAH 17 30pUNTO0C 7-T Hb X3P3NKYYNaX [aBYy TanTai;

2. G20 Hb [anXuit [asiap CaHXyYriiAH XYPTIaMKUAr Caixpyynaxbir 30pbX AWKUTAN CaHXYYTWIH
XYPTI3MXKIIAH BHABP TYBLUHWUIA 3ap4MyyabIr X3aNKYYIaxas amnanaa;

3. [anxuitH 6aHK Hb CaHXYYrUAH XYPT33MXK33D AaMXKyynaH H3H Anyyprbir Oyypyynax, XamTblH
XODKNM J3BLUNAT HAM3IAYY3X FON XY4UH 3YIAN X Y39K OailHa.

2010 OHOOC XOiill 55 rapyit YNC OPOH CAHXYYMWAH XYPTIIMMKUAT X3PANKYYNIaX YYPar XynaacaH 6ereeq
60 rapyi ync OpoH CaHXYYTUIAH XYPTI3MXKWAH YHOSCHWA CTPATery 00I0BCPYYCcaH 3CB3N O0MOBCPYYNax
LaraHA siBx GanHa.

YNC OpHYyd CTpaTeruitH apra 0apuibir 6apUMTNAX, CAHXYYTUIAH XYPTIAMMUIAH YHOICHWA CTpATeruiir
00N0BCPYYNaxaaa CaHXyyruiiH 30XuLyynary 6anryynnaryy, xapunuaa xon60oHbsl raspyya, 3ax 333/uiiH
BPCeNII86H, 00MOBCPOMbIH AAMATAN XaMTPaH @KUMNax Hb LUMHAYMANUIAH XypA, YP HeNeer Hamarayynaar
00M0XbIr Cydanraaraap HOTOJICOH.
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CaHXyyrvitH XypTaavkiAg, axuLl A3BLUIA rapracaH yac OpHyyA:

1.

Byx HUIATWIAH ayxiuTan 6ypTran 60nox JHaTxar 6onoH Aadhaar / JDY [jaHCHbI BpreH Lap Xypaar
XamapcaH 00A0rbIr XapankyyNncaH. YyHa 1.2 Tapbym XyH xamparcax;

3aCruiiH raspaac y3yymk 6yii xanamx (Opnoro 6ararail OpHYY/blH HacaHA XYPar4amniiH 35 XyBb Hb
TOPOAC Brex XanamKuiiH MeHTUIAT aBax 30pUroop aHX yaaa AaHc H3dNrax GaiicaH);

[ap yTacHbl CaHXYYMMAH YIANYUATIAr XerKYYN3XWiAr 3eBLUBEPCOH (MKMLaanoan, ADpuKT rap
YTaCHbI AaHC emynen 12 xysuac 21 xyBb XypTan 6CCOH);

CaHXyyrvitH XypTaavpKTal Oailnbir camKpyynaxbiH Ty Laxum Xyaanaaa 60Mox LK O13Hec
3arBapyyabir Xy/133H 36BLUOBPCEH;

CaHxyyrvitH 3oxuLyynary 6airyynnaryyz, xapuLaa xonbooHsl ra3pyy, 3ax 333MniiH epceniesH,
00MI0BCPOTbIH faM 33D3r OSIOH TasbIH OPONLOTY TanyyaTai XaMmTpaH CaHXyYruiiH XypTa3MKuitH
YHO3CHWIA CTPATErUiAr 60NI0BCPYYNAX CTPATErIAH apra 6apunbIr Xaparkyynax;

Xapuyunaratai, TOrTBOPTOW CaHXYYTUIAH YANMYANraar O3VXKIUX 30PUIT00P X3ParnarduiiH apx,
CaHXYYriAH YafaBxaj aHxaapan xaHzyynax.

CaHXyyrWitH XyPTaaMKIUAH ALK TyC, a4 Xonbor 4o

Wprag, 6uaHec apxnardng, XKIY apxnaryAa HI3NTTai SAMIAH 3acarT HArAman 6ananaap opox Hb ay TycTai
boreep 3acruiiH rasap, 6aHKHyyad Y MBH BreeXTai.

1.

WpragniaH XyBbJ, XYPUMTAAN YYCrax, WWMKYYNAr XUAX3L UNyy HaikaBapTan, TOXMPOMXKTON apra
3aMbIr Xanmar.

CaHXyyruitH XypTaamX Hb TATFABIPT rapax 3CXYN FAHATUIAH 3YIANC TOXMOMAOX, OONOBCPON,
TYP33C aX M3T 3apA/bir TeneBnexes Tycangar. CaHxyyriitH XypTasmxK Hb OPIOrbIF CaikpyynaH,
XaZranavkuiar HIM3IrAyysmK yrmaap apyys MIHAUIAH YAN4WATa3, 60M0BCPOIT, X001 XYHC, OU3HEC3d
X6NKYYN3X, CaHXYYriAH 3PCAANMMIAT yaMpAax 33par Luaapanararain 3yinyyass XepeHre opyynax
OONOMXWIAr OYPAYY/DK YadHa MAATUIAT X3 X3M3H Cydanraa OHLOMCOH. [uKuTan CaHxyyruitH
XYPT33MX Hb TOn0ep TOOL0O, MEHTeH TYMByynra rax M3T Tefnbep Waraax, XynasH asaxaj
Liaapaarapar 3apansir oyypyynaar. Cyaanraaraap HUArMUIAH Xananbkuiar rap yTcaapaa aBax Hb
XYNI33X 30rcoX, 30p4nX Xyrauaar ayHmkaap 20 uaraap X3MH3C3H rax rap43a. 6epeep xanoarn,
CaHXYYAH XYPTIIMXK Hb ZMIAH 3aCTUIH Ya[aBXbIr HIM3rAyyaar.

busHec apxnardug 60noH XKAY 3pxnarduz WWHINAC caHaa, apy Xy43ap AyypaH Oaigar 60noBY
TAOHWIA X6NKIN A3BLUIANL YANYUNTa3, 3aX 3331, XBPOHI MBHTe Laapanararai Gaiar.

br3Hec apxnardua 60n10H XY 3pxnaryauiir andaH EcHbl CaHXYYMAAH CanbapT opyynax Hb uiyy
CaliH CaHXyYrWIiAH 3ax 3331, Laaluunoan J3nxuiH 3ax 3330uiir 61il 60arox Yyxarn anxam oM. 3H3 Hb
3aX 33371 [133p TOrTBOPTOIA YIAN aXunnaraa aByymk Oyl XyMyYCUIAr XepeHre Liaapanararan Gaiiraa
3anyy YeTail Hb xonboxX ermer. CaHXyyrviiH YANYMATasHA XamparacaHaap GU3HEC apxnaryig,
JKIY 3pxnardng, yH3 LGHTaI 36BM6X YANYUNra3HWIA TyCramXTailraap XepeHre opyynant xuiix,
OU3HECI3 BPreXKyYNax O0NOMXKTONA. IH3 Hb 3Prasf T3A3H. OU3HECUIAH UNYY CaiiH LWAAB3P raprax
Ya/1BAPbIT 0NroA0r 06ree ] UHrACHI3P OU3HEC BPTEXINK, AXIbIH OAND HAMAr LXK, SAUIAH 3aCTUIAH
XODKWI LU3ALArNanT camkupaar.
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3. BaHKHyy[ unyy TOM, Uyy XYPTA3MXKTAl 33X 393MIAT XONKYYTIaXHMIAr 30pbX GaitHa.

BaHKHbI XyBbJ, 6PTEH XYP3ar Xampax Hb 4yxan 6ereen OW3HEC, 3aX 333MNAT HIM3rAYYI3X Hb
SOUIAH 3aCTUIAH ONOH X3C3rT OYTAArA3XYYH, YANYANr33 XeNKYynax Baan oM. TEXHOMOM WK
TOCTAV YANYUAT33 Y3YYNOar TOrNOrYabiH 6pCONA6BHUIAT XeHTeBYAMK 0ailraa Hb YHAH. LLInH3
YANYNYYASrYANAH CErMEHT3L 30pUymK OPaHAUIAH Tarw 6ananbir 6uin 60NMOH, BMHO Hb XYpY
Yagaaryin GONOH LUWMH3 YANYNYYISrYA3 ] YH3 L3HTSIA, TOTTBOPTOW Xxapunuaar Ouie 60iroxoj
TycasnHa.

4. byx npraf 0ponLooToil 6aiK, MBHreHUA Xyp/, SAUIAH 3aCTUIAH VAN aXXuanaraaxbl Xyp. HAMAr[aH,
JAMDKYYNax MexaHu3myyn MeHreHWUiA 60An0rbIr VP AYHTAA X3P3ANKYYIC3H TOXUONL0NA 3acriitH
ra3apT yp ereexTaii banaar.

An6aH 6yc 3AMIAH 3aCTUIH XaMXK33r Oaracrax Hb atoynryit 6anaan, 30XuLyynant, XAHanTbIr HIM3rayyax
3amaap CaHXyyruiiH ryinrasua un Toa 6ainanbir 6uin 6onrogor. CaHxyyruitH Xyprasmx, aHC eM4nen Hb
ABNUTbIM Oyypyynax, TaTBapaac 3aincxuiix SBANbIF 6aracrax, TatBapbir Wiyy yp AYHTIA TeNex GONOMKMIAT
Ouin 6onroaor. Ynamxnant 6313+ MeHIeHUIA aprblH OPOHL, TaTBAP, TATT3BPUIH TENBEPUIAT AKITAN TeN6BP
PYY LUADKYYNCHI3P 3axupraabl 3apanbir OyypyyK, yp allrviir A3sLUnyyHa.

CYYNWMIAH TypBaH XUNWIAH XyraLaaH/ CaHxyyruiiH XypTasnK MaLl avkunTTai 6aincaH 6a HUAMUAH 133pX
[BPBOH X3CArT aumr Tycaa eryaa. 2017 oHbl Global Findex TaitnaHz mypacaHaap HacaHa XypardauiiH 69
XYBb Hb CaHXYYTWIAH Oailryynnaraf 3CBa rap yTacHbl JaHCHbI YANYKATa3 Y3YYNard KoMnasuap Javxyynat
JaHC 333MLaar 60N1coH 62 3H3 Hb 2011 oHA 51 xyBb GaitcaH 601 2014 onp 62 XyBb 60K BCCOH OailHa.
Tyc 69 xyBUitH 2 XyBrac Oycaf Hb CaHXyyruitH Gairyynnaryynan nascran Gaincad 6a 2011 oH HacaHn
Xypar4auiid 51 xyBb, 2014 oHA 61 XyBb Hb [JAHC 333MLLINK aliB.

Texxonoru / Llaxum wamkunt

CaHXyyrvitH XypTaamXKuiir A3MKMX3 L TEXHONOMARH YYPar 0pONILIOOT AyTYY YH3MK 60NOXTYIA. IHA Hb 3apIbIH
TOTLUMTIAANAT B8PYUIMK, OPONLOMY TanyydblH aLNUr TYChIr HAMArAYY/DK OaiHa. Ynamxnant caHxyyruiH
Dailryynnaryyz ypb 6MHe alurnaraaaryi 6aicaq 3ax 3330/ Xypaxag uinyy XaMHINTTain 60Nrox, WHS 3ax
333/1] OPOSILIOrYUA SAWIAH 3aCTUIAH NUPAMUABIH OYX X3CAIT YANHAYYA3r4A3L WYY CalH YIANYMNras y3yynax
OOIOMXKWIAT TEXHOMOMA ONroAor. XKULW3anoan, CaHxyyrniAH Galryynnaryyn XaparnarduidH XypTaavxuiir
HIM3rAYYN3X, 3PANT XaParL3araap 24 LaruitH TypLl HIBTP3X, TYANr33HWIA 3apANbIr Byypyynax TEXHONOriAr
AWUTNAH YANYAYYA3rYaUAH X3P3rnaar Tacpantryil AByynax 30pUaroop YAMYWAraar AWKUTan xanbapt
LLINTDKYYIDK OaiiHa.

YANUnyynardauitH HIBTPaX VAN SBLbBIM LMHIYUAC3H Hb CAMKPYYNanTbiH HAM X3Car M. 30XULyynardug
CaHXyyruitH 6airyynnaryyarain xamrpaH e-Know Your Customer (e-KYC) caHaaqunrbir H3BTpYYIC3H 66ree
3H3 Hb BMH® Hb 0AiCaH JAHC BMYNENUIAH XYBb X3MX33r 3pC HIMAIAYYIC3H M. BUOMETPUIAH M3a33nan,
OVKATAN YHIMNIXWIAT ALUrNAH X3parnardauiar 6aranraaxyynax, 393iuinH TyyXuiar 61 601roxoq YyHUAr
awmrnax 6aiiraa 6eres UHracHI3P AeonT B0IOH 3anNUNAHTIAH TYBLLWHT Oyypyynaar.

['3C3H X3AMIA 4 CaHXYYTWAH Garryynnaryyn yianynyynardauitHxaa Toor HIM3rayynax Hb XaHrantryin 6ereeq
VAN @KUnnaraaHbl TYBLUMHT Xapran3ad JaHc awnurnax Gaiiraa 3caxuiir 0aranraaxyynax cToi. YyHuir
X3PANKYYNIaX HAr apra 6051 6ara OPNOroTOi XaP3rNarYanitH 3PANT X3P3ArLdaH/ HUALCAH WWAL3N, AU3aiH
rapraxag YurnacaH LWNHANAr OyTIar43xyyH 6ON0BCPYyyax ABaan oM.

CaHxyyruitH Gaiiryynnaryyaaap AamvkyynaH caHan 60nrox Oyil AepBeH TepuiAH ByTaarnaxyyH 60mox
TON06D, Xaaranamx, 333N, 4aarran 33par Hb CYYIUAH X3A3H XWWIAH Xyrauaana acap WX eepHnentuiir
XWNIKI3.
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Tonoep:

Lwxutan 1en0epuitH xaparnaa Oytoy rap yTac 3CB3N WHTEPHETIIP AamMdKyynaH HIBTP3X XaHanara
HamargaX, 2014-2017 OHbl XOOPOHA O3NXMIAH XYH amblH 11 XyBb OupkuTan Ten6epuitH cuctemp
HAr[IC3HA3P, 3H3 Hb HACAH[ XYPArYAuiAH 52 XyBb/ XyP4a3. XYHAIC XYHL, XYHI3C Xyaangaa4nH 6010H
767106D TOOLOOHBI MYIAAT33r Xuidx OONOMXMIAT ONroX Oy annukenluH 600X Laxum rap YTacHbl
TYPUIBY Hb AWXKMTAN TENOBP ALLMIIANTbIH LWWHANAT OYT33r L3XYYHIA CaliH XNLLI33 oM. Liaxum Typuitey
Hb X3/13H Liar, X3[3H 6[16p LUaapaaraax MeHreH ryiByynra, Tenepuiir XagaH MUHYTbIH J0TOP XUIAX
OONOMXWIAT 0Nrof0r 6ereef OpNoro Oaratai CErMEHTUIAH YHAT3M Lar Xyrauaa, MeHrUAr XaMH3ar.
Groupe Spiiciale Mobile Association (GSMA) —blH M3[1337CH33p rap yTaCHbI 6BBPMBNL, X3parnaring
2017 oHp 5 T3pBYMA XYPC3H (I3NXMIAH XYH aMblH 66 XyBb Hb H3BTPAX TYBLUMHA 0Oailraa) Hb rap
YTaCHbI LAXIM TYPUABHUIAT X3P3rNardAa Xyprax, 1en10ep T00L00r XIUAX XaMritH TOXUPOMXKTON CyBar
00NroXaa.

Xagranamx:

CaHxyyruitH  Gairyynnaryy Xxefiee OpOH HYTarT CaHXyyrdH — YANYUNr33HUA  XYPTIANDKUIAT
HIM3rayYNCcasp MPC3H. PKNLW33N0an, Xenkwk Oyl 3ax 333N 133D X666 OPOH HYTTUAH XyH amp
XYPIXUIAH TYNJ areHT, Cy/mKa3 canbapyyabir awnrnax 6aiHa. CaHxyyruitH 6airyynnaryy nxaB4naH
0ara 0pnoroToiA 3CB3N aNcnaracaH Xaparnardass Yn4unras yayynax 30punroop rypaaary srrasanuitH
OMH® 3pX M3Z131, XapWyLarbIr TOAOPXOANCHOOP 3433 CUCTEMYYLL Hb X3PIrN3r4nitH UTraf1, CaHXYYTRH
4a[Bap, OYTI3ra3XYYHWIA X3parnaar HamMarayyngar. MeH YANMYMNrasHg Xxypaaryin GarcaH — X3carT
YANHUAT33 Y3YYN3XTal X0N600TONM 3apasibir OyypyYIDK, XaaranamKuitH Xamxaa 0ara XaparnaryauitH
3apanbir Oyypyyncad GaiiHa. AreHTyy/ TeXHONOTW alinrnad, Xaaranamx 333MWNr4aniaH XaparuasHa
XaArananvvkuiaH 6yTaaraaxyyYHUAr HUALYYICH33p opnoro Gararai Oynruir anbaH ECHbl 3AWAH 3acart
opyynax 60MOMXUIAT HAMArAyYN13X OOSHO.

3931

CaHxyyruitH 6airyynnaryy HUAMMWAH CYMKI3HUIA ereraen, rap yTacHbl apuaHbl ereraaniH 6yprran,
767106 TOOLIOOHBI X3B Masr, MCUXOMETPUIAH TECTUAM ALLMINAH 3337UIAH NpOainbir 61nid 6ONroX,
BMH® Hb Oaiiraaryi Xaparnar4aniar 30pbx 6aiHa. LLUINHXUNr33HWA A3BLUINATAT TEXHUK Hb CaHXYYTWAH
Dailryynnaryyaan CaHxyyridH ryinrasHuil Tyyx 6aratail yinynyynar4yasn 333n 0NroX O0J0MXKNAr
onrogor. Canxyyruitn 6aiiryynnaryyn XOY apxnardug 60M0H 0pnoro 6araraii YianynyynaryanisH
393MMIAH X3PArL3ar ypbA4MNaH TOOLOOMX, AVH LWUWHXMATII XUIAHI. OMHO Hb BaHKHbI YIANYUAra3 aBY
Daitraaryit XyMyycT 6113HEC33 XBNKYY3X3[, Hb Tycanaar.

[aarran:

MallimHaap cypanuax Hb JaarrasbIr 86pHUIK, WAHXWATI3HWIA X3P3Arcyya Hb YNAMXKNANT 3pCA3NMUIAH
3arBapbIr WWHI4NIH TOLAOPXOMIDK, TAHUX TAMAST, HIBTP3X LWNALNYYL Hb 3P3NT X3PIrLI33TIN YiAN4mMnrasr
OWin BONTOX, JaatranblH KOMNAHUYAbIH 3apANbIr OyypyymK 6aitHa. CaHxyyruiiH Yinyunras aBaarryi
XYMYYCUAT CaHXYYTWIAH 3PCA3N33C Xamraanax Hb JAMAH 3aCTWUAH NUPAMIUIbIH YHASC Cyypb OOMCOH
XYMYYCT BBYUH 30BJIOH, ypraw angax, OairanuiiH ramwnr, UanuH Xenc asary Hac GapCHbl ynMaac
OPMOro anjax 33par CTPECCUIAT 30XMLYynaxaz Tycanaar.

CaHxyyrvith - Gairyynnaryyn xysb XyH, MY 3pxnar4asg CaHXyyruidH 3eBnieree, 3pcaanuiiH
MEHEXEPUIAH YYPINAT TYALITTIXUIAH 33P3rLas OaHKHbI YIANYUAra3H3aC rafyypx 3ax 3330 XamriuidH
TOXVPOMXKTON OYTI3rAaXYYH, YIANYUNraar Ouid BONroX, MHHOBALM XWIK MPCAH Oereef Laalmg 4
LUKH3YN3X OOMHO.
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[YPAB. CAHXYYTUIAH XYPTI3MXWIAT TOOLL0X BYI BHOOI MH BAOAN

MaHait yncsiH xyBbg Global Findex-33c 2017 oHA rapracaH CaHxyyruitH XyPT3aMKWiAr YHAN3X apuimkaaHsl
0aHKaH[ [aHCTal UpraguiiH Tooroop H3nxuidH OyHAK O0M0H XBNKWHIYIA YNC OpHbI JyHIKAAC O33ryyp,
XapUH XaaranamXuiAH TYBLUWHTI3P A00TYYP, 333MUIAH X3IMXKI3 XITIPXUIN 6HABD X rapcaH. YYH33C
CAHXYYTWIAH HABTPANT 6HAep 6aiiraa 6051 Laallngg Upraf, ax axyi HIDKYYIAUAT 368 30XUCTOI CaHXYYTUIAH
X3PArnasHA Aafdyynax Wwaapanararair OHLOMLE.

TyyHUN3H “CaHXyyruitH 3ax 333NuiAH T0M"-00p CaHXyyriidH 30XMLyyNax XOPOOHbI XSHANT LanranTbiH
XYP33HT 30XULYYNanTTalk 3Tra3ayya3ac TeBN6PYYNA3r TOOH M3A3ANN33P CaHXYYTWIAH YANYUN3ar XypTax
OOMONXKUIAT Xapyynax y3yyN3anTuiar TooLox 60S10MXKTON 6aiiraar XyCHIrm 9.1-33¢ xapx 00JHO.

XyeHarT 9.1, CaHxyyruiAH YAN4UArasr Xyprax 6010MX

XBpeHrUiiH 3ax 333 [aatranbii 3ax 333n bbCh X3X

BpokepyyabiH
KOMNaHuyAbIH 6aipLun

baiipluun bavipwmn Baiiptuun

Har 333n3r4ua Horgox | Har ruwwyyHa Horgox Gyl

XyBbLiaaHbl TeBN6PeN Tenesneryauiti 100 393 X3MDK33 YHIDK 3997

Har ruwwyyHz Hormox Gyi

HaaracaH JaHcHbI T00 [laarranbIH rapasHunin 100 Xapunuary/biH 100 Xafranamxuiti oyHaax

X3MXX33
; y 39371434 TWLLYYAWIAH TOO,
[laarranbiH ryH3ruipant 3331434 aUiAH T00 393NNIIH HIAHT K

~ 100,000 xyHa 60noH 1,000 | 100,000 xyHAa 605104 1,000

DK aXyWH HINKUA HOTZOX | @)X axyiiH HaNKWL HOr 10X

[aarransix HATTpan y BECB Ao y X3X Ao

393NMiH aHrunan 393NMIH aHrunan

ax cypsamx: C3X, CanxyyrniH 3ax 333mmiH Toim, 2020 oH

MoHron YncbiH XyBb[, TeBNOPCOH TONBBNEreeT 3ANAH 3aCTUIH Ve[ apuhkaaHbl 6aHKHbI canbap aimar,
CYM, Ayypar Oypa TapaH OGallpLuuK, XapuH 6apyyH aidmMryynan OaHkHbl canbapbiH OpPOH[ Xafranamx,
333/MIAH XOPLLOO 6apLLICAHAaPaa CaHXYYTWAH YANYUAT3ar XypTax GOMOMXIAT OWiA GONTOCOH aByy TanTail.

Llaawiua CaHxyyruitH Yinyunrasr XaparnacHasp 0NOH HUATWIAH X Oailanbir camkpyynax A3BLIAN pyy
LUMSDKAXWIAH Ty CAHXYYTUIAH XYPTIIMKWIAT X3parnaad 60I0H YaHapbIH TYBLUNHA TOOLLOX tOM.
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[I6PBB. CAHXYYTMAH XYPTIOMXKWIAH X3PArnd3 BA YAHAPBIF TOOLIOX
Y3YYIIINTYYQ

CaHXyyrvitH  XypTaavmXuiar TooLoX 30punro Hb MOHMON YNCbIH X3MXK33HL CaHXYYTUIAH XYPTI3NMKMIAT
TOZOPXOWNOXbIH Ty CaHXyYTWAH OYT33rAaXYYH, YANYUNrasHUA X3Parnas, TYYHUA YaHapbIr XaMXKUX3L
Llaapanaratait TOOH Y3YYNanTyyanir Xamxux.

CaHXyyrvitH XypTaamXuiAH X3parnaa 6010H YaHapbIH Y3YYNaNTUAH Xypaar Aapaax 6aianaap T0A0pXOnoB.
CaHxyyrvitH 3ax 333nuitH 4 canbap Tyc 6ypa3sp X3parnasHWin [aBTamdK, OYTIarmaXyyH, YANYUNrasHuii
YaHapbIr TOOLIOX 6a YYHWIAT33 A0TOP Hb Mpra, XKIY apxnary, AmkuTtan 6yTasraaxyyHa aHrinnad Tyc 6ypuit
XYPTI3MXKWIAT TYBLLHWIAT XAMXKIH3.

XyeHAIT 9.2, CaHXyyrUiAH XyPTIaMXKMIAT X3parnaa 6a YaHapaap TOOL0X aHrunan
A, A, A, A

baHk XOPBHIIAH 3ax 333N [laatranbiH 3ax 333 busr fégé\g%; /oanﬁap
e |prap e |prap e |prag e prag
e KOY e XY e XY e XY
o [lmkuTtan 6yTaaraaxyyH | ©  [kutan 6yTaaraaxyyH | ©  [ukutan 6yTaaraaxyyH | ©  [ukutan 6yTaarasxyyH

CaHXyyrvitH XypTaamXuiir TOOLOX0A, apaax 6 3apymblr 6apuMTanHa.
1. Xaparnaraaxyiu;
2. [parmaruk;
3. Tyywrait 6aingan;
4. YqH xaraH bannan;
5. TaHUBapT Galpan;
6. Xypaxyi.
CaHXyyrvitH XYPT3aMXMIAr 3panT 60N0H HUIANYYNINT Tanaac Cyanaxbir 30pbCOH 62 ONOH YChIH X3MX33H[

[apaax Oairyynnaryyn Tyc TOPAWAH CydanraaHyyabir xuipar. Tyc GaidryynnaryyfblH Cynanraatbl
apraynanbIr XULWUr 60NroB.

XyeHarT 9.3, CaHxyyruitH XYpTaaMXUiAr 0I0H YNcaz TooLaor baiiryynnaryya

9panT TanblH Cyaanraa HuiAnyynant TanbiH cynanraa

The Global Findex The IMF Financial Access Survey (FAS)
The FinScope Survey GSMA Mobile Money Adoption Survey
FinAccess/Access to Financial Services Surveys Word Bank’s Global Payment Survey
Financial Inclusion Tracker Surveys (FITS) The MIX's Geospatial Maps.

Financial Inclusion Insight Surveys (FIT) Fspmaps.com

x cypeamx: 10 Useful Data Sources for Measuring Financial Inclusion (cgap.org)
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4.1 CaHXyyruitH XypTaaMXMiiH X3parnasHuii yayynant

CaHXyyrvitH XypTaaMXKMiAH X3parnaa rafaar Hb 36BX6H Xafranamx, aHC 333MLLIX TOAWIATYI Tentep To0LL00,
LINSDKYYNIAIAH Tepen BYpuidH xanbap, aaatrarn, TaTraB3p 33par CaHXyYriAH GyT3araaxyyH, Yin4unrasHuii
XYP33, TYALSTIANWIAT X3nH3. Bepesp Xanban CaHXyYrUiAH XYPTIIMKWIAH X3PIrNasHUiA y3YYNanTuiir
TOZOPXOWNOXA00 CaHXYYMAH GYT33rA3XYYH, YANHMAT3ar X3parnax Oyil xyralaa, [aBTamx, TOTTBOPTON
0ainaan 33pruiir XavKuHa. CaHxyyruiiH XyPTISMKUAH M3AINANAT XyYACI3P aHrANAH raprax Hb TyYHWi
XIMDKUT[3XYYHUIA BAC HAM3H X3Car.

AprafniaH XyBb [, CAHXYYTUIAH XYPTIIMKUIAH X3ParNadHuii y3yynantuiir gapaax 6ynruitH XypasHz TOOLLO0r:
1. AnGaH BCHbI CaHXYYTWIAH YANYWNTa3 aBar HacaH[ Xyparvna;
CaHxyyrvitH baitryynnaraz 33aNTaii HacaHz Xypardug;
[laatrantait HacaHz Xypardng;
BanaH Gyc ryinnras;
['ap YTaCHbI TYINrI3HNIN X3P3rnag;

Xagranamx / saving propensity;
MeHTeH ryiByynra;
CaHryyruitH yin4unras asaar AAH;

0. CaHxyyruitn 6aiiryynnara faxb 333nuitH ynaaraan (Xascpant 2-T 6ynar Tyc 6yp 43X A3NrapaHryi
Y3YYIANTUIAT XapyyricaH).

2
3
4
5
6. [laHCHbI X3parnasHil JaBTaMX;
7
8
9
1

XapuH XaBcpant 3-aap WpragniaH CaHxyyruitH XaparnasHuii y3yynantuiar 3pant 600H HUIANYYNaNT Tanaac
Hb aHrUNCaH. YYH HUANYYNANT TaNbIH HAr TOPNWIAH XaAnaranamxuiii AaHe 333MLLKUY O0OH HAT TOPMNIAH
333/MIAH JAHC 333MLLIMTY HACAHL XYPar4aniAH 33713x XyBb, 3panT Tanaac 10,000 HacaHA Xyparyaaa Horgox
Xa[ranavxuitH aHCHbI T00 60N0H 333NMIAH JAHCHBI TOO 33p3r OPHO.

4.2 CaHxXyyruitH XypTaamMXHiiH YaHapbIH Y3yynant

X3parnarduitH CaHXyYrinH YANYUAT33HUIA CITTArAINAH Tanaapx YHANraar XyPTIaMKMIAH Y3YYManTUiH
YaHapaap TooLAor. CaHXyYruiH YANYUATa3HUIA YaHapT 3apaan, XaparnaryuiaH yxameap, Xaparnarduiti apx
AWK Xamraanan, acyyanbir LWUAAB3P/AX MEXaHU3MbIH Yp JyHTAN Oaigan, un 1og Garaan 33par 0foH
XYHUH 3YiAN HeNeener.

XYPTIIMXKUIAH YaHapbIH Y3YYN3NTUIAT 8 OyNarT XyBaaH y3aar (XaBcpant 1-33C y3H3 yy). YYHA:
1. CaHxyyruiiH yIAn4unraar xyaanaaH asax 4aasap

CaHxyyruitH 6yTaaraxyyH, YANYNrIaHMA YHI YYHA Xamaapar. Snauryqa opnoro dararaii UpraauiH
XyBb/] YH3 X3PX3H HONOBIK BYIAr XaMKAT.

1.1 Xo[enmepuitH XencHuii OO, XaMX33H[, CYypuncaH xapunuax AaHcTail 0aiix capblH JyHOaX
epTer

1.2 CaHXyyrWiAH TYANr33HWIA WAMTTIMUIAT 6HABP FAC3H YANYAYYAIrYANIAH 33113X XYBb
2. WnTopn 6anpan

CaHXyyrvitH  YANYUATI3HAR Yyxan M3A3annyyauiar omxk asax O0NMOMX. CaHxyyruidH yAn4nnras
Y3YYNIAr4nL CaHXyYritH OyTaarAaxyyH, YANYUNr33HA X3P3rNadHI33 MAAIININTIN WNNABAP rapraxaz
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OONOMXKIT BYX M333NN133D XaHrax Lwaapanaratai. Magaanan Hb TOLOPXO0IA, ORATOMXKTON, OANroXo[
xan6ap Garanaap 6UHMraax Wanryypbir XxaHracaH 0aix.

2.1 353n, [paatran, apumkaadbl rapa3s OaiiryynaxblH 6MHO CaHXYYMWAH YANYUNrasHWIA Tanaap
XaHranTrai M3[13301301 aBCaH r3farT UTraTai Hairaa yinynyynarduiaH 33nax xyBb

3. Tas TyxTai 6annan
CaHXyyrvitH yisn4yuaraar aBax 60n0MX, alinrnaxaz xanoap, Taarai 6aianbiH Xaparnarduiti xananara.

3.1 CanxyyruiiH Gairyynnaraac ViAnyunras asaxaz fapaanang 30rccoH AyHAAK Xyrauaaxg catran
XaHAMKIYI XapumLard/ibiH 93n3X XyBb

3.2 CaHxyyrvitH bairyynnarbiH gapaanang 30rcCoH [yHAaX Xyrataa
4. lypapra yinynnras

CaHxyyruiiH GairyynnarbiH 6yTaaraxyyH, YANYUATI3HUA M3OIBNAMIAT OyTyY XYPrax, T3Araapuidr
Tanbapnanarryi acyyanyya aaxo YANYNYYN3ar4uitd y3an 6ogon

41 CaHxyyrvitH 6airyynnarsiH @KUNTHbI XapUnLaaH CaTran XaHamXKryil Xaparnardanit 333X XyBb
5. YWRHAYYN3r4uiiH 3pX aluridi xamraanan

CaHXyyrviiH  yAN4nyynarquiir 3anunad, 3px alur Hb 36pYUrex 33prasc XamraancaH Xyyob,
30XMLYyNanT 6YpACaH 3CaX.

5.1 CyynuitH 3—6 capbIH A0TOP CaHXYYrAAH YANYUATI3Tai X0NO00TON acyy/anaa LWNAaB3PYYNaXaap
Bpreden rapracaH YANYNYyNnaryauintH 33n13X XyBb, TAAr33P33C acyydan Hb 2 CapbiH [0TOP
LINAIB3PNArACIH XyBb

5.2 Xaaranamx Hb Xxaaranavpkuiie 1aarrang xamparacaH yin4nyynar4auitk xyeb
6. CaHxyyruitH 60n0BCpon
X3p3rnaryanitd CaHxyyruiH M3anar, Opaoroo TeeBNeX, TECOBNOX YaaBap.

6.1 Xyy, 3pcaan, uHnsL, AUBepeuuKaL, 33par CaHXyYrinH epeHXA ORNOTTON HACAH XyP3rvanitH
33713X XyBb

6.2 Cap 6yp TeC6B 30XMOA0M HACAHA XYPIr4ANiH 33/13X XyBb
7. CaHxyyruiiH xapuyunararaii 6aiaan
7.1 30 XOHOro0C X3TpYY/IK 333/11iH TeN06DP66 TeNCEH 333143 ANAH 33/13X XyBb
8. Conront
8.1. Llop xasx 3 caHxyyruiH 6airyynnara GyXuil 3axupraabl HINKIIAH 33113 XyBb
8.2. [lop xashx 3 canbap Gyxuit 3axvpraaHbl HADKWIAH 33713X XyBb

4.3 XKOY-1iiH caHXyYrUitH XYPTIIMXKMIAT TOOLIOX X3Parna3 6a YaHapbiH y3yynant

MKOY-NAH CaHXYYTUIAH XYPTIMKWIAH X3P3rN33HUIA Y3YYNaNTUIAr gapaax Oynar y3yynanTyyauiH XypasHa
TOOLOT:

1. XaHpantbiH Uar;

2. XaHOanTbIH L3MAAH YIAN @XKinaraaxbl Xypas;

3. XaHOanTbIH L3MAAH YIAN @XKnnaraaxbl Xypas;

4. [ImKNTan CaHxyyrvitH XaHaanT (CaHXyYriH YANYUNraaH/ HIBTPaX AVKIATAN XaHaAnT);
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333NNIAH XaHJanT;
AnbaH Ecoop CaHXyyriitH yinyunraa asaar AAH;

0100 333nTal Galiraa acxyn 333N/ xampargaxaap xynasx 6yt AAH (Xascpant 5-a 6ynar 1yc 6yp
19X [I3Nr3P3HIYIA Y3YYN3NTUIAT XapyyncaH).

PKIY-WUIAH CaHXYYMAH XYPTIIMXKUIAH YaHaPbIH Y3YYIANTUIAT Aapaax Oynar XypasHa TOOLLA0r:

1.

2
3.
4.
5
6

KIOY-1iAH 333nnitH 6atanraa;

3337MMIAH X0N60r 40X 3apaan;

IMarTait 3axupantaii XKIY;

ImarTaii 3axupantan XIY;

HaHapryi 333n;

JKIY 3pxnar4auitH rasap3yiti 6aipnantai xonbooToi XaHAANTbIH L3rUiAH ra3ap3yitH baiipnan.

4.4 wxutan canxyyrvith yitnunnraa (JICY)-Huit xaparnaa 6a YaHapblH y3yynantyyn

1.
2.
3.

NnasxTaii [JCY-HuiA aHCHBI 3313X XyBb;
ByprranTaii gancan Horaox JCY-HuiA ryinras;
JACY-HWiA ryiAnrasHni yrra.

YaHapbIH y3yynant

1.

2
3.
4.
5
6
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Toapyynax Wwaapanara;

10,000 npasxtait [CY-HuiA faHcaH HOrAOX FOMASIbIH TOO;

LLIniaB3pNaracaH roMbIH 33113X XyBb;

['YANrasHui angaa;

MapraaH Wuias3apnax;

Canxyyrvith Maanar (XaBcpant 6-[ 6ynar TyC Oyp 43X A3NrapaHryii y3yyAanTuiAr Xapyyncan).
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TAB. CAHXYYTUAH XYPTI3MXXMINH UHAEKC TOOLIOX

CaHXyyrvitH XypTaavmxuiAH UHAEKC r3A3r Hb XYPTIAMKIAH Ha[aBXblH axuL] J3BLUMWIAT XSHAX, XYPTIAMKIAH
0aiNNbIT YHAN3X X3ap3rcan 6ereef CaHXyyruiH XYPTI3MXKIUIAH X3P3ArN3sHuiA GONMOH YaHapbIH Y3YyNanTuir
TOOLIOXOA, MHAEKC atmrnana. CaHxXyyruitH XYPTIaMXUIAH UHAEKC Hb TyXaiiH YNCbIH TyXaiH Lar xyrauaaHs
CaHXYYTUIAH XYPTI3IMXKUIAH BN IBIT TOOH Y3YYN3NT33P UN3PXUIANIX 30PUNTO0D XIMMKUT A3XYYHIUAL HAT BYX3n
HINK33p Oyypyynaar. Tyc NHAEKC Hb anbaH BCHbI CaHXYYTAH GalryynnaryyablH CaHXyyruitH 6yTaar4sxyyH,
YANYUNraar ync OpoH [asiap X3parmar4fisf Xyprax Yin axunnaraadbl Yp Hemeer X3MKux 30punroop
ManaiisbiH Herapa 6aHKHbI 6010BCPYYNcaH CaHxyyriniAH XYPT33MKMIAH VHAEKCUIAH TypLUnaraz Cyypusncan.

CaHXyyrvitH XypTaamXuitH UHAEKCUIAT TOOLLOX apra4nanbir OuaHniA caiid Magax HYB-bIH XyHuiA XenknnitH
nHaeke, ONOH X3MXKI3CT AAyYPAbIH UHAEKC 60N0H YKeHAepuiiH Tarlw 6yc GaiinbiH UHAEKCSA TYC TyC
YHA3CN3H 60NOBCPYYNCcaH 60NHO. XBNKNUAH 6YCaz HAEKCYYAUIAH HAr3H afun CaHXYYTUiAH XYPTIaMXKNIH
VHIEKCWIAT YNC OPHbI CAHXYYTVAH XYPTIIMKUIAH TYBLUUH, CAHXYYTUIAH XYPTI3MKTAI X0NO00TO LUNHAHNINNIAH
ONONT avXWUITT, YP AYH, TYYHYN3H CaHXYYMWiAH candapbiH XenknnidH Tanaap 604noro 6010BCPYyNary, 0oH
HUATUIAH M3ZN3MAAT 433LLNYYIX XapuriLaa Xon000Hb! X3parcan 60roH awmurnax 60mHo.
MR aeKeuiAr fapaax anxmyyzbiH Aaryy TOOLHO:

1. Y3yynantuiH 30punToT yTrbIr TOFTO0X;

2. Y3yynant OypuiiH 3aantbIr TOAOPXOWIK, XXWHT TOFTOOX. XKUH Hb TyXaidH Liar YeWUiAH y3yynantuitH a4

XON6Or AMbIr UNAPXUIANAI OON0BY XIMMKUTI3XYYHWAT TIHLBIPTAA XKMI T XKUTHIX;

3. XOMXUTAIXYYHWIA Y3YYNIaNT, 3aantbir HAr UHAEKC OONMOH HAMTIaX.
CaHXyyrvitH XypTaamXuitH IHAEKC Hb X3MXKXUTA3XYYH TYC OYP3ap CaHXYYrRH XyPTI3MXKIIAH HeNeer TOOLIOX
OOJIOMXKTOR TyN1 HIBTPANT, X3P3rN33HWA Y3YYNINTUAT O34 UHOEKCIA XyBaax 60NHO. L34 UHAEKCYYOSA
Y3YYNanT Oypuii Aasyy GOMOH CyN Tanbir UAAPXWANGAr Tyn 60ANoro 6onoscpyynardug 6onoH Oycan
0pOnLOrY Tanyyaz OHLMON aHxaapan xaHayynax Liaapanararait canbapbiH Tanaap M3a3annir erfer.
CaHxyyrvitH XypTaamxuit nnaekcuiid (CXI) ytra 6a japaax [6pBeH aHrunnaap TyxaitH YNchiH CaHxyyriniH
XYPTIIMXKIAH TYBLUHWIAT TOAOPXOMITHO.

1. 0.75 < CXIN <1 = CaHXyyruitH XYpT3a3MX eHAep;

2. 0.5<CXN<0.75 = caHxyyruitH xypTaamx [yHmKaac 43aryyp;

3. 0.25<CXW < 0.5 = caHxyyrvitH xypTaamx JyH[ 33par;

4. 0 < CXN<0.25 = caHxyyruitH XypTasmx bara.
CaHXyyrvitH XypTaamXKuitH UHAEKC TOOLCOHOOP CaHXYYTWIAH XYPTI3MKTAN 6aliANbIH Y TarbIr TOLOPXOIOH,
LINANB3APNIX OOMOMXKTON. TyXailH YNCbIH CaHXYYTUIAH OP4HbI BBPHIBNTTIN YAnayynaH Lar XyralaaHbl
ABLAA VIHAEKCUIAT LUMHAYMAX 3CXYN YHASCHUIA CaHXYYTUIAH XYPTI3MXKIIAH XeTen0epTalt X0n600TORr00p 66p
XAMDKUTL3XYYH, Y3YYIAMTUAT HAM3X, OpJTyyNax 33praap epretrex G0mHo.
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3YPTAA. IYTHANT, CAHAN

HYB-bIH TortBopToi XenknuitH 17 30pUNTbIH 7—[ H3rAC3HI3P CAHXYYTWAH XYPTIAMXKUIAT CarKpyynax aanan
HIraHT 3X3NcaH. MoHron Yncag CaHxyyruiH 6yTaargaxyyH, Yn4Yunras Xaparnardufrain oip GanpLican,
XYPTIMXKUIAH Oaingan xaHrantrai 6airaa 600 TyxaiiH CaHXyYriAH OYTaar LaXyYH, YANYUNraar Xaparnardug
AMap JaBTAMXKTal X3parnax Oairaa 33par X3pariasHui y3yynant, Xaparnar4AnitH CaHxyyruiH 60510BCpo,
XYPTIXK Oy YAMHWAT33 X3p 4aHaptan Oaiiraar TOZAOPXOWNOX YaHapbiH y3YYNanTyyauiar Xarantran
TOZOPXOWMK Yadaxryii 0aiHa. VIAMm CaHXYYriAH XYPTIaMMXKWUIAH Y3YYIANTUAr TOOLOX YHACSH rypBaH
Y3YYIANTUIAH Aaryy XYPT33MXKUIAH TOOH Y3YYNaNTUIAT TyyLUITal, TOFTMO TOOLIOX XAHaX Liaapiararai.

VIHAEKC39p CaHXYYTUiAH XYPTIIMKTIN OaitibIH 1aBYy, CyN Tarbir TOOLOX VP 6reexXTai Ty uaaug TyYHuiAr
TOTTMOJ TOOL,ZOr 60N10X CaHanTail baiHa.

Cyzanraabl AJbIH YHACIH XOEP X3car 600X X3Parnias, YaHapbIH Y3YYNANTUIAr TOLAOPXOIOX sBLaZ, 66D
00D M3ZI93NMNIAH 3X CypBaKaac CyJanraaH Cyypuna acxyn acyyMx Xxanoapasp 33par eep eep apra
Oapunaap Mafdanan Lyrnyynax waapanara rapcad. Tyc aXnblr TyALATIAX CaHXYYXUTUIAH acyyanaap
ONOH YNCbIH Gairyynnara, Tecen xeTentepT XxaHAaH CaHXY\XKIAMT TaTax GONONKIIT 3PANXUAMK TOrTMON
XyraLaaxj XypTaamKuir Xamxaar 607I0x.

XYPTIIMXKIT X3MXKMX X3Paraa 6a YaHapbiH TOOH Y3YYNanTUir 6aHkHaac Oycas CaHXyYrUitH candapbit
30XIALYYNaTTai 3Tr33/1yYA33C TOBNSPYYNXMIAH Ty XOPOHTUilH 3ax 3331, AaaTrar, GI4un CaHxyyriaiH 3ax
3397IIAH X0NGOT 40X XYPam, HIM3IT 80PHNeNT 0pyyNnaH Gatamk, Maaaa Lyrayynax A3z GyTLUAT XaDKYYIaX.

XYPTIMKIAH Y3YYNanTUiAr JaBTamTaiiraap T00L0X, 6HE6ruitH HexLeN Galianaa ToA0PXONX, Xapuy apra
X333 aBaXx, ONIOH HUMT3/ M333NIX.
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[10J100. XABCPANT

XaBcpant 1. HaHapbIH Y3YYN3NTUAT XAMXKNX acyynra

1.

Ta CyynuitH 6 capblH Xyrauaana 6aHkaap ryinras XuincaH yy?

a. Tuim

b. Yryi

TaHbl 6047100p 6AHKHbI TYANF33HA WAMTTIN YHITIA Hy?

a. Tuim

b. Yryi

Ta CyynuiiH 6 capblH Xyraujaan/ faarrang xamparaca yy?

a. Tnim

b. Yryi

TaHbl 6017100p JadTranblH XypaamK, LWAMTIAM YHITAIA 0y?

a. Tuim

b. Yryi

Ta CyynMiAH 6 capblH XyraljaaH/] YHaT LiaacHbl apuimKaaH,j OposLCoH yy?
a. Tnim

b. Yryi

TaHbl 601100p apUIKAaHb! LUMMTI3N YHAT3N Hy?

a. Tuim

b. Yryi

Ta cyynuiiH 6 capbiH xyrauaan bbCB, X3X-Hbl yiAnunnrasna xamparacax yy?
a. Tuim

b.  Yryi

TaHbl 604100p BECH, X3X-Hbl YANYUNra3HWIA LUUMTI3N YHITINA H0y?
a. Tuim

b. Yryi

[lapaax caHxyyrvitH 6airyynnaryyabiH anb Hb TaH OyT3arAaxyyH, YAN4UIra3HNIAX33 Tanaap TOA0PXOi,
OWNrOMXTON M3[133N13N1 BrceH 637 /1-33C A33LL XapuynT COHroX 60MHO/

bank

[aatranbiH KomMnaHm
bpokep, aunep

X6peHre OpyynanThiH CaH
b6Ch

X3X

- o o o0 o 0 ®
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

254

bank, naatran/YLK/BbCB/X3X-Hbl yilnuunraa aBax fapaanang 30rcoxof Ux xyrauaa waapaaar yy?
a. Tuim

b.  Yryi

bank, naatran/YLK/BbCB/X3X-Hbl aXunTaH TaHTai Wwynapra 6ycaap xapbLcaH yy?

a. Tnim

b. Yryi

Ta CaHxyyruitH 30xuLyynax XopooHz cyynnitH 3-6 cap/ epreaen rapracaH yy?

a. Tuim

b. Yryi

X3paB epre/ien rapracaH 601 TaHbl aCyyAbir X343H CapbIH A0TOP LWWAAB3PACIH 637

a. 14 xoHor
b. 1cap

c. 2cap

d. 3cap

e.

3 capaac a3a

TaHbl xagranamxuitd gascada 100,000 Terper 6aiicaH 62 XUMWAH XYYHUIA X3aMxa3 12 XyBb 60N
XWUIUIAH [apaa HUIAT X3a3H Terper 60nox Ba? /Xaaranamxuiid xyy 10%/

a.  112,000.00
b. 110,800.00
c.  Mapaxryit

X3pB33 TaH[ X3H HAr3H WX X3AMXKI3HWIA MBHIO XOXIX O0NOMXKMIAT CaHan G0Mrox Hb Ta UX X3MKI3HNIA
MBHI6 arnaax O0NOMXTON r3CaH yr yy?

a. Tuiim
b. Yryi
c.  Mapaxryit

NHDNAL 6HABp 6aiiX Hb TaHb! 816D TYTMbIH 3apA/IbIF XaHraxag Xauyy 6ainHa racaH yryy?
a. Tuim

b.  Yryi

c.  Mapaxryi

Anb TOXMONOOMA Ta 6yX MEHTee andax Maraanan eHaep Ba?

a.  byx xepeHreepes Har 61U3HECT XBPBHIO OpYyNax

h.  ByXx xepeHrespse Har 60/10H TYYH3IC 33 OU3HECT XBPBHIe opyynax
. dnraaryi

d.  Mapaxryit
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XasepanT 2. CaHXyyrvitH 6yTaaraaxyyH, YANHUATa3HUIA X3P3rNasHui y3yynanTuiar Xamxmx

Ne TePen Y3YYNONT
1 | AnbaH EcHbl 1.1 CaHxyyruitH 6airyynnarag AaHc 333MLLA3M HACaH XyparyaniH nprag
CaHXYYTUIAH 33713X XyBb
YANYUNras asaar B
HaCaH A XYparu 1.2 1,000 HacaHa Xypar44a HOroxX Xaaranamx 333MLLNr4uitH 100
acxyn 1,000 HacaHa Xyparyaf HOraox XaaranavkuinH JaHCHbI T00
2 | CaHxyyruiH 2.1 CanxyyruitH 6aitryynnaraz aop Xas Har TOPNNIAH 333MNiAH npraa
airyynnaran YNA3rA3NTAIA HACAHL XYP3ArdauiiH 3313X XyBb
33317301 HAacaH }
Xyparmz 2.2 1,000 HacaH[ xyparyaag HoraoX 33343ryniaH 100 acxyn 1,000
HacaH Xypar44az HoroxX 333/1IAH Y43 AfIIAH TOO
3 | [laarrantait HacaHp 3.1 1,000 HacaH xyparyaaj HOraoX AaarranbiH 6041010 6apurybix nprag
Xypar4ng T00. AMb HaCHbI 60MI0H aMb HaCHbI 6yC Jaarranaap aHrunHa.
4 | banaH byc rynnras 4.1 Har xyHA HOrox 03013H 6YC ryinrasHuii 100. banau Oyc ryinnraar nprag
YeK, 333MNIAH LWMMKYYN3r, Wyya AeOuT, KpeauT 6a Aebut kapTaap
TONCOH TeN6epNitH TO0roop TOLOPXOAIHO.
5 | Tap yracHsl 5.1 Tap ytcaapaa Ten0ep TeNaer HacaHz XyparvaniH 33nax XyBb npraa
TYANrI3HNIA X3parniaa
6 | [laHCHbI x3parnaaHuii | 6.1 AnbaH ECHbl JAHCHBI X3P3rN33HUIA aBTaM)K BHABPTANA HACaHL npraa
BHBP JaBTAMX XYPIr4auitH 93n3x XyBb. BHO6P [aBTaMX 343 Hb capg 3 60N0H
TYYH33C OJ10H Y13 XyBUIAH [JAHCHAAC MOHIe raprax aBaxblir X3/Ha.
YYHA [iaHC 333MLLKMY BONOH rypaBaary aTradfuiitH XUAcaH 6anaH
MBHTeHWIA 3apnara, Laxum Tentep 6a xyaanaaa, Yek acxyn oycag
TOPNNIH TeNOePUIAH 3apnara darTaxa.
7 | Xagranamx / saving 7.1 CaHxyyriiiH 6airyynnarag eHrepCceH Xun xaaranyyncaH. npraa
propensity baiiryynnara ragart 6aHK, 333/11iAH X0PLLOO, BG4I CaHXYYTUilH
airyynnaryyz opHo.
8 | MeHreH ryiiyynra 8.1 [lotoo/iblH 60N0H rafiaaibiH MEHTeH ryiByyira Xynadx a4 oyi nprag
HaCaH[ XYPar/uiiH 33N13X XyBb
9 | CaHxyyruix 9.1 CanxyyruitH 6aiiryynnarag aaHc a3amwaar XKIY apxnaryanit AAH
yinqunrag asaar AAH | 3371ax xyBb
9.2 Xagranamxuiid gaHctan XY apxnardauiii 100/ xaaranamkuiH
[AHCHbI TOO 3CXYN Xaaranamx a3amwnry XKIY apxnaryanitt Too
10 | CanxyyruitH 10.1 333nnitH yNa3ranTai 3CXyN 333NMiAH xs3raaptain XY AAH
bairyynnaran IPXNITYANIAH 33N13X XYBb

393MINIAH YNA3r[3NT3N
3CXYI1 333NMIAH
X3raapraii (333nuitH
LLIyrambIH 3pXTali—
line of credit?) AAH

10.2 33anuitd ynaaraantaii XKOY apxnaryanit 100/ Teneraeeryil
333NWiAH T00 acxyn 2KIY apxnaryaf 0nrocoH Teneraeeryii 333t
00
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XasepanT 3. CaHxyyrvitt 6yTaaraaxyyH, YANHUATaaHNiA Xaparnaar XamxKiAx

Mansanan uyrnyynax

Ne | XypTaamxwiin yayynant Tombgo
¥ Yayy. X CypBaJiX
[10p XashK Har TePAVIAH (DOp XashK HAr TOPAIAH XaaranamxuiiH
1 | xagranavkuiiH JaHc 333MLWUTY | [JaHCTaid HACAH XYPar4auiiH HIAT Too/ 3P3NT TanbIH Cyfanraa
HaCaH/ XyParyauitH 33n3xX XyBb | HaCaH. Xypar4auiiH HuiAT 100)*100
[l0p XasK Har TOPNIAH 333NUAH | (DO Xask HAr TOPNMIAH 333NMIAH [aHCTal
2 | [aHC 333MLNMY HacaHn HACaH/] XYPar4auiiH HUIAT TOO/HacaHA 3PIANT TafbIH Cyfanraa
XYPAr4Z4nitH 33113X XyBb XYP3r4auniiH HuiAT 100)*100
10,000 HacaHg xyparyasn . N ;
. (XamranawpKuitH AAHCHBI HUAT TOO/ HACAHA | HWIANYYAANT TanblH
3 | HOrJox xaaranamXuitH JaHCHb N N
100 Xypar4auitH Huit 100)*10,000 cydanraa
4 10,000 HacaH xyparyaan (333nMiAH YN A3rA3NTAN AAHCHbI HUIAT T0O/ | HWIANYYNANT TanblH
HOFJ0X 333/UIAH [IAHCHbI TOO HacaH/ XyparyauiiH HuieT 700)*10,000 cyfanraa
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XascparT 4. CaHxyyruitH GyTaar AOXYYH, VIATHMAragHHiA YaHapbIr Xavkux: Vprag,

buyun Mapgaanan
XYPTaaMXUitH XepeHruitH 3ax | [laatranbiH 3ax
Ne Taitn6ap baHk CaHXYYruitH Lyrnyynax ax
y3yynant 33311 33311
canbap cypBanx
CaHxyyruitH 1.1. Xegenmepuit | (baHkHbl (YHaT LaacHs! (Haatransix (BBCB-biH CaHxyyruiin
YiAnYuaraar X8JCHWI 100 T700*(BYX TBPANIAH | KOMMaHMIAH KOMNaHuiiH T00* | T00*(Byx TepaniiH |  baiiryynnara
XyHanaaH aBax | XamxasHz LIMMTT3NUIAH 100*(Byx (Byx TepaniiH LIMMTT3NMIAH
vazsap cyypuncaH HUiAN63p))/ TOPAMIAH LUAMTT3AUIAH HUiAN63p))/
Xapunuax faHctain | baHKHYyabIr HUIAT | LUMMTT3NMIAH HUANG3D))/HNIAT | BaHKHYyabIr
0aitx capblH [JaHCHbI T0O HUiN63p))/ OYTI3r A3XYYHUIA | HWIAT JAHCHBI
NYHO2X epTer YHAT LiaacHsl 100 700 (X3X-Hbl
KOMMaHNy blH T100*(ByX TEpAMiAH
HUIT JAHCHBI T0O LINMTT3ANAH
HiANO3p))/
1 BaHKHyyabIr HUiAT
JaHCHbI T0O
1.2. CaHxyyruitH CaHxyyruitH Acyynra
TYANrasHNi OYT33r A3XYYH,
LUAMTTIANAT YANHUNIraar
OHZI6 raCc3H YH3Tal T3C3H
VANHAYYISTYANAH | VANHAYYAarY AniH
33713X XyBb T0O/HWiAT
TYIANra3 XUAC3H
YANHAYYI3rYaNIAH
T00
/n Top 6aitpan | 2.1. 333n, aaatran, | YAn4unrasHui YAn4unrasHnia YAn4nnrasHuie - | YAn4unrasHui Acyynra
ApUIKaaHbl r3P33 | Tanaap Xaurantrai, | ranaap Tanaap Tanaap
Gairyynaxbl4 OANTOMXTON XaHrantran, XaHrantra, XaHrantran,
OMH® CaHXYYTWIAH | M3j33713/1 aBCaH OANTOMXTON ONTOMXTON OANTOMXTON
YANHUAragHmi YANHAYYA3rYiAH M333013/1 aBCaH | M3Z33/13N aBCaH | M3A33/13N aBCaH
2 Tanaap xaHranTraii | 100/333n YANHAYYISTYNAH | YANYNYYASMYUAH | YATHAYYASrYNiAH
M3/33nan aBCaH HWIAT 100 /Apumxaang | Too/[daatrang 100/3331
aBCAH r3farT VANV A3rYIiAH OpONLCOH Xamparaca aBCaH HUIAT
WTTaNTali bairaa T00 VANHAYYN3TYUAH | HUAT VANHAYYIArYNiAH
YANYAYYIrYniH T00 VANYAYYIArYNiH | T00
93713 XyBb 700
Tas TyxTaii 3.1. CaHxyyriitH [apaanang Acyynra
barigan Oaiiryynnaraac 30rCCOH AyHAaX
YIN4UArag asaxas | xyrauaaz carran
[Jlapaanang 30rcCoH | XaHamxryi
OYHODK Xyrauaana | Yn4nyynar4auing
CATFaN XaHAMXKTYiA | TOO/HMIAT
Xapunuar4apix VANYAYYN3ryaniH
3 93713 XyBb T00
3.2. CaHxyyriitH [apaanang CaHxyyruitH
Oairyynnarbix 30rCCOH (yHAaX Oairyynnara
[apaanang 30rccoH | xyrauaa*Har efiept
QYHAX Xyrauaa YUNYNYYICH HUAT
VANYAYYA3rYaUAH
T00)/HUAT
VANYAYYA3rYaUAH
T00
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Torw wypapra | 4.1 CaHxyyruitH CaHxyyruitH Acyynra
VANYANras Gairyynnarbit Gairyynnarbix
DKNNTHbI DKNNTaH LWyaapra
Xapunuaarz 0yC XapbLCaH
4 C3TraN XaHaMXIyid | T Y33 Oy
X3P3rnaryAniH VANYNYYI3r4MinH
93M13X XYBb TOO/HWIAT
VANYNYYI3r4MitH
T00
Xaparnaryniid | 5.1, CyynuitH MapraaH C3X-Hp 03X
3pX ALIMMIAH 3 —6 capblH LUNIB3PAAX epre/ien raprax,
Xamraanan 10TOP CaHXYYTIIAH | MexaHuam: 1. TOMZANBIT Hb X0BP
VANHUNraaTain CaHxyyruitH capbIH Jotop
X0n600T0iA Oairyynnarbix LIMANBIPN3CIH
acyyanaa rOMA0N YANYAYYNArYninH
5 LUMABIPAYYN3X33D | LWMAABIPASX T00/CyYNWitH
eprefien rapracad | Npouecc 2. 3 capblH 4oTop
VANYAYYASTYANAH | 3oxuLyynary eprefen
33113X XyBb, 0aiiryynnarbix rapraca
T3/Ar33p33c acyyaan | romaon YANYAYYNArYninH
Hb 2 CapblH JoTOp | Gaparayynax T00
LWWAAB3PAATACIH | MEXaHU3M
XyBb
5.2 Xaaranamx Xagranamxuit 0 0 Xagranamxuin C3X, Mb
Hb Xa[ranavmxuith | faatrang Jaarrang
naarrang XamparfcaH XamparacaH
XamparzcaH Xaranamx Xaaranamx
VANYAYYNSTYANAH | 933MLLINTYUIAH TOO/ 333MLLMIYNIAH
XYBb HWIAT Xaaranav TOO/HWIAT
333MLNAMYNIAH TOO Xaaranamx
333MLLNAMYNIAH TOO
CaHxyyruitH 6.1 Xyy, apcaan, Ma3anar copbCoH XepeHruitH 3ax | Jaarransix Buaun Acyynra
60n10BCpON NHSL, acyynran OyrAsn | 333NMiAH Tanaapx | Tanaapx CaHXYYTUitH
JVBepcuduKaLl Hb 36B XapuyncaH | M3AN3ruiiH M3LN3MNIAH Tanaapx
39D3r CaHXYYrWIAH | TOO/HWAT acyynra | TYBLUWH TYBLUVH M3IN3rNiAH
epeHXUIl 66rn6eCceH XYHNIA TYBLUWH
ONATOATTON HacaH[ | T00
XYP3Ar4auitH 33N3x
6 XyBb
6.2 Cap 6yp TeceB | Cap 6yp TeceB Acyynra
30XMOOr HACAHA | 30XMOA0T
XYP3r4anitH 33n13x | XyHuii T00/Huiit
XyBb CyhanraaHg
XamparzcaH XyHuit
T00
CaHxyyruitH 3aH | 7.1 T3HaTWiAH Acyynra
7 |Tenes CaHXYYKUTTUIAH
X3paru3ar XapxaH
LUNAAB3PAAA3T
CaHxyyruitH 8.1 30 xoHorooc 30 XOHOr00C [133LL 0 30 xoHorooc MB, C3X
Xxapuyunararain | XatpyyyvK 333/MiAH | xyrauaaz 333NmitH 133U Xyrauaanz
barigan TOn6epes TONCeH | TeNnbepes Teneeryi 393NMiAH
8 3931434 AUAH 393N13r4MiAH T00/ Ton6epes
33713X XyBb HuiAT 333na3r4mitH Teneeryi
T00 393N103r4MitH
T00/HniAT
393N173r4MiIH T00
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CoHront 9.1. [lop xasnx 03X
3 CaHXYYrMiAH
9 Gairyynnara
OyXxuit 3ax1praaHbl
HIMKIIAH 33N13X
XyBb
9.2. [lop xanx 03X
3 canoap byxuii
3axMpraaHbl
HIMKIIAH 33N13X
XyBb
33311 aBaxaf bapbLiaa xepeHre Acyynra
y4pax 63pXLI3an Laapanarara
BXOY
3PXNArYANIAH 33713X
10 XYBb
333N aBaxaf Acyynra
333/UIH 3aX
33971AH M3A33M13N
0710X Caaz
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Xascpant 5. KIY-WitH CaHXYYTAH XYPTIMMKUIAH X3parnas 62 HYaHapbIr XaMKuX

HIBTP3X EONTOMXMUIH Y3YYNANT
ToPen Y3YYNONT XOMXWUI A3XYYH Maa3nan
LYTJIYYIIAX 39X
CYPBAJTX
Xangantoli yar | 10,000 Hacang xypar4asn breap o4mx yinynyynax/ Huianyynant TanbiH
HOMZIOX XaHAANThIH LI3rUiAH T0O H3BTP3IX M3/133
XaHpantblH J10p XashK Har xaHOanTbIH Lar XaHAanTbIH LArWitH Huianyynant TanblH
LAWK yitn OYXuii 3axupraaHbl HINKNIAH XyBaapunant M3133
DKUNNaraaxsl 33713X XyBb
Xypaa
XangantbiH Jl0p XasK HAr XaHAANTbIH L3r XaHJanTbIH U3rnitH As per Base Set
LAWK yitn OyXuii 3axmpraaHbl HINKNA XyBaapunant
aXunnaraasbl amb/apAar XyH aMblH 33/13X XyBb
Xypaa
Owxutan Jlwxutan caHxyyrnitH Jlwxuran canxyyrnitH AP3NT TablH M3A33
CaHXYYTHitH VANYUNTI3HA HABTPIX VANYUATI3H[ HIBTPAX
Xangant 60noMxToln AAH-1iIH 33n3X DONOMXKMIAH 33par
(caHxyyrviin XyBb
YiANYUNrasHa
HIBTPIX
AWKUTaN
XaHpgant)
39a71MitH 393/1iH 6apbLiaa XepeHre 393/NIAH HOXLIBNWIAH 9panT TanblH M3A33
XaHgant Oypayynax waapanararain KAY- | XyHapan
WIH 33113X XyBb
X3PIrNIgHUIA Y3YYnanTt
ToPon Y3YYNONT XOMXUI IAXYYH Maa3anan
LLYTNIYYIIAX 93X
CYPBAJTDX

An6aH &coop CaHxyyruit 6airyynnarag XafranamXuitH JaHCHbl AP3NT TalblH M3A33
CaHXYYTHitH XaaranawmXuitH faHc 333MLA3r | X3parnas
yiAnynnras JKIY 3pxnaryanith 331X XyBb
aspar AAH
0p00 333nT3ik CaHxyyruitH 6airyynnarag 3337MUiAH X3parnaa 3AP3NT TanblH M3A33
6aitraa 333/IUIAH YNI3r AANTAN 3CXYN
3CXYN 333N 333NiAH xa3raaptan XIOY
Xamparjaxaap IPXNIATYANIAH 33713X XyBb
Xynaax 6y
AAH
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YAHAPBIH Y3YYNANT
TOPe Y3YYNaNT XOMXWUrA9XYYH M3433nan
LLYTJIYYITAX 39X
CYPBAJDX

XIOY-nitn MHKIOY-itH 33371iAH 33113X XyBb MKIOY-NItH CaHXyyKUITaz Huianyynant TanblH

399/1iiH 30pUyNCaH ONOH HUATUIH M3/133

6aranraa J3MDKNATUIAH XYPa3

393nuitH PKIY-WiAH 33300AH ayHOK MKIOY-nitH 333133¢ aBax 9panT TanblH M3A33

xon6oraox Xyy 6a OanryynnarsiH 3331miH 3PCAANNIAH Xypaamx

3apaan OYHODK XYYTUilH Snraa

ImarTaii CaHxyyruiin 6aiiryynnaraz CaHXyyruitH yin4unrasHa IpanT TanblH M3A33

3axupantai XafaranawmXuiiH faHcTan aMarmain | xampargaxag XKIAY-uitH

xay 3axupantain XY apxnaryauitH KEHIEpUIAH TarL 6anaan

33713X XyBb

IMarTait CaHxyyruitH 6airyynnarag CaHxyyritH YANYMArasHa 3AP3NT TanblH M3A33

3axupanrai 333/IUIAH VN3 AANTAN 3CXYN xamparaxag XIOY-uitH

Xay 393/UIAH Xs13raapTai aMarTai KEHePUIAH TarL 6anaan

3axupantain XKY apxnaryauity
33/13X XYBb

Yanapryii 33an

KIOY-itH YaHapryi 333nuiiH
33/13X XyBb: > HUIAT 3330 >
KIOY-1iH 333n

Xapuyunararai 333
onront/ XKOY-nitH 333nuiiH
YafBap

Huianyynant TanblH
M3/133

xay
9PXNArYAHUiAH
rasapsyiH
6aipnantai
X0n600T0#
XaHAANTblIH
LOruiiH
rasapsyiH
6aiipnan

3axupraaHbl HINKNA

HOTIOX XaHJThIH L3ruiH
XyBaapunantbir XIY-uitH
XyBaapunantran Taapyynax,

TOOH Xapbliaa acxy/n ra3apayitH
YHZC3H M333MNTIN TOXMPYYax

XaHOanTbIH L3ruiH
xysaapunant XXY-uitx
XyBaapunantTan HULUX
0ailraa uap xypaa
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XasepanT 6. JoKiTan CaHxyyTUiAH YiAn4narasHuil Xaparnas 6a YaHapblr XamKix

3p/3M, XOTbIH/
OPOH HYTTUIAH.
MeH [1CY-Huii
TYANr33HNNA
TOPNIBBP HIAT
ryIAnras, 63nat
MBHT® OpNIoroaox/
3apnaragax,
TOOLI0OHbI TBN66P,
WMPT3H33C UPraHA
Lwyy [ ryinraa, 33an
OJITONT, 333MMIH
3PraH Tenent

X9PIrNIgHMiA o
Ne Y3YYNNT TOOLIOX APTA TAWUIIBAP OABTAMX
1 pagxtaint ACY- Npasxtain [CY-Huit M paextait ICY-Huit paHe ynupan 6yp
HUA JaHCHbI [AHCHbI 33113X XyBb r33r Hb TyCrait avKuTan Xun 6yp
33713X XyBb. Ip/ (cyynuitd 90 xoHorT cyBraap (rap ytacHsl XOBD XN TyTam
3M, —XOTbIH/ [I0P XashK Har yaaa CaHXYYMMAH YIANYUNa3,
OPOH HYTFAAH X | alurnacaH) L|ax1M TYPUIABY, KapT/cum
AHTUMK 60MHO. r.M) [awKyynaH cyynuitH
90 xoHor 6ytoy 3 capblH
XyrauaaHz 1op Xashk Har
yaaa CaHxyyriiH ryinraa
XUIAX3[ aLMTNacaH AaHChIr
XTHA.
(byx npasxrait CY-Huit | Nnasxtait ICY-Huit faHCHBI
[aHC 333MLINMY NN Y3YYN3MTUIAT TOOLIOXOA
XKWUTHICAH AYHIDKMIAH anraatain JCY-Huit faHCHb
HniAn6ap/ ACY-Huii TOPYYANIAH 68p 68p 3ax
OYPTTaNTal aHe 333/IIAH 33113X XYBUIAH
I33MLUNTYNIAH HAAT XKUTHICAH [YHIKWIAT aBHA.
700)*100
2 | byprranTait BreraceH xyralaann [CY~-Huit X3parnasHnin cap 6yp
JaHcaz Horox nax [CY-Huii Tepneep TOPIVIAT WYY CaiH aHrnnax ynpan 6yp
LOCY—HuiA ryiinras AHTWIICAH TYANT33HNIA apryyn: UPraHaac 1praxg, XOBp Xun TyTam
(XaMK33raap). HUWIAT TOO, MBH XyrauaaHbl | MPraHaac GKU3HEC apxnardng, XWM TyTam
OYPTIaNTal MA3BXTANA rM
NCY-Huit paHe
933MLLMIY/NIAH TOOTOOP
TYALITTaX.
[lapaax baitgnaap
AHTUIK GOMHO:
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(61141n CaHXYYTitH
39971), LANNHAiAH
767168p, HIMArIICH
BPTIIAH CYIMKI3,
Lax1M XyaanaaaHbi
TON06D, 63N3H
MBHTBHIIA
LIMMKYYN3r .M

Xi=(i capbit ICY-
HUV TYANT33HWIA HAAT
700/ i capbiH [CY-
HWI NI3BXTAN JAHC
333MLUUTYNIAH HAAT
700)*100.

JCY-Huii
TYANrasHWi yTra.
YyHa: Huiit, 6anaH
MBHIe 0pNoroAoX,

Cap 6ypuith ACY-r
TOPNIBBP Hb aHrNCcaH
LOTOOAbIH BaNOTbIH
TYANTI3HWIA HANT AVH,

LLunaar rypBaH ryiinraar
COHroHo. [ACY-Huit TepnnitH
OYHr aHrunaxap P2P, P2B,
P2G, B2P, B2G apryyabir

3apnaragax, cap 6ypuitd CY-Hui awnrnax 601Ho.
TOOLIOOHbBI TO106P, | AaHC 333MLLNAMY AMUIAH TOO.
Xy[aniaaHsl Jexyn cap byp Toowor
Ten66p-P2P TYIANrasHIA Tepneep
ryiAnras, 33an Hb aHrncaH 1oToos
onronT 6a BantotbiH JJCY-Huii
333/1UIAH 3PraH TYANTI3HWIA XUNIAH
TONBAT (BU4nnN OYHOAK [IYH.
CaHXYYrAH 33371)-
G2P ryiinras,
uanuHrwitn Tendep, | DYHAAX=(1/Z(X1 +
HAMA3r IC3H BPTIUIAH X2 +... X12)) Xi=(i
CyKaa-Uaxum | CaPA XwirAcaH [ICY-
XyZangaaHs! HIAA TYIANT33HWA HUIT
Tenoep, Ganar | AVH/ T capsii ACY-
MOHFOHM HIA M19BXTAN laHC
AKYYN3r OpHO. | S33MLMT NV HIAT
700)*100
YAHAPbIH "
Y3YYNaNT TOOLIOX APTA TAWJIBAP OABTAMX
Toapyynax JHAXYY y3yynant TyC y3yyNanT yncblH ynupan 6yp
liaapanara Hb CaHXYYrAH TOAOPXOWNOX LWaapanarara Xun 6yp
VIANYAAra3 y3yynary X311 X33H ANEMEHTYYANIAH X0Bp XN TyTam
Oanryynnaryy bl Harg3n oM.
Xapuywnararan yian
QKUNNAraar xaHrax
VYAH33C T3AHMIA
YANYNYYN3rYA3a33
CaHXYYriH

YANYUAr33HUIA HexLen,
TaBUrax WaapAnarsir
TOZIOPXOM, OANTOMXTO
Tainnbapnax, YHaH 368
M3/1331371 ery Gaiiraa
ACAXUIAT YHITH3.
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TOZ0PXO0ANCOH 3NEMEHT
TyC 6yp/l X3pBa3

TyXaiH 3NEeMEHTUIAT
OypaH TycracaH 6on 1,
ANIEMEHT Tycrarjaaryi
00n 0 yTrbIr aBHa.
XaMKUX aneMeHTyyauir
KULLI33NO3N:

> 3HIUIAH XaMHNIA
Laapanara, X.Hb,
onnroxop xanoap,
TOAO0PXOit Baix, aang
YTra UN3pXuiAnaxryi
0aiix;

> TyXaliH ra3pbix
HexLen 6ainaan, XanHni
waapanarag HUALC3H
0aiix;

> YCTIAH X3MX33,
Xanoap, yHWurnax
0anasbIr T0A0PXON
3argap, (hopmaraap
CTaHOAPTHMNICAH Oaiix;

> 3acBapnax apx 6a
X0N6oraox yitn s

> YANYUNrasHuii HUiAT
epTer, Tenbep, TaTeap,
Xypaamkuiar un 6onrox.

2 10,000 na3BxTait
JNCY-Huit paHcau
HOT0X FOMAMbIH
T00

CyynuitH 12 capbiH
XyrauaaH Tes 0aHk,
FOMZIbIr LUMALBIPNIX
airyynnara, caHxyyruiH
YAMYINTa3 y3yynary
Oairyynnaryynan
VPYYNIC3H XyprUMTNaracan
roMzon.

1. TomAanbIH Tepneep

HAM XXIUNIAH Xyrauaauz
XypUMTAaracaH Huit
TOMZJIbIH TOO

TyC y3yyNanTuir caHxyyruiH
XYPTI3MXKMIAH YHAC3H
Y3YYIIANTTaN HUIALYYIIaX
3opunroop 10,000 na3sxTait
JaHCaH[ Horox Gainanaap
NNIPXMANIHA.
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2.10,000 npaBxTaii
[AHCHbI XYBb /[ rapracaH
rOMZAJIbIH TOO

(XypumnargcaH
roMAanbiH 100/ CY-Huii
113BXTAIA JAHCHbI HIAT
700)*10,000

[LIniinsapnaracaH
FOMANbIH 33/13X
XyBb

[OMANbIH HUIAT TOOHbI
XYBb/[] BHIBPCEH
xunuiad JCY-Huii
LINAABIPAAr ACIH
FOMJIbIH 33113X XyBb
(yAn4nyynarduit Tana
60JI0H 3cpar)

(LLIniAnBapnaracaH
XYpUMTAArACaH roManbIH
T00/ XypUMTNaraca
roMANbIH HUAT T00)*100

[CY-Hnii x3parnaanmii
TyXali TOMZA0N 6ONOH TyYHUA
X3PX3H LLINABIPNIATACAH
Tanaap MaA3anan Lyrnyynax
Hb Yyxan (YAn4ayynarduig
Tanz G60MoH YANHAYYN3ruitH
3CP3r aflb afb Hb)

['yiAnrasHuit angaa

CucTeMUIAH ramTan,
CYIIK33HUI foronaon
xan6apuitt [1CY-Huii
anmaaaubl Tepaninr
aHrunax. Angaatbl 1epen
Tyc 6yp/l Aapaax aprobir
ALLNINAH Y3YyNanTuir
TOOLHO.

TyC Y3YYN3NT Hb CYIMKIHMIA
0O0NIOH CUCTEMIIAH anaaar
opyynaH [CY-Huii
TYANr33HNA anaaaHbl YHAC3H
LIANTraaHbIr aBY y3Ha.

Capa [CY-Huit anpaarai
TYANrI3HNIA 33N13X XyBUIAH
XWUANAH ayHaax: 1/12
(X1+X2+...X12)

Xi=(i capbIH anpaarai
TYIANra3HMii T00/ i
CapbIH TYIANTr33HNIA HUAT
700)*100

ToB 6aHK 60/10H CaHXYYTUIAH
YANHUNTa3 y3yynary
airyynnaraac TaiinarHaca
3CXyN1 BapumMTaap UpyyncaH
TYANraar anaaaram rynnras
r3Ha.
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MapraaH
LINALBIPNIAX

IHaxXyy y3yynant

Hb [10T00[, rafaan
MapraaH LU1inB3pIax
MEXaHU3MbIT YHANH3.
TO[0PXO0ANCOH 3NEMEHT
TYC OYP/A X3pB33

TyXaiH 3NEeMEHTUIAT
OYpaH TycracaH 6on 1,
AMIEMEHT Tycrarjaaryi
000 0 YTrbIr aBHa.
XIMXKIX 3NIeMEHTYY AT
KULLI33NO3N:

a. Jlotoo/ Mapraabir
LWIARABIPIAX MEXAHN3M.

b. lagaan mapraaHbir
LLINIAAB3PIAX MEXaHN3M.

TyC y3yynant ynckliH
TOZJOPXONNOX LLiaapAnararail
X311 X3/13H aNEMEHTYY ANIAH
H3r 43/ oM.

ynupan 6yp
Xun 6yp
XOBp Xun TyTam

CaHxyyruiiH
M3anar

IHAXYY Y3yynant

Hb YANYNYYNArYniaH
CaHXYYTUIAH
YAM4UNTI3HUIA CYypb
M3LNI3r, YaBapbIr XaHrax
30pUNroop anbdaH cHbl
CaHXYYTUIAH M3ANar,
00M10BCPONbIH BOANONO,
VAN SIBLIH [0T00/ 60JI0H
rafiaaj Hexuen 6ananbir
YHAMH3.

TOZ0PXO0ANCOH 3NEMEHT
TyC 6yp/l X3pBa3

TyXalH 3NEeMEHTIIAT
OypaH TycracaH 6on 1,
AMIEMEHT Tycrarjaaryi
60n 0 yTrbir aBHa.
XaMXKNX 3NeMEHTYYauiAr
KULLI33NO3N:

>Mannar

>Y Oupaamx, XapxaH
axunnagar ranaap
30BNBMX, ALLUTNAX
3aaBap r.Mm.

>bonoscpon: bara
CYpryynb, axnax Cypryysb
33P3r CaHXYYTWiAH M3Nar
0/IroX xeTenoep

TyC y3yynant yncbiH
TOZJOPXONNOX LLiaapAnararail
X3 X33H ANIEMEHTYYANIH
HIr 137 oM.

ynvpan oyp
Xun oyp
XOBP X TyTam
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['ap YTaCHbI CaHXYYTWAH YANYUNTI3HWI XYPTIIMKTAIA Baitfan, Xaparnaar XamKux

['YCY—-Huii ryiAnrasHuii oyHaax 100

g Mapnaanan
= Taitn6ap Lyrnyynax ax Tooliox apra
= cypBanx
. 10,000vHacaH,u xvparqnag HOTAOX y (F'YCY~-Hwit 630n3H MBHIBHIA OHOOHBI TOO/
['YCY-HWit 6313H MBHIOHNIA OHOOHBI Huiinyynant y y Y
100 HUIAT HacaH Xyparyanin 100)*10,000
2. TYCY—-Huii 6313H MEHIBHWIA OHOOHbI y (3arBapT~HOI',£10X ryCY_HM GanaH
Huiinyynant | MeHreHWiA OHOOHbI T0O/ HWIAT HacaHy
700, 3arBapaap ; N
‘E’: XyparyanitH 100)*10,000
=
E 3. TYCY-Huit 03113 MEHreHIA OHOOTONA ['YCY-Huir 63n9H MOHIBHUIA OHOOTO
E X0N6OrA0X 3axmpraaHbl HANKNAH 33N13X | HWiAnyynant | xonboraox 3axupraaHbl HANKUAH T00/ HWAT
§ XyBb 3axupraaHbl HINKMIAH T00
o
(=9
> o - <
< 4. WsBxTait TYCY—Hui 6anaH ) MLLSBXTSI/IVFVCY—HI/II/I ?SJ'ISH MBHIOHWIA )
y Huiinyynant | oHoo/ Huitt I'YCY—-Huii 63n3H MEHreHMiA
MBHIBHUIA OHOOHbI 33/13X XyBb
0HOO
5. TYCY-Hui 6aipLunibIH caHan 1/n*(xT + X2 + X3 + ... xn). X Hb
6onrox 6y I'YCY-Huit Topanit Huiinyynant | TYCY-Huit 6arpiunaap ['YCY-Huil Tepinit
JYHODXK T0O 700, N Hb ['YCY-HWA 6ARPLLINbIH HWIAT TOO
6. [10p XK Har [YCY—Huih JaHcrai Hop xavaHar ryCYjHI/II/I JlaHcTan HacaHF
. XYParyauitH 100/ HWIAT HacaH XyparyaniH
HaCaH/ XyparyanitH 33n3x XyBb 100
6.1 10,000 HacaHp Xyparyaag, Horgox 3pant (T'YCY~HWit BAHCHbI TOO/ HUIAT HaCaHA
'YCY-Huit faHCHbI TOO Xyparyanitd 100)*10,000
6.2 10,000 HacaHz xyparyaa Horgox (T'YCY~Huit gaHcHbI 100, baipLunaap/ Huit
['YCY-Huii nacHbI T00, 6ailpLinaap HacaH xypar4auitt T00)*10,000
- 7. VipaexTaii [YCY-Huit JaHCHBI 3313X JoaT Nnasxtait IYCY-Huit gaHcHbl Too/ FTYCY-
‘é’ XyBb p HWIA AAHCHbI HAIAT TOO
=4
>
8. MpaexTaii ['YCY-Huit JaHCHBI 3313X NnasxTait T'YCY-Huit AaHCHbI TOO,
; Jpant ) 9 ,
XyBb, GaipLunaap 6aripwnaap/ I'YCY-Huit BaHCHbBI HUIAT T0O
9. TYCY-Huit 6aiiplunaap cap bypuir (1, x2 X?i; "an)’ X b Capii Horflox
o y Jpant ['YCY—-Huii ryiinrasHuii [onnapbliH ayH 6a
['YCY—-Huii ryiAnrasHuii [onnapbIH oyH ) y
OarpLLIMN, N Hb GANPLLBIH TOO.
10. Cap 6ypuitH nnaexraii 'YCY-Huid 1/n* (X1 +Xx2 +x3 + ... Xn), X Hb Cap TyTamn
03713H MBHIBHUI OHOOH[, HOrAI0X Jpant nn3Bxtai ['YCY-Huid 63N3H MEHIEHMiA

OHOOHA, HOrAoX ['YCY-HuiA ryinrasHuii 100.
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Cyypb yayynantyya

['YCY-Huit paHc: 6aHKHbI 6010H 6aHKHbI BYC AaHC

1. CaHxyyruitn 6airyynnara nax

1 393par rap yracrail Xon000Toi 6yX [JaHC, X.Hb, LAXMM ;
p o XaaranamxuiiH JaHcHbI T00
MEHIBHUIA JAHC 3CXYN1 L{aXiM TypUIiBY.
9 Nnasxtait TYCY-Huit gatc: Cyynuiin 90 XoHOrT aop 2. CaHxyyriitH baitryynnara fiax uisBxrai
XashK Har yaaa ryinraa xuicaH I'YCY-Huii gauc. XaAranavXuiH JaHCHbI T00
3axupraaHbl H3NK: XONBOrA0X 3aXMPraaHbl HANKYYA
3 Hb ynwc ODHPI OHLIO LLIHXT3I 6gree§t ra3apayiiH, ync 3. VigoBxTaih rap yTaCHI 100
TOPUIH, COBMbIH O0NOH Bycap 3yANWIAT XapransaH ync
OYPUIAH TOLOPXOMNONTHIM YHAICTAHA.
I'YCY-ruit Topnyya: P2P, P2B, B2P, B2B, G2P, P2G, B2G y
y g 4. Huit, cxemaap (ypbaunncaH tentept
4 00N10H ryinrasnuii 6yc MFS (eepeep xanban rap yrcaap
; CXeM, [1apaa TenbepT CXem)
JamXyynaH 6aHKHbI JaHCHbI YIA3rANWIAT Wanrax).
[YCY-Huit 6a|/|pu1@n: FYCY y3yynaryuitH caHan 5. 10,000 HaCaH XYDAr453 HOTOX
5 60Nro0r TOAOPXOW 6YT33rA3XYYH (LAXM MBHT®, y
. aByyncaH SMS MeccexHuii T00
Mobain 6aHK 6a / 3CB3N areHT 6axk).
6. YCY-Huii 3arBap caHan 6onroaor
CaHXYYTUIAH DaiiryynnarbiH 100 60104
6 'YCY-Hwit 3arBap caHan 60arogor
CaHXYYTUIAH Dairyynnara oypuir
BPreXYYN3X.
7. bak 6yc I'YCY-Hnii 3arBapbiH yiin
7 QKUNNaraa AByynaar rap yTacHbl CymKaa
0nepaTopyyablH 3aX 333MMiH 33M13X XyBb,
T00.
8 8. TYCY-Huit 3arBapaap XapunuaH axunnax
00NOMXKTON GaHK, 6aHK OYCbIH T0O.
9 9. TYCY-Huii 6aiplwiibiH T00
10 10. TYCY-Huit 6313H MBHTGHWIA OHOOHbI TOO
1 11. 'ap yTacHbI HABTPINT (13BXTAIA rap

yTac/ HAAT XYH am)
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CAHXYYTUVH XYPTIIMXKMAT XIMXKIX Y3YYNINTYYAWUAT TOAOPXOWOX Hb

I
% Y3YYNONT EQUAL EQUALLY
= YHOC3H Y3YYNANT BYPUIH 30PWJITO WEIGHTED | DISTRIBUTED
é XWH DIMENSION IFI
wm
>
1. YHA3cHWA xamxaang 10,000 05 25 05 0-1.00
HaCaH/ Xypar4az Horfox
XaHAANThIH U3rWiH T00, Tep/ieep
0O0MOH X0NOOr 40X 3aXMpraaHbl
H3MK33P aHrUnCcHaap
x
§ 2.1 [lop XasK Har XxaHaanTbix 0.25 100
é L3r GyX1id 3axmpraaxbl HANKNIH
> | 33nx XYyBb
2.2 [10p XasK Har XaHanThbiH 0.25 100
L3r OyXWit 3axmpraaxbl HANKNL
aMb/1apy Oy HUIAT XyH amblH
33713X XyBb
3.1 [1op Xasx Har Tep/niiH 0.4 95 0.5
5 XaAranavKuiiH JaHcTam HacaHz,
S | XYPAr4auiH 333X xyBb
=
3.2 [10p Xasx Har TepiniiH 0.6 40
333/IUIAH [JaHCTal HacaH/
XYPArynitH 3313X XyBb
MHaekc Hb 0-1 x00poH[ xan6an3ax 6ereef 1 6aiiBan CaHxyyruitH XypTaamx Malll CaiiH rax 0-1.00

TOOUHO.
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HAM. 9X CYPBAJTX

ISANEEE A
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XYPAAHI'YiA

Hanxuin gasap 130 rapyin YHA3CHWIA 6asnruiid ca Garraaraac 2020 oHbl 6ainanaap 57 yncbiH 92 YHOCHWIA
0asANTWIAH CaH O3BXTAN YIAN @Kunnaraa apxamk 6ainHa. YHOICHNIA Gaanriitd CaHMRH XBPBeHre OpyyNanTbIH
EPBHXMIA 30PUNTO Hb MEHIBep MEHIe 050X ABAAN 66ree/ TyYHWA a4 X0N00r 40/ Hb UP33aYAH XOnY yenas
30puynax YHOACHUIA CAHXYYTUAH XypumTnan Ouit 60nrox, 3AUAH 3acar eCenTuinr J3VXKKMX, CaHXYYTUiAH
aKynryit 6angan, yncsiH TOCBUIAH TOMTBOPTON OANANbIT XaHrax, 60130LUrYiA 3PCAINIIC CIPTUINNIX, SANIAH
3aCTUIAH Xapaat 6yc 0ailx 3AWIAH 3aCTUH X3parcan 0ereef HUATMUIAH TOM xapuyunararain bairyynnara
0amK Yagmart opwuHo. Tyxainban YHO3CHWA OasnNruiH CaHTWAH Opyy/mK Oy XepeHre opyynant Hb
CaHXYYTUIAH 32X 333NNIAH XAMparbIH Ve[ O3NXWAH TOMOOXOH CaHXyYriitH GanryynnaryybiH XepeHruitH ax
YYCB3P 60JDK, 3M33r BanaHchIr 63XxKyymk 6anaar. TyyHYIaH CyyNnAH 3 xung Janxuit HUATWAT XamapcaH
aloynT eB4nH, Kosua-19 uap TaxnbiH yen BakuMH 6GONOBCPYYNAX TOMOOXOH XeTenoepyyanir A3MXNX,
IMHANMNIAH TOHOT TEX6OPOMX Xy[andaH aBax 3CB3N YHAICHWA 3OUIAH 3acar, HUWATMUIAH OHLTOW OailAnbIH
TOMBBMBrO6H. XyBb HIM3P OpYyNaxaz Yyxan yypar ryiuatracaH.

MaHait yncbiH XyBba MoHron YncsiH YHAC3H XyynuitH 6 ayraap 3yinnit 6.2-T 3aacHbl faryy upraH oypuiit
00710BCPO, 3PYY/ M3HL, TITFIB3P, OPOH CYYLL, HUATMUIAH XamraanmbiH YAIHUAT3ar LOrLoop Hb LUUIAABIPIIAX
TOrTONLOOr OYpAYYN3X baanruitH caH GairyymK, CaHxyyruiiH yp alinrtail Tecen xetenoepyyass XepeHre
Opyynant xuitHa rax Mowron Ynceir 2021-2025 01 Xenkyynax TaBaH XUNUAH YHAC3H YUrNang TycracaH.
YyHuin naryy YHA3CHWA GasNruiiH CAHMAIAH Tyxaid XyYnuiH Tecnnir YncbiH X XypiblH HAMPbIH YyyiraHaap
BpreH 6apuxaap TeeBneceH OaitHa.

NiAMa aHaxyy cydanraaHgaa YHOSCHWA OasgnruiiH caH rax toy 600X, TyYHUIA 30pUAro, LWUHXK, aHrAnan,
TOOOPXONNONT, 3acarnan, 6yTal, T00, XBPeHre, X6PeHre OpYyNanTbiH TONeB, Wi TOA OailfsibiH Tanaap
TYCTaX Ynmaap Janxuig yin axunnaraa, XepeHruiH Xamxaaraspaa eHaep, Hap XyHA Hb 6cceH Hopaer,
Yunmu, CuHranyp 33par eHAep XenKUNTail OPHYYAbIH YHASCHWIA Oasnriiid CaHmAiH XenKun, 30pUiro,
XBPBHTUIAH 3X YYCBAP, XBPBHre OpyynanTbiH 60AJ0M0, 3acarnan, eHeeruitH 6aikaan 33pruir Xapyymk
LUaawwnaan YHOSCHWA OasnruiH CaHMARH HUIATAAM WWHX YaHapbIr aryyncaH wxun 1ecTait MOHron opHbl
0asANTWIAH CaHryyablH XeDKWN, anaaa ayTaranbir y3yynaxuiir 30pusoo.

Yr cymanraar XuixwitH Tyna YHOSCHWA Gasnruiid caH GONMOH [33PX YNCbIH TEpUIAH 0ONOH 3paaM
LWMHXWITI3HMIA GairyynnaryyablH andaH G0oH CydanraaHbl 39X CypBabKYyA, 3PA3MTAH CyAnaadzbiH
O33N, HUATA3NWIAT LiaXM OPYHOOC LIyTyyNaH YHLIK AYH WAHXINTI XK 3HIXYY M3ZI33NIN33 HIrTraH
031Trac3H O0NHO.

Y4up Hb MoHron Ync “Anceid xapaa 2050” ypT xyrauaaHbl XenknuiiH 604n0rsiH 30punT 4.6 00H yncaa
XYN33H 36BLUGGPOIACOH GafNrMiAH caHr 6uil GONrOHO rax TycracaH 0Oereef basnruiiH CaHriH Tyxan
XYYIMiAH TecAmniAr YX-bIH XaBpblH YyynraHaap epreH 6Gapuxtai xonborayynad fanaif aycan Hamap
000X YYAH3AC 3HAXYY Cydanraar XWAC3H Hb A3NXWIAH YHAICHWIA GaANrAH CAHTUIAH HUIATNAM LKHX YaHap,
AMXKUITTAl YIAN @XunnaraaHaac cypanuax, axuynad Guenyynaxan 6ara 605084 GOMOMX OYPA3HI X
Halipax 6anHa.

- YH3CHWI 6aanryitH caH, CaHTbAroruitH 3ap4um, 3acarnan, XepeHre opyynant

Q38,016
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YHOOCHW BAANTUAH CAH

HAr. YOAUPTTAN

YHA3CHWA GASNTWIAH CaH CYYNWAH XUNYYA3A SPHAMTII ONLWIMPY, ONOH YNCIH CAHXYY, X6PBHIe OpyynanT,
Xy[anaaaHbl canbapt Yyxan yypar ryiuatrary 60COH. YHA3CHWA GAsnruitH caH 6051 TOPWUAH M3LNIAH
aitryynnara 6ereef TyXaiH yncblH ap/ TYMHUIA BMY KOM.

CaH Hb: 1. Tep "333MLIKHA", 2. X 3YIH X3N1063p33p3a TOPUIAH OIOH HUATUIAH Galiryynnara (KuLwaanoan,
CaHruitH samHbl HAr X3Car) 3CB3N TOPWIAH 6MYMT XyBblLiaaT KOMMaHu Oaix 60nHO. QAWAH 3aCriniiH
X3N63p33p33 TepuitH xaHanTaz Galifar XepeHre 0pyynanTbiH X3parcan Oytoy eepeep Xandan TepuitH caH
K TOA0PXOAK 607HO. 3. IH3 Hb TEP ONOH YNCHIH 600H rafaas 3ax 333/, 0posLoX OYP3H 3PXT XBPeHre
opyynary rax unapxuingar. 4. CaH Hb 6yp3H 3pXT 333MLLMIYIUATAIA GON0BY XyBUIAH X3BLLUUNTAM aun yiin
aKunnaraa He seargaar. 5. Tepuitd emuna xapbsanarggar 4 OnoH YNckiH 3ax 33371 [33pX Hb apimKaaHbl
XBPBHre opyynant xuingar. CaH Hb 3acruitH rasapraiiraa oip OaiiX, 3acriiiH ra3pblHxaa 3aaBpblH Jaryy
rafjaaq [iaxb XepeHre opyynantaa YnArnyynaar.

YHA3CHWIA GAANMAAH CAHTWIAH YIAN @KKMnaraa OfioH YNChIH HUATUIAH 3pX 3y raX33C33 WYY TYXailH YNCbIH
YHI3CHWIA Xyynnap 30xuyynaraax, xaHantaz 6ainaar. GaHriaH yidn axmunnaraar 30XiLyyncaH 010H yNcbiH
anbaH ECHbl HUATWIAH 3pX 3Yid XYP33HL, rapaa, &C 3aHLLNM, XyYNUiAH epeHXIA 3apumMyya Gaixryi.

YHA3CHUI 0aANTWIAH CaH Hb apUIKaaHbl Iyp TOPXTal Oaiiryynnara 6eree i TyyHUA 0pyyax XepeHre opyynant
XY/133H aBar4y OpPHyYblH 3MNIAH 3aCTUIAH 6PCeAeX YaaBapbIr 3PCLANA Opyynaxryi, yc TOPUIAH CIAINTYIA,
Tycraap TOTTHOMA atoyn 3aHan yypyynaxryi, xapuH XynasH aBary OpHbl 3pX 3YIH aKTaf HUALYYK YiAn
QKUNNAraar 3pXamK aLLinr 010X 30pUAraToil 60N0XbIr 6aTaTrax HUIATIIP XYN33H 36BLLSBPCEH GaHTbSTOTUIAH
3apuMyyabIr CaitH AypbIH YHACAH 433D MepaexX axunnagar. Y4up Hb CaHTbsroruitH 3apumyya Hb TyXaiiH
YINCbIH XYYIb TOFTOOMXKIAL HUALYYIIX Vi @XKunaraaraa apxnaxuir 3esneer.

JHAXYY CydanraaHbl Harmyrasp 6ynarT [33p AypACaH apryMeHTyyablH Tanaap 6atarraH Ou4caH 6o
X0Bpfyraap OyNnart yin axunnaraa, un T1o4 0ainfan 33prasp OANXuig TaHWrACAH 3 OpHbl YHA3CHWNA
0asanruitH caH ynmaap MoHron Ync aaxb Of0H YNCbIH YHA3CHWIA GASNrUiiH CAHMARH HUATASC LMHXWIAT
aryyncaH CaHryyfibiH YN axunnaraaqbl Tanaap cyaamk ToAMAoH 614naa. Cyanaaduitd 3yrasp sMap Har
30BMOMXK, JYTHANTUIAT 43BLLYYN33ryI GOMHO.
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XOEP. JANXUAH YHOICHWUA BAANTUIAH CAH

YHAACHUiA 6asnruiiH caH rax oy Ba?

Nxanx cyanaadug YHO3CHUIA basnriniin caH /YBC/ 60n TOPUIAH 6MHUT X6PEHIe OPYYNanTbiH CaH X3n63paap,
T6B OaHKHbI HEOLIOBC TYCaf Hb YAUPAAAr, ONOH YACbIH 3aX 3331[ WHCTUTYLMOHAN CaHXYYTUilH X6PeHre
opyynary rax y3aar.

YNC OpHbI 3OWAH 3acar, TECBUNT TYYXWIA 3AMIAH YHWIAH 66PYNENT, YHaNTaac xamraanax, upasmyi xoid
YE[133 XBPBHre XYPUMTIYYNax, TOCBUIH anaaranbIr HOXeX, 3AWUAH 3aCruiiH 60N30LLryiA erner, ep Ten0epuiir
baparayynax HeeL XepeHriir 6uit 60Nrox 33par 86PUItH YNChIH MAKPO 3AWIAH 3aCTUIAH TOTTBOPTO O aNbIr
XaHrax 6040roToR HUiALYYN3H 3acruitH raspaac YbC bairyynaar.

Taraxaap YBC ragar Hb 1. Tep "333MLLINHS". 2. 3pX 3yitH Xan63p3apa3 TOPUIAH ONOH HUATWIAH Gaiiryynnara
(XKnLL33 Hb, CaHMNAH SaMHbI HAr X3C3r) 3CB3N TOPUIAH BMHUT XyBUIAH KOMNaHW 6aii 6071HO. IANIAH 3aCrHiiH
Xan063paspa3 TepUIAH XaHanTas 6ainaar XepeHre opyynanTbiH X3parcan 6yoy eepeep x3nban TepuiiH caH
X TOAOPXOMMK BONHO. 3. 3H3 Hb TOP 0NOH YNChIH 6ONOH rafjaaz 3ax 3334 0PONLoX 6YP3H 3PXT X6P6HTe
OpyynanTbir unapxuiAnaar. 4. Cax Hb OYP3H 3PXT 333MLLUTYMATAN B0N0BY XyBUIAH X3BLUNMA YiAN @XUnnaraa
aByynaar. 5. TepuitH emuna xapbsianaraaar 4 ONoH YAChIH 3ax 33371 433X 3aCTWiiH ra3apraiiraa onp 6aix,
3aCTUIAH ra3pblHxaa 3aaBpbIH Jaryy rafaas aaxb X6PeHre 0pyynanTaa YnriyymK XepeHre opyynant Xuingar
00JTHO.

CaHruitH 30punrbir TyxaiiH yNc eepuitH apx 3yiH 6apumMT BU4UrT TOAOPXO 3aax BrceH 6ainaar 6a 0NoH
HWIAT3[ W 704 3apnajar.

J13BLUYYNC3H 30pUNrooc xampyymk ync opHbl YBC-T epeHxuiinee aapaax 6aiignaap aHrungar.YyHa:

1. TOCBWIH T3HLAN 62 SAUIAH 3acarT Makpo 3AUIAH 3aCriAH Xan03aN3nWIAT TOrTOOX YHACSH 30pUNTbIH
Aaryy 0airyynaracaH TOrTBOPXKUNTBIH CaH. 9HA Hb TYYXWA 3aWIAH 60NOH GalranuitH HeeLnitH
YHUIAH X3n063n3133C YyA3NTal (YUnanitH 3auiiH 3acar, HUArMUIAH TOrTBOPXWATLIH CaH);

2. HexeH capraaraaxryit Gaviranuiti 6asnar 6010H 3AWIAH 3acar Aaxb HeeLl, O0NoMLoor upasayil
VEUNHX3HA XyBaapunax, Xypumrnan yycrax, TyyHuii OailHra 8C6H HAMAr4ax CaHXYYruiiH Heel
0ONrOH yAMpAax 30punroop 60M0H 0nNaHA eBYHMIA Yp AaraBpbir Oyypyynaxan Yyxan yypar
MYALIATTX XaAranavxuiat ca. (Aby [1abu xepeHre opyynantbiH rasap);

3. Vp3amyin aouitH 3acart y4mpy 600X HWAMAM 3AWIAH 3aCTWIAH XYHAPAN, Caafbir faBaH Tyynax
LINAAB3PNAX CTPATErMiAH HeeL OypayyNaX 30pWUAroop YYCracaH O0M30WMYA HeeLUWAH CaH
(Curranyp, BHCAY, Xsrap);

4. Vp3amyiH TITraBpUiAH ep Tenbepuir GanaHcxKyynax, HexeH Temex, TITrIBpuiAr yncaac
H3M3royynaxag Waapaaraax ax YYCBIpUIAT HeXex 30pUnroop XypUMTAan YyCrax TaTraBpUitH HeeLl
caH (Asctpanu, Mpnaug, Luna 3enaxg, HYunn);

5. Hwiiram, 3guitH 3aCTuitH TECYYAWAT CaHXYYKYYN13X 3CB3N YIIC OPHbI YIANABIPNINNIAH 6CONTUIAT
HAMArAyYNaxaf cypTanynaxag dyxan yypar ryiuatrax Xenknuith caH (ApabbiH HaracaH Smupar /
AH3Y/, Upan).

Xanuiirasp YBC-r n3apx 6aianaap aHrunargar Y uxaHx ync opHbl YBC Hb aaexap 60A10TbIH 30pUAro
aryyncaH 6avipar. Tyxaiinoan sHaxyy cynanraaqz xampyyncad 3 yncaac Hopserv 60110H Yuni yncoiH YBC
00JHO.
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CynanraaH xamparacaH ync opHsl YbC-ruitH 3opunro

YHO3CH BASNTUH CAH

BoanorbiH 3opunro
Xagranamxuiii caH Bon3zowryit
9X yycBap Ync/CaHruitH Hap TortBopxun- HOBLMIH CaH
ThiH CaH Xoity yenss Wpaapyiin /BanioTbIH
XypUMTAan T3Tr3B3p HeeLy/
['a3pblH TOC 62 Hopeer: 3acruiiH X X
Oanranuiti xui ra3pblH T3Tr3BPUIH CaH
bycan awwrt Yunu: 3auitH X X
MantmanbiH Heel, 3acar, HUArMniH
TOITBOPXKYY/Nax CaH 6a
TaTr3BpuUitH HeeL CaH
3acruiid rasap / Cuxranyp: XyBuiiH X
BaMOTbIH HOoL xs13raapnargman GIC /
GIC Private Limited/

YHA3CHWiA 6asnruiiH caHruiti Togopxoinont

YBC racaH Hap TombEor aHx 2005 oHa AHAPal Po3aHoB rax cyanaay Tes 6aHKHbI CaTryyng YNC YHACTHWI
OASNIAAT X3H 333MLLAAT B3? T3COH HWATNANG alUrnacaH 6ereef YNamKnant HeeLUiH MEHEXMEHTIIC
OYP3H 3PXT OAANTUIAH MEHEXMEHT PYY LLIATDKAXWIAT TaiinbapnacaH.

AmepukuitH HaracaH yncbiH /AHY/-biH CaHruitd sam YBC caH Hb “3aCruiiH ra3pbiH XBpeHre opyynanTbiH
CaHr rafaaz BaoTbIH HBBLIAIH ALLraac CaHxXyyXyyi4ar. 3acrviH ra3pblH alrviH 165168 XepeHre opyynant
XWX OICOH MBHTEHWI XypUMTNan” raxas.

boptonotTu, ®otak, MerruHcoH, Mupakku Hap YBC Hb 6ue aaaca, 30XuLyynantryi yca caH oM. TyyHuiAr
XBPBHId OpYYNANTbIH MAPraXUITHYY yAUPALar 66ree/] CaHMH XePeHTeep UX3BYMAH HIAMTTAN XyBbLAAT
KOMMaHWy blH XyBbLiaar UX X3M)K33raap aB/jar racaH.

X30WIAraap 3H3 Xo8pbIH TOAOPXOANONT 368 M3T 00/10X 4 3pAIMT3H Awbain X.b. MoHk Hb niyy 0HOBYTON
TOZOPXOUNONTLIT BrCeH. Tapaap ol Hb CAHMUIAH eMYnen, xapuyunara 6a awur Xyprardug 6anaruir
TOLOPXOWMJICOH.

CaHTbAroruiiH 0NoH yncbiH koHBeHL 2008 ona anbaH écoop YBC—ruitH HAracaH onnronTbir “YHAICHWIA
0asANTWIAH CaH 33T Hb 3aCTUIAH Ta3pbIH 333MLLINNL Oailgar Tycrail 30pUynanTbi4 XepeHre OpyynanTblH
30XMLYYNANTbIH CaH tOM” T3 TOMbBONCOH OOJTHO.

YHA3CHWIA 6asnruitH CaHrnitH T00

YBC-T ync opoH 6yp 66p 66p HIPN3X X3AUiA 4 BMHE 3HIXYY CyAanraaHbl 1.1-T fypacaHynaH, Tep 333mLAar,
MaKpo 3AMAH 3aCTUiAH BOANOrbIr A3MXAAC, rafaad BanlTbiH Heel, OalranuitH 6asnruiiH 3KCropTbIH
OPnOro, TECBUAH WNYYAAM, XyBbYNanaac Opnoro TeBABPYYIASr, OP0ro0 UPraanas Tartl XypTaamKTal
XyBaapunaar 33par HWATASC WUHXWIAT aryyncad 6aitHa. YBC Hb CaHXyyruiiH XepeHre 600X XyBbLiaa,
OOHL, YN XBANeX XBPBHT8, YHAT META r3X M3T 3CB3N XYBUIAH 33P3r anTepHaTViB XBPBHre OPYYNanT XMAaar.
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AHX 19-p 3yyHbl AyHAYYP TOAOPXOA TEOPUIAH YIANHUNTIAr CaHXYyKyynax 3opunroop AHY-bIH MyX yncan
CaHryyz 0ainryynaraax 6aincaH. XapiH ync 0pHbIX00 Teee 6airyyncaH aHxHbl caH 6051 KyBEATUIAH XepeHre
opyynanteiH ra3ap /Kuweit Investment Authority/ 6eresz 1953 0HZ ra3pbiH TOCHbI 0pI0roop Oainryynca
TYYXWIA 3MIAH CaH toM. IH3 Lar yeac xoiw 70-aaf oHbl yea Ovpx lopHodblH opHyyaan, 80-aan oHbl yen
SINOH, XATaj 33par OpHyyAamd, CYYNIAH XWyy a3 Xerkk 6yii OpHYY. 11X3aap Oairyynaraax 6ainHa.

2020 oHb! baitgnaap A3nXuitH xamxaaHa Hnitta3s 130 rapad YBC 6aitHa. Center for the Governence of
Chance-33c HuiitancaH YBC-ruith 2020 oHbl Taitnag 2020 oHa 57 yncas TepuitH 333MLLANIAH XepeHTe
opyynantbiH xaparcayyg 6onox 92 YBC uasextail yiln axunnaraa apxamk (3ypar 1-uir ysHa vy)
T3M/3rN3CaH HaiHa.

J1anXuitH YHA3CHWA BasAnriAH caH

YBC~-ruilH XepeHre OpyynanTbiH ePeHXWIA 30PUNT0 Hb MEHreep MBHre 070X SBAan 6ereef TyyHU ad
X0N6Or 401 Hb CAHTWIAH XBPBHIIAT 8Cree ] 30rCOXyI YIC OPHbI 3ANIAH 3aCTUIAH BCONTUIAT 3MXKIAX X3p3rcan
00Nro0rT OPLUKHO.

TYYHUN3H CaHTWIAH XBPeHre OpYyNanT Hb CaHXYYTUIAH 3aX 333MWUAH XIMPaNblH Ve A3NXMAH TOMOOXOH
CaHXYYrIiAH GanryynnaryybiH XepeHriniAH 3x yyCBap 007X, amM33r GanaHcbIr 03XxKyymx 6anaar.

Tyxaitn6an: ync opHbl YBC-yyKosua—19 uap TaxnblH ye/ BakLMH 60510BCPYYIax TOMOOXOH X6Ten0epyy aniir
J3NDKNX, SMHANTWIAH TOHOM TEX8BPSMX XydanJaH aBax 3CBaN YHAICHUIA 3ONIAH 3acar, HUATMUAH OHLIMON
0ail1/1blH TONBBNBTOBH XYBb H3M3P OpYynaxas vyxan yypar ryiuatracaH. HIXyy sapantai TyCnaMmxuiiH
TOBNOPON, AANXMAH TYDKPANNAH TOA0PXOMryit 6ainaan Hb ync opHbl YBC-ruitn 2019 oHbl 7 ayraap capbiH
01-Hui eapesc 2020 OHbI 9 ayrasp CapbiH XOOPOH[ TOPUIAH BMYIAT CaHTAAH TYANT33HWA HUAT ayH 43
T3pOYM am.[onnap Xypran OyypcaH baitHa.

CaHruitH xepeHre

[3nxuitH YRA3CHWA GAANruiAH CaHrUAH XYP33N3HIUIAH TOLOPXONCHOOP YNC 0pHbl YBC-TWIAH XepeHre
Hb TeNOBPUIAH T3HLAN, rafjaa BaOTbIH HeeL, G0MIOH TECBUIAH UYYA3N, 6airanuith 6asnrinite 3KCnopTbIH
0p/10r0, 3aCTWiAH ra3pbIH LWATKYYNIAT, XYBb4aNblH OPSIOT0 33praac OYpAA3r raKaa.
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YHOICHUI BASNTUIAH CAH

YBC-TWitH CaHXYYXUNTUIAH Xan03pyyauir aBy y3Ban:

TopuitH MAANWAH ALWUIT ManTManbIH yypxaitH 3kcnopTooc \boTcBaHa, KyeenT, Yunu, Imupary,
Yyn yypxaiiH akcnopTbIH TatBapaac \Opoc, Anbsicka\;

CaHxyyruitH unyyaan xepeHreHesc \bHCY\;

TatraBpuiiH caHraac \®dpan, Mpnana, LLnHa 3enana;

A

ToB baHkHbI HeeLeec \XdTaa, CuHranyp/;
6. Bmy xyBb4nanbiH opaorooc \ABcTpanu, Manaia\.

CaHz YNCbIH TECBOAC XM BYP LWNAMKYYAAT CAHXYYKITTIANH X3MX33 Hb 3aCTIH ra3pbiH TOCBHIAH Uyyaan/
anparfantan HArT yanaaarai Gaingar 6eree XUNWAH YN aXunnaraaHbl TOCEBT CYYnrax acxyn Xyynb
TOFTOOMKW, TOFTOOCOH X3MXK33raap TOAOPXOMNOT.

YBC—ruiiH XepeHTWIAT YNC OPHYYAaf UX3BYN3H TEB BaHK Hb yaupaaar. CaH Hb XyBbLiaa, O0HS, YHIT METans,
VI XB/1/16X XBPOHre 60N0H Oycan TOPMUIAH CaHXyYTWIAH X3p3rcnyya3L XepeHre DaipLLyyK ereex Xyprax
X3n06apaap axunnagar.

CaHrnitH XepeHre Hb 3acruiiH ra3pbiH M3aang baiimar TyN raaHaac ONCOH alinr 3acruiiH ra3apt oyLax
04nx 68ree[] 3acriniiH raspaac 0NrocoH BYP3H 3PXMIAH XYP33HA AL XYPTaX 30pUAroop 3acrititH raspbiH
LN COHMPXIIbIH [Jaryy XepeHre OpYyNant XMAraaar.

Janxuing, HAAT XePeHTUIAH X3Mx3arasp axHuiA 100-4 xarcaar YHACHWA OasiTUiAH CaHryyblH X6peHre
2020 oHbl Gaiignaap 9.2 X Hasg AONNAPOOP X3AMKWrOdK OaiiHa. Huim YBC—rnitH CaHxyyKunTuitH ax
YYCB3ApUiAH 70 0pYMM XyBb Hb BailranuiiH 6asinar, ra3pbiH TOCHbI 0PIOro0c ypadx baiiHa.

3ypar 10.2. XepeHruiiH Xamxa3

Il Over 1,000 USSB
Il 500-1,000 US$B
[ 100-500 US$B
[E30-100 UssB
] 10-30 US$B
[below 10 US$B

GeoCurrents Map

3x yyesap: htip://en.wikipedia.org/wiki/List_of_countries_by_sovereign_wealth_funds
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YBC—-r1itH X6peHTUIAH XaMX3arasp Hb XarcaacaH XarcaantblH 3XHUiA apaBT xarcar HopeeruiH 3acruiti
raspblH TITraBPUIAH caH /Hopeer/, Aby [1aburunitH XepeHre opyynantbiH rasap /ApadbiH HIrACAH Immupar
ync/, KyBeiTuiitH XepeHre opyynanTbiH raap /KyBeit/, YNCblH XepeHre opyynantbiH caH /CayabiH Apat/,
[ly6aiiH XxepeHre opyynantbIiH KOPNopaL| 33par CaHryy/ibIH X6PeHTe 0PYYNanTbIH rapan YyCcan Hb ra3pblH T0C,
OaiNranuiiH XMitH 3KCNOPTBIH OPIOrooc 60N XATafbIH X6PeHre OpyyNnanTbiH kopnopal, /Xgtaz/, MeHreHuii
3pX/13X ra3pbIH X6PeHre opyynanTbiH 6ary /XoHr Kowr/, GIC xysuitH xa3raapnaraman /Cunranyp/, Temacek
Xonauure /Cunranyp/, HWAMUIAH XamraanfibiH CaHridH YHASCHWA 388NN /Xatan/ 33par CaHryyabiH
XOPBHIUIAH rapan YyCcan Hb TYYXWitH 3aniiH OyC HeeLeec GYPACaH.

YBC-ryypaac HopBeruiiH 3acruiiH ra3pblH TATFaBpUiAH caH oiiponuooroop 1,365.0 Tapbym gonnap,
XAaTafiblH XepeHre opyynantbiH kopnopat, 1,222.0 Tap6ym A0NMapbiH XBPeHTeTanreep AaNXUAL, T3PTyymK
Oaiiraa Oereef ynaax Hb AOy [laburuiiH XepeHre opyynantbiH rasap 6ereeq 649.0 Tapbym monnap,
CuHranypbiH XepeHre opyynantbiH kopnopal, 545 Tapbym nonnap, Temasek Holdings Ltd 484.0 Tapoym
L0NNAPbIH TYC TYC XBPBHITAAreep XarcaanTblH 3XHUIA 5 Galipans Tapryymx baiHa.

CaHruitH XepeHre opyynantblH TeeB

YBC-TyyQ ax OpHbIXO0 HUIATaM, 3[WAH 3aCTUAH XeDKMNL TOM Yypar xapuyunara Xynasgar. YIc opHbl
CaHTUIAH X6PBHTe OPYYNaNT CyynuitH 50 XWiniAH XyrauaaH/ 3aniiH 3acrinitd TOrTBOPTON GailbIr XaHraxas
YUTNIrAC3H.

XepeHre OpyynanTbiH YHA3CA3N Hb caH 6yp/ 6ep eep Gailaar 4 XepeHre opyynanTbiH YHACSH LWanTraaH Hb
CaHXYYrWiH BreeX XYPTaXx rax Xanaar.

YBC-ruiiH ron 6apuMTangar 3yiin 601 3x 0pHbIX00 3aCrUiAH ra3ap, Mpraf 60510X OPOALOrY Tanyyaad awur
0p/I0r0 0K Brex 60NOMXKYY A/ X6PBHTe OPYYNANT XUIAX3[, OPLLMHO.

Tuitmaac bak 6a ®upopa (2008) YEC-Tyya ypT xyrauaaHz XxamriiiH ux alinr opioro eraer raspyynan
MBHree OanpLLyynaar raxas.

bananHr cynanraasaaa YBC uxaB4naH XyBuiitH XaBLUMNTAI aAui XepBeX YaaBap CaiiTai XyBbLiaaH ] XepeHre
OPYYNanT XMAA3r rax AyrHacaH Ganaar.

Ync 6yp eepuiid yncbiH YBC—rvitH Tyxai apx 3yitH 6apuMT OUHUIT3 CaHMUAH XBPBHTUIAT 368 yaMpaaxan
30puymK xapaar 6yc 60ANOrbIH YAMPANAra, CaHXY\)KWIT, XBPEHre OpyynanTbiH TOPBN, XyBb X3MX3ar
X3raapnax, 3pCA3nuiiH Xanbanaan, CaHruiiH OyTaLl, Yypar, xapuyunara, Un 104 6aianbir XaHrax 33par
XAHANT, 30XWLYyyNanTTail XonbooTol acyyanbir TycracaH 6aiaar.

Nx3anx ync opoa YBC Hb 4OTO0A00 XBPBHIe 0pYYNanT Xuitx XopruoToil 6aitaar. XKniaanoan: Azepbainkan,
Yunu, Hopeeru rax Mar. VIHrax XOpurnox rof Wantraad Hb JOTOOMbIH XBPBHIe 0pyyNanT XUiAX Hb CaHTUIAH
SOMIAH 3aCTAH aLLNr, BreeXTall AXUNNax 30pUATOTON 36PYNNAEX VP [arasapTai rax y3aar. Yuup Hb
LOTOO[bIH XBPBHre OpYYNanT Hb HYTTUIAH XBPEHTUIAT BCreX, BaNOTbiH XaHL YaHrapyy/hK 3KCMOPTbIH
BPCeNABX YaaBapbir Oyypyymk OON30WYA raX y343r 6ailHa. XapwuH OOTOOL XBPeHre OpyynanTbir
36BLUABPAAT YIIC Hb [J0TO0bIH XBNKIUIAH 30pUATbIH XYP33HA (MpaH), anb 3cB3N HapuiiB4UICaH CTPATerniiH
XYP33H[ XyBUIAH X3BLUNWIAH Ya[aBXbIl Caikpyynaxan 4urnanar (Kyseir).

YBC-ryyn 2012 oA XepeHruitHxee epaee 9 XyBUIAT XyBUIAH 3ax 33317 opyynaar 6aicad 601 2017 OHbl
3L3CT YN XB/1716X XBPBHre 3CBAM A3/ OYTL33C TOTBOPTONA, 6HAED XBPBHTe OPYYNanThiH OPIOr0 ONOXbIH
YN 3H3 y3yynantad 30 XyBb XYPTan 6creceH xapuH ynacaH 70 xysuiir tortmon opnoro (30.0 xyBb) 60M0H
XBPBHIWIAH bupxig oypTrantaii (40.0 XyBb) XyBbliaa, 60HA0. TapaaH baiipLuyyncaH baiHa.
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YHOICHUI BASNTUIAH CAH

CaHryya KomMnaHuiiH xysbLaa 1.0 XyBb 6@ TYYH33C A00L 6aixaz TaAHWUIA 6ARP Cyypb XABUIAH, SHIUIAH TaX
Y3L3r X3AMiA 4 333MLLINIAH 3pX33 allnrnax yed ypT xyrauaaHsl TypLL 8reex XypTax XepeHre opyynantaj
NNy aHxaapar.

|E-biH 2020 oHbI TaitnaHraac xapean YBC Hb 3p4nm Xy, XYHCHIAI 1331 66p 3X YYCBIPUIAT XaiiXK, TEXHONOMU,
CYYpUncaH KOMNaHuyaan ux XavKaaHWin XepeHre Opyynant Xuibk, TyyH4naH AHY, Xaragd, JHarxar, Ux
BpuTaHn racaH [6pBeH TOM 3ax 333111 aHxaapniaa XxaHAyy/mK 6aiHa. YN Xe 116X XepeHre (36BXeH YiABap
TeauiAryit odbdbre, 304ma byyaan) 6onoH 43a 6yTaL (36BX6H XapuaLaa xonboo Teauiryii 6aiiraniii X,
3aM T33B3P) Hb CaHTYY/IbIH aHxaapan Taraxyiil, 30puaToT canbdap Hb X3B33p OaitHa.

MeH cyynuitH xunyyaan YBC-TyybiH HOrOOH XepeHre Opyynant ux xuix 6aiiHa. Tyxaiinban 2019 o
CaHryy/l HOrOOH X6pPeHre opyynantag opyyncaH HWAT ayH 11.0 T3pbym am.[onnapT Xyp4as. IH3 Hb HUAT
XBPBHTUIAHX Hb 0.15 XxyBrac 6ara 60/10BY CaHTyyabIH LYY XBPBHre 0pYyNanTbiH AyHrUAH 6apar 8 XyBuiir
3337 OaliraariiiH MX3HX XyBUIAT CAPrasraax 3pHuM Xy4HUiA Komnauy g 6aiHa (3ypar 3-bir y3).

3ypar 10.3. HorooH xepeHre opyynant

Figure 2
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TyyHunaH Hopser, LLUwH3 3enana, ®padubiH YBC-ryya XynavXuidH XWiAH anrapyynant eHaeprail
KoMnaHuyaan 2.9 Tapbym am.0NNaPo0P XIMKMII3X X6PEHTUIAT XBPBHTe 0pYyNanTbiH 6aruaacaa Xxacxas.

AH3Y, Mapokko, CuHranyp, Xarag, CayabiH Apab 33par yncbiH YBC-ryya xenkimk Oyii 600H X6DKImK
Oy 3MWiAH 3acarTail OpHYYAbIH HOTOOH A3 OYTUMIAT XeNKYY3X3/] X6peHre OpyynanT XWixa aHxaapan
XaHayymK OaitHa.

EpeHxuitnes caHryyn 2019 oA HOrooH epuitH nnardopm (4.3 T3pbym am.[onnap), Caprasrasx 3puum
XY4HWA KOMMaHWy [ 6010H TOCYYA3M X6PeHTe opyynax (3.5 Tapbym am.[onnap), HorooH A3 6YTUMIAH CaHz
(2.2 Tapbym am.[onnap) OposLoX 3amaap HOrOOH XBPBHTef XBPeHre OpYYNanT XWAC3H. Taa MeH 3p4uM
XYYHWIA X3MHIMTTAN LUWIALNYYAUIAT raprax, Maxryit yprep YinaBapnagar, naboparopua ypryyncas apse
DO0MI0BCPYYAAr rapaaHbl OU3HECYYANIAT JAMXIK OaiiHa.
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Cauruitn 3acarnan, 6yTay

YBC—ruitH 3acarnanblH 6yTaL| Hb UX3B4/I3H TyXaiH YNCbIH Xyy/b TOFTOOMXMA, TyCraracaH 6anaar. CaHruiiH
3acarnanbiH 30pUNT Hb T3HUB3PTAMA XapbLaar 6uii OOMrox, CaHMWiAH YN axunnaraadbl xapaar Oyc
0ailNbIr XaAranax, 3acriniiH ra3pblH BMHE XapuyLyara Xynasx, Makpo 3uiAH 3acruitd 604n0rbIr 30pUArbIr
ONeNyyNaXad YArnaraaar.

YBC—-ruitH Xyynb ECHbl 6M4N6N Hb yNC 6aitHa. YBC Hb CaHritH 30punro 6010H Xi3raapnaramarn XepeHre
OpYYNanTbIH XYP3sHA YIAN aXunnaraa sByynaar, ync TepuitH Heneenneec aHrug oue aaacat, 3acarnan Hb
apyyn, un Tof 6ainaan, xapuyunarbir 3pxaMnaaar.

3acriiti raspbIH emHeec CaHruitH sam YBC-T epeHxuitneH yaupanar 6a 1XaHx ync oporz Lyya yanpaax
baitryynnara Hb Tes 6aHk 6aitHa. XapuH napnameHT YBC—ruidH apx 3yiiH YHACWIAT TOAOPXOMK, TyYHWIA yiin
axunnaraarar XonboraoH yycax xapunuaar 30xXuLyynax Xyysb TOrTOOMXKWIAT Garanar.

CaHruiiH 9am Hb YICbIH TBCBWIAH OPNIOTOOC CaH Pyy 3y3aatran Xwidx OOIOH CaHTWIAH 3apLyynantrail
X0N600TON YiAN axunnaraar 6yxang Hb yamphaHa. MeH CaHruitH TainaHh XAHanT Tasux, Taunan
XBHANBHIWIAH, Xapaar OyC ayauT XWIANrax ayautopblr COHrofor. CaHruiiH fam Hb NapnameHTbiH 6MHe
XapuyLnara Xynasxaac rafiHa CaHxyyruitH Maaaranuiar 6arraacaH XunuiH Tainanr TaHuLyynax yypartai.

YBC-ruitH 6yTaL, epeHXUIAN66 HUIATNAT 2 AH3bIH 3arBap /MEHEXEPUIH 3areap O0SIOH X6PBHTe OPYYNaNTblH
KOMMaHWIAH/ faBamranncad 6anaar.

MeHeXepuitH 3areapbIr JOTOP Hb 3 aHrunaar. YyHa:

1. 3acruiiH raspbir Tenesmx CaHruiiH SaMHaac UTraMXnax OypaH apxuiir TeB 6aHkaH 0NrocHOOP
YBC-r youpppar. TeB 6aHK Hb CaHMUAH XOPBHIWAr apBuXyynax Tan [3sp OYyHy XepeHre
OpyynanTyyablH 6aruplr yaupaax yin axuwnnaraa sByynaxaac ragHa apcsn eHaepTai bartbir
yaupAax ragHbiH MEHEXEPYYOUAH COHMOH LWanrapyymK XuitH3 (HOpPBErWiAH 3aCruitH ra3pbiH
TATr3BPUIAH caH-I noban, botceana, Yunu);

2. 3aCruiiH ra3pblH MAANMIAH CAHTUAH XOPBHIWiAH yaupAnarbir CaHmiiH AaamHaac UTravxnax 6ypaHx
3pXWIAr Tychaa baiiryynnaryynaz onrocHoop TyxailH bairyynnaryyn yampagar. (CuHranypbiH
3aCTIVH Ta3pblH XBPOHTe OpyyNanTbiH KOpMopaL). dHA TOpuitH BON0H XyBUIH X3BLUUA XaMT/aa
yavpaaar. CUHranypbiH MeHreHi 604M0rbIH ra3ap CaHrAH yAUPANArbiH HAr XaCrAT XapuyLiyaar;

3. CaHruiiH 5am Hb Har 6yt0y X3 X3A3H raaaag (XyBUiAH) CaHTUIAH MEHEXEPYYOSA LYY UTFAMKNAX
3pX erjer.
XOpeHre OpyynanTbiH KOMMAHWAH 3arBapT Tep BMYMOrYWiiH XyBbJl XOPOHre OpyynanTblH KOMMAHu
airyynaar. TaaHuiA XepeHre opyynanTbiH CTPATErW Hb 1YY TOBNBPCOH XOPOHTe OpyynanTaz YnrnacaH 6a
Ove JaacaH XepeHre opyynantbiH komnanu 6aigar (Temasek, Cunranyp).

TaitnarnaneiH un Top 6aitpan

YBC Hb CaHXyyruiiH 60N0H VAN @Xunnaraadbl Yaupan, XUNWitH Taiinanr CaHrniiH sam 3CBaN 3acruitH
ra3pbIH VKT TOCTAN Baiiryynnaraz Xypryynaar. Xapas caHr TeB 6aHk 62 3aCruiiH rasap XaMmTpaH 333MLaar
0071 TeB GaHKHbI XXIUNNIAH TaRNAHTalA XamT TalinarHax 60N0OMXKTON. YYHWIA fapaa 00 HUIAT3L] 0NIOH HUATWIAH
M3A33NNIAH X3P3rcnasp HUATAMK M3L33NA3T. JHAXYY MIL33NAN KUAWIAH TaiknaH 63 HIMANT33p ynuparn,
CapblH TainaH opHo. MeH 33amLivk Oyin aKTUBYY/bIH Xarcaant, 6anpLUnn, epTer, OPOTbIH Teceenses,
YANUPAAX XOPOOHbI MALLYYANAH HAPC 33P3r TycracaH baiHa.

Tyxain6an: AsepbaiikaHbl YNCbIH raspbiH TOCHbI CaH (SOFAZ) Hb cap 6YpuidH CTaTUCTUKWIAH TalinaHr byra
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YHOOCHW BAANTUAH CAH

Haipampax YncbiH Epenxuianery, CaHridH samanz, ynupan, XunuiH Tainasr TepuitH CTatUCTUKMIAH
XOPOOHL Xypryynaar 6ainHa. Tyc cad opnoro, 3apnarbiHxaa anaap YNcblH ux XypnbiH [JaHCHbI TaHxumA
TaiinarHaHa. Ayauraap GaranraaxyyncaH CaHxyyrvitH TainnaHr 00H HUAT3[, HI3MTTAN HUATAMAT MEH YN
QKUNNaraaHbl Tanaapx YAupAblH TaidnaH 6onoH 6ycan Xon6oraox 6yx CaHxyyriid Magaanamiir CaHruitH
B30CAIT 133D OGANPLLYYMK ONOH HWATSA M3gaanaar. MeH Hoprec 6aHk Hopserit yncbiH 3aCrinitH ra3pbiH
T3TT3BPUIH CaH [N00AN-TUIAH @XMbIH TANNAHT yAMpan Oyp CaHMiH LaxiumM XyyacaHz, GavpLyymk ONoH
HWIAT3Z M333N /3T

YHAICHMIA 6asNruitH CaHrMiAH 3pX 3YiH 30XuLyynant

CaHTBArOrMiAH 3apyMblir 6atnax XypTan AaNXuid A33p YHAICHWIA GASNrWIAH CaHTUAH 30XMLYYNANTbIH ONI0H
YIICbIH 3pX 3YIH OapuUMT Bu4Ir 6airaaryi.

2008 oHJ, J9NXMIAH BHUGT OynaH Oypasc TOPUIAH BMYUT OJI0H YIIChIH XBPEHTe opyynary OanryynnarsiH 26
T3pryyH, OnoH ynceiH BantotbiH caH /OYBC/, AHY-biH CaHruiiH anbaHbl Teneensn YHA3CHNA 6asnruit
CaHIMIAH 3acarnanblH O6yTal, XapuyLnarbiH Tanaap xananuyynar xuidcHuii yp ayHa 0YBC-aac OnoH yncblH
VHI3CHMIA BAsNTNiAH CaHTMIAH axnbiH Xacar /International Working Group of Sovereign Wealth Funds (IWG)/
airyymkas.

YT @xnbiH x3car YBC-TuitH 3aunitH 3acarT y3yymK Oyil HONeenaWiAr CyfamK TOpUAH eMYuT BaiiryynnarbiH
3acarnan, xapwyunara, un To4 6aiipan, yxaanar xepeHre Opyynant 600H 3pCA3NMIAH yAUPANArbIH
TOITONLOOKA 30piyNaH CaHTbSroruiAH 24 3ap4myyabir 6010BCPYYNCaH.

CaHTbAroruiiH 010H yNcbiH KoHBeHL, 2008 oHA CaHTbAroridH 3apumMyyabir 6atamk 0N10H HUIATAA HUATANCAH.

ONOH YNCbIH YHA3CHWIA BASNTUAH CaHMARH aXIIbIH X3CAr axnaa ayycracHbl aapaa YBC Hb 0NOH YNCbIH
BaMOT, CaHXYYTWIAH CUCTEMUIAH Yyxan OpONLOrY I3 XyN33H 36BLUGBPCOH. TAAHWA YIAN axunnaraa Hb
XBPOHe 3KCMOPTIONY, XY/133H aBary OPHYYAbIH AUIAH 3aCTUIH BCONT, XBNKIN LBLUIrNANTUIAT SAMXKIX3]
Tycangar. MeH Makpo 3AuiAH 3acar, CaHXyyriniAH TOrTBOPTOV Galiaang XyBb HAMap Opyynaar raxas.
Yr axnbiH xacruiar 2009 oHbl 4 [yrasp capbiH 06-Hbl 64ep CaHTLArOMMiAH 3apyMyyabIr X3pankyynax,
cypranynax, 6ycan YbC—ruiiH yitn axunnaraar A3MKIX 30punroop 6aiHrbIH Yiin axunnaraarai "baanritH
CAHIMIH ONOH YNCbIH hopyM" H3P33p CONBCOH.
Tyc baiiryynnara Hb 6Hee6p 24 TuLLYYH OPOHTON, HUIATI3P XYN33H 36BLUBEPCOH CaHTLATOMAH 3apUMbIr
VIAN @XunnaraaHz cailH JypblH YHAC3H 433D MepAYY/DK XaP3NKyYNaxaz AIMXKMAr Y3yynaH axunnanar
0ailHa.
Breeaep YBC-ruitH yitn axunnaraar amx UaruTain 60arox CaHTbSrOrWitH 3apymMyyaac eep 30XiLyynax
0J10H YNCbIH 3pX 3YilH 6apUMT Bu4ur Garnaraaaryi 6aiHa.
CaHTbSroruitH 3apymMyyablH 30punro 6o

1. [onxuitH caHxyyrnitH CUCTEMMIAT TOTTBOPTOI Gaiinrax, XepeHre, XepeHre OpyynantbiH 4eneer

ypCranbir xaHraxag Tycnax;

CaH TyXaiiH yNC OpHbI 30XMLyyNanTbIH Xyynb TOFTOOMXIA HUALDX aXunax;
CaHXYYryitH 3pcaan, ereexin TynryypnaH XepeHre Opyynant xuiix;

CAHIWIAH YIAN @Xunnaraa 30XUX XaHantag, 3pcA3NuitH yaupanara, Xapuyunarbir un 1o4 600rox,
HailBapTail 3acarnanbiH OyTaLTan Gaix.
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CaHTbaroruiii 3apyumyyaan ync opHyya YBC 6airyynax apx 3yitH YHACWIAT TOTTOOX, VAN @xinnaraa apxnaH
ABYYnaxaj xapransax cTaHgapT 3ap4Myy[, aHxaapax acyyasbir TycracaH. Tyxainban: Yr caHtbaroruit 17
nyraap 3apuump YBC-Tait xonbo0Toi X0n60ra0X CaHXyyruitH M3ASANNNIAT 3AUIAH 3acar, CaHXYYriH Yur
Oapumxaaraa xapyynax 30puiroop 0f0H HUAT3A MAAJINK UM TOA Baiinrax, TainarHax Gainxbir, 15 ayraap
3apYNML CaHMAH VAN @Xminaraa Hb XyN33H aBary TyxaiiH YIc OpHYYAbIH X0N6OraoX Xyyb TOTTOOMX,
LaapAnarsir jarax mepaex ECTonr 3aacaH.

YT CaHTbArOruitH 3apumyyn Hb YBC 0NOH YNCbIH 3aX 3331 XBPOHTe OpYyNanT YeneeTait Xuitx 60NoMX
onrogor. YBG Hb reononutukuitH yyaHaac Oyc SAMAH 3aCruitH G0MOH CaHXYYTWIAH 3pCA3NT, YHASCN3H
XOPBHIe 0pyyNanT Xunmgar.

CaHtbsrornitd 19.1 ayrasp 3apyuma CaHr ynic Tepeec xamaapanryii xon 6aixsir CaHtesrornith 20 fiyraap
3aP4MMA XYBUAH X3BLUAWIAH XOOPOH[ apuimKaaHbl 6pCONABrYANIAT Lyaapraap Xunidx 06a caH eepuiiH faByy
APXIAH M3[3371301, 3X OPHBIXO0 HENBBIINIAT aLUrNAXbIr XOPUMOCOH Oaiaar.

MeH CaHTbsroriti 1 ayrasp 3ap4um Hb YBC-TuiiH 3px 3yitH Op4HbIr GYPAYYN3X YyXan 60M10XbIr OHLONCOH
Hb H3r Tanaac Ca, Heree Tanaac 3acruiiH rasap, TepuiH GairyynnaryyablH X00POHIO0X XapuyLnarbi
TOZI0PXO0V 3aaruir raprax erceH 60sHo.
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[YPAB. YJIC OPHbl YHAACHWIA BAANITUIAH CAH

3.1. HopBery yncblH YHASCHMIE 6aanruiti caH

Epenxwit oitnront

Xoiig, EBpon naxb CkaHAMHABbIH XOWruiAH 6apyyH aparT 6yl Hopser yNnc A3NXWiH XamruiiH YUH33Nar
OpHbI HAr 61N133. HopBeru ync Hb 5.4 cas XyH amTall, 3AUIAH 3acarT Hb ra3pblH TOCHbI canbap 4yxan 6anp
Cyypb 333n43r. Hopeern ync aHx 1969 oHA XoMa TAHTUCT TaspbiH TOC H33CHIIC XOWML XOBD MXUNMNIAH
[2paa, ra3pbiH TOCHbI YANAB3PA3N 3X3NCaH. HOPBErn Hb A3NXMIAL ra3pbiH TOCHBI 3KCNOPTOOP [16P6BT 0POX
06eres[] raspblH T0C 0NGOPNONT Hb yncbiH [JHB-nit aepesHWiA Harwir 6ypayynaar. 1990-33a oHA raspbiH
TOC 0NBOPMONTOOC MX33X3H X3NDK33HIA OPOr0 XypuMTNaracaH. Hopeer yncklH 3acruiiH rasap raspbliH
TOCHBI OPJIOTBIF TACPANTIYIA 6CrOX YPT XyraLiaaHbl MEHEXMEHTUAr Aamxux 3opunroop 1990 ong HopsernitH
MapnameHTaac 6arancad 3acruiii ra3pbiH ra3pbiH TOCHbI CAHMNAH Tyxail Xyynb 6atamk 3acruiii raspbiH
ra3pblH TOCHbI CaHr 6airyymx (Backer, 2009) uprafas 933/ Hb X3aM3aH TyHXarnaxasa.

IH3 caHr bairyynax Lwantraaqsir Hoprec 6aHkHbl Eperxuiinerynitn opnory Ax Keurctag (2009) xancHaap,
(CaH Hb "HopBeruitH ra3pblH TOCHbI GaANTUiAH 30XMCTOI MEHEXMEHTUIAT J3MXUX", "MP33AYATaRA X0NB00TON
amnantaa OuenyynaxuiH Tyna" ypT XyrauaaHbl XaaranawmkuiaH Xaparcan 00/roH axunmiax 30puiroop

DailryynaracaH rax Tof0pXonmKa3.

1990-33/; OHbI 3XHWIA Xaracaac TyC YAC 3ANIAH 3aCTUiAH yHanTaac 60K TOCBIUAH anaraan Xynas axancaH.
Nitmaac 1990-1995 0HbI XOOPOHA TYC CaHL, TOPBOC CAHXYYKYYI3X LMKV XUIATA33ryiA.

2006 oHA TaTraBpUitH CaHrUIAH Tyxail Xyynb Oatnargax XyH amblH HACKMNTTAA X0N6OOTON WMp33ayiMH
CaHXYYrUiAH TOMOOXOH amnanThir [aBaH TyynaxbiH Ty raspbiH TOCHbI OP/OrbIH YPT XyrauaaHsl
MEHEXMEHTUAr A3MXKIX, 3aCMAH ra3pbiH CAHXYYTWAH XBPEHTUIAH XYPUMTMANbIC XBHTBBYI16X 30pUNIroop
MEH OH[I00 TYC CaHIWIAH H3PWIAr 3aCrWitH ra3pblH TATFABPUIAH CaH rax eep4unceH (Clark & Monk, 2010:
14), CaHXYYKUATUAH aHXHbBI LIUMKYYATMAT 1996 OH XUMUIAH TOCBUIAH UNYYAN33P CaHXY\XKYYJICH33C XOiALL
BHOBAPUIAT XYPTANX XyraLaaHz XepeHres ecrex J3NXuitH xamruitH Tom tapryynax YBC 60mx YaacaH.

YT CaH Hb TyC TyCAaa Yitn axunnaraa AByynfar 3acruiit ra3pblH TaTraBpuitH can-Inoban (Government
pension fund Global /GPFG/), 3acruitH raspeiH T3TraBpuith caH-Hopseru (Government pension fund
Norway /GPFN/) racaH xoép caHraac 6ypasHa.

J0rasp CaHrnidH axunnax XypMmbir HOpBernitH napnameHTaac Tycrainad akT 0Oatamk 30XULyynaar.
[MapnameHTaac 6atancaH akT WARAB3PUIAH XYPIJHL CAHTUIAH YAUPANATbIr 3CMAAH ra3ap Hb X3P3NKYYIHS.

TaTraBpUiiH CaHIWiAH TyXail Xyy/b/l CAHMNIH 0poro, CaHraac WUmKYYaX XOPEHIiiH Vil SBLibIT TyCracaH.
CaHruitH 0pnoro Hb 3acTWitH ra3pbiH TOBNOPCOH TOCBOOC LIMMKYYNAAr ra3pbiH TOCHBI Vi aXunnaraaHbl
HIAVT MOHTOH ypcran. 3acritH ra3pblH TATFIBPHIAH CaH. Oaiiraa XopeHruiir 36BXoH CTOPTUHTUIAH TOMTOO00D
3aCTUMH Ta3pblH TOBMOPCOH TOCEBT LUMIDKYYIAT XWIX3 AMINaX O0NHO. JH3 LWMIDKYYASr Hb ra3pbiH
TOCHbI TOOTTONTOM TOCBIAH anAarAnbir Hexaer. TyC CaHr Xyynb/, 3aacHaac aHrind TOA0PXOi 30pUaroop
3apLiyynax 60nomxryit 6eree s HopBErT XopeHre Opyynant xuiix GONOMXKIYil.

3acruitH ra3pbiH T3TraBpuitH caH—no6an

CaHruiiH ax yycBap Hb HopBEruitH raspbiH TOCHbI Canbapaac ONCOH UX XAMXKIIHWIA UNYY AN XBPeHTUilH
WX3HX X3CTIIr BypayyK Gaitraa KOMNaHWyblH TaTBapaac rafgHa ra3pblH TOCHbI Xairyyn Xuiix IULEH3,
TYVHYNOH TOPUAH LUYY[ CaHXYYTUAH aliur, HOTJOM aWruiiH 3apuM Xacrasc Oypagar. [aspbiH TOCHb
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canbapaac 070X Op/oro aaxmaap Oyypax TeNeBTINr xapransaH opioro Oyypax yp AaraBpbir apuirax,
ra3pblH TOCHbI YHUIH MaLLl UX X3N63N3NUIAH COPer HeNeenuiir apunrax 30puiroop “I'aspbiH TOCHbI CaH”-T
1990 oHp 6Ganryymxas.

XepeHre opyynantbiH 6041010

Hoprec baHk ypT xyrauaanza CaHxyy XepeHruir atoynryi 6aingang xagranaxoir GaHruisH sam TOA0TrOCOH
0Oaitnar. Hoprec baHk Hb Xxamaapax XepeHre opyynant 6010 UA3BXT3A 333MLLANIAH HEXLBAMIAT 600NLOH
BOPUIAH AXNbIH XYP3I3HA Taapax 3apyum, 60N0H apradyitH yaupaanvktain. HopsernitH baanruitH caHritH
AKTUBbIH TaBaH XyBUIAT raflaafisH MEHeXepyya yanpamar.

(CaH Hb CaHXyYrWitH 3pcaan bararaii, CaitH ereex aBaxblH TyNJ OJIOH TOOHbI CAHXYYTUIAH X3P3rcain XyBbLiaa,
00HA, Y11 X616X XOPBHTe/] XBPBHIe 0PYYNANT XUiMK 333MLLA3M 66ree ] XOPeHTUIAH aHrUbIH XarcaanTbir
BPreXyyCH33p 2021 OHbl 3X33p aHX yaaa Caprasrsx A7 OYTUIA X6PeHre OpyynanT Xuixasp O0SICOH.
CaHrnitH XepeHre OpyynanTbiH CTPATErWiAH XULNr 6art Hb 60 XyBb XyBbLAA, 35 XyBb Hb TOFTMOJT OPAIOrOTON
X3parcar, 5 XyBb Hb Y1 X6/16X X6PEHTUIH X6PeHre opyynantaac 6ypasHa.

3aCriiiH raspbiH TATr3BPUIAH CaH [106an Hb O0H YAChIH CAHXYYMAAH 33X 333717 XBPeHre opyynaar Tyn
3pCAAN Hb HopBervitH 3anitH 3acraac xapaar 6yc 6ainaar. Tyc caH fanxuitd 73 opHbl 9,123 rapyit komnaxu
xepeHre opyynaar (2021). 2019 oHbl 10 —p capblH 25 —~HA TYC caHrniiH yHanra3 10,000 Tapbym KpoH 60/1K33
raX anba EcHbl BabcaTaz Hb 6UK33.

HopBeruitH 3acruiiH raspaac Tyc caHruitH xepeHre opyyncad 9000 rapyin komnanuac 2000 rapyit KomnaHuac
XBPBHI® OpYYNanThir Tatax XyCaT raprax 6airaa Hb Lar yypbIH 6010H HUATMUIAH 3PCOAN SNAHTYSa XBDKIXK
Oyi 3ax 3331171 6PTOXIYIA DaTanraaxyynax caHasbIHX Hb HAr X3CAr M3 Y33X 60JHO.

3acarnanbiH 3oxuuyynant

3aCrIiiH ra3pbiH TATTaBPUIAH CaH [No6an Hb TyCaaa XyynuiiH atras ouw. CaHrvitH Xyynb 3pX 3yiH Xypaar
3aCriiiH ra3pbiH TATFIBPUIAH CaHMAAH Tyxaid Xyynuap Tortoodor. CaHriiH 3acarnanbiH OyTal Hb ync
TOPUAH 3pX MAAANTHYY OOMOH VAN @Xuinaraasbl YAupAnarbiH X00POHA YYPar XapuyLnarbiH T0L0pXoi
XyBaapunanraap TOAOPXOANOrAAor. TTraBpUIAH CaHTUIAH Tyxal XyynuiiH paryy CaHruilH fam Hb yr
CaHTUIAH anbaH ECHbl 333MLKrY toM. CaHrnitd yampanara Hb Groptudr, CaHruiin fam, Hoprec GaHKHbI
MYALATraX 388161, Hoprec 6aHKHbI XepeHre opyynantbiH MeHexxmeHT (NBIM) 6aiix 6erees 6ep e6p yypar,
Xapuyuararai sacarnaneit 6yTusz cyypunaar.

CaHrnitH fam Hb 3pCAANNIAH XA3raap OYXWMA XULWUT TOTTOOX 3aMaap XepeHre OpyynantbiH cTparersa
00noBepyyHa. Tyc 9am Hb CaHMRH yaUpAnara xapuyLnara Xynasnrax Wuiiasap raprax, CaHrnH XepeHre
OPYYNaNTbIH HEXLBUIAT XXypam, HAMANT 3aanTtaap Torroo4or. MeH CaHrniiH yaupanarag YuriacaH &c 3yt
YAUPOAMXUIAT TOLOPXOAIHO.

Hoprec 6aHK Hb ilaMHaac xapaar 6yc 6ailnaap XepeHre opyynanTbiH LUWAAB3P rapraxbir XypMaH, 3aax
BrceH 6a CaHrWiiH yaupanarbii 40100/ 3acarnantai xon6ooToi XypamTaid.

BaHK CaHrviiH 3apum Xacruiir JOTO0AA00 yANPAAAr 601 3apUM X3CTUIAT Hb apiihKaaHbl 30punroop 6aHkHaac
TOMUNOTACOH FaAHbIH MEHEXEPYYA yanpaaar. CaHritH XepeHruiir ONrocoH BypaH 3pXuiAH XypasHa Hoprec
6aHK Hb BMYUK 3PCAINTYIA, aPBIDKYYNAX XUnnaraar Xapankyynax yyparraii.
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Ec ayit, xapuyunara

CaHruiiH 9am Hb ra3pblH TOCHbI 6AANMAAH 30XUCTOR X3CTUAT MP33AYI X0 Yeds XyPTasx, CaHrWiH &c
3YWryil yINan, ac YAnaaxyin XyBb H3M3P OPYyNax apCAINTIA XePeHTe OPYYNanT XUinXryi Garx racaH Xoép
ANEMEHT 33D Cyypunca ¢ 3yitH yAPAAMXKWIAT 61it 60NTOCOH. EC 3YilH YAVPAAMKIIT X3panKyYNaXuiiH
TYNA Aapaax MexaHuamyyablir atmrnagar: (i) ayHa 33prufiid apcaanTali eHaep awur onox; (i) xysblaa
333MLLIXT3IA X0NO00TONR BMUNBX SPXUIAT X3p3ankyynax (Hoprec 6aHkaap xuiagar); (i) 3apum KoMnaHuyabIr
XOPBHIe OPYYNATLIH OPYHOOC Xacax (EC 3yiiH 36BNeNMIH 36BNBMXMIAT YHAICOH 9aMHAAC WWALB3PIIAHS).

CaHrvitH MEHEXMEHT Hb M3[I33NMIAH U TO/ 6anaan eHaep TYBLIH33P TOAOPXONoraaor. Aam Hb CaHtaii
X01000T0M Oyxuit 1 yyxan acyyanaap YUX 60710H 010H HUIAT3A TaknarHaaar.

Hoprec 6aHKHbI X6pBHre OpyynanTbiH MEHEXMEHT Hb HUIALAN OONOH XAHANTbIH X3NTACTAN. 3HA OyX
Xxamaapantan JypMUAT HUIATIL, Hb XapXK 30XULYYNanT yanaaar X1k, apcasnyyanir 30XuLyymK, 3anpyynx,
Tavnardagar. 2Kuwas Hb Hoprec OaHKHbI XOPeHre OpYYNanTblH MEHEXMEHT Hb Tepesi OYpUIH TaiinaH
rapragar, YYHZ XepeHre Opyynant XuincaH 6yx OpHbI 3aX 333MWIAH TOAPYYra XWX, XyNaaH asary yncap
can6aprait 605 anbaH ECHbl Xapuinuaa TOrTooX, TOXMPOX 3pX MIAANTHYYAWAT ToMUngor. Huiiuan 60noH
XAHATbIH X3/T3C Hb Matepuaniar 3pcasn 00SIOH aLNT COHUPXIIbIH 36PYUNAB6HNIA acyyanyyapir Wwyyn
3axupraaHbl 36BN6f pyy TaiknarHagar.

CaH caHTail xamaapanTaii CaHXyyritidH M3J33NANIAT ONOH HUATAA M3A33NAAT. YYHI WX3BUN3H XNUANIAH
TalinaH 6a HaMANT33P YUPan, capblH TalNnaH OPHO. IAraap TalnaH UX3HXA33 CAHMAAH XAMXKI3, TYALATTaf,
0OMOH XBPBHTUIH 3apLYyynanT, 6yx XepeHre 0pyynanTbiH xarcaant 6arTaar.

CaHruiiH eHeeruiiH 6aitgan
CaHrmitH axunyabH 100 /518/

—H4
.
— T, P
—
New York London Oslo Singapore  Shanghai
64 103 300 42 9
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CaHruiH 3ax 333NNIAH YH3N33, XBPEHre Opyynan:

CaHruith 3ax 3337uiAH yHaNraa 2020 oHbl 3x3Hg 10,088 Tapbym KpoH baidcaH 60N oHbl 3ucaap 10,914
T3p6YM KPOH XYPCaH.

XyBbLaa JKarcantaj opooryit yi Xeanex Tortmon opnorotoit /Fixed
XBPBHre income/
7,945 273 2,695
T3pOYM KDOH T3p6YM KPOH T3p6YM KPOH
CaHruiix CaHruiin CaHruiiH
72.8% 2.5% 24.7%

2020 OHbI 3L{C33P XyBbLIAaHb! XBPOHTe OPYYNANTbIH 3aX 333NWAH YHANT33 7,945 Tapbym KPoH, OypTranj
OpOOTYiA Y1 X6 ANBX XBPBHININHX 273 T3pOYM KPOH, TOTTMOI 0PJIOr0TO XBPBHre 0pyyNanTbiHx 2,695 Tapbym
KpPOH DaiiHa.

Tyc caH 9,123 komnaHuz XepeHre OpyynanT XMiACaH 66res[] 3H3 Hb A3NXUIAH XBPBHIUIAH BUPXIL BYPranTail
TOMOOXOH KamnaHuiiH 1.4 xyBbTai TaHL3H3. Tyc caH 2020 OHbl 3LC33p 73 yAckbiH 49 BanOTag XBPeHre
OpYyNanT XMAC3H.

CaHruith xepeHre opyynant 2020 oHbl 12 ayraap capbiH 31-Huii efpuitH 6aiifnaap A3NXUiH yc OpHyyaaz
TapaaH 0aipLLYyNCcaH YHAT Laac, 60H/bIT BANOTbIH XyBUap xapyynoan:

Xoiia amepuk __ |Espon
46% 32%
Other
34%
OnoH yncelH Gaiiryynnara
\\ Al
Jlatun amepuk
[Hanaiti apruiin yne y 1%
OpHyyA Asun Adcpuk | | Oiipxu fopHoA
2% 18% -1% 0%
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10 yncaz opyyscaH XepeHre opyyNnanTbir X8peHTAN aHrunan
A, A, S, A

Ync opHbl H3p HuiAt XyBbLaa Tortmon opnoro )Kar::;ﬂ;inxggg:gﬁ v
AHY 416 30.0 10.5 1.1
AnoH 8.9 59 3.0 0.0
x bputann 7.0 51 15 04
lepmaH 5.6 3.2 2.3 0.1
®paHu 54 34 15 0.5
Xaraz 38 3.8 0.0 -
LUiseiuap 3.7 3.5 0.4 0.1
Kanag 2.5 1.4 1.1 -
AscTpanu 2.1 14 0.7 -
BMHez CoMoHroc 1.8 1.4 0.4 -

[
XopeHruitH aHrunnaap opyyncaH XepeHre opyynant:

Adpuk Espon Oiipx nopHoA Asn
187 1,814 152 4,245
KomnaHu KomnaHu KomnaHu Komnanu
1 raprarquitH 484 raprar4uii 73 rapraqnitH
8 60H 1,828 6oHA 528 60HJ,
399 6
BMY XBPBHe BMY XBPBHTe

3acruiiH raspbiH T3TraBpHitH caH-Hopseru

3aCrIiiH ra3pbIH TATTIBPUIAH CaH —HOpBErn Hb 3aCTUiH ra3pbiH TITT3BPUIAH CAHTUIAH HAr X3car 6ereeq
VHO3CHWA [aatranbiH TITF3BPUIAH  3aPANbIT CAHXYYXKYYNI3X 3aCrAH TaspblH  XYPUMTRANbIF  JAMXKUX
30pUNroTOiA.

YHA3CHWIA paatranbii Tyxain xyynuap (Folketrygdloven) 1967 oHA YHASCHWIA [AaTranbiH CXEMUIAH CaH
(Folketrygdfondet) Hapaap Gairyymxaa. 3acruiiH ra3pbiH T3TTaBpUitH caH — Hopseri Hb 2017 OHbI 3LC33p
240.2 T3pbymM HOKWIAH YHANraaTal GaiicaH. CaHrilH XepeHriAH 3x YYCB3P Hb YHAOSCHWA [aarranblH
JAHCHbI UNYY/130 MEH X6PEHTUIAH 6reex oM. TecBUiAH T6CeB 60/10H GaHIWIAH XO0POH. IMap Y LNMKYYNar
XWIArAA3rTyiA, 6ac 3aCriniiH ra3pblH TATF3BPUIAH CaH — [ noban 6a 3acruitH ra3pbiH TATTIBPUIAH CaH — Hopeeri
XOBPbIH XOOPOHZ XBPBHTUIAH LLAMKYYNAr SBaraaarryid. 3acruitH ra3pbiH TTTABPUAH CaH — HopBeruiiH
XOPOHIe CTPATery XuUWrnitH aaryy 60 xyBuiiH xyBblUaa 333n4ar, 40 XyBWAr TOTMOST OPJIOTbIH X3parcan
Oypayynoar 6a 85 xysuiir Hopeert, ynacaH 15 xysuiir HopaukuitH opHyyn 6omox [aun, ®uunadm,
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LLIBe3 XepeHre OpyynantT Xuibk XyBaapumkaa. 3acarnanbii 6yTau, un 1o 6aianbiH 30XuLYyynanT Hb
3aCriiH raspbiH TATM3BPUIAH CaH — [nobantai TecTaid tom. CaHrnitH sam Hb 6MYNerduiir Teneenx,
3PCOANMIAH XS13raapbir TOrTo0A0r 60N 3aCruitH ra3pblH TATF3BPUIAH CaH — HOPBErWiAH yiln axunnaraaHbi
MEHEXMEHTUAr TepuitH emyut Ponketpya doHaeHT /Folketrygdfondent/ xamaax xyynuitH atrasg 6ypaH
xapuyugar. Folketrygdfondet 6on OcnoruitH XepeHruitH GUPXKUIAH XaMruiAH TOM UHCTUTYLIMOHANb X6PeHTe
Opyynary 6ereef 3ax 3331UiAH YHANT33HIA 0APONLIOOroop 5 xyBuiir 333na3r. CaH Hb HopaernitH 0110H ToM
KOMMNaHWY AibIH TOJ1 XyBbLAa 333MLLNIY HOM.

CaHruitH eHeeruiiH 6aitaan
3aCrWiAH ra3pbIH TATTABPUItH CaH — HOPBEriAH XBPEHIARH 3aX 333MMIAH TON1 333MLLWMY, 333M1AYY3rY M.

2020 OHbI 3L3C raxaa HopsernitH XepeHruiiH 6art, Hb OcnoritH xepeHruitH 6upx (OSEBX) —1idH yHAC3H
WHAEKCUIAH 33X 333MUIAH YHWIAH AyHTWIAH 11.2 op4um XyBuidr, HopseruiiH 60HAbIH 6art] Hb HopBeruiix
TOTTMOJT OPJIOrQTON 32X 333MMiAH 3.3 XYBUIAT TYC TYC 333/DK OailcaH.

XOpBHIuitH 0psIoro Byc HyTraap
15.0%

40.0% \

60.0%
85.0%
= TOrTMON 0pnoro = XyBblaa = Hopawc 6yc (Micnanpaac 6ycan) = Hopseru
3ypar 10.5. 3ax 39anuitH yHanraa /1996 — 2021.06/
350 aq7 | 350

300 - 300

250 - - 250

200 200
150 - 150
100 - - 100
- I :
8533553335832 8S:CS2EEEEEERE
£Eg885388883¢8 :

X yyeBap: CaHrniH siam

2000
M
2m
1
1
1
1
2m
2m
2Mm
2m
202
2041
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3.2. Cunranyp YncblH YHA3CHMiA 6asnruiti caH

EpeHxwii oitnront

B)K.Xadd cynanraasgaa CuHranyp yncbiH XypaauTtaii ecent fapaax X3[ X3[3H XY4uH 3yincasc
wantraancaH. YyHA, ranaagblH LWyy[ XepeHre opyynantbir 60M0H UPrafidd MeHIeH XypuMTiantain 60510XbIr
J3MDKC3H OOANOrYY, MBH TOPUIH 6MYUT KOMMAHWYAbIH OHOBYTO MEHEXMEHTUIAT TOA0PXOAN0X, Makpo
SUIAH 3aCTUIAH TOTTBOPTON BANANbIM XaHrax 33par 60N0TYY . M3 AYrHICH Oaigar.

CuHranypbiH aauiaH 3acart 1960-1970 oHA rap axunnaraa 30HXUNCcoH yinasapnan, 1980 ona kanutang
CYYPUIICaH H3MYY 6pTer LHI3CcaH 3ax 3331, 1990-334 OHA yp Yaasap, M3AAIT CYypuUscaH 3auiH 3acar
30HXMJICOH.

1970 oHpg CyHranypt yHOSCHWIA XaaranavkuitH XyyriniAH TyBLINH Maw eHgep, 1980 oH raxag Hb ragaaj
BaIOTbIH HO6L, 1X33p XypuUMTNaracaH Tyn CuHranypbiH 3acruitH raspaac GUHranypblH rafaag Heeuuiir ypt
XyrauaaHbl TypLL ereexTait Gannrax apa upraf, MP33ayit XONYNAHX00 CaliH CaixaHa 30puynax 30puro
TaBbX 3HIXYY XBPOHMUIAT LLMHA OYTaLTAA Oailryynnaraap yaupayynax Hb 3ynTal rax y3caH.

NHrax CuHranyp yncbiH 6ypaH 6ue AaacaH 6asnrinitd caH 6010x 3acruiiH ra3pblH XOPeHre OpyynanTbiH
kopnopa, Pte Ltd (/GIC/)-nitr 1981 oHbl 5 yraap capblH 22-Hbl 66p XyBUIAH BMYUT KOMMAHW X35163p33ap
CuHranypbiH KomnarwitH Tyxait xyynuitd faryy 6aiiryynarfcaH. 3H3 kopnopaw, Hb Xun 6yp CuHranypbiH
3acriitH ra3paac TOrTCOH 6yC X3aMXIITail XaHAWB aBAar. Har £COHI00 LIB3P YANABIPNIAN, HIMYY BpTer
LUIMHIACH BYTIAMXKUIAH OPMIOrO0p CaHTUIAH MEHTIIAT apBKYYNAar. 3aCTWiAH ra3ap yr CaHTUiAH X6POHTUIAH
933H 1OM.

X@peHruitH 3X YYCB3p, 30pUAro

CaHruiiH CaHXYYXKUATUIAH 3X YYCB3P Hb BMHOX X3CarT AypAcaHinaH CuHranypbiH 3acruitH raspblH YHIT
Ljaac 60n0H CUHranypblH 3acruiiH ra3pbiH TyCraid YHIT Uaac OnronT, 3acrititH ra3pblH TOCBUIAH UNyYAaN,
3aCrIiiH ra3pbIH ra3pbIiH 60PAYyNanTbiH OPNOrooc HypA3HS.

GIC—nitH 3pxam 30pinro 60 OI0H YACHIH Xy/jarnaH aBax YafBapbir xaaranax, CaikpyymK ypT xyralaaHaa
BreOX XYPTIK CaHMNIH XBPOHTUIAT apBINKYyNax ABAaN oM.

YHACSH Xyynb/l 3aaCHaap 3acrititH ra3ap XWUmniiH TOCBUIAH LI3B3P XBPBHIe 13X YPT XyraLaaHbl XyNaar Aax
byt 6oauT ereexuitH 50 xypTanx xyBuir 3apuyynaxbir GIC 6onoH Temasek Holdings—T 36BLIGBPCOH.
TyC CaHruitH 5-20 XUnuitH Xyrauaarain XepeHre OpyynanTbiH HOMAOM alWr [OMIapoop TOOLBOM XA
OyHIKaap 3.7-5.7 XyBUAH 6reexXTait 6aiHa.

GIC-nitH xerxun Hb CUHranypbir 3pYAMTIN, WWHANAM SANAH 3acarTaii, xanamxran HaraAMan HUArMIAAT
TONBBLLYYIX, CaHXYYTVAH TOrTBOPTOM, UP33AYIAH HaaBapTail 6atanraar 6ui 601roX0/ OPLUKHO X Y3A3r.

3acarnan

CuHranypbIH KOMNaHuy ibIH TyXaii Xyynb g GIC-nitH Xyynb 3pX 3yilH XYP33HUIA XMbIr HAPUABYNAH TyCracaH.
CuHranypbiH 3acrviid rasap Tyc kopropaubir 6ypaH 333MLLA3r. 3acruitd ra3pbir Teneemk CaHrmiiH qam,
MeHreHNi 604710rbIH ra3ap xapuyLHa. 3acrinitH razpaac Hb Tyc Kopropawaz opyy/icaH XepeHre opyynantbix
[2a/1raBapT TOMUITOOHB! HBXLIB, XBPBHI® OPYYNaThiH 30PUNIT0, X3TUIAH TEJeB, 3PCAIMIAH NapameTpyya,
0arubIr yANpLAX XepeHre OpyynantbiH yAUPAAMXK 33PTUIAr TycracaH 00ZN0rbIH 6apUMT 614raap XaHrazar.

3aCruiiH raspbir Teneemk CaHruiiH sam Hb GIC—a CaHTWIiH X6PBHTWIAT XepBOX YaaBapTali, bara ereexTali
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6yC YPT XyraLaaHbl TypLUnz 60T BreeXMiAr XYPTIX XOPOHTe 0PYyNaNThIr XUIK yAUpAAX YYPriir orceH.

3aCriiH ra3ap Hb CaHMMAH XepeHre OpyynanTblH LWWIAAB3P raprantaj XeHAneHreec OpONLAOITYHA,
He/BBMeXTYIA.

GIC Hb CuHranypbiH EpeHXuiinerduith eMHe xapuyuiara xynaaaar. Yuup Hb CuHranypbiH EpeHxuiinery
Hb CWHranypbIH Uprafaac COHrorAcoH 6eresf; CuHranypbiH YHAC3H Xyynuap YHAICTHUIA XypuMTNaracaH
HeBUWAr xamraanax yYypartai. WimMaac epeHXMAnervnitH 3eBLUSBPeNTY TyC KOpnopaubiH yavpaax
30BMBNMUIAH TULLYYHUAT OrLPYYIDK, TOMUNOXTYA. Kopnopauan 36BX8H Yaasapnar XyMyYCUAr TOMUIX,
X6POHTe Xamraanaxaf XaHanT TaBuxaf OpLWHO. YIupaax 3eBnen Hb YPT Xyrauaaubl XepeHruiiH
XYBAapUNanT, HUAT ryALSTTaNWiAr xapuyLaar. 3esnen yaupaax oyt HeeLWAH XyBb L, ONI0H YChIH XyAanfaH
aBax YafiBapbIr Xxaaranax caxunra 6arrai ypT xyrauaaHbl YH3 LSHTAI XepeHre 0pyynantaj rof aHxaapsiaa
XaHayynaar.

Y 36811611 Hb KOpMOPaLbIr 60AN0r00p XaHrax yypartaii. Bepesp xanban ypr XyratiaaHbl X6peHre XyBaapinax
cTparern, apcaan 6a XepeHruinH ereeXuir To40PXOANoX O0AN0r00p XaHraX, ryALU3TrafnAT XSHaHa.
KopnopaublH XepeHrinitH XyBaapunant Hb 3aCruiiH ra3paac ONrocoH GYpaH 3PXMIAH XYP33HZ 3PCA3NMIAH
XA3raapnant 4oTop NasnaraaHbl 6aruaz 3aacHbl faryy XepeHre XyBaapunant Xuiranar.

Yanpaax 3eBnefl Hb TaBaH XOPOOHOOC GYpAmar. YYHO: XepeHre OpyynantbiH CTPATErviH XOpoo Hb
KOpNopaubIH yanpaax 3eBneNniiH WNAAB3P rapraxaac 6MHe XBPeHTe XyBaapunanTbiH Tanaap 36BJIOMX
0O0MI0BCPYYAAr. XepeHre OpyyNanTblH X0P0O Hb KOPMOPaLbiH XBPBHre OpyynanTbiH SIBL, X3panKuT /
ANaHrysia TOMOOXOH XepeHre Opyynantaj/ aHxaapan Xasayynpar. 9IpCcasnuiiH XOpoo  3pCAaNMIAH
MEHEXMEHTWUIAH BOANOro, NPAKTUK HOMBBNBN. XAHANT TaBbX, 36B/16T66 Braer. AyAnTbiH XOp0O Hb CaHXYY
DOJIOH YAN @XUnnaraa, HUALWAH XSHANTLI TYALATTaA3r. XYHWIA HeeL, 6a 6airyynnara xopoo Hb KOpnopatblH
XYHWA HOBL, 3anravbk xanaa, yin axunnaraaqbl TONBBN6NT, 30XM0H GaiiryynanTeir xaHaaar. ONoH yNcbIH
30B16X 36B/16J1 Hb EPEHXIA6S 3aX 333MNIAH XONKNNIAH Tanaap 60M10H SnaHrysa A3anxui gasap gyHa 60510H
YPT XyraLaaHbl XepeHre OpyynantbiH 6010MX, X3TUIAH TBNOB, XBPEHT OPYYNANTbIH YU XaHANara, LUMHI3P
rap4 UK Oyl XBPeHTWIH aHMANaN, 6CONTIIAH LMK GONOMXKYYbIH Tanaap 36BNBMXesp XaHraaar.

GIC Hb XBpeHre OpyynanTblH CTPATErWIAr X3PanKyynasr 0ereef OyX XOpeHre OPYYNanTbiH ryinrasr
xapuyLaar. 36Bneneec 6arancaH XepeHruit XyBaapunantbiH Xyp3sH 0arljaa XxaaHa, X3pXaH sax XepeHre
Opyynax Tanaap 6ypaH Oue faacaH apxTail. Tyc caH Hb 61e JaacaH XepeHriAtH MEHEXMEHTUIAH rypBaH OXIAH
komnaHu 6onox GIC Asset Management Pte Ltd, GIC Real Estate Pte Ltd, GIC Special Investments Pte Ltd-
Tan.

GIC Hb XepeHre opyynanTbiH 604N0r0 HUIALYYYNI3H 40P AYPACAH XBPOHTUIAH aHTUNan. XepeHre opyynanTbir
XyBAapUmK OanpLLyynax yypartai.
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XOpeHIUiH XyBaapunant /xysuap/:

1 B HomuHan 60H[, 63N13H MBHT6

2 Il XorKCoH 3ax 333MMWIAH YHAT Ljaac

3 I8 Xonxux Oyii 3ax 333M1iiH XyBbLiaa
4 M XyBuitH emy

5 B Y1 Xe 16X X6peHre

6 VIHchnauran ysnacaH 0oHA

Taitnartan, aygut

GIC Hb CuHranypbiH EpeHxuid Hartnad 600x anbaap JavdkyynaH 3acriiiH rasapt cap, yaupan Tytamp
TaiinarHazgar. GHAXyy Tainanz CaHXyyruitH ryinnras, 6aHkHbl JaHCHBI YAAr ANWAr XarcaaHa. MeH 6arubiH
X6POHIVIAH aHrnan, ragaaf BanoT 33par TOCBUMH TYALITIaN, 3PCAANMNAH OyH LNHXANTI3 LNHIA3C3H
Oanaar.

CaHruitn yaupanara xung Har yaaa CaHriid caiig 60010H TyYHUIA anbaH TylaanTHyyatain anbaH écoop
YYN32XK, BMHOX CaHXYYTWAH XU 6arLbIH 3pcaan, ryALITranuitH Tanaap TainarHaaar.

3aCruiiH raspaac »un 6yp caHritH xepeHriniA 6aruan CuHranypbiH EpeHxuii ayauTop ayauT XUAnrapar.
CuHranypbiH EpeHXniAnerynitn TOMUNCOH EpeHXMit ayautop Hb XWIACSH ayauTbiHXaa TaiinaHr »un
Oyp Epenxuiinery, MapnameHTaz erger. XapiH caH eepuiitH OXUH KOMMaHWy[aa YAChiH HATTRaH 600X
OYPTTaNUIAH KOMNAHWYaaap wanryynaar 605Ho.

XepeHre opyynant 6a apc/3NuitH MEHeXMEHT

GIC Hb GMHranypblH CaHXyYryRH MP33ayAr 0N0H HUATWIAH BOSTOH XYBUIAH X3BLLMWIAH 3aX 33311 0J10H TOPSNIAH
XBPBHIB/1 XBPBHIe 0PYYNanT Xuitx 3amaap 6aranraaxyymk axunnagar. Hraxnsa kopnopaubiH CTpateruiti
TPYNN Hb XBPEHre 0pyynanTbiH OOMOMXUAT YHAIK AYTHACHWI 4Apaa XepeHre opyynant xuiaar. Unyy yp
JYHTA OainraxbiH Ty yp Y4aaBap [33p cyypuncaH "anba" cTpaterk, CaHrinH “6eta” yiln axunnaraar
HyXanyumK y34ar. Y4up Hb 0eTa yIn axunnaraadbl XyBb[ aHxaapax 3yin 600 3apaan, yin axunnaraass
VP aWriiar omK aBax sBAan oM. XapuH anb@aruiiH XyBbf aHxaapax 3yin 60N XBpeHre OpyynanTbiH
00/IOMXKYYABIr 0K aBax, OYT33H Oairyynantag Hb TOMOOXOH XBPEHIe OPYYNanTbIr X3P3NKYYNIXWIAH Tya
CAHIH TYPLLUNAra, XaMTblH @XINNaraa rax y3mar.

GIC Hb CuHranypaac 6ycan 6yx 0pOHA X6peHre opyynax 60nomxToi 601084 HY b-biH AtoynryiiH 3eBnennitH
XOPUT apra XavhkaaHyj xamparicaH OpHYyaaz XepeHre opyynanT XUAAarryit. CaHxyyriitH almr COHUPXbIr
XamraanaxblH Ty XBPeHre 0pYYNanT XUiix33 eM4NIex apxaa Xapankyynaar.

GIC-uitH anbaH xaary 6yp SpCASMMIAH MEHEXMEHTIA SHASP YYPar Xapuyunarsir yypasr. dpcasnuiH
MEHEXMEHT 02 XAHANT Hb KOMNAHWIAH XOPEHTe OPYYNaNnTbiH MEHEXMEHTUAH YN AKUNNaraaHbl Yyxan xacar
tOM. OH3 Hb OarLibIr raHITUIH TOMOOXOH anjjar/inaac xamraanzar. dpcAsnuitH MeHEXMEHTUAH TOTTONLI0OH.
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333NMIAH 3PCAN, 3aX 333MUIAH 3PCAAN, VAN AXUNNaraaHbl 3pCAan, 3CPIr TaNbiH 3PCAAN, Xyynb 3pX 3yMH
0OMOH 30XMLYYNANTbIH 3PCA3N 33P3r BPreH XYP3sHWIA APCA3NMIAT XxamapcaH 6oanoryys barraar 6anHa.

GIC-1itH xepeHre opyynant rypeaH ypr xyrauaaxbl 6aruag YurnacaH:
J1aBnaraaHbl 6arw; 3H3 Hb AANXNAH XBPBHTe, OOHABIH 3aX 333MMIAH MHAEKCYYA 60M0H GIC-[ XyN33nraxasp
O3NTIACH PCAANMIAH XIMKIIHWIA TIHLBIPT O ANbIH YHOSCNICIIP TOLOPXONICOH.

boanorsiH 0ary; H3 Hb TYC KOPMOPALbIH X6PEHre XyBaapunax CTPATeriir UN3pXumK, ypT XyrauaaHsl
TYPLINZ 6TeeXUAr camxpyynax 30punrotoit. boanorsiH 6arusir GIC-nith 3eneneec 6arangar 6ereeq 13
AHTUNNAac 6 XePBHTWIAH Tepen B0NToX XAndapyuncHaap ypT XyrauaaHz rapax ereeXuitH Xy4uH 3yincaj
aHxaapcaH.

\n3BxTait 6arl; 3H3 Hb KOPMOPALbIH YANPANATbIT WYY Ya4asXkyynax, TyyH A433p T3MYY/I3NTai cTpareri
X3P3NKYYN3x B0NOMXKIAT erHe. VIA3BxTail 6ary, Hb KopropavbiH YN axuniaraaHbl yaupanarsiH yypar 6a
YAMPAAX 36BM6MNIAH yXaanar, apuimKaaHbl X8peHre 0pYYNanTbiH VANl Xunnaraa oM.

Kopnopal, 3pc/anTali, ypT xyrauaaHn 60auT ereexuiir uii 60arox Garuad aHxaapd axunnagar. Tyc
KOpMopaLlbIH XBPeHre [aNXWiAH XyBbLiaaHbl 65 XyBb 6a [3NXnitH 60HALIH 35 XyBUIAT 6ypayynAar.

3acruiiH raspblH XepeHre opyynantbiH KOpnopavblH 6Heernitt 6aiaan
3ypar 10.7. KopnopaublH aXunyua

Axunnyng

= CuHranyp
= Asu, Asctpanu, Adpukaac

= AMepinKaac
58%

= EBponooc

3ypar 10.8. Yiln axunnaraa apxamk Oyt oducsIiH baipLumnn:

GIC Hb panxuiid 40 rapyit opoHa 100 Tapbym rapyil JONNAPbIH X6POHTeTAN, AANXMAH YPT XyralaaHs
XBPBHIe Opyynary om.

7 g Singapore
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GIC-nitH XepeHre opyynanTbiH OarLbIH 3313X XyBb

XepeHre 2020.03.31 (xyBuap) 2019.03.31 (xysuap)

XOMKCOH 3aX 333NIAH YHAT Liaac 15 19
XenKinK Oyin 3ax 333/NIAH XyBbLiaa 15 18
HomuHan 60HA, 63N13H MeHre 44 39
WNHchnauTai ysnacaH 60Ha 6 5

Y11 X8/1/16X XBPBHIo 7 7

XyBUIH 6M4 13 12
Huii 100 100

2020 OHbl 3 iyraap capblH 31-Huit 6ApuitH 6aiianaap XepeHre opyynantbiH 6arLbir ra3apayiiH 6anpLnaap
Xapyynoan napaax 0aingantani 6ainHa.

13% 19%
Eurozone Asia ex Japan

3.3. Yunu YncblH YHASCHWIA GAsNruiiH caH

EpeHxuit oitnront

J3NXWMiAH 33CIIAH TypaBHbI HAMWIAT YN YNC yiAnaBapnaaar 6eree 33¢ Hb 3KCNOPTbIH 45 XyBUIAr, 3aCruiiH
ra3pblH OP/OrbIH rypaBHbl HArWIAT Oypayynaar. Tyc yNc 33CUIAH 3KCMOPTOOC WX X3MXKI3HUIA XBpeHre
XYPUMTAYYCaH.

Yunu ync 2001 0HOOC CaHrMiAH 60A10r0A00 TOCBUIAH TAHUBIPKYYCAH TAHLUIAT OPYYIDK UPC3H. JHI
Hb HWIAT OPNOr00C 33CUIAH YHWIH OOMOH SAUIAH 3aCTAAH MBUNIBrAH  OPTIOrO HeNeenex Heneer Xacax
TOOLICOHOOP 3AUIAH 3acar 8HAep BCeNTTal 0ailx yed xaaranax, 3AWiAH 3acar yHanTTail 6aiix yen 3apanaa
H3M3X MEXAHN3M YYCHI F3X Y3C3H.

2006 oHA TecBUIAH XapuyLnarbIH Tyxait Xyynb 6atnaracaHbl Aaryy upaaayinH T3TraBpUitH 60M0H HUATMUIAH
XananvKuiH 3apanbIr CaHXY\KYYN3X3[ Tycnax 30punroop TaTraBpuii HeewumiiH caH (Pension Reserve Fund
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/PRF/) baiiryyncaH 6ereef 3H3 Hb YHAC3HAI3 TATrIBAP 62 HUIArMWIAH AaatranbiH erner ep tentepuiir 2016
OH XYPT3N Breexesc CaHxy\Kyynax, 2016 0HOOC TATraBPUIAH HBOL| CAHTUIAH XBPBHTWIAT P33AYVAH TTI3BPUIAH
batanraa 60510x Oaitnaap xagranax XaaranamxuiiH CaH KM (0P Xask apBaH XWWIAH XyraliaaH/ caHraac
MeHre Tataxbir xopurnogor). Mex 2007 0HA 33C1IAH OPNIOro r3HATUIAH Oyypax Ve TOCBUIH anaaranbir jaBaH
Tyynaxag Tycnax 30punroop YNcoIH epuiir ypba4nnan 1emk 0yypyynax, TeB 6aHKIAr JaxiH XepeHrexyynax,
YNCbIH TECBUAH anaaranbir HOXeX JAWIAH 3acar, HUArMUIAH TOrTBOPXYYNanTbiH caH (Economic and Social
Stabilization Fund /ESSF/) 6aitryyncan (Chilean ministry of finance, 2016). Yr caHryya Hb 36BXeH ragaa
BT, rafaaaas banraa XepeHre  XepeHre 0pyynant XuitHa.

TOCBUIH XapuyunarbiH Tyxaii Xyynuap TaTraBpuiiH HeeUMIAH CaHA Xun 6yp TECBWIH allraac 8MHeX OHbI
[IHB-1it 0.2 xyBbTall T3HL3X X3M)K33raap 3y3aarran Xuiix 6a TeCBUIH allmur eHaep 6051 emHex oHbl [IHB
—1id 1337 7an Hb 0.5 XyBb XyPTan 6CeX H0NOMKTON 60NOMXKTON 333, 3acriitH radpaac 2006 oxp aHx 600
cas 0NNapbIH CaHXY\XWIT XUATC3H.

J[NiAH 3acar, HUArMUIAH TOTTBOPXYYNaNTbIH CAHTUAH aHXHbI CaHXYYXXWNT Hb 2.85 Tapym aonnap 6aitB. IH3
CaH Hb Xyy4uH 1985 oHA GaiiryynarcaH 33CIiAH TOrTBOPXKYYNANThIH CaH toM. CaHf Xun Oyp HAAT TECBUIAH
WNYYAN33C TATraBpUIAH Heew CaHa XypumtnyyncHbl aapaa [HB-uit 0.1 xyBbTail T3HLAX X3MXK33rasp
3y3aarran xuixasp 3aacaH X3aui 4 Har yaaa oiponLooroop 5 Tapbym A0NnapbiH Tenbep TenceH Ganaar
Hb [IHB —1i1 1 XyBKac [aBCcaH Hb aHXHbI 33CIIAH TOTTBOPXKYYNANTBIH CaHT XaaX LUK UPC3H AyH O0JTHO.

TOCBUIAH XapuyunarbiH TyXail Xyynbf 3aacHbl faryy A33pX X0Bp CaHriH XepeHruiir CaHruiiH sam
Xapuyuaar 6ereej] XepeHre 0pyynantbiH 60401010, OyTUMAr Tomopxongor. CaHrnitH samHaac (xapaar
0YC) LUMHXKI3433C OYPACAH CAHMMAH CaHXYYTWIAH XOPOOHbI MALLYYAWAT TOMUNZOT. 3H3 X0P00 6asnruiiH
CaHIIAH XBPBeHre OPYYNanTblH WKAAB3P rapragar. CaHxyyriiAH xopoo axnaa CaHruit caingas, CaHrnitH
cainn EpeHxuiinerynn TaiinarHagar. Yin axunnaraadbl MEHEXMEHTWAr 3acruiiH raspbiH xapaar 0yc
baitryynnara 6010x Yunuiid TeB 6aHK 60N0H rafHbIH MEHEXEePYYA ryiALaTraaar. CaHruiiH sam Hb HYuauniiH
ToB baHK 00/I0H rafHbIH MEHEXEPYYANAH YIAL3TIAN, X6PEHTe OPYYNaNTbIH CTPATEMMAT XAHAX YYPIrTal.

TeB GaHK Hb CaHXYYTIAH areHTbIH YYpraa ouenyynaxuitd Tyng CaHruith samHaac To0PXOANCOH XpPeHro
OpYYNanTbiH YAVPAAMK, XOPOHMNH B0AUT XyBaapunanTbir COHIOX, CaHMWIAH CTPATEruiiH GyTaL, TyYHWil
yAMpAnararait xonbooToil 3apanbir yaupagar. Yvnuith TeB 6aHK Hb OOH YNChIH CTAHAAPT HUALCIH
WKIAN VAN aXUnnaraaHbl CTaHAapTyyablr MepAeX axunnagar. MeH rafHbiH MEHeXepyyauitH XepeHre
OpYYNanTbiH NPOLECCHIH XAHANTHIM 6Ue AaacaH 6aiianaap Lwanrafar. 9H3 WanrantbiH Yp AYHT Xun 6yp
CaHritH saman Maa3angar. CaHrnitH XxepeHre opyynantbii 604n0ro, yAupaaMKuir CanxyyriniiH XopooHsl
CaHanbIr xapran3as CaHruiiH sam Tortoofor.

TaTraBpUIAH HE6L, CAHTIAH 30PUII0 Hb P33V XYN33r 43X Oyl 3aCTUIAH ra3pblH TITT3BPUIAH 6p TONOBPUIAH
OyTaranbir apunrax, 6asnruitd TOrTBOPTON GaiiAnbIr YT Xyrauaaqbl TypLl Xaaramk Up3sayi Xoiny yenss
LINMKYYNIaX Brex SBaan oM. Bepesp Xand3an 3acruitd ra3paac TaTraBpUitH 100/ X3MXK33r TOTTOOX TyYHUIAT
XaHrax ypr, AyHA XyrauaaHbl 30pUTbIr Xap3nKYYN3X3 XYPanuaXyiiL, CAHTUIAH 3X YYCBIPUIAT BONT MEHIeH
Xan03pasp XypuMTayynaH 6uit 60nroxo OPLUMHO. 3aCTWitH ra3ap YuniitH TeB OaHKTail rap3srasp CaHruiiH
VAN @xunnaraa, Spcaanuitd yaupanarsir WAmKYYICaH. TeB 6aHK Hb CAHTUAH XBPBHTWIAT ONIOH YINChIH
CaHXYYTUAH 3ax 333714 GanpLLyymK HAMAMT XepeHre 60CTOAOr.

XapuH 3auidH 3acar, HUATMUIAH TOrTBOPXKYYNANTbIH CAHTUIAH 30PUATO Hb 33CWIAH YH3 BHABP Dailx yen
33CUIAH WAYYA3N OPNOTbIF XYPUMTIYYNAX TeCeBT TOBNOPYYNAX, 33CUIAH YHI 0ara yen 3acriiiH raspblH
3apAJIbIr HEXOX 3amMaap Makpo 3M4WiAH 3acruiir TOrTBOPXKYYNaxazd OpLUMHO. TOrTBOPXKYYNanTbiH CaHTUIAH
XyBb[l 3pcAan Gararail, 60rMHO XyrauaaHbl XepBex YaaBap CanTai XepeHref XepeHre Opyynant Xuiaar.
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CaHrvit CTpaTeruiti Har X3CTUiAr rafiHbIH MEHEXEPYYL XapuyLax Xapankyynaar. GaH Hb YHACIHASS BankoT
00/10H rafjaajiblH 3aCriiiH ra3pbiH 00H 6a caHxyyrvitH GanryynnarbiH 60HL0 X6PeHre OpyynanT XMAAar.
OnoH yNcbIH 6aANTWIAH CaHTyyablH aAun 3PCAAN Hararail XepeHre ] XOPOHTe OpyyNanT XUAH3.

CaHruitH amHbl YHA3CHWA OASNMWIAH CAHTUAH X3NT3C XU Oy CaHryyAblH TYAUSTTANNIAH TainaH
0O0NOBCPYY/K ONOH HUMT3 M3L33NL3r.

OnuiiH 3acar, HUIATMMITH TOFTBOPXYYNANTLIH CaH

Yunun yncbiH CaHxyyruiid xopoo Hb 2007 oHbl 3 Ayraap capa CaHritH samaap AavkyynaH dauitH 3acar,
HWATMWIH TOTTBOPXKYYNaNTbIH CAHTWIAH XBPBHIe OpYYNanTbir TOPBKYYN3X G0ANOrbIH TOCAWIAT CaHan
OONrOCOH.

CaHrnith sam Hb TeB 6aHKaap AaMXKyyIDK A33pX XOPOHre 0pYyNanTbiH O0ANIOTbIM X3PanKYynAar 6a SHaxyy
0apUMT OUYIT CaHMNIAH XBPBHTe OpYYNanTblH X3raap, 3pCAANNIAH NapaMeTpYYaNIAT TOITOOX, ONIOH HUIAT3A
XYPraX HIATTaA M3[3anan TOA0PXOUACcOH. MeH Yunnitd Tes GaHk GONMOH rafaal MEHeXepyya yr CaHr
yavpAaxag awurnagar.

O[MitH 3acar, HUATMUIAH TOTTBOPXYYNAnTblH CAHMWIH XOPBHre OpyyNanTblH GOANOTbIH 30pUAT0 Hb
3PCOANUIAH TYBLUHWAT Oara GainraxbiH 33partidd TOCBUIH OPAOTbIH MEUNIBTIANH BYypanThir X3CArdnaH
XaaxblH YN[, CaHMViiH XYPUMTNArACaH YHI LUSHAT HAMIrAYYNax fBAan oM. dpCaanasc 3aincxuix Hb
XOPBOX Yaz1Bap 6H/ep, 333NNIAH 3PCAAN Oararaii, XopeHre opyyNnanTbiH OarLiblH COHrOATOOP UNIPXINAT AT
66ree/] MHraCH3IP TOCBIIH anaarbir HOXeX HAeL, 6ONONLI0Or XaHraHa.

Tyc caH Hb XepeHre opyynantbiH cTpatervith aaryy 6arubii 30 XyBUIAT MBHIBHUI 3aX 333MWIAH X3P3rcans
(BaHKHbI Xaaranamx, Tepuit CaHriAH YHAT Laac), 66.5 XyBuiAr YHA3CHWA 60HA0A, 3.5 XyBUAT NHANALBIH
VHIEKCKYYNC3H 60HI0. OaipLuyynHa. MeHreHuin 3ax 3330, 6aipLUyynax BanoTbiH 41 XyBb Hb aM.0NNAP,
25.75 XyBb Hb €Bp0, 20.5 XyBb Hb AMNOH WeH, 7.75 XyBb Hb LBEIALAP (hpaHKaac 6ypa3Ha.

Yaupanara: 3auiiH 3acar, HUWATMUIAH TOrTBOPXKYYNANTbIH CAHMAH XOPOHTWIAH QUANGHX X3CTWIAT (HUAT
XBPeHrAH 95 xyBb) Yunuitn Tes 6aHk yaupaaar. YnacaH xacruiir BlackRock, Bank of New York Mellon
r3C3H X0Bp rafHbIH MEHeXepyya banmar.

CaHrwitH eHeeruitH 6aipan

3ax 393U YHIra3 HwiiT opnoro
$8.6 TapOym $-403.3 cas
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3ypar 10.9. CaHruitH 3ax 3330uIAH YHaNra3 /cas aonnapoop/

0102030401020 30401 02030401020 3040102030400 2030401020304010203040 |.---|-|.---|c.- 0203040
o i3 09 10 11 | 12 13 | 14 | 15 16 17 1E 19 | 0 2||

3ypar 10.10. XepeHre opyynant /XepeHruitH aHrunnaap 6010+ Bantoraap/

XyBbliaa I553 others § 19
WHnsumitH I35 CHF - ;8
wHgekoxyyncanykaack. . B 35
Y e
et LI )
17.2

Sanarn [ 155 S — 111

0.0 200 400 60.0 80.0 0.0 100 200 30.0 40.0 50.0
=2021.] ™ b3H4mapkeT =2021.] ™ b3H4mapkeT

3ypar 10.17. XamruitH TOM XyBbLAaHb! XBPEHre Opyynant

Alobaba ~m—— 3
Johnson & Johnson  — 3
Tencent IEEEEEG—_G——
JP Morgan & Chase nE——— /
Tesla — 4
Facebook IEEEEG—— 5
Alphabet I
Amason I ()
Microsoft I 13
Apple I 16

0 2 4 6 8 10 12 14 16 18
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TaTraBpuitH HEBLMUItH CaH

ToTraBPUAH HEBLMIAH CaHTUAH XBPOHTe OpYynanTbiH GOANOMbIH YHACOH SNEMEHTYYA Hb X08p baruaf
XyBaarz,aar:

1. BoruHo xyrauaaHbl xepeHre opyynantbiH Oarl; 2020, 2021 oHpg TataH 6yyroax Heeuwir
KOHCEPBATWB 0aid[1i1aap XepeHre 0pyynant Xuinaar;

2. YpT xyrauaaHbl XepeHre OpyynantbiH Oarl; 3pCAaMTail, YPT XyrauaaHbl XepeHre OpyynantbiH
X3TUIH TONIBBTIN.

CaHrnitH XOPOOHbI A3MXNArTairasp CaHrnitH SamMHaac TOrToOCOH GOANOrbIH Aaryy 30PUNr0, XepeHre
OpyynanTblH X3MX33HWIA Xg3raap, 3pCAANNAH NapameTpyyauir XypasH XepeHre Opyynant Xuix 0oH
HWATIZ M3A33N AT

YpT xyrauaaHbl XepeHre opyynanthiH 6ary;

Yaupanara: ypT xyrauaadbl 6arublH XyBb YHAICHWA O0MOH 3acrvitH rasapraii Xon6ooTor 60HAbIH Gard
0O0MI0H UH(NSL-MHAEKCKYYNCIH BOHABIH 6arublr Y1nnitH TeB 6aHKHbI  CaHXYYTUIAH TBNOBNOrYNAH rasap
yaupaaar. XyBbLaa, KoprnopalbiH 60H., 6HABP ereexTait 60H 60noH AHY —biH arentnaruitn MBS —nitH
Oarublr Yunuitd Tes baHkHaac axung ascaH rafHbIH MEHEXEpYYa yaupaaar.

YPT XyralaaHbl XepeHre opyynantbiH 30punro: TATraBPUitH TOCBUIAH YYPTUIAH HAM X3CTUIAT CaHXyYKyymax
3X YYCBAPWIAT BYPAYYNaX ABAAN tOM. YYHWIA TyN. apBaH XUAWAH XyraLaaHs XunuiH Yunnitd nHdnsuaac
JI0p XashK 2 XyBuac bararyit Neco ereexrail, Maragnantaii 6ainx 60 xysuac OOLUTYA TOAOPXON 30pUNThIF
TOZ0PXO0INCOH 60JTHO.

CaHXyyKyynax epruiid Xamxaa, 60NOMXKIAT Xapran3aH XepeHre 0pYyNanTbiH XyrauaaHbl TYBLUHWAT AyHA
00JI0H YPT XyraLaaHbl rax y3aar.

CTpaternitH XepeHruitH XyBaapunant:

YT XyrauaaHbl XepeHre opyynantbiHxaa 31 XyBuir xysbLaaHbl 6aruaf, 34 XyBWAr YHAICHWA OOMOH 3aCTUiAH
rasaprai xon6ootoi 6oHaom, 13 xyBuiAr KopnopatbiH 60HA0L, 8 XyBUIAT 6HLBP BreeXTail 60HA0A, 6 XyBUIAr
Hb AHY-bIH areHTnariitH UNoTEKMIAH 3331133p GaranraaxcaH yHaT Laac (MBS) -4, 8 xyBuir uHnsu-
WHOEKCKYYNC3H YHAICHNA 6OHA0M TYC TYC GaipLLyynaxaap XyBaapuicaH.

baH4 mapket: CTpaterniitH XepeHriiiH XyBaapunantblH 6yPanfaXyyH X3car OYpuidH XyBbf TyxailH 3ax
333MIAH TONBONNIAH UHAEKCTAN HUIALICAH O3HY MAPKETbIH Y3YYN3NTUIAT TOAOPXONCOH OailHa.

XepeHre
XepeHruitH arunan BaHy mapket
OpyynantbiH XyBb
XyBbLiaaHb! 6aruag 31% MSCI All Country World Index ex Chile (USD
unhedged, with reinvested dividends)
YHA3CHWI 6ONOH 3aCrUiiH rasapTail 34% Bloomberg Barclays Global Aggregate:
X0N600T0/ 60HA0A Treasuries Index (USD unhedged)
Bloomberg Barclays Global Aggregate:
Government-Related Index (USD unhedged)
KopnopatibiH 60HA 13% Bloomberg Barclays Global Aggregate
Corporates Index (USD unhedged)
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BHpep ereexTail 6oHA 8% Bloomberg Barclays Global High Yield Index
(USD unhedged)

AHY-bIH areHTnarvitH UNoTeKnitH 6% Bloomberg Barclays US Mortgage Backed

3331133p OaranraaxcaH yHaT Laac Securities Index

(MBS)

VHNSL-MHAEKCKYYNCIH YHAICHWIA 5% Bloomberg Barclays Global Inflation-Linked

0oHA Index (USD unhedged)

IH3XYY XOPOHIUAH aHTUANbIH 3 UHAEKC OYPUIAT XOPBHTOXYYNANTUIAH XAMKIIraap Hb XKUTHICIH OOSTHO.
bornHo xyrauaaHbl xepeHre opyynantbiH 6art (STIP)

XBpeHre opyyNnanTbiH 30puro: ACAdNUIAH XaTyy CTaHAaPTbIH XYPIIHL, OHOP XOPBOX YaBapTal, oroexTait
X3parcang 60rHO XyralaaHbl XopOHre OpyyNanT Xuiiaar.

CTpareruitH XepeHruiiH XyBaapunant: borMHo xyraiaar XepeHre opyynantbiH 93 xyBuiir AHY-biH TepuiiH
CaHIMIAH YHAT LiaacaH[, 7 XyBuiir Hb AHY-bIH TBPUIAH CaHTWIAH BOHAOL OailpLUyynaxaap XyBaapuicaH.

byx barubir YunuitH TeB GaHKHbI CAHXYYTUIAH TONOBNBYUIAH rasap yaupaaar.

CTpateruith XepeHruitH XyBaapunantbiH OYPaNngaxyyH Xacar OYPUIAH XyBb[l TyXailH 3ax
333/1IAH TONBBINNIAH MHAEKCTIN HUIALCAH O3HY MAPKETBIH Y3YYN3NTUAT TOAOPXOUNCOH 6OIHO.

" XepeHre
XepeHruitH anrunan baHy mapket
OpyynantbiH XyBb
AHY~-bIH TOPUIAH CAHMAIAH YHAT Ljaac 93% ICE BofA US Treasury Bill Index
AHY~-bIH TBPUIAH CaHMNIAH 60HA 7% Bloomberg Barclays Global Aggregate - Treasury:
US.1-3Vrs

T3Tr3BPUIAH HEBL| CAHTUIAH XBPBHTO Hb TATrIBAP, HUATMUAH XanamxuiiH ep Tenoepuiir TeNHe.

CaH Hb 2011 OHbl 5 capa MA3BXIYIl MEHEXMEHTUAH XBPeHTe OpyynanTblH B0ANOrLIr 6arancaH. 2012
OHOOC CaHTUIAH X6POHIe OPYYNanTbiH XyBaapunanT Hb JAWIAH 3acar, HUATMUIAH TOrTBOPXKUATbIH CaHTUIAH
XBPOHTUIH XyBAAPUNANTTal TECTAN OOICOH. XBPBHIe OpYynanTbiH OarublH 48 xyBuiAr yHOSCHUIA 6oHA, 17
XYBUAT MHAIALBIT MHAEKCKYYNC3H 60HA, 15 XyBUIAr XyBbLAa, 20 XyBUIT KOMMAHWIAH O0H 33113X OOSICOH.

X6peHre OpyynantbiH 6arublH XyBaapunant /XepeHruitH aHrunnaap 605104 BanoTaap/

XyBbLiaa _26331.0 Bycan ._045'5
BHzep 6roexTaN GoHy, — %% ' HKD & 112
KopropaLith Gony, —e— 1%2 KRW :12
AHY-bit arennar MBS 1L 6.0 CAD '..2.463
UHGNALiH,  S— 8-%_4 JPY __ 10.5
VHAACHMI G070H. . 34.%]2 USD — 171 633
- 100 200 300 400 0.0 20.0 400 60.0
® baHumapker = 20201 baH4mapker m2020.1
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XB8peHre opyynant /ync opHyyaaap 60/10H 3aWiAH 3acriitH canbapaap/
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3.4. Moxron Ync faxp 6asnruitH caHrviti Tyxai

YX-aac 3acruiiH ra3pbiH Tycrai CaHruiiH Tyxaii xyynuiir 2006 o 6arancad 6eree[ 6arnaracaHaac
XOWL 53 yaaa HIM3ANT 86pUNeNT 0PCOH. TyC XyynuidH 2021 oHbl 4 ayrasp capbiH 08-Hbl 6APUIAH HAMANT
06pUNeNTEED 24 TOPNUIAH CaHTal GaliHa. JHAXYY Xyynuap 3acruiiH ra3pblH Tycrai CaH rax 3acruiiH

ra3pbiH TOJOPXOW YMr YYPar, 30pUNThIT CaHXY\IKYYI3X 30pUyNantTan TeCBUAH TyCrail JaHChIr X3MH3 X
TOMbEOJICOH.

O/rasp caHryyaaac XyHi Xenkin caH, TecBUIH TOTBOPXYYNanTbiH caH, pasayitH 6B CaH Hb alwurT
ManTManbiH canbapaac opXx Mpax Opaoro GOSIOH TOCBUAH TAHLB3PXKYY/ICIH OPNOr00C AaBCaH TOCBUIH
0PFI0T0, ALLIMIAH 30XIAX X3CT33C 3X YYCBIPUIAT BYPYYIIXK, XypUMTNAracaH XepeHMANT rafjaaz, A0TO0AbIH 3ax
399711 CaHXYYIWilH XopeHre opyynantaz GaipLuyynax, TECBIAWH TOrTBOPXKYYNANT, UP3saYitH XypumTian

YYCraX 30pUNroTOl Hb YHAICHMI O3ANTUIAH CAHMWIAH 3apUM LUHX YaHaPbIr aryyncaH rax y3ax dzraap
CaHryy/blH Tanaap ToBY Tycranaa.

MoHron ync 2009 oHA XyHWid XePKWAH CaHTUIAH Tyxaii xyynb, 2010 oH TecBUiAH TOrTBOPTON OaiaibIH
Tyxai xyynb GarancHaap XyHuid Xenkun caH, TeCBUIAH TOTTBOPXXYYNATbIH CaH TYC TyC OairyynarfcaH.

TOCBUIAH TOrTBOPXKYYNANTbIH CaH Hb SAUIAH 3aCTUIAH MEYNer O0MI0H 3PA3C, TYYXUIA 3AUIAH JANXUIAH 3ax
33371 [133PX YHUIH X3n0313133C LWANTraancaH TeCBUIAH OpNorbIH Xan6an3nir Oyypyynax, TortBopxyynax
30pUNroTON BasNritH caH 6eres ] TECBUIAH anaarAnbir HEXeX 30puyNanTaap YH3 TOrTBOPTOI Gytoy 6CENTTN
ven xypuvtnyyngar. Yr cang 2011 oHbl 2 fyraap capaac Xxypumtnan 6ui 00K 3XaNncaH. YNCbIH HArACH
TeCcBUIAH oproro 2020 o 10,444.2 T3pOyM TerperT XypY HArAC3H TECBUIH TIHLBIPKYYICIH HANT T3HLAN
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4.440.4 1apbym Terperuiti anaaraantai rapca. MoHron YncbiH HaracaH 1ecauitd 2020 OHbI ryiAL3TraNnitH
Tanardang TecBuiiH TOrTBOPXKYyNanTbiH caH 2020 oHA 66.2 TApOYM TerperuitH 0poro TeBepceH GaliHa.

TOCcBUIAH TOITBOPTON OAANbIH TyXail XyyNb[ 3aacHaap TecBUiiH TOrTBOPXKYYNANTbIH CAHMNH XBPeHTUAH
[HB-Huit 10 xyBuac faBcaH XepeHresp LOTOOMbIH O0NOH raAaafblH 3aX 333714 YPT XyralaaHb! CaHXyyritH
XBPBHIe OpyynanT Xuitx 6ereef 40TO0A0 XeNKNNAH OaHKHbI OyLiaaH XyanfaH aBax HeXLNTAA rapraca
VHAT Laachir XyJanfax aBHa rax 3aacaH.

XapWH CaHruiiH XepeHriAr 6OrMHO XyrauaaHa XepeHre opyynantag 6aipllyynaxgaa 3acriiiH raspbiH
Tycraii CaHrvitH Tyxail Xyynb[, 3aacHaap 0ailHra XxepBex YajBapTail baiinrax, 3pcaanaac xamraanax, onoH
YIICbIH CAHXYYTUIAH 3aX 33301 YD alUTTall XepeHre Opyynant XUiXaa “YUrMaCc3H CaHXyyruiH HeeLnitH
YOMPANArbir CaHxyy, TBCBUIAH acyydan 3pXaNcaH TepUiiH 3axupraaqbl Tes Oaiiryynnara, MoHron6axk
X00POH[ GairyyncaH rapasnuil YHAC3H [33p MoHronbaHK Xapankyynaar.

XYHWA XODKAWIAH CaHTWIAH 30PUNT0 Hb alMIT ManTMalblH OPA0r00C TOJOPXO0i X3CrWAr TOBROPYYIK,
TYYHWAr33 TOrTBOPTOI BCOBH HAMArAYYNaX, UPraadadsd Tarll XYPTIIMXKTAW xyBaapunax tom. [3BY CaH
XaHranTTain XaMxa3sHui opnoro Gypayynasryit 6ainxad Hb Tep OairanuiiH 6asinraac upasayina opx upax
MBHIWIAM YpbAYMNaH 333K, CaHraap AamXKyymK UX XaMK33HUA 63N3H MEHe Npraaaa3 TapaacHaap epuitH
YNA3argan 1.7 vx Hasap, rapyi Terper 60K angargan YypyyacaH.

VR334 YHOSCHNA GAANMANAT XYH aM, HUATMIAH OYN3r 607I0H BHBO 02 XONY YEUAHX3HA LLYAapra, T3HLBIPTAN
XyBaapunax 3apymblir Xapankyyaax 30puirotoinroop

YWX T6CBUItH TOrTBOPTON 6ANANBIM XaHTyyNaxaap XYHUIA XenKI CaHritH 60710BCPOHTYI x3Nn63p paaayitH
8B CaHIWIH Tyxait xyynuiar 2016 oHA 0atamk, YHAICHWIA 6AgNruiAr XyH am, HUATMUIAH Oynar 60N0H BHee
0a XOiY VEWAHX3HA Ly4apra, TAHLBIPTIA XyBaapunax 3apymblr X3p3nKyynax 30PUAroToiAroop XyHui
XBDKAWUIAH CaH r3C3H O1e faacaH 6asnruiid caHr 6anryymk yamaap XyHui XerKnuitH CaHTuiAH TyXaii Xyyib
XYHUHTYI 60K XYHWIA XONKIN CaHT TaTaH OyyracaH. Ynmaap 3acruiit raspbiH xypanaaadaap pasayiiH es
CaHTUIAH X6PBHIAH YAMPANArbIr X3pankyynax “VipasayitH 68 caH kopropaun” XXK 6airyysmk, aypMuir Hb
0atamK XyHuiA XenKIN CaHTUIAH [JaHe TOOLIOOT XaaxX, paaayiiH 6B CaHz epuiAr LIMMKYYNX, aBax araraap
OYPTraracaH. VHrax Mpaaayiii e caH 1.7 X Haa Terperuiti epTait yitn axunnaraaraa axnyyncaH.

Ap3sfyiiH 8B CaH Hb Oyx ap/ TYMHUIA eMY bereef “VpasayitH 6B caH Kopnopauyu” Hb CAHTWIAH XBPeHTUIAr
933MLUVXTYIA, 36BX6H ONFOrLCOH 3PX X3AMXKISHUIA XYPI3HI XBPOHre OpYynanT XuiK, CAHMiAH XepeHTuitH
OONT YH3 LIBHWIAT XaAranax, apBuKyynax YyparTtai, Mapraxnuiii, 61e faacaH, TopuitH eMYi1T KOMMaHM HOM.

Ap33ayitH 6B CaHIWIH TON 3X YYCB3P Hb ALMIT MANTManbiH HeeL alurnacHbl Ten0epuitH 65 XxyBb 600K
ALLNIT ManTMarblH OP/bIH aWUTANTBIH TYCrai 36BLUSBP6I 333MLLINMY TOPUIAH OPOSILIOOTON XYYNIAH 3TT33
00NI0H TOPUIAH BMYUIAH YIANAB3PUIAH ra3pblH TOPUIAH BMHMT, HOMAOX XyBbLAAHbI HOMOM ALLWT HOM.

Np3apyin es caurnitd kopnopauu 2030 oH XypTan amap HaraH 3apLyynant XUAXryin Xapu yyn yypxain
oprorbiH 25-50 XyBrap Xypumtnan yycrax 0ereef YYH3aCc XOLL CaHTUIAH XBPeHre OpyyNnanTbiH Li3B3p
opnorbiH 10 xyBuUiAr Gytoy CaHrnidH YHanrasHuin 0.2-0.5 opunm XyBUIAr Xun 6yp 3aplyynax 30XuLyymK
0airaa ax. JHAXYy CaHMiAH yiAn axunnaraa oue [aacaH MEHEXMEHTIAH 3ap4maap SBax M.

CaH WnmKIH NpCaH XYHWUA Xenxun caHrii epuiar 2020 OHbl 7 ayraap capbiH 3-Hbl 616p OYP3H TOMXK
OaparayyncaH Tyxait CaHruiiH cailny eepuitd TBUTTED Xyyaactaa ‘MoHron YncbiH basnrinith caH 60nox
Np33ayiiH 6B CaH. TYYX3HA33 aHX Y[aa MeHre XypuMTnaraax axannas. paaayiH es cad 167.3 1apbym
TOrPerTain 601100" rax XupracaH. Yr caHg 2020 oHbl 6aingnaap 914.1 1apbym Terper XypumrnaracaH
Tanaap MoHron YNcsIH HaracaH tecuitd 2020 OHbI TYALSTTANIAH TalnaH TainarHaracad 6ainHa.
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Awmrnacad 6apuMT Matepuanaac y3Ban yac opoH xaasH 4 YbC-Tail 6aibx 6onaor 6aiHa.

MoHron YnceiH YHAC3H XyynuitH 6 ayraap 3yinuitH 6.2-1 “MoHron YNcsiH pragag emyiyyacHasc oycan
rasap, TYYH4Y/I3H ra3pblH X3BAWA, TYYHWUIA Gaanar, Oi, YCHbI He6L, aH aMbTaH TOPUIAH HUATUIAH 6MY MBH.
baiiranuit 6aanruidr aimrnax TepuitH 604100 Hb YPT XyraLaaHbl XeDKNiAH 60 4N0ro 4 Tynryypnax, 0400 6a
P33V YENAH MPTaH OYPA 3PYYA, A0y OPHUHL aMb/ipax 3PXWIAT Hb DaTanraaxyynax, ra3pbiH XaBaniH
OAANTUIAH VP 6reeXuinr YHA3CHWIA 6asNTuitH CaHL TOBNOPYYIDK TArLL, LWy apra XYPTasxa[ YUriaH3” 3aacHbl
[aryy upraH 6ypuitH 60n0BCPON, 3pYYN M3HA, T3TT3B3P, OPOH CYYL, HUATMUIAH XaMraanibiH YATHUAraar
LIOrLoop Hb LWIWAAB3PAAX TOMTOMLOOr OypayyNax YHA3CHWA 6asnruitH caH Gairyynaxaap MoHron YncbiH
2021-2025 0H[ XBNKYYII9X TaBAH XUUIAH YHACSH YUrNang TycracaH. TyyH4naH “AnckiH xapaa 2050” ypt
XyrataaHbl XenKAniAH 6010MbIH 30pUAT 4.6-1 OAWAH 3aCTUIAH TOPEIDKUMT, UHHOBALL, LUWHI TEXHONOMU,
XYHWIA X6DKIAN, HOTOOH XBNKNWIAH 30PUATYYAbIT JAMXIX Ya[aBXTai ONOH YNca XyN133H 36BLUOBPET ACEH
0asANTWItH CaHr G1id 6ONTOHO r3X TEMeBBCEH GONHO.

NiAM33C raspbiH 100pX 6AsNraac Xyprax ereeXuiir YHOCHWA Gaanruiid CaHz, TeBRepyymX, 0400 GOMoH
NP33MYA YEeWH MPraH Oyp TArw Luygapra Xyprasx racaH TOM aryynrbiH XypasHa YHASCHWIA basnruiu
CaHTUIAH TyXai XyynuitH Tecnniir YX-bIH XaBpbiH YyynraHaap epreH 6apuxaap Tenesnex, MoHron yncsix
epeHxuin canaibiH 2020 oHbl 63 ayraap 3axupavbkaap XypumTnanbiH HIraCcaH caH 6uit 600rox, OYpayynax,
YIIMaap yr CaHraac CaHxy\yKyysax yitn axunnaraadbl Tanaap cyfamk, caHan 600Bcpyynax yypar Oyxui
AKIbIH X3CTUIAH OYPanaaxyyHUiAr 6anryynargaH axunnax oanHa.

baanruitd caHrviiH opnorbIr Oainranuitd 6aanar alWurnacHbl OHLION TaTeap, TOPUIH 6MHUT KOMMNaHWNY ObIH
awraap Gypayy/mK, 3AuAH 3aCTWAH TAPryynax HUrManuAr A3MKUX, WPT3OWAH ambfpanbiH YaHapbIr
[33LLNYYN3IX3[ 3apLyynax 601HO xamasH Epexuii caiig J1.01yH-3paaH3 3acruitH ra3pbiH 100 XOHOrnitH
TalinaHaaa oOHLOMK TaHUNLYYICAH.
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basnruiit caHritH opnorbir Garanuitd 6asnar awurnacHsl OHLIOM TatBap, TBPUIAH BMYUT KOMNAHUYbIH
awraap Oypayynax 0ereef XypuMTRaracaH XepeHrir 3OUiAH 3acriiAH TPryyaax YUrNanuir AaMKIX,
WPragniiH ambApanblH YaHapbIr O3sLWNYYNaxXaa 3apuyynax O0mHO racaH Galp cyypuir EpeHxuii caiig
J1.0t0yH-3pA3H3 UN3PXMIANCAH.

['9X[133 bairanuitd 6asnruiti 3acarnanbiH XypaanaHrasc rapragar basnruiiH sacarnanbii uHgekc 2017
OHb! Tainnang MoHron Ync TepuitH emyuitd komnanuiid 3acarnan 100 oHoo aBaxaac 40 0Hoo, MoHrof
YNCbIH YHA3CHUI 6asnritH cax 6yroy TECBUIAH TOFTBOPXKYYNanTbiH CaHruitH XyBbfl 100 0HOO aBaxaac 42
OHOO TYC TYC aBCaH Hb MaHai ync bairanuitt 6asnritd 3acarnanbi4 ron y3yynantyya AyHaaac fooryyp
00/I0H [IyHO@X 3 TOrTOOCOH.

XYHUIA XBrKUN CaHMAH angaar fastaxryid, baanruit 3acarnanbii uHaeke 2017 OHbl TalnaHg TyCracHbl
[aryy 3acarnanaa caixpyynax ynMaap cyaanraaqf eryyncaH Hap 6yxuii 3 ynceiH YBC—itH 00T amxuiT,
Typlnaraac cypanuax, CaHTbaro 3apyuMTai TaHWIL@K 66pPUIAH OPHbI OHLOMT HUALYYNSH LWNHA3D
00710BCPYYNax XyynuitH 1ecen 60n0scpyynaxaz 6ara 6011084 H3M3P 60NHO M3ASIT HARAXK OailHa.

YHA3CHWUIA OsNTUIAH CaHTWIAH Tanaap 6U4C3H 3HIXYY Cyaanraaraap X3/ X3A3H 3yinuir oHLomx 6aiiHa. Cau
Hb UP33YiA X0I4 Ye/133 amrnax 6aanruir 6uin 60arox, 6OMHO Xyralaaxz awur onoxryii 6aix 30punroop
YPT XyrauaaHbl XepeHre Opyynant xuigar. CaH Hb OYXanass XyBUAH XBPBHTe Opyynarduarain aaunxad
DKUNNAdar, y4up Ho Bycan CTpaterwiir awmurnaxaac WUiyyTaiirasp caHxyyridH ereex A3sp YHO3CNAC3H
0ainnaap aXunnax Hb CaHrUiAH alnr COHUPXOA HUIALHA.

TYYHUN3H CaHTWIAH yaupanarbiH GyTal, YYpar xapuyunara TOLOPXOM, XBPeHre OpyynantbiH XyBbLiaar
YPbAYUNaH TOrTOOCOH TYBLUWHA XS3raapnacaH, ryiAuaTranuidd 6ypTran Ui TOf, XSHAMThIH TOMTOLOO X
V39X DailHa.

CaHruitH XepeHre 36BX6H BCBH, apBUDKIXAL, HYUTMar13H3.
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TAB. XABCPAITT

CaHTbsAro 3apymblr Laxium xyyaac http://www.iwg-swf.org/pubs/eng/santiagoprinciples.pdf —aac y3ax
00JHO.

CAHTBArOrMiAH 3APYUM

I. Xyynb apx 3yiiH Op4KH, 30pUNro, 30XMLlyynant

GAPP 1
CaHruitH xyynb 3px 3yilH OP4UH Hb HailBapTait 6aibx, yp IYHTaA @XMInax, 30pUaro00 Xypaxas AavKNar y3yynax
gcToit.
1.1, CaHruiiH xyynb 3px 3yiH 0PYUH Hb CaH B0IOH TYYHWIA TYIANra3HNIA 3pX 3YiiH HaliaBapTail 6aliAnbIr XaHrax
gcroi.
1.2. CaHrwitH Xyynb 3pX 3yiH YHASC, OVTUMAH TON WWHX 4YaHapyyd, MeH caH 6onoH Gycaj TepuiiH
Oairyynnaryy/blH apx 3yiH xapunuaar 0f10H HUATAA U TO4 M3[33N3X BCTON.

GAPP 2

CaHrnitH 604n0rbIH 30pUATbIF TOAOPXOI TOAOPXOMK, ONIOH HUAT, M333N3X ECTONA.

GAPP 3

CaHruiiH yiin axunnaraa Hb JOTOOAbIH MaKPO 3MWIAH 3aCrUiAH LYyA HeNeenaer TyN YN axunnaraar A0TOOAbIH
TOCOB, MBHTOHUIA baliryynnararai HArT yanayymK, Makpo 3AUiAH 3acriiiH epeHxuii 60AN0roToN HIALAX ECTOR.

GAPP 4

CaHruiiH CaHXyYXXWUnT, TaTaH aBanT, 3apLyynantbiH Yiin aXunnaraa Hb Xyymb Xypmaap 30xuuyynarfacaH 6aix 6a
TYALATTAN Hb ONIOH HUIAT3L, HI3NTTAN OaliX.

4.1, CaHrit CaHXYY)KWITUIAH 3X YYCBIPUIAT ONIOH HUIAT3Z M3f33N3X ECTON.

4.2. CaHraac rapax, 3acruilH ra3pblH H3pWUAH 6MHe6C 3apLyyncaH 3apUyynant OfoH HWIAT3A U 60rox
X3P3rTai.

GAPP 5

CaHruiiH xonboraox CTaTUCTIK M3A3INNNIAT Lar TyXang Maa3anax

II. CaHruith 3acarnanbiH 6yTaL,

GAPP 6

CaHruiiH 3acarnanbIH TOrTOML0O Hb 3pyyA Gaiix ECTol 6eree yaNpPANarbir 30pUAr00 Xapankyynaxas xapuyunara,
YU @XUnnaraaqbl xapaar 6yc 6ainfnbir XaHrax Yy/aH3aC YYpar, XapuyLnarsIr TOA0PXO0iA, Yp [YHT3i XyBaapuscaH
faitx

GAPP 7

933MLUMTY Hb CAHIWiAH 30PUITBIT TOAOPXOMK, 6atancaH XypmblH Aaryy yaupaax ruwyyavir TOMIAK, CaHmiH
VAN @XUNaraaH/ XgHanT TaBbX axunnax &CToi.
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GAPP 8

Youpaax bairyynnara Hb CaHriidH alinur COHUPXMbIH YYAH33C axunnax 8CToi 6ereef TOAOPXOW YWr Yypar,
TYYHWUIAT33 X3P3NKYYNaX XaHrantrail apx M3gar, Yagamxrar 6aix BCToM.

GAPP 9

CaHrniiH yIAN @Xunnaraadbl MEHEXMEHT Hb CTpaTervyfbir 61e faaH X3pankyynax 0ereefd TyyHUil yypar
XapuyLnarsIr Tof0pXoii 3aacaH.

GAPP 10

CaHruith yiin axunnaraabl XapuyunarsiH TOrTOALOO X000TA0X Xyy/b TOITOOMX, Iyp3M, Bycas 6apumT 614ur,
3CB3MN MEHEXMEHTIH T3P33HT TOA0PXON TOAOPXOVNCOH Haiix

GAPP 11

CaHrnitH yin axunnaraasbl XUNWAH ryAuaTranuitH Taiinax 6a garaniax caHxyyriiH Tailnaxr Lar Tyxainz Hb O0H
YNCbIH 6OMOH YHAJCHUIA HATTRAH 000X GYPTraNUIAH CTAHAAPTYYAbIM G3NTraX.

GAPP 12

CaHrnitH yitn axunnaraa, CaHxyyruiiH Talnaxg ONoH YACbIH 60NOH YHASCHWA ayauTbiH 6aliryynaraap xun oyp
ayNT XNANrax 6aitx BcTon

GAPP 13

CaHrnith yampax 3eBRSAWAH TULLIYYA, YAMPANAra, aXWiTHYYbH MIPraXIniiH 60NOH BC 3yiiH CTaHAAPTbIM
TOJ0PX0i1 TOAOPXONNCOH Batx

GAPP 14

CaHrnitH yitn axnnnaraaqbl MEHEXMEHTWIAH TypaBaary aTrasfaf xapuyLyynaxaa TyYHUIA SANAH 3acar, CaHxyyruitH
YafiaBxaj YHI3CN3X, TOAOPXOM [IyP3M, XKyPMbIr MEPABX.

GAPP 15

CaH Hb yiin axunnaraa seyymx 6y TyxaitH OpHbI X060r 10X XyY/ib, TOFTOOMXWIAT fiarax Mepaex ECToi

GAPP 16
3acarnanbIH Xypaa, 30punTyya

GAPP 17

(CaHTait xonb00TOiA XONOOrA0X CaHXYYrMAH MAA33NAVIAT 3AUIAH 3acar, CaHXyyruiAH Yir 6apuvkaaraa xapyynax
30pUr0O0P ONIOH HIIAT3L M3[133N13X ECTON

IIl. XepeHre opyynant 6a 3pcLaNuitH MEHEXMEHT

GAPP 18

CaHruitH xepeHre OpyynantbiH 60ANOT0 Hb TOAOPXOV 30pUNT0, 3PCA3NNIAH TOOLIOOMON, XBPEHre OpYyNanThbiH
cTparteru, em4nery 3cBan yaumphax OaniryynnarblH XepeHre (XepeHre)-WiAH CcTpaterutail HUALC3H, OarublH
MEHEXMEHTUIAH 368 3ap4iMz Cyypunca 6ainx BCTon.
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GAPP 19

CaHrnitH xepeHre opyynanTbiH WWIAABIP Hb 3PCAAN TOXMPYYNCAH CaHXYYTUIAH BreeXWUiAr XamrniiH 1x bainraxas
YUrN3caH Oaiix BcToi 62 X6PBHre OpyynanTbiH 60ANOrOTOAr00 YANYYXK, SAUIAH 3acar, CaHXYYTUIAH YHOSCNAN
HUIALICaH Daitx BCTo

19.1. XepeHre opyynantblH WWAABIP Hb 3AWAH 3acar, CaHXyyruiiH Gycap 3yinf xamaapantain 6aisan
aHxaapy y33x 3yiAnc, 3Araspuir XepeHre OpyynantbiH 60AN0ro4 TOAOPXOA TYCraX, ONIOH HUIAT3A
H331TTaN Gavix EcToi

19.2. CaHruitH XepeHrniiH MEHEXMEHT ePBHXNIANI68 HIALIIX baiix ECToi

GAPP 20

(CaH Hb [aByy 3pX alLMrnax aCB3N 30XUCryil MAA3ANNNIAT Xalix 3CBaN almMrnax écryi

GAPP 21

CaHruiiH XopeHre OpyyNanTbiH YHINrA3HWA YHACIH ANEMEHT 607 TYYHIA XyBbLIAA 333MLLNAMYNIAH OMUNIOX 3pX T3
y3mar

GAPP 22
CaHrnitH yitn axunnaraaqbl 3pCA3NNUIAT TOAOPXOANLON, YHINAAM, 30XMLYYNAar TOTONLO0TON baiix BCToi

22.1. 3pCca3nuiti yanpanarbiH TOrTOALOO Hb HaiiBapTaid, Liar Ye3 ONCOH M3A33NAWIAr aryyncaH baiix EcToil
TalinarHax cucTemyy 6eres ] 3H3 Hb 30XUX XSHaNT, MEHEXMEHTUIAT XaHrax CTON XyN33H 36BLUBBPEr 16X NapaMeTp,
TYBLUMH 13X XONOOrA0X 3pCA3N, XAHAMT, YpamLlyyniibiH MeXaHu3m, C 3yiiH AypaM, OU3HECUIAH TacpanTryii
0aianbIH TENBBNONT, Xapaar byC ayANTbIH YU YYPar.

22.2. CaHrniAH 3pC3nnitH MEHEXMEHTUIAH TOTTONLOOHbI EPOHXMUIA XaHANara 0f10H HUIAT3, H33NTTAN Gaiix ECTON.

GAPP 23

X6peHre 62 XepeHre opyyNanTbiH TYALATIaN (YHIMNAXYiA, X3paB Oaiiraa 60 XALLIUT Y3YYNaNTTal XapbLyyNcaH)-
WiAr TOFTOOCOH 3ap4MbIH Aaryy eMYnerding, TaiinarHax ECToil 3ap4mm acBan cTaHaapT

GAPP 24

CaHruiin yitn axunnaraas GAPP-WiiH X3pankunTuir TOFTMON XsHax
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TeCBUIH TOTTBOPTOM GaNANbIH TyXal Xyyib
p33ayitH 6B CaHTWIAH TyXalt Xyyib
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HUIALLYYN3X, TYYHT3 X0NO0rAyynaH aBax apra XamXasHuii Tyxaii 2 ayraap Torroon

AncbiH xapaa 2050
MoHron Yncbir 2021-2025 oHA XenKyyn3x TaBaH XUANAH YHACIH YUTN3N
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

XYPAAHI'YiA

KomnaHuith 3acarnan Hb TyxailH Gaiiryynnara ypT y[aa, TOrTBOPTOM OPLUUH TOMTHOXbIH CYypb YHASC
TOAWIATYIA, 33X 393MUIAH TOTTBOPTOW Oaiifang, Heneemnery Yyxan Xy4uH 3yin y4nup KoMnaHu, 30Xuuyynard
Daitryynnara, 0noH yncbiH Gairyynnaryyq 60M0H 3aCrviiH ra3paac KOMMaHWAH 3acarnanbiH acyyanbir
YyXaninaH aB4 y3ax 60/k33. KomMnaHuiiH Myy 3acarnan Hb CaHXyYruiiH Xampang 4 Xyprax 6070MXTOl
0eres[] 30xuLlyynary Gairyynnaraac 3acarnanbir Camkpyynax, XaHax apra Xam3sHyyauir TortMon asy
QKUINAX Hb BHA6P a4 Xon6oraonToi. TyYHUNI3H, KOMNAHWAH 3acarnanbiH Tenes 6aifan Hb XepeHre
OpyynanTbiH WWAAB3P raprantaf Heneenery HaraH 4yxan Xy4uH 3yin 0ereef 3acarnanbiH wun 104
OaNabIr CaKPyyNax Hb 30XMLyyNary 6airyynnariH eMHe Tynrapax HarsH COPUNT KOM. JHAXYY Cyaanraa
Hb YOWUPTran, KOMNAHWAH 3acarnanbii a4 xonoborgon 6a 3oxuuyynary GairyynnarbiH yypar 0posnLoo,
MOHTONbIH KOMMAHWAH 3acarnanbiH 6Heer1itH HexLen 0ainan, KOMNaHWiH 3acarnanbii 30XULyynan,
30XMUYyynanTTaii canbapyydblH KOMMAHWIAH 3acarnanbiH yaupaamK, KOMMaHWAH 3acarnanbii i Ton
0ail[NIbIr CamKpyynax Hb B0MOH JYTHANT FAC3H [ON00H OYNraac 6YpAsHa.

TYIXYYD Yre: KOMNaHWIAH 3acarnan, 30XIALYYNanT, XAHanT, CaHxyy

JEL anrnnan: G38, 016, P4
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HaT. KOMNAHWAH 3ACATNIANIbIH - A4 XOJIBOTJ0N BA  30XWLLYYNAMY
BAUTYYIINATbIH YYP3I OPOJILI00

KomnaHwitH caitH 3acarnanbiH 30pUATyyA Hb CaHXyyrWitH GairyynnaryyablH XaHant, 30XuLyynanTbiH
30PUNTYYATail HUIALAAT, Y4np Hb 3Aradp Gaiiryynnaryy/ Hb Xaparniary, XepeHre opyynaryblH apx allruir
Xamraanax, 3ax 333n1iH UTranUan 60M10H CaHXyyruiiH TOrTBOPTON 6aiiaan XyBb HIM3p Opyynax yyparTail.

CaHxyyruitH CUCTEMA WTTaX UPr3AMIAH UTT3MWAT 0K aBax, Xahranaxaf KOMMaHWiH 3acarnanbii CaiH
Typlwnara mal vyxan Heneetait. CaHxyyruitH Gaiiryynnaryyq Xaparnard, YAN4nyynarvamiHxas emHe
WTTANLNIAH YYPar Xyna3aar 6eree/] 3H3 Hb CaliH 3acarnian xap Yyxan a4 Xxonbornontoi 60n0oXbIr UITTaX
0aitHa. KomnaHuiiH Myy 3acarnan Hb CaHXyyriiH CUCTEMJ WTr3X WTF3nMiAr anjarfyymx, Xaparnardu,
XOPeHre opyynardrai 3yl Oycaap XapbLax 3CXYN CaHXyYrWiAH OGairyynnaryyablH YAn axunnaraar
LOronfyynaxan Heneemnex 6010MXTO.

KomnaHuitH caitH 3acarnan Hb Xyynb TOFTOOMX, [IYPaM, Xypam, KOAbIr Aarax MepAex 33pruiir xamapaar
06re6/ X3parnariig, XepeHre 0pyynarduz 6010H KOMNaHWIAH Bycaz XapunLard TanyyablH 3pX alruiir MeH
HIM3/TA3P Xamraamx Oaingar.

TYYHYN3H, 30xMUyynary 6airyynnaryya Hb KOMMaHWIAH 3acarnan cawtail CaHxyyruiiH 6airyynnaryyabix
J0TOO[ XAHANTbIH MexaHu3m O0NOH 34ra3p Oairyynnaryyaaac M3agasmk Oyl TalnaH M3A3anang unyy
UTranTain Gaigar. Youpanara 60NM0H XSHANTbiH MEXaHWU3M CaiiTail CaHxyyruiH Galryynnaryym XsHad
Lanrary/Jjaac waapanara 60nrocoH GyTUMIAH BOMOH YN @XUNnaraaHbl 86PUNBNTUIA X3P3NKYYIaXaa Unyy
JI6XoM baiiaar.

CaHxyyruitH xaMpanaac aBax cypramx

KomnaHuith myy 3acarnan Hb 2007 OHZ TOXMOCOH CaHXYYrMRH XAMPASbIr 8166rY HAraH Xy4uH 3yin 605K
baiicaH Tanaap JAMiAH 3aCTUiiH XaMTbiH @XWUnnaraa, XenKNuiiH Gaiiryynnaraac rapracad Cyaanraaq
nypmkaa (OECD, 2009). 3apum 6aHkyyd 60N0H ByCa CaHxyyriiAH bairyynnaryyipiH rapracaH &c symryi
VIANAN33C AYrHAX3[ KOMNAHWIAH MYy 3acarnian Hb KOMNaHWiAH anb 4 TyBLUMHL 8C 3YilH 6HA6P CTaHAapThIr
Onid 0ONOX Yafaaryir xapyymx daitHa.

CaHXyyriaiiH xampanbir 61 60710X0f XYPracaH KOMNAHWAH 3acarnanbiH anaaaHyy;
—YyApAax
30BNOMNIH 3Yraac TyMLATraX YAUpAIAraa xaHrantrai XaMKasHz copuxryii Gaiix. 3apum yncaa,

Tap AiyHaaa AHY-J ryiLaTrax 3axupan Hb Te10eM6H yApAaXx 36BN6NNiAH Aapraap aKunnax dax
ye[ 433px acyyaan ynam J0paox 6aiis.

— maL onoH TY3 komnaHuitH
3pCA3N Aaax YaaBapbir cainTap TOA0PXOAN00rYIM, MEH YYCM3N CaHXYYTWAH X3parcan raprax, YHar
Liaacxkyynax, CaHxyyriiH XeLyypar anrnax 33prasc VyYA3NTal 3pcadnniar OAnroxX, ypbadunan
XapX, yaupoax Yagjaaryid 6aipgar. Yauppax 3esnen 60NOH 1334 TYBLUHWA MEHEXepyya
OWU3HECWIAH 3PCAANMIAT OYX3N[ Hb HAMTraX YaABapryil yaupanarbiH MaA33NNIAH CUCTEM/] HalaaH,
3arBapyy/blH Xa3raapnaraman YaHapbir OANroNryinrasp ToAraap 3areapyyaa xar UTrax, 30Xux
CTPECC TECTUIAT XUAZIITYIA.

— CaHxyyruiin 6aitryynnaryyabiH 3apum TY3
Hb M3PraXUAH Oairyynnara raxaacad UnyyTairasp CaiH YAICWUAH TONeex acpamXuiiH rasap
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M3T Xxaparfar. 3apum ryiauatrax 6yc 3axupmyyn ryiuarrax 3axupribiH [0THbIH Hali3 y4paac
TyXaH anbaH Tylwaana TOMUNoranor 0ereef] Yypar xapuyLnaraa Ouenyynaxaf XaHrantran uar
3apuyynaarryi. TyyHYNaH, 3pCA3NUIAT OWATOX, XsHax, Oyypyynax Tan A3sp OpofLooryi, MeH
O3PXLLIIANUIAT JABaH Tyynax Yaasapryii aipar.

— [I0TO0/] XSIHANT 6OJI0H [0TO0A ayAUThIH Ya/aBXbir XBNKYYN3aryil Gaix.

— BoruHo xyrauaaHbl ryALaTrANMAT YHANCIH ypamLLyynan
0nrox. Tap AyHAaa GMU3HECHiAH YT XyraLaaHbl ryiLaTran 60M0H SPCAINNIAT aBY Y33NryiArasp Xar
WX 3PCA3N XYNIINK aBaXbIr JIMKNX.

— baHkHyyan 30HXUNOX COENbIH anjaa AyTarfan Hb Xyynb 36pYCEH Viin axunnaraa
TAcPANTIYiA YPra/mKnax, XaT Ux 3PCAAN XY133K aBax rofl LWantraaH 60K barHa.

Komnanuiin sacarnansir caixpyynaxag soxuyynary 6airyynnarsii yypar oponLoo

2007 OHZ, TOXMOCOH CaHXYYTUIH XAMPANaac eMHe, J3NXNAH XaMMiAH X8rKCeH CaHXYYiAH 3ax 333Tal yic
OPHYYAbIH 30XWLYYyNnardna CaHxyyruitH OairyynnaryyablH aioynryit 6010H HaikaBapTan yian axunnaraar
XaHrax YHAC3H YYPar Hb 30XWLYYNANTTai 3Tr3dAniAH 334 yaupAnara xamaapantai 6aiiHa racaH 3apuump
UTraaar 6ais. 30XuLyynanTbiH QUIOCOMI Hb 3aX 333MUIAH Xy4 60OH caxunra 6ar Hb 30XMLYyNannTTai
3Tr33AYYANAH TOrTBOPTON GaiifNbir XaHraX, CaHXYYrvitH bairyynnaryyasiH yaupanara 60noH TY3 Hb
KOMNAHWIAT yaaaH XyrauaaHg ryiuatran caintain Gainrax xycan COHMPXOMTON 06ailHa racaH Taamarnang
YHA3CN3A3r OalB.

CaHXyyriiiH xampan Hb 3raap Taamarnanyyabir Xo8yNaHr Hb HALacaH. 30XuULyynaarug, uiyy apqumTaii
MBH XOHINMOHTMAH XaHANArbIr XsHaH Wanrax yiin axunnaraaHgaa HIBTPYYICIH 66ress; 30XuLyynanTaii
3Tr33 VY ANIH KOMMAHWIAH 3acarnanbir Unyy Yyxandumk a4 y3ax Hb SHAXYY XaHANarbiH HAraH Xacar oM.

Crangapryya

XSHaH Lanraryng 30XuLyynantTail aTrasayyaniH aarax Mepaex KOMNaHuiiH 3acarnanblH CTaHgapThir
TO0pXOW Baiinrax Lwaapanaratail. [IanxuiiH ync OpHYYA KOMMNaHWAH 3acarnanblH eHAep CTaHAapTbir
TOFTOOX, CypTanynax Gyxuit Xyynb TOrTOOMX, IyPaM Xypam, KOAEKChIH 0NIOH X3N63pUIAr HIBTPYYICAH.

Xyy/b TOITOOMX Hb VX3BYN3H XYBUIAH KOMMNAHWNAT Gairyynax, axunmnyynax, 6yTal, 30X1MoH Oanryynantsir
XWX apra 3am; CaHXyYTUiAH TainarHan, KOMNaHuiH J0T00A CUCTEM BOMOH XSHANTBIH Tanaapx Xyyb ECHbl
Liaapanara; MeH 3anunat, J0T004 M3A33N3M 333MLLNMYUIAH apumkaa O0N0H MBHTe yraax raMT Xapruii
LMHX YaHAPbIr TOLOPXOANCOH 30XULYYNanT Oyxuit KOMNaHWiAH Tyxaii Xyynuiir eept 6arraagar.

TYYHYN3H, TagHbl ONOH YNC OPHYYyA KOMMAHWIAH 3acarnanbiH YHOSCHWA X3MXI3HUIA KOLEKChIr
60n0BCPYyNcaH bainaar. Taarasp KoAekC Hb TyXaiAH YNCbIH 61U3HEC 6ONOH 3PX 3YilH XYPI3HL KOMMAHWY bIH
3acarnanbIr CamKpyymK, Yrayynax 30punroToit oM. Taarasp YHAICHWA X3MXKIHUA KOLEKChIr YNChIH
XBPOHIWIAH OUPX, TaliNarHanbiH CTaHAAPTbIN TOTOOX OAryynnara, YHaT LAaaCHbl 3ax 333MWIAH 30XMLyynary
acXxyn 6ycag apx Oyxuid 6airyynnaryy rapragar. TaAraap Hb UX3BYN3H yAUPAAMXK Xan63pTail 6aix 6eree
3aaBan fjarax Mepaexryii 6aix 601a0r.

AHIN yncag 3apium caitd aypaap Mepaex KOLeKC Hb MepeX aCXyM Tainbap Xininx MexaH3mbIr aliurnaaar.
IHAXYY 30XULYYNaNTbIH XyP3dHA OYPTraNTail KOMNAHWY KOAEKCUAH ONIOH TOPAWIAH 3aanTyyabir X3pX3H
Mepex Oyiiraa OnoH HUIAT3A M3[33Nax, 3¢ 6ereec faraj Aarax Mepaexryil Oairaa Tanaapaa Tannoap
Xuiix ECTOR baiaar. JHIXyy 30XULYYNANTbIH Xan03pUAr AaraH Mepaerdua Hb ysH xataH 6aiianbir oui
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00NTOX, ONHOOP JaraX Mepaex COANWAr HAMIrAYYNAar rax33. [3BY 3apuM Hb KOMMAHWYL KOAEKCUIAH
MBH YaHapbIr OWATONryIArasp aaraH Mepaex 00M0H KOLEKCUIAT faraf faraH Mep/eeryi Tanaapx taintap
XWIAX3 X3T aMapxaH rax LLYYNKUIAT Xanaar.

T3/raap Xyynb TOrTOOMX 60STOH KOAEKC Hb CaHXYYTiAH Gairyynnaryyaaz Tycrannad 3opuynargaaryi, MeH
OYX 30XULyYyNanTTan aTrasayyanir xampaxryi 6amx 60M1Ho. Tyxainnban, KoMnaHuitH 3acarnanbiH YHA3CHWUIA
KOZIEKC Hb 30BX6H XBPOHTUIH OupXig, OYPTTanTain KomnaHuyaaz xamaapantan 6aiaar 6on 3apum yncap,
KIDKUT BOJIOH TBPUIAH BMYIT KOMNaHWyaa xamaapaar 6ata.

3oxuuyynary 6airyynnarbiH 3yrasc rapracaH yaupaamx, Wiayy HapuiaB4uncaH aypam, eHaep TyBLUHWNA
3aPYMYYA 39PTUIAT XOCNYYNCaH XanbapTail 30XULYYNanT Hb CaHXyyruidH canGapbiH 30XuLyynantra
3Tr3sAYYASA TycrainaH Luaapfnararaii 6anx 60NMOMXTON. IH3 Hb CaHXYYrWAH BaidryynnarbiH Xamxas,
OYTAL, 3pCAAN Aaax YanBap 33par Y3yynanTyyaTalk xapunuad HUALTAA 6ailx waapanararai. Tyxainoan,
CUCTEMUIAH XyBb[] a4 X0N60rA0NTON Garyynnaryya Hb XXKUr KOMNaHWyaTai XapbLyynaxag uiyy xaryy,
LOTL, X3N63pWIAH KOMNAHWIAH 3acarnanbiH CTaHAAPTbIM Aarax MepAeX Laapanararaii.
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XOEP. MOHIOJ1bIH KOMMAHWIAH 3ACATJTANbIH 8HBBMUIAH BANIAN

MoHron Yncan yitn axunnaraa apxamx 6yii KoMnaHuyg 3acarnanbir Xapankyynax XypasHa Komnauix
TyXai Xyynb, HArtnas 600X OyPTranuitH Tyxai Xyynb 60M0H AyAUTBIH TyXaid Xyyauiar fjarax mepaer.

Mowron YncbiH Ux Xypnaac 2006 oHbl 45 myraap TOrtoonoop 6atnaracad “CaHxyyruiiH 30XuLyynax
XOPOOHbI Iypam”-WiAH 2 ayraap 3ynnuitH 2.1.5-1 CaHxyyruiiH 30XuLlyynax XopooHz ONOH yncas XynasH
36BLUABPBIACOH KOMMAHWUAH 3acarnanbiH 3apyMblr HIBTPYYaX, GONOBCPOHIYIA 600X YHACAH 30PUNTHIT
XaHraH axunnax OypaH 3pXuiir onrocoH. CaHxyyruiiH 30xuuyynax xopooHooc 2007 oHA “KomnaHuiiH
3acarnanbiH KOAEKC —bIr 6aramk, XyBbLAaT KOMNaHu 60710H CaHXyYrUiAH Ganryynnaryyasir Xapankyynaxuiir
ypuana, TY3-uitH ruyya 60M0H HAPWAH OWYTWIAH [apra HapbIr KOMNAHWIAH 3acarnanbii cyprantag
xampyymk, TY3 10Topx xapaaT 60M10H xapaar 6yC rLyyauiiH Toor TOTOOCOH. YT kodekcbir 2014 oHA AaxuH
LUIMH34N3H 6aTancaH. KoMnaxwiiH 3acarnanbiH Kogexe 6arnarncaHaap KoMnanHuyaas 3acarnanbir pakTukT
X3PANKYYN3aX [aByy Tanbir 0nroxaa. MoHron YnceiH KoMnaHuiaH 3acarnanbii KOLeKChIr JuiH 3acruiH
XaMTbIH @Xnnnaraa, XenknuiiH 6airyynnara (33XAXb)-bIH rapracaH 3apyiumz yHA3CH3H 60N0BCpYycaH
6a 2009 on HanxuitH 6aHkHaac MOHron YNcblH KOMMNaHWIAH 3acarnanbii HexUen 6anaans yHanras Xuix,
“CTaHpapt, oypam XypMblH MBPABNTUIAH Oaiaang erceH yHanrasHui Taitnan” (ROSC)-raac yr 3apymbir
X3C3r4s13H OUeNYYIC3H T3C3H YHANT33 ery 6ailB. KoMnaHuiiH 3acarnanbiH KOLeKCWiAr 6arancHaac Xomu
MoHron YncbiH KOMNAHWIAH 3acarnanbIr YHAN3X YWrNanasp X3 X3[dH TalinaH rapy 6aiicaH Hb [apaax
banpantai 6anHa.

2002 oHA YKpaiiH yncaf 30XMoH OaitryyncaH EBpoasnitH KOMNaHUIAH 3acarnanbiH ayryi WpasHuii rypas
paxb spununarag 3opuynad 2002 oHg I3XAXb-biH 3axuanraap “Econsulting Co.Ltd”-33¢ “MoHronbiH
XyBbliaa 333amMimr4aunit apx” (Shareholders Rights in Mongolia) cynanraaqbl TainaHr raprax 6aicaH.
TainaHruiH yp oyH aapaax Gavipantai 6ancan:

1. BypTranTaii KOMNaHWydbiH UX3HX Hb ALNMTYA AXKUNNAAAr, AWUITak aXKUNNagar KOMNaHuitH 100
LI66H, aLLIMMIAH XamXa3 bara;

XyBbLiaa 933MLLNTYI 3pX33 MALAAITYIA, SPXUIAH X3P3ANKUIT MyY;
TOMOOXOH XyBbLiaa 339MLLMMYMZ KOMNaHWIAH CaitH 3acarnasnbir Xapankyynax COHMPXOTYiA;

XOPOHMIAH 33X 333U XAHAX 30XMLYYNax “ur yypar Oyxuii TepuitH Gairyynnara 0OmnoH
30XMLYyYNary Hb M3133, TaNaHr Lar xyralaanaaa ryiuarrax, Mpyynax Tyxai waapamar 4 yyHuiar
XBPBHIUIAH 32X 333MNIAT XBNKYYNIX XY4MH 3YIN Tanaac Hb OMNrOX X3parnafarryn;

5. TaHun TanbiH Xapuiuaa xonboo XepeHruiH 3ax 333NWiAH OyX OPONLOrYabiH XapunuaaHa mat
XYHTIN HOMOBNAeT;

6. KomnaHuyq 4, XepeHre Opyynarvui 4 XepeHruitH Oupxug 6ypTrantail OailxbiH [aByy Tanbir
OWNroAOrTyArasc a4 xonboraon eraerryi.

2011 oHa OnoH yncbiH caHxyyruitd kopnopaun (IFC)-aac 2011 oHA KOMNAHWAH 3acarnanbiH YHANr3ar
OHOOHbI KapT (Scorecard) awurnaH xuiicaH. OHOOHBI KAPTbIH YHANTI3r XyBbLiad 333MLLINMYANIAH 3PX YYPar,
XyBbLiaa 333MLLMTYIATANA WKUN Tarll XapbLax, TainarHan 6a un tog 6aiigan, TY3-uitH yypar xapuyunara
F3C3H YHACSH 5 X3CArT XyBaaH YHANCAH OaiiHa. YHanraar xuitxaaa 2011 oHbl 01 gyrasp capbiH 03-Hbl
BPWIAH OalANaap 3ax 333NNAH YHANT33raap axHuii 20—7 6arTcaH XyBbLaar KOMNAHWIAT COHTOCOH 0a HUIAT
YHaMr33HuiA 89.7 XyBUir GypayyNcaH.
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2015 oHp CaHxyyriitH 30xmLyynax xopoo, KoMnaHuit 3acarnanbii YHAICHWA 36BN6N, JTKCeMOYpruitH
“CaHxyyriniiH 30xuLlyynax XxopooHbl Yagaexbir 63xxyynax MOH-004" TeCnuiAH CaHXYYXUNTAAH XYPISHA
“MOHrON YIChIH KOMNAHWIAH 3acarnanbii YHA3CHWA Talnan’-r raprax OaicaH 6a yr Tainag aapaax
KOMMaHWyaac 3acarnanbli Tanaapx MAA33nNuiAr TyyBap CydanraaHbl apraap a4 YHANC3H. YYHA:
XyBbLiaar komnaHuy, “MOHronbIH XepeHruiiH oupx” XK-1 OypTranTaii yyn yypxainH komnanuyf, OnoH
YNCbIH X6PBHTUIAH 3aX 333717 OYPTTaNTail Yy yypXaiH KoMnanuy, TepuitH BMYUT KOMNaHy T, ApumkaaHsi
OaHkHyy, HaarransiH komnanuy, BbCh, X3X 33par 6artcaH. KomnaHuiiH 3acarnanbIH yr TyyBap Cyanraar
MBH 5 aryynrblH XypasHz aBcaH 0a YyHO XyBbLaa 333MLINMMAWAH 3pX, XyBbLAa 333MLLUMIYAUIAH TArL
bainaan, KOMNaHWAH 3acarnang oponLory TanyyablH YYpar, HI3NTTai un 104 6ainaan, TY3-nitH xynasx
YYpar xapuyunara 60Ho.
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XAHaH Wanrar4ablH 3yrasc 30XWLYYNANTTaid aTrasayy KOMNAHWAH 3acaranablH Waapanarbir XaHrax
0ailraa acaxuir xaHax waapAnararain 6aingar. XAHaH Wwanrax apra4nan Ho eep eep xanbaptaii 6aix 6010x
06res[] TAAT33PUIAH anuiAr Hb CaKpyynax aCXyn HIBTPYYIaX Tan [33p aHxaapy y3a3x Luaapajararail.
KoMmnaHuiiH 3acarnanbir XAHax YHAC3H 5 apraunan 6annar 0ereef] TAradp Hb 3ailHbl XAHAH LLANranT,
rasap [33pX XAHaH WWanrant, 3pcaanf CyypuncaH XaHaH Wanrant, C3A3B4HUNCIH YHINr33 60N0H Tycrail
30BLLOOBPON OITOX0/ XUIAX YHANT33 33par HaitHa.

XAHaH wanrarqni Aapaax 3yWncaf YHAnra3 XUIACH33P CaHXYYrUiiH OairyynnaryyablH KOMNaHuiH
3acarnanbiH Tanaap ToA0PXO0 OANTONTTON 600X 6ONOMXKTON:

a) Canxyyrvitd 6aitryynnaraac 6ypayyncaH TY3 6050H XOpOOAbIH OyTaL, OYPanmsxyyHuiA Tanaapx
HapumT Oryir; TY3 60M0H XOPOOAbIH YYPar Xapuyunara; ryiuatrax yanpanarag OHOraox yypar
Xapuyunara; ryiuaTrax yaupanaroi yin axunnaraa; 10700/ XAHanTbIH (3PCA3NMIAH yaupanara,
KOMMNAEHC, aKTyap, A0TO0A ayauT) OyTaL, HeeL, Yypar Xxapuyunara;

b) TY3, TY3-uitH 60M0H [OTOOA XSHANTbIH XOPOOA YYPar Xapuyunaraa xap yp AYHTAM ryiLaTrax
aitraar UNTrax XyprblH TaMA3rNaN. Tyxainban, Taarasp XyprbiH T3MA3MNAN Hb GarryynnarbiH
3pCA3N Aaax YafBapbir TOAOPXOit BONTOCOH 3cax, TY3 60M0OH Bycan X0pooa 3PCAINUIAT X3IPX3H
VP AYHTINAr33p XqHax Tanaap Xananuaxaf XaHrantrai uar 3apLyyncaH acax, MeH ryiuarrax oyc
3axMpNyy/blH rapracaH anaaadbl WKHX YaHapLap XyP3sHi Tanaap HoToNroo 60X eraer;

¢) [otoon xaHanTaac ryAuatrax yaupanara 60noH TY3-7 40TOOA YIAN axunnaraar Tainarxax;

d) KomnaHuiiH 3acarnanbiH Tanaapx XeHANeHrUiAH ayauTopyyn 60Nn0H 6ycaj rypaBaard 31rasnasc
rapraca Tainas;

g) Canxyyrvit 6aiiryynnara Hb 66puiiH 3pCA3N3s X3pXaH yaupaax Oaiiraar 6artaacaH [0T00[q
3PCA3NNIAH BONOH BBPUIH XOPBHIUIAH XYPANLA3HUIA YHINM33, MOH CaHXYYTWRH GairyynnarbiH
CLIEHapV LUMHXMATA3, CTPECC TECTUIAH Y AYH. 3apuM yNc 60NOH 3apiuM CanbapbiH CaHXyyriiH
Oailryynnaryya aaraap 6apumt Gusruiar 6ypayyaxviar Wwaapanara 6onroaor;

f)  BusHecwitH TacapanTryit yisn axunnaraa 60/0H XAMparnbiH MEHEXMEHTIAH 3acarnarn;

g) Uanux ypamwyynnbiH 60AN0T0, LANUH ypamilyynan 0arox xantap 6OMOH TyyHA TaBuUraax
xs13raapnant (6anaH MeHreep 6yC XyBbLiaaraap LaniH ypamLLyynan 0irox 33par 6aitHa);
h) CaHxyyruiiH GairyynnarbiH xapbsanargax OynruiiH OyTal, VAN axunnaraa, Oynruiir XsHa
30XMLYYNax YN SBUbIH Tanaapx Mag3anan.
I0raap MAA3ANNYYA Hb XSHaH Llanrar4abir Gairyynnarbi cTpater 60M0H 3pCaan faax Xy4uH vaman,
TY3-bIH yaupANarbiH Tanaap XyN3sH aBcaH M3a3anan, ryiuatrax 6yc 3axmpayy/blH 4aHap 60M0H xapaar
oyc 6aipan, TY3-biH fapra 60SI0H MyiAL3Trax YIMPANarbiH YYpar xapuyunara TOfopXoi XyBaapunaracaH
3C3X 33par WaapAnararain Maa3aniasp XxaHrajar.
3aliHbl XAHAH LWANTanTbIr XUACHIAP ra3ap A33pX XAHaH LanranT Xuiix 3amaap Unyy HapuitB4naH a4 y3ax
LiaapAnara OyXuid 3acarnanblH YUrnanyyauir TOLOPXONmoX, MeH acyyanbir uipyynax 6onoMXToi Oainaar.
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bairyynnarsiH 3acarnanbiH Tanaap Wnyy HapuiH M3337an 0K aBax, CaHXyyruiiH Gairyynnarbix
3acarnanbii yp OYHTAA Oailgang AYrHANT XWAXWAH Tyng 30XULYYnard Tanaac rasap [3spx XsHaH
LANranTbir XMAX Hb 30XMCTOM.

30xuLyynary Gairyynnaraac rasap A33pX XsHaH Lanrantbir Xuix 3amaap 6anryynnarbiH TY3 Hb
CTpateru, COBN, YHAT 3yinc O0NOH 3pCA3N Aaax “aaBapbir X3pXaH TOAOPXOMmK 6yit; TY3-uiiH
MALYY L OVSHECWIAH YIAN @Xunnaraa 6010H 3PCANUIAT X3P CaiiH ONrox Oyii; TY3-WilH epeHxuid yiin
QKUNNaraa; ryiuatrax oyc 3axupnyyablH aqaanan; TY3-biH 3yraac GairyynnarbiH yidn axunnaraa
TyNryypnagar yaupanarbii Magaanan 60soH XSHanTbiH MYHKUWAH YaHap 60M0H yp yHTAA Gaitanbir
X3PX3H Garanraaxyynaar 33pruiir 3panxninnaax Lwaapanararai.

[a3ap [33pX XSHANT Wanrant aapaax 3yancuiir 6arraaHa:

a)

(=)}

o

()

D

[yAUTarax 6yc 3axupnyyaran xuiicaH spununara (tap ayHaaa TY3-witH fapra, ayaut, apcaan
00110 TY3-bIH 6ycaa Xopoo/blH apra Hap);

11330 TyBLUHWIA yqupAnarataii XMicaH spununara (faarransiH KOMNaHUAH XyBb/l 6PBHXUIA aKTyap);
XAHANTbIH YT YYPruiiH aapra Hap 60MOH XBHANBHIVAH ayAUTOPTON XUIAC3H SpuaLnara;
XAHANTbIH 3681671 00I0H MYILI3TT3X XOPOOATON XUIACIH YYN3aT;

CaHxyyrnitH GairyynnarbiH 6yx TyBLUHWIA Tepen OGypUitH XUNTHYYATaid SpuniLiara H XicH3ap
yampaax anbaH TywaanTHyyablH X3panKyymK Oy XAHANT Hb OW3HECUIAH YN axuniaraaHj
HUALIX Oaliraa 3Caxaf YHANraa Xuiix;

CaHxyyruitd 6aiiryynnara Hb T0A0PXO0A TOPANIAH 3pca3nuiAr (6aHKyyObH XyBb/] 333MMIAH 3pCan,
amb/iparnbIH [aatranbiH KOMMaHWAH XyBb [ HAC 0apanTbiH 3PCAAN, YHAT LaaCHbl KOMMAHWIAH XyBb[
apumKaaHbl 3pCA3N) X3PXaH ynupaax Gaiiraa 60N10H TAAr33PUIT XIPX3H XIHaX Oaiiraar cyanax.

[a3ap [99pX XAHANT WanrantblH XMACH33P:

a)

b)

['YALATraX OYC 3aXMpryyabir XaHranTTai XavxasHa COpbX 0ailraa 3cax, 3CXyn rynuarrax 6omoH
MYALATraX 6yC 3aXMpnyyablH XO0POHA XaT anbaH 6yc XapuiLaa 30HXUK 0aiiraa SCaXUIAr XaHax;

TY3-blH 3yraac GaiiryynnarsiH apCAANUIAT X3PX3H OANroX 6aliraa 60MOH T3Ar33p 3pCAINUIAT
Oyypyynaxaz Laapaaraax xepeHre, 6ycag HeeL, 60/10H XepBexX YafBapbIir TOAOPXOWIOX;

TY3 Hb XOHONGHMWAH ayauTopyyd, AOTOOL XSHANT OONOH AyAUTbIH YWr YYPrasc UPYYNC3H
M3J33NMIAT X3P CaiiH alunrnaaarnir yHanax;

J10T00/, XSHATbIH YMT YYP3r Hb OHZOP YaHapTaiA, XaHranTTail HeeLTaih 6eress 61U3HEICac xapaar
6yc Daiinaap yitn axunnaaraaraa xapankyynaar aCaXaz YHININT AYTHANT Xx;

bairyynnarbiH 40TO0A XSHANT, LANWH ypamLlyynmbiH 60M0H Gycan 60AN0ro, Aypam XypMblH
VP AYHTA X3p3aNKUNT, MEH 3Araap Hb TY3-aac 60N0BCPYYNCcCaH cTpaterit 60N0H 3pcaan faax
Ya[BaAPT HUIALAX Gairaa acaxumir TY3-biH 3yraac X3pxaH Oaranraaxyymk 0aiiraan YHInant
OYTH3MT Brex.

[3C3H x3guin 4 OGairyynnaran TOMTCOH COEMbIr XAHAH LWANrax YN §BL Hb WX3HX 30XWLyynary
OairyynnaryyabiH XyBb/l XBNKNUIAH 3X3H LLUaTaHaaa 6aiHa. XgHaH Lwanraryuf, caHxyyriiid 6airyynnarbi
COBNbIM X3PX3H XSHAX, YHANAX, MOH YYHUIAT CaHXYYTWIAH GARryynnarbiH epeHXMA YHANT33HL X3PX3H HAITIax
Hb TOZ0PX0V OyC 6aiHa.
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Matu onoH 3oxuuyynary Ganryynnaryyq apcasng CyypuncaH XAHanT Wanrantbir Xapankyynaar.
30XWLYyynanTTail  3Tra3aMiAH  KOMNAHWAH 3acarnanbiH YHANr33 Hb 3PCA3NA  CYYPUncaH XsHaH
LIanranTbiH CaNLWIry HIraH X3Car, Y4np Hb CaliH KOMMAHWIAH 3acarnantail baiicHaap 3pc/aan yycax
Maraananbir Oyypyymk, X3paB YYCC3H TOXUOMOONA CAHXYYTWAH GAAryynnarbiH 3Arasp 3pcasnuiiH
VP Heneer yaupax Yagsapbir 63xkyynaar. Hereetaaryyp, KOMNaHwidH 3acarnan myy 6aicHaap
CaHXYYriAH Gairyynnaraz apcasn yyeax maragnanbir HaMarayymK, yamaap T3Arasp 3pCasnuitH yp
[araBap HOLTO XOXMPON Aaryynax Hexuenuir Oypayynaar.

IpCadng CyypuncaH XsHanT Wwanrant Hb KOMMaHWAH 3acarnan 60n0H Tepen OypuitH 3pca3nuiH
HENBBNNNIAT WYY BPrBH XYP33HA YHANAX GOMOMXWAT onrogor. KoMnaHuiH 3acarnanbl YHanraar
[aHraap XWagarryit 6ereef OW3HECUIAH LUMHX YaHap, X3MX33, HApWAH TeBerTal baiiman 60noH
CaHXYYTWitH 6airyynnara 0yp/ xamaapax 0ycag apcaanniir XxapranaaH y3aar.

C303B4NC3H YHANTI3r Xacar 6yNIar CaHxyyruitH 6aiiryynnaryy bl TOA0PXO0iA acyy anyynaz TeBnepexe
XAHAH LWanrarduz awurnax 60naor. YYHUAT XgHaH LWanrarybii 6ar 6ypangaxyyHuinr Gairyynax
rasap A433px GOMOH 3aMHbl XAHAH LWanranTbir X3car 6ynar Oairyynnaryyaas 00ruHo XyralaaHz Xuix
6ongor. Yp AyHr 1apaa Hb X3car 6ynar GairyynnaryyabiH caitH Myy TypLuiarsIr ToA0PXOAoX MeH (a)
T3Ar33p OalryynnaryyabiH Myy TypLunarsr apunirax; (6) caiiH TypLinarbiH yp AYHT HUATASX 3amaap
ANAApLLYYX, Waapanararain TOXMONAONA 30XULYYNANTLIH [yP3M XKypamz 68p4nent opyynax; MeH
(B) Wp33ayiAL Gairyynnaryyarain Xuix yyn3ant 60M0H TAr33PT TEBNGPCOH YHANT3Ar XUX3M HOYHA
TyCrailNaH aHxaapax LaapAnararail Tanaap XqHaH Wwanrardig T040pXoi OANronTToi 6070X0 4 TyCTall.

Tyxainban, KOMNaHWiAH 3acarnanblH C3A3BYUNCAH YHANT33 Hb TY3-bIH YajaBx O0MOH xapaar 6yc
bainan, 3pca3nuiiH 3acarnanbiH TOMTONLOO, LANH YpamLyynmbiH CUCTEM O00H A0TOOL XSHANTbIH
TOZO0PXO0V (DYHKLYYAUIAT GarTaaaar.

KomnaHuiiH 3acarnanbii 3apyM acyyanbir 30XuLyynary 6aiiryynnaraac Tycrail 38BLUS6P6S ONIFOX
30Xy 3px OyXuit anbaH TyLIAanTHbIF TOMUNCHBIF BYPTIaX Vil SBUbIH AYHA WWALMK 60MA0r. 3H3 Hb
XAHaH wWanrarygag (a) ryauatrax 6yc 3axupnyyd 00NMOH 4334 TYBLUHWA yAMPANAryydblH Wyapara
bailfan, TypLinara, YafaBxuir YHanax, MeH (0) LWaapanara XaHraaryi Hap 43BN AnIAT OypTTaxasc
Tarran3ax 3amaap TY3-biH 6yTaL| OypanaaxyyHa Heneenex 60N0MKMIAT ONroaor.

CastHbIr XypTan 0N0H 30XiLyynary 6airyynnaryy/ canxyyruiid 6aiiryynnarbiH yanpaax anda Tylaang
HAp [OBLUWXK Oyi 3TrasdauiAr 6YPTraxXAas HapUiiH Lanryypaap wanragarryii 6ave. XapuaH 3apum
30xuLyynar4ug TY3 600H yaupaax anoa Tyluaans Hap A3BLUVK Oy 3Tra3auiiH TypLunara, 4aaasxiu
00MI0H TyXaiH anbaH TyLLaan i TOXUPOX 3CIXWIAT YHAN3X 3aMaap UNyy UA3BXTIN 3P4MTAN apraqnanbir
AWNINAXK AX3MKII. 3apum 30xMLyynary Gaiiryynnaryy TOMOOXOH CaHXyYTUiiH OairyynnaryyabiH apx
OyXuii anbaH TyLiaang Hap A3BLUWXK Oyil STFI3ATAN ApunLnara Xuingar 6anHa.

3acax, sanpyynax yiin axunnaraa

3oxunuyynary 6aiiryynnarblH 3yrasc 30XuLyynantTai 3TrasauitH KOMNaHWiAH 3acarnan cynpaxaj TaAraspT
M3331M13X, andaa AyTarabir 3acy 3anpyynax apra Xamxaar Lar Tyxain Hb aBaxbir LWaapanara 60Nrox

cToM.

320



KOMMAHWAH 3ACATTTAN BA TYYHIV 30XWLYYSTANT

JH3 Hb CaHXYYritH GairyynnarbiH Tenes 0aiabir 66p4nex 30XuLyynanTbliH UHTEPBEHLTAN KN O6reef
YYHA [Japaax 3yinc 6artax 60MHo:

Canxyyruitd 6aiiryynnarag xonoormox
OYP3M Kypam, 3aaBapyunraa, CTaHAapTa XapxaH HWALSXTYA 0airaa, Caibkpyynant Xuix Hb
qaraf 4yxan 005oXbir, 3Araap CaimKpPYyNanTbir XMAxryit 6arcHaap amap yp Aarasap aB4paxbir
Tanbapnax.

KomnaHuiH 3acarnan myy 6aix Hb CaHXyyruitH Gairyynnaraac
[lyTarfnaa HaH [apyi apuiraxelr Waapaax, 3¢ TarB3ac XyBb HUANYYICIH XOPEHMNH XIMKIar
HAMArAYYN3XMIAT LWaAapAax, 3CXY/ KOMMAHWAH 3acarnabli acyyasbir 3acax XypTan OU3HECUiAH
apra Xamxaar 30rcooXbIr Waapaax yHAcnan 60mk 60HO.

3oxuLyynanTbiH Oairyynnaraz
OJIFOCOH 3PX M3[3/, KOMMAHWIAH 3acarnantail XonoooTol Xyyb TOTTOOMX, AYPIM XYPMbIH
X3P3ANKUNTIIC XaMaapaH 30XMLyNanTbiH Gairyynnara He CaHxyyruiH Gairyynnarag Topryyns
HOT Ayynax, OU3HECUIAH YIAN KUNNAraar Xa3raapnax, 3CXyJ1 T040PX0V TOPUIAH OU3HESC 3PXNIXNIAT
XOPUroX 3amaap KOMNaHWiAH 3acarnanblH afngaa fytaranbsir apuarax 6010MKTON.

Heew 60n0nL100

3oxuuyynary baiiryynnara Hb 30XWLYyynanantrain aTradguiiH KOMNAHWAH 3acarnanbir XAHax, YHANaX
XaHranTTai TOOHbI, Ya[aBXUTalA, @KMbIH TypLUnaratain @xunTHyyaTan 6aix LWaapanararai.

Tap AyHAaa, XsHaH Llanrardu xaHrantrai cailH 0anTraracaH Gaix EcTor Oereep rasap [33px XsHant
wanrant 60100/ CaHXyyrUiAH GairyynnarsiH KOMNaHuitH 3acarnanblH Yp HeMeer YHaax acyynroiH apraap
Cy/[anraa Xuitx XaMKkasHui YaasapTan 6aix Laapanararan.

3oxuuyynary Gairyynnaraj, xamaapax XamruiiH dyxan anemeHTyya [napaax OaiiHa: (a) KOMMaHWiiH
3acarnanbIH A0TOO0bIH B0SIOH ONOH YNICbIH KOJEKC, CTaHAAPT, y AUPAAMKWIAT 0ANrofor 6aix; (6) CaHXyyruiiH
OairyynnarbiH KOMNaHWiAH 3acarnanbii “xan6ap” 6a 60auT “MBH YaHap’-bir Xy/133H 36BLU6BPX; (B)
CaHXYYrIitH Galryynnarbi 3axupiyyn 000H yaupaax andax TyywaantHyyaTan Apunuiara Xuinx 33par rax
M3T ra3ap [33pX XSHAIT Wanrantbir UTran 60J10H YaasapTail 6arix; MeH (f) Waapanararait TOXONAoNL
anjaar 3acy 3anpyynax apra Xavxaar 60710BCpYYIDK, X3p3anKyy/ax Yaasaptai 6arx.

9px Mapgan

3oxuuyynary Gaiiryynnara Hb CaHXyYruiiH Oaiiryynnaryyablr KOMNAHWAH 3acarnanaa Camxpyynaxbir
LLIaap/iax apx M3[3N, Xy4nH Yanantar Gaiix EcToi.

BoauT Gaifan [3ap 30xuLyynary GairyynnarbiH 3yraac fapaax apra XIMKISHYYAWAr X3pankyynax
3pX M3JaN Hb xA3raapnaraman baigar: (a) KOMMaHWiAH 3acarnanbii CTaHAapThir raprax; Xuiwasn6an
30XIALYYNaNTbIH AyPaM Xypam raxascas UyyTanrasp Xyymbz, Xonboraox waapanarsir Tycragar 6aix; (6)
30XULYYNanTTail 3Trasaaac TO0PXOV TOPNNAH MIJ33NNVIAT aBax; (B) rasap [33pX XAHAMT LWanranT Xuiix
3CXYN (1) 30XMLyynanTTai aTrasa KOMNAHWAH 3acarnanbiH anjaa [aytarfan rapracad ToXuonaong Xysb
HIANYYNCIH XOPOHIMITH XIMXKIIr HIMAT Y3, 3CXYN anzjaa [yTarAbir apuirax xapuy apra Xamxas asax.

TYYHYM3H, XSHAH Wanrarqug Wyaapra Yin axunnaraa sByyncaH TOXUONA0N Wyyx 6airyynnarbiH eMmHe
XyYnb 3pX 3yiH xamraanantraii 6aix Hb dyxan (Toronto Centre, 2016).
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[16P6B. 30XWULLYYNIANTTAN  CANBAPYYAbIH ~ KOMMAHWAH  3ACATTIANbIT
CAVXPYYIAX YANPOAMX

Xagranamx 333MuiiH XopLL00

JanxuitH xaaranavpk 3330uiAH XOpLIOOAbIH 36Bnenesc (IX3X3) XopoodbiH 6yTal, 30pUArod wuiyy
HUIALCAH 3acarnanbiH 3arBapbir Ouit 60Arox yyAH33c ONoH YACbIH Xaaranambk 3337UiAH XOpLLIOObIH
3acarnanbiH 3apymyyapir 60N0BCPYYMKI3. 3acarnanbiH 3apumMyy[ Hb 3 X3CIT aHrunarjax 6eree Taarasp
Hb rafiaag 3acarnan, JoT00/ 3acarnan, XyBuitH 3acarnan 6anHa.

1. Tapaap 3acarnan

Xaaranamx 33371iAH XOPLIOOAbIH rafaaf 3acarnan Hb ruilyyz 00M0H ONI0H HATWAH BMHB XYN33C3H YYpar
xapuyunaraac 6ypanar. OnoH HUATUIAH UTFBNWIAT XYN33XUIAH Ty XOPLIOOS, 3acarnabli CTaHaapT 600X
un 104 6ainaan, KOMNNAEHC HONOH XapuyLNarsIr Xapankyynax Lwaapanararai.

Harayraspt, xopLioof yin axunnaraaraa OypaH, YH3H 368, wWn 104 Galifnaap 30Xuuyynary
aitryynnara 60M0H ONOH HWATSA M3[33NN3BAN 30XUCTON. T3Ar33p MIA33NAN Hb XOPLUOOHbI
30pUAro, TWLLYYAWAH CaHan erex apx, MP3sgyin y4upy 6on3owryit apcaan, TY3-biH Tyxaii
M3[3371371 60NOH X0NO0rA0X 3TradAyYATIN XUACAH TYIANras 33par GaiiHa. bairyynnareiH Tyxail
M3/133 M3ZI3MNNAT TALLYYONAH Xypan 30XMOH 6airyynax, Laxumaap 3CXyJS COHWUH Catryyn 6010H
9Aradpasp xsaraapnarpaxryii xapuiauaa xonbooHbl Lyramaap Xyprax Luaapanararail. 3arasp
Xapuraa xon6oor TOrTMon AaBTavkTaiiraap SBYYK, YH3H 368, annBaa raxyynanryi aktyyapir
TULLIYYA3L Xyprax ECToi.

XoBpyraapT, XOPLLIOOZ XYN33H 36BLIAGPOrACOH HArTNaH 00A0X OYPTraNUAH CTaHAAPTbIH Jaryy
TaliNaHraa raprax ruwiyyz 6010H ONOH HUAT3L HAANTTAN Galnrax Waapanararai.

X0pLUOOA Hb [Japaax KOMMMAAHChIH 3apuMyyabir MePASX aXunnasan 30XucTou:

Haryraapt, XOpLUIOOA, 30XWLyynanTbi GairyynnareiH y3an 6apumtian 6010H Aypam XypMbir
JaraX MePASH, YHOICHUA XAMKISHWIA XyyNbl HUALTIArI3p 30xuLlyynary Gairyynnararan oypaH
XamMTpaH aXunnax.

Xoépayraapt, TY3-blH 3yrasc xopiuoo Hb ONOH YNCbIH 333MUIAH aoynryin 60N0H TOrTBOPTON
0ail/bIH 3ap41M BOMOH 30xuLyynary baiiryynnaraac 6arancaH 6ycag xonooraox CTaHaapTyyabir
MOPASX AKUNNAX Oaiiraas XsHanT TaBux.

['ypaBiyraapT, XOpLLUOO/, Hb XOH/ANOHTUIAH ayAUTbIH CTAHAAPTLIT JaraX MOpeX.

Xafranawmx 333niH XOpLIOOA 3px Oyxuii Gavryynnaraac 6arancad Xyynb AypaM, CTaHOapTbir
[larax Mepaex 6ereef] 3CPar TOXMONZONZ Xapuyunara Xyn3aaHa. TyYH4Y/I3H, XOpLWOoog Hb Gycaz
CaHXYYriAH GalryynnarbiH agun Yn axunnaraaraa YpPramknyynaxuiaH Tyna ONOH HWATWIAH
WUTTANWIAT XyNa3X LWaapanararaid. Ipx Oyxuid Gaiiryynnara 60710H X3BMan M3A33MNUIAH 3yrasc
XOPLUOOHbI YIAN @XuWyinaraar A0rosfonTor rax y33x3z 010H HUATUIAH BMHS XYT33C3H UTran 60rinHo
XyrauaaHzi HypaH yHax Tyn XOpLUOOZ 3H3XYY acyyaanz OHLrON aHxaapaH axuniasaz 30XUCTO.
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KOMMAHWAH 3ACATTTAN BA TYYHIV 30XWLYYSTANT

2. [lotoop 3acarnan

Xafranamx 3337UiAH XOPLIoO rwWyyA OONOH ONIOH HUATWIAH 6MHe Xapuyunara Xynasxaac ragHa
XOPLLOONOrYAbIH epeHxIid Yyynrad, TY3, yanpanara 6010H XOPLIOOAbIH KUNTHYY/IbIH BMHO XapuyLnara
Xynasgar. [1otoo 3acarnan rax H3paraax aHaxyy YYpar xapuyunara Hb XOpLUI0Oo/bIr ysnaaa Xon000ToM,
VP [YHTAI @KUNNaxad HaH Yyxan tom. Yp JyHTIM [OTOOA 3acarnanbir LOMLOOXbIH Ty XOPLIOONOry AblH
ePOHXNIA YyynraH, TY3 Hb yp AYHTaIA OYTUWIAT OUiA BONTOX, XOPLLIOOHBI TACPANTIYil VAN @XXUniaraar XaHrax,
OaiiryynnarbIH TSHUBAPT OANANbIM Xaaranax, MeH anneaa YnanuitHxa3 Te01ee xapuyLnara Xynaax yypartai.

3. byray
Jlapaaxb caHan 601rocoH TY3-biH 6yTaL| Hb XOPLLIOO/bIH apA4UICaH X3N03p3ap YN axunnaraaraa syynax
HOXLIWIAT BYPAYYIK, XOPLLIOOA0A CaaAryiiraap yin4nax yagsapbir 63XKyynAar.

Harayraapt, OX3X3-uiiH 3yrasc xopLuoodbiH TY3-bIr TaBaac [0OLUMYIA, Ce8C UAYYryii COHATOMA TOOHH
TULLIYYI33C OYPaYYNIXWIAT 36BNB/6T. JHIXYY OYTLMIAH 30PUNT0 Hb CaHabIH TOOT TaHLYYNAXTyIA Oaiix 6eree
X3P3B YAMpAaX 36811671 5-aac A00LL TULLYYHTAN Gaiixa MLy auir Teneenexe XyHapanTail 6aix 6a 9-eec
331U MALLYYHTAIA Gaiixaz 36BLIMNLBNT XYP3X3 XYHAPAN YHPYYK, NOMACTAKNIAH acyyanblr HAMArAyynaar.

Xoépayraapt, [AX3X3-nitH 3yrasc 3axupnyyablH CANrad XUAXuiar dyxanyumk 6aitHa. Canras XuicHaap
DairyynnarbiH Tanaapx M3AN3ruiar anaanryiirasp xapax eHUBMWIAT LMHIYNAX3L Tynxal 60/ eraer. X3X
Hb GaryynnarsiH Tanaapx M3anar XoMc0Xo0C ypbAs4uiaH Capriiianax 30puiroop anbaH EcHbl CyprantbiH
XeTenoepuiir 601108Cpyynax 60NOMXKTO.

['ypaB/yraapt, XyBUitH 3acarnanbiH CTaHAapT 60710 LUy apra 6aitaan, yp Yaasap, aXun yypritiid Guenantuir
[Jarax MepCOH TULLYYAWIAT TAAraapHitH COHMPXONS YHASCAIH HAP A3BLLYYIIXMIAT 36BLLGSPBEN 30XICTOI.

JKUNNIAH ePBHXMIA XyPAbIH BYTL, Hb GaryynnarbiH 40TO0A XapuyLnarbiH a4 X0N60orabIr HAM3Irayynaar.
PKUNNAH ePBHXNIA XYPIbIH UPLMIAT XaHranTTain OypayynaxuinH Tyna XypibiH 3apbir TOLOPXO0i X3MX3I3H
CypTanynax Hb 30XMCTOM. JHIXYY Xypan Hb XOPLUOOHBI LUNIAAB3P raprax A3af 6airyynnara 6eree/ 40T00A
3acarnanbiH TOrTONLOOr Oypayynax YHASC oM. EpeHXMid xypan Hb XOPLIOOHbI MAWyyAuiAH TY3 600H
yaupanaratan xapunuax, 3axupiyyn ruiyyaasc caHan XycanT, 3eBJ1eree asax O0MOMXKMAT Oypayyiaar.

4, Yiin axunnaraabl Tacpantryi 6aingan

[ULLYYAA33 YANYNIXWIAH TyN[ XOPLLOOL, VAN @XunnaraaHbl Tacpantryi 6aianaa xaHrax Waapgnararan.
TY3 Hb KOMNAHWIAH BPCONIBX YaABaPbIr Xaaranax 60n0H 3anravK xanaa, ramLruiiH YenintH MeHeXMEHTUIAT
0arTaacaH GW3HECWIAH TacpanTryil Yin axunnaraaHsl Tenesnereer GOMOBCPYYNax YYpPartai. [amuur,
yaupaax 3esnen 60M0H YAUPANAra raHaT anaac 4ensensrasx, YpbA4unaH TOOLO0N00TYI CaHXYYrUiiH
XYHOP3NUIAH Hexuen 6annang 0anaH 0ainansIH TeNeBneresr 6070BCPYyCaH 0aiix Hb XOPLLIOO TOTTBOPTON
VAN axunnaraa sByynaxaz eHaep ad XonoraonToi.

Harmyraspt, TY3-blH 3yrasc XOPLIOOHbI OPCeNaex YaaBapbir Xaaranax CTpaTeruiir 60M0BCPYyNax
Liaapanararai. ipaaayiiras xapcaH cTpareruiir 60n0BepynaxbiH Ty TY3 Hb Aapaax apra XavkasHyy auiir
aBax BcToi:

1. XOpLUOOHbI YN @XKIUNNaraaHbl CTPATEMA TOTTMON XSAHAX
2. Yin axunnaraaHbl TOMOOXOH TeNeBnereer 6010BCpYyax

3. XOpLLUOOHbI [1aax 3pc/3n 60M0H, TYYHWIA 33p3rNanNAT TOAOPXONOX 3aMaap 3pCaannitH 604N0rbIr
XapranaaH y3ax
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4. KnnnitH TeCOBTAN TaHUMLAX

5. Wp3anyitH yiin axunnaraadbl OU3HEC Tenesneresr 6010BCpYYyIax
6. [YAUSTT3NNIAH 30pUAThIT OWil BOSTOX

7. TOMOOXOH X6peHTWiAH 3apaan, XyaanaaH aBantbir 6aranraaxyynax
8. XOpLLUOOHbI MYALITr3NNIAT YHAN3X

Xoépayraapt, TY3-blH 3yraac XOpLLUIOOHbI TOFTBOPTON YIAN @XWMIaraar XxaHrax 30punroop 3axupnyy 6010H
YOVOPNAryyobiH 3anramX Xanaaqbl Tenesnereer 60M0BCPyynax Laapanararait. 'ypasayraapt, TY3 Hb
FaMLLIMAH MEHEXMEHTUIAH GOMOH CaPrasH 60CroX Tenesnereer 6arancaH 6aix yyparTai.

5. banaxc

AwirniiH Teneex baiiryynnaraac snraaraiiraap XopLuioo Hb rULWYYAWIAH WaapAnarbir xapranaad y3aar TY3-
bl OWIA BONFOXbIF 30PUX Hb 30XUCTON. VIHFaCH3ap ruwyya TY3-bIH X3MX33HA Ayy XOONOMro0 Xyprax
Dailraaraa Maapax [aByy Tantai 66reef rALLYYHN4N3N33 YPramKIyyN3H Xaaranax xananararaii oaiHa.

TY3 Hb TULIYYANAH XyH am 3yiAH OYTAL, TLWLYYOUIAH CaHXYYTWIAH X3paruaar Tycrax 30pUroToit OailHa.
XOpLUOOHBI TY3-bIr MALLYYAUIAH HAC, XYIAC, Yrcaa rapbir TycraH 6aiiryyncHaap, XopLuoonoryabiH epeHxii
YyynraHbl CaHan XyCanTuir 3axupayy unyy xanoap 6010BCpyynax 6010MXKTON. X3p3B MULLIYYANAH AUAN3HX
Hb MBHIe 333N17yyN13X33C33 UNYY Xafranax, acxys xafaranaxaacaa wiyy 333n4yymk Oyil TOXMonaona
XOPLLIOO Hb Xafranamx a33mMLumry 60M0H 3331 43r443/ AW Tycaa erex, TAHUB3IPWIAr XaarancaH 604n0rLIr
00/10BCPYyNax Laapanararai. Xapas 60410bIr 3331034434 almrtain 6anx 4urnang 6010Bcpyyncad 6o,
XOPLLOO Hb YaaBXuTai 6airyynnara xaBaap y4sx Hb apransaaraii baita.

TY3-bir Gairyynaxag ruuyyaninH snraatai WHX YaHapbIr XapranaaH y33x Hb YyXan Y, CaHXyyruiH acxyn
CTPATEruiAH TYPLLAArbIr MBH Xapranaax Hb Yyxan. CaHxyyriitH 6HAep M3ANITAN MUWyYA Hb 6airyynnarbiH
XBMKIUNJ OHAEP XyBb HAMAPTAN. TyyHUN3H, TY3-biH OyX MUY XYBWAH 3acarnanbiH Oyx CTaHAapTaz
HUIALBX YYParTail.

6. Xapuyunara

XopLooHbl TY3 60M0H yaupAnaryyablH A0TO0A Xapuyunarbir TOAOPXOi 3aaraaryii 6ailcHaap XOpLUOOHBI
3acarnan 6ypaH 6ych TOOLOrA0HO. [l0TOOA 3acarnanbiH 30pUNrbir GUENYYNaXuidH Tynfd XOPLLUOOHbI
TULLYYONAH YYPAr XapuyLnarbir TOA0PXOi 3aaX 6rex Hb Yyxar.

XOPLUOOHbI 10T00/] YAUPANArbIF XapuyLcaH OyTUMIAH XyBb/ TY3 Hb XOPLLOOHbI YA @XMnnaraa, anieaa yp
[araBapt xapuyLunara xyn3ax yypartait. YyHaac raaHa, TY3 Hb 60471010 6010BCPYYIDK, X3PADKUATUIT XHAX
YYP3rTai.

TyyH4naH, TY3-aac ragHa baiiryynnarbii yaupaax anbad TylwaanTHyy eepcanii yiinaan, yp Aarasapt
xapuyLnara yypax éctoi. Tap oyHaaa, youpanaryyn teces 60N0H CTpaTeri Tenesnieresr 6010BCPYyynax,
Vin axunnaraar seyynax, TY3-aac 6arancad 604n0rbir XapankyysmK, CTparerns 3aacaH 30punTof Xypy
DKUMMAX YYParTail baitHa.

TY3 60n0H yaupAnaryy XopLUIOOHb! 40TO0L 3acarnanf xapuyLynara Xy banraa Tyn Tapxyy XapuyLiarbir
OYPaM Xypam 60MoH 6ycan 60410rbIH 6aPUMT OUYUIT TyCrax Hb 30XUCTONA. TAAraap yYypar xapuyunarir
On4rasp GaranraaxyyncHaap anuBaa TeeperviAr apuarax, Xun xssraapaa faBcaH xapuyunara yypax
3PCAN33C CIPrUiANaar.
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KOMMAHWAH 3ACATTTAN BA TYYHIV 30XWLYYSTANT

7. XyBWiiH 3acarnan

anaan 60M0H [OTOOA 3acarnanbiH 3apymyyabir avKUNTTal MepAeX aKWUNNax Hb XyBUIAH 3acarnanbiH
CTaHAAPTYy 00noxX Wyaapra &c, yp YaaBap, axun YYpruitH GUenanT racoH 3 3apyMblr Aarax MepLCceHesc
OYP3H xamaapHa.

8. llypapra éc

XopLooHbl TY3 Hb 6HABP 3pX M3fanTaii 6aiix 6eres[] apx M3anaa ypBYyynaH awmrnax 601oMmkToi. Niima
TY3 Hb Ly aapra BCbIr 3pX3MA3H, XYBUIAH 60NIOH MAPraXINIAH OyX XapunLaaHs EC 3yIH 6HI8P X3M X3aMXK3ar
MBPAGH KINNaX Hb BHABD a4 XONBOrAONTON. EC 3yiH X3M XaMK3ar arax MepAeXMitH Ty XOpLLOO
Hb 30XMCTOW GONOH 30XUCTYI TeNeB GananbIr TOAOPXO TaiknbapnacaH &c 3yiH OyPMUIAT 6ON0BCPYYNax
LiaapAnarara.

3axupnyyn 60N10H yaUpAnaryya ruilyyanidH UTranuiar 4337 33praap Xynaax Yypartaii 6erees anueaa ramt
X3par YANAC3H, AaMMyypcaH TyyXryi Gaixbir 6C 3yMH OypamA Tycrax BCToW. TYYHHYM3H, XOPLIOO Hb awinr
COHUPXTTbIH 36P4N66C 3aNCXUIAXWIAH TyNA Laapanararar 6yX apra Xavkaar aBax Laapanararai.

Laawnaan, TY3, 3axupnyyn 60NOH @XUATHYYATal OAp xapunuaaTtaii 3cxyn rap OyniAH OMpbIH TULLYY.
TY3-blH TULLIYYH33P 3NCAX 3CXYN yAUPANAraf HAraH 33par axunnax ecryi.

Ec 3yiiH oypam Hb 333NT3il X0N60OTON 3aaNTyyAbir MeH Tycrax BCTON. 333nuitH 60AM0r0 Hb [OTOOLbIH
30XMLYYNANTbIH WaapAnaryyarain HUiAL3X cToit 6010BY 3axupryya 00S0H yAMPANArbiH TULLYYA3L ONrox
333nuiAr TY3-aac 6atnaxbir [AX3X3-33c 36B16x 6aitHa. Y aupanara acxyn 3axupnyyaa 0nrocoH 333MnitH
EPANAH TULLIYYASL ONTOCOH 3337133C WNYY HAPWUABHNAH XSIHAX ECTON. 33aNWiiH XYCANTUiAr 36BLIGBPCEH
TOXMonAona TY3-bIiH 3yraac 3axupnyynag ONroCOH 333MWiAH YNASTANWAT YINpan TyTaMm XSHaX, 3proH
TONONTeO XyrauaaHz Hb XUk Oailraa aCaxwir HATTRax YYpartai. 3axvpnyynan OnrocoH 333N rypeaH
capaac [33Ll Xyrauaa x3rapcaH TOXMOA0MA 3aXMpSibH anbaH Tyllaanaac orupyysnax acxysn orupox BCTou.

9. Ypuyapsap

l'afaaz 60moH A0T00/ 3acarnanbiH WaapAnarbir XaHraxblH Ty OyX MUY/ aHXaH LATHbI CAHXYYTANH yp
Ya[BapbIr 333MLLUC3H OaiX Hb Yyxan. XOpLUOOA CaHXYYritH Gairyynnarei XyBb/ YA @Xunnaraa ssyymk
Oy OP4HOO BYP3H OINTOAOr 3CXYN CAHXYYTWIAH VAN @Xumnaraar oinrox yp 4azgeap, Typwnararai TY3-bir
OYPLYYNIXWIAr LWaapazar.

Yypar xapuyunaraa GypaH OWNroX, OUENyYNaXuiH TYnn FALWVYA CAHXYYTUIAH GONOH OW3HECUIAH Y
Ya[BapTait 0aiix EcToi.

TY3-bIH OyX MALIYY CAHXYYTUIAH 3CXYN OU3HECWIAH YP Ya[Bapbir 333MLIC3H 6aiixaac ragHa CaHxyyruiH
TainNaH, CTaHAAPTbIT OAN0X, 3CXYN TOMUNONACOHOOC XOLL HAM XWUAUIAH 0TOP LWaapAnararai yp Yaasapbir
333MLLC3H OaiiX YyparTait. Xapas ruyya TY3-7 Hap A3BLIC3H 00N Liaapanararai yp 4aaBapbir ypbayunad
333MLLUC3H Oaiix yyparTait. LLlaapanararaii TOXWOMAONA XOPLIOO Hb LWWHY YAUPANAryyaad 30puyncat
CYPranTblH XeTen6epuir 6atnax 6010MKTON.

10. Axun yypruith 6uenant

XOpLUOONOrYbIH epeHXMiA YyynraHbir TY3-[ TeNneensx Hb H3P TOPUIAH X3par 06reed 6HAeP YYpar
xapuyunara tom. 3axupnyyn yypar xapuyunaraa OWenyynaxaf Luaapfnararaid xyrauaar 3apuyynaxag
03N3H Gaix BCTOI 6a OalryynnarbiH YN axunnaraar camxpyynaxag TY3-blH 6ycaf ruwyyaTai XxaMTpaH
DKUNNAX, YYPar XxapuyLnaraa ouenyynaxag Hb Tycnax yypartai.
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3axupnyya Tap AyHOAA XUNWAH epeHXUA Xypan B0M0H TOrTMOST 30XIMOH baiiryynaraaar TY3-blH Xypana
OpOMLI0X 3aMaap XOPLLOOH! YiAN @XUnnaraar TOrTBOPTON Oaitnraxaf Waapanararail uar xyrawaar 30puynax
YYParTalk. X3paB 3axvpryya Xypang OponuoXryi 0ailx TOXWONMZOMA XUN OYPUIAH EpeHXMIA Xypnaap
3axupNyyabir orupyynax, Convux acyyabir ay y33x 00JTHO.

3axupnyya TY3-bIH LUWIAABIPUIAT XYHAOATTX, XYBUIAH Y331 60//100C YN XamaapaH rapracad 6yx 60410rbir
JaraX MepJeH, [yy HArTaN WUAABIPYYAUNAT raprax yypartai.

[laarraneiH KoMnanm

IOV 3aCTWIAH XaMTbIH @Xunnaraa, Xenknnit Gavryynnaraac 2017 OHA [aatrabiH KOMNaHuyablH
3acarnanbiH yaMpAAMKUIAT LWMH34NSH BONOBCPYyNcaH bereen gapaax 4 6ynrasc 6ypasx baiHa : (i)
3acarnanbiH 6yTau; (i) gotoon 3acarnanbiH MexaHuam; (iii) Gynryya 6onoH kopnopauwy; (iv) oponuory
Tanyy/iblH 3pX aLWrWiAr xamraanax.

1. 3ACATNAJIbIH BYT3L

3acarnanbiH 6YT3L Hb 3axupraaHbl O0MIOH XSHANTBIH Xapuyunarbir 6uid 60aroX, XxapuyLcaH 3Tradasq
YYPar XapuyunarbIr TOAOPXO0iA 33X, XyBbLAa 333MLUMMHUA 60N0H AAATryynardfibiH apx alirnir xamraanax
YYparTai.

1. TeneeneH yaupaax 3esnen
1. Tonyypar

a) TY3-blH ruwyya 6ychbiH CaliH CaitHXbl 16186, CyanaracaH, 6ypaH M3asanang YHA3CN3H
LNAOB3P raprax 6eres ] Aaartrardnidi apx allruiH YYOH3C aKunnax Yypartai;

b) TY3-blH TUWYYA WKIALB3P rapraxfaa AaatryynarydbiH, MeH Luaapanarataii Toxuongons
OPOAILIOTY TanyyablH LU COHMPXIIbIT Xapran3aH y3a3x ECTO.

2. Xapuyunara

a) TY3 Hb [Jaatrarvuit yiin axunnaraa YArnanuiir TOA0pXORmMK, CTPATErNIAH 30pUAro0 OUenyymx,
YP almMrTain axunnax 6ainraag XsHant TaBux yypartaid. TY3 Hb 3Arasp 30pUArod XypaxuitH Tyna
30X1X 60ZN0MbIM BONOBCPYYIK, YP AYHT3I 3acarnanblH CUCTEMIIAT OUiA 6ONTOX ECTON;

D) TY3-bIH 3yraac Galryynnarbii apCAaNn faax YaaBapbir TOAOPXOMMK, BC 3yMTal 3pYYN XAHANTHIH
OPYHbIr BYPAYYN3X YYPArTalf;

¢) TY3-aac 6atancaH 6OANOrbiH X3P3NKWAT OGONOH YAWUPANArbIH WAAABIPYYAUIAT XAHAXK, MEH
30PUNTTbIH X3P3NKWATWIAT YHAN3X 30pUAroop YAUPANarbiH 6aryyatail TOrTMON YyN3anT 30XMOX
YYP3rTai.

d) TY3 Hb YH3H 368, XamaapanTai, Liar YeuiiH M3A33nauiir aBax 6010MXKTOR Oaiix ECTON;
g) TY3 Hb Aapaax yypar Xapuyunarbir XynasHa:
e Jlaatrar4uitH YHaT 3yi, 30pUNThIr TOAOPXOWIOX;

o £C 3yilH 6HAOP X3M X3MX33r [1araH MepAeX, KOMMAHIAH 6YX AKUNTHYYAbIT AaraH MpAYYIax;
COHUPXITbIH 36P4166C 3aMNCXNIAX;

e BaiiryynnarbiH 3acarnanbii TOrTONLOOr HApWitH TOZOPX0MNoX; Wn ToA Oaifan 60M0H
60OMOBCOH XY4HWIA YYPar XapuyLLIarkir OHOBYTOM XyBaapuicaH 9CIX3A XAHANT TaBUX;

e bailryynnarbIH cTparteru, TyyHuii 30puATyyA, YiAn axunnaraaHbl TeNeBneresr 6010BCPYYNX,
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XPADKUNTAL, XSHANT TaBUX; ayTCOPCUHI XWiiX, GailryynnarbiH O0NOH ViAN @XUnnaraaHbl
TOMOOXOH LUMiAZB3P rapraxa, 0posLox;

e OpCAANUIAH yaupAnarbiH 60N0H [OTOOA XSHANTbIH TOTTOALOOr OWid BORTOX, Yp [YHT3M,
HainaBapTail, 6YpaH OYTaH OallaANbIr XaHrax;

e TY3 Hb Jaarraryuiti caHxyyruitH 6ainfan, apcasnuitH Tenes, TeNOBPUIH Y4aaBapbIH Ol aNbIr
001001 XBPOHIUIAH XYPINLA3r TOFTMON YHAMK, 33371 aBax O0MOH X6PBEX YaBapblH X3parLaar
YHanax &cToil. MeH caHxyyTail XoNn600Tol LUWIAAB3PYYAMIAT raprax yyparTai;

e Jlaartrar4uitH Xaparuaa, 30puUnToz HUALY YK y AUPANarbiH FULLYYAWIAT COHIoX, airyynnarbix
TOneBnereer 0ONOBCPYYNax; YAMPANAriH TYALUSTIANNAH  30pUNTYYAbIT  OONIOBCPYYIIK,
X3PANKUNTIA XAHANT TaBUX;

e [laatryynary 60N0H Xapunuaryuarain Lyapara Xxapunuaar 3pxamnax, AaarrarquiitH ypt
XyravLjaaHbl apx aLUIT HUALCIH VIAN Kuinaraar anrapyynax 3eBNenuiiH rawwyy, yaupanara,
KUNTHYY/bIH YPaMLLYYNbIH TOFTONLOOT B0N0BCPYYNax

e Xapunuaa xon60o, M3g33naUAH Ui 1o 6ainaang XsHanT TaBux.
byTaL, 6a ToXpoMXTOIl Gaikaan
TY3 Hb [apaax yypar xapuyLiarbir Xy133Ha:

1. [laaTranbiH KOMNaHWAr MapraXauiiH TYBLUMHA YAMPAAX, XsHax Luaapanarataii yp “ajsap,
TypLUNArbIr 333MLLC3H bailX;

2. bue paacan, xapaar 6yc 6ananbir apxamnax, gaarrardra xon6ooToi acyyaans 60auTon, Wwynapra
OYTH3NT Xuiix; 61e faacaH, ui 101 6ainablH LWanryypbIr TOrTooX;

3. 36BNONWIAH yp aWWTail YiAN axunnaraa, xapaar 6yc 6aiifnbir YHANAX, 3Ar3apuiir cabkpyynax
OONOMXKIAT TOAOPXONNOXbIH Ty TY3—bIH MYALSTTANNAT XN/ [OP XasK HAr yaaa YHINaX;

4. TY3-blH FULIYYAWIAT H3P A3BLLYYNAX, COHIOX, 4616816X VilN SBL, Hb anbaH ECHbI 6eree 1N T4,
XYynb &C, AYPMUIAH faryy aBar/jax.

TanarHan

1. TY3-bH ruwyya xyBblaa 333MLIMMYMA, TULIYYH Aaatrard Hap 60noH 6ycag Xxon6ootoi
Tr33/YYA3A TOrTMON Xyrataana (Kung [0p XasK Har yaaa) XWiniAH epeHxuid Xypan 60moH
XYBbL|aa 333MLLUNMYANAH YyyNnraHaap AavdkyynaH yin axunnaraar rannarHax yyparra.

Xapuyunara

2. TY3-blH rAWyyA XyBbliaa 333MLIMIYWA OONMOH TWLIYYH JaaTrary HapblH 6MHE T3[r33puiiH
TYAL3TraN, AaarrarduiH ryiuaTran, epeHxuii yaupanara, epeHxuin Yurnanuitd Tanaap xapuyunara
XYJ133H3.

TY3-WAH BYTALl

Xopooa

TY3 Hb KOMNAHWIAH X3MX33, 3PCAANNIAH TONBBT TOXMPYYNaH 36BNBNNIAT 1T YYPrad OYPaH XIMKI3HL
X3PANKYYNaX, VP ALK, YaHapbIr HAMIrayyx, 61e faacaH Oailgan, 4aatrarynitH 3acarnarn, XaHantbir

caibkpyynax xopoo/bir baiiryynax Lwaapanararai. TY3-bIH 3yraac Xopoo/bIH TYALSTMINNIAT XUNZ 0P
XashK Har Yaa XsHax Luaapanararaii.
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X0poo/blH BYPanaaxyyH, 6YpaH 3px, 3pX Mafan, XapuyLinara

TY3 Hb baiiryynaracaH Xopoo/blH OYPaH 3pX, apx M3aan, xapuyLynara, T3AradpuiiH ByTaL, axunnax
XKYPMbIF TOAOPXO 3a@K 6reX YYParTai.

Xapaar 6yc 6aingan

AW COHUPXTbIH 38PN YyCY GON30LWNYA acyyanbir Xananuax 3eBNeNuiAH XOpoof 61e Jaaca
LNIB3P rapraxblH Tyna TY3-biH 0POH TOOHBI BYC MALLYYAWIAH ONOHXWIAT GypaYYNaX LaapAnaraTail.

TainarHan

XOPOOA Hb T3Ar33PUIH YN axunnaraaqbl Tanaap TY3- TOFTMON TalnarHax, XsHyynaxaap erceH
acyynanz 3eBfIOMX 6rex VyparTai.

AyauTbIH X0p0O0

AyonTbIH XOpPOO Hb CaHXYYrWAH TailnaH G0IOH XONOOrAoX TOAPYYAryyAbIr XsHax, A0T004 OOMOH
XOHANBHIIAH AYAWUTBIH VAN @Xunaraar XaHax yyparmail. AyauTbiH X0poo Hb OyX ron yaupanaryya,
L0T00[ ayOUTbIH Aapra, akTyapy 60M10H 6ycaz X0N60raox aTrasayyaTal 4eneeTail xapunuax, byx aara,
TalinaH, Ma3anang, caaaryit HIBTPax 3pxTaii baliHa.

bycaz 6yTau

TY3 Hb [aarrarduiii 3acarnansir camxpyynax yyaoHasc Oycan 60nOMXMT OVTUWIAT G BONTOXbIr
3pM3N33X BCTOi.

r0J1YOUPOAX AJTBAH TYLLAANTHYYA
[on yypar

bairyynnarbi4 ron yaupaax anbaH TywaanTtHyyg OypsH AyYPSH MIA33N3NTaNA, AYH LIMHXWUNTI3
XWACHWA YHAC3H [33p [aarrarduii apx alruiiH YYOHI3C aXunnax Yyparmtaid. TyYHYN3H, anveaa
LINABAPWIAT Tapraxaaa Aaatryynary 00moH Oycaz Xon0orfox 3TradayyauiH apx alrviar Xapransad
y33x ECTOM.

Xapuyunara
['0N anbaH TylaanTHyya fapaax xapuyunarar XyiasHa

®  3PCOANNIAH 30XMX TONBBWIAT 61l BONTOH, XAHANTBIH OPYUHT OYPAYYNIaX, MEH OU3HECWIAH BHa6D BC
CYpTaxyyH, CTaHAAPTbI TYr3H J3Nrapyymx, farax MepAsH axunax;

e TY3-aac 6arancax ctpareru, 6041010, WWIALBAPYYANAT X3P3INKYYK, faatrardiitd 64ep TyTMbIH
YN @KUNNaraar yp AyHTaAraap yanpaaH ssyynax;

e 3pCOANNAH yAUPANAra, OTOOL XSHANTbIH VP AYHTAA TOrTONLOOr X3P3NKYYMK, X0N60raox xyynb
TOTOOM)K, YPaM Xypam, CTaHAAPTbIr farax Mepex aXunnax 6airaa 3caxas XsHant Tasux;

e JpCcaanuitH youpanara, J0TOOA XHANTbIH LOTL YiAN @Xunnaraadbl CUCTEMUIAT BONOBCPYYNaH
YAMPAK, KOMNAHWAH 3acarnanblH CanLryi Xacar 60510 T3Ar33PUAH yp AyHTAIA, BypaH OyTaH
HaiBapTail OainaNbIr XaHrax;

e [loToon 3acarnanbiH OHOBYTOA MPAKTUKMIAT X3P3NKYYIK, VP AYHTAA 30XMOH GaiiryynantblH
OYTUMIAT OWiA BONTOX;

e [laatrar4uiiH ypT XyrauaaHbl alur COHAPXoN 60NOH [aaTryynary, XapunuaryiblH XyBbz Ly apara
ECbIr APX3AMNACaH 3aH HaifAnbIr TONEBLLYYNIX YPaMLLYYNbIH CUCTEMUIAT 6t 6ONroX;
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Axung aax 604n0ro, YN axunnaraa, Cyprant 30XMOH Oailryynax OOMOH 3anramx xanaar
TON6BI6X 3aMaap XYHWIA HEBLINIAH YD AYHTAI MEHEXMEHTUIT AAMXKIX;

bairyynnarbiH XamX33HuiA, HArACAH M3A3ANMNAH GOMOH TaNArHanbiH CUCTEMUIT OUIA GOMTOX,
TY3-aac 6arancaH 30punro, cTpareru, 607100 60SIOH TONOBNBreeHMI OUENINTI XIHANT TaBuX.

TOoXnpoOMXTON Bainaan

[on youpanaryyn [aatranbiH KOMMAHWAr yOupaaH YATMYYNaxad Liaapanararail MapraxnmiH
TypLUnara, yp 4aBapbir 333MLC3H Gaix Laapanararait. [on yaupaax anbad TyliaantHyyabiH
M3ZNar, yp YaaBapTai xonbooTon Lwaapanaryy 60M10H TOXMPOMKTOIR GARAbIM YHANAX YIAN SBLbIC
3acarnanbiH 60410rbIH 6aPUMT GUHUT TYCraX OOSHO;

[on anbaH TylwaantHyya H3p XyHATOW Gailx Oereen AaatranbliH KOMMNAHWAH VAN axunnaraar
HaaBapTail yaMPAAH 30XWUOH GaNryymK, CTpaTernii 60510H YIAN aXunnaraaqsl 30pUTo Xypaxaa
liaapanaratail MaHnainan, caHan caHaadnara, 6araap axwnnax 4afgBapbir 333MLICIH Oailx
Llaapanararai .

TannarHan
[on yaupaax anba TyLaantHyy o aapaax YYpruir XynasHa:

TY3 60M0H TyYHWIA XOP0OO/J0A XaMaapanTai, YH3H 36B M3A3ANNWIAT Lar Tyxai TOrTMon TOA0PXOHA,
OWNrOMXTON 6ananaap Xyprax, MaA33NAUIAH ORArOLTONR OARANBIF XSHAH OaTanraaxyynax;
baiiryynnarbiH yiln axunnaraana Heneenex acyyanibiH Tanaap TY3-4 TOrTMON M3f3annax 6a
TY3-blH WNIAAB3P, 36BLLGBPNIAT aBaX;

TY3-bIH rULLYYANAH M3A33NNNIAH X3P3rL33 LWaapanara 3CBaN TaAra3PUitH XYCINTUIAT LUMALBIPNAX
0a Luaapanararaii ToXMongonz CyprantbiH XeTen0epuiiH 6010BCPYYNax.

Xapuyunara

Fon yaupaax anbad TyWwaanTHyya TOAraopuiiH axmbiH MyAUITraN, AaaTrafiblH KOMNAHWIH
MYALSTTAM, MEHEXMEHT O0NIOH YUrMaNNAH XYPISH/ XapuyLnara XynasHa.

XOHJIBHTUIAH AYIUTOP
Yypar, xapuyLnara
XOHNBHTMAH ayAuTop Hb Aapaax YYpar, XapuyLnarbir XynasHa:

[laatranbiH GairyynnariH CaHxyyruiH TainnaHryyn KOMMaHWAH CaHxyyruiH Gaingan GomoH
TYALTTANNAT YH3H 36B66P, MEH X0NGOrA0X CaHXYYrAH TaiAnarHablH TOTTOML00, HAMTNAH 600X
OVPTraNWIAH CTaHOAPTbIH Jaryy Wnapxuiimk Gaiiraa acaxuiir TY3, XyBblaa 333MLUMTY OOMOH
[laatrary HapT M3/13371/13X 30pUNroTONro0p XU 0P XasK HAr yaaa ayauT XWX yypartairasp
TOMWUAOTJI0HO;

XOHANOHTNAH ayAUT Hb YaHaPbIH OHABP TYBLLIH XWArACaH Gailx;
CaHXyyriiH Taiknaxraac uiyyTanrasp faarrariuitt JOT00L XSHaNTbIH TOrTONMLOOH/ XAHAMT TaByX;

[laarrarquiti rapasHuii ep Ten0epWUiAH YH3 L3H3, TYYHUIA TEXHWUKWAH 3aanTyydblH 30XUCTON
Oananbir Lanrax;

[laatrariuitt apcaanuit yaupanara 60510H [0TO0/ XSHANTbIH TOFTONLOOH/ XSHANT LWanrant Xuix
33Par TyXailH YCbIH XOHANOHIMIAH ayAUTbIH Waapanaraf 3aacax 6ycaj 6yx VYpruiir ryiLaTrax.
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Tomunroo

e XyBbllaa 333MLINrYM 3CBAN MALYYH [aaTryynary 60M0H TaAraapuitH Teneeneryu, TY3 3cBan
ayIUTbIH XOPOO Hb XOHZIBHMAIH Ay AUTOPbIT TOMUTIHO;

®  XOHZMOHTAH ayAUTOPLIT AKI1AAC Y6MBNEX, OTLIPYYaXx acyyANbr 30XULYyNanTbIH baiiryynnaras
M3JI3r19X, WaapAnararai TOXMONA0N 0NOH HUIAT3 M3fI3anaX.

ToXnpomxToi Daingan

o XoH/BHIUIAH ayANTOP Hb [aaTrarduiii XeHANeHIMIAH ay AMTPbIH YYPar xapuyLnarsir Ouenyynaxas
LIaapanaratail MapraxnuiiH yp Yaasap, TypLunara Tap AyHOaa HArTnad 004ox OypTran, ayauT,
aKTyapbIH yp Yaasap, TypLunararail 6aix;

®  XOHANGHIIAH ayUTOP Hb ayAUTbIH 30XIMX CTAHAAPT, BC 3YiH BHABP X3M X3MX33r Aarax Mepex,
xapaar 6yc H33NTTIN XqHanTaz Gaix MIPraXNiAH X0N000H TULLYYHHIANTIA HaiAX.

Xapaar 6yc 6aingan

e XeHANBHrNAH ayauTop Hb TY3, yaupanara, caHasnblH 3pXTail XyBbLaa 333MLLIUM/33C Xapaar 0yc
Oaanaap yypar xapuyunaraa 61enyymnax.

HaBTpax 3px

®  XOHANGHTUIAH ayauTOp Hb YYP3ar xapuyunaraa OUEenyynaxuitH Tyng xonborgox 6yx Xymyycrai
X0N600 TOMTOOX, Laapnararai M3g3aNnnnuitH CaH/ H3BTP3IX 3PXTalt OaiiHa.

TainarHan

®  XOHANGHIUIAH ayauTop Hb Gaiiryynnararai XonbooToi 0K aBCcaH M3[33 MaA3annuir TY3 605oH
TYYHWIA XOPOOZ, LWaapAanararaii TOXMOMA0N/ XyBbLaa 333MWMI4A34 TaiknarHax yyparrai;

®  X3p3B XOHANBHTWAH AyauTOP Hb YYPrad ryMUATrax ABLUAA anvBaa HOLUTOA 36p4iN W3PCaH
TOXVOMAONT 30XULyynary 6avryynnarag M3garaax Vyparrail.

Xapuyunara

®  XOHANGHIUIAH ay AUTOP Hb XyBbLiad 333MLLMT4A O0NOH MULLYYH AaaTryynaryablH eMHe XapuyLiara

XyN133X 66ree ] ayauT XIix sBLi1aa MIPraXIMAH YYAHIAC XaHAaX YYPrialir AaatranbiH KoMnaHWiH
OMHO XYI133H3;

®  XOHANGHIIAH ayauTopbIH GYP3H 3pX Hb TOZAOPXOA Xyrauaarail 6aitHa. [JaxuH TOMUTOXbIH 6MHe
XOHINOHTUIAH ay AUTOPbIH TYALATTanuiAr TY3 XsHaHa.

[loTooq 3acarnanbii MexaHusmyy/

[laarrasnblH KOMNaHW Hb OHOBHTON, yXaanar A0T00/ LWWAABIPWNAT raprax MeH YiAn axunnaraaHbl U 104, yp
AlUITan 6ananbir AMKUX 30XCTON XSHANTbIH, YPaMLLYYNTbIH G0NIOH XapuiLaa xon600Hb! MEXaHU3MbIT
Oypayynax éctoi.
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e [laatrary Hb [japaax yin axunnaraanyyasir 6YpaH ayypaH, Yp AYHTAN Gaianaap rynuartrax XyuTan,
H3rAIC3H, LOTL, 3pCA3NuIAH yaupAnara 600H JOTOOA XSHANTbIH CUCTEMTAIA Oaiix LWaapanararai:

a)  3PCOANNIAH MEHEXMEHTUIAH TOrTONLIOO 6ONOH CTPATErUIAT X3P3NKYYIaX;
b) [lotooq XSHANTbIH TOTONLOOT X3P3NKYYNaX;
¢) HexeH Ten6ep 60M10H ypamiLyynnbiH 6yTLI3C YYA3NTIN SPCANMIAT aBY Y33X;
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d) bairyynnarbiH 3pcadnuiar yp AyHTIA M3A3INaX, TalnarHax.

Ipcaanniti yampanara 6010H J0TO0A XHaNTbIH CUCTEM Hb AaaTrarduitH epeHXIiA 3acarananbit
TOTOMLIOOHA 6YP3H HUIALIC3H 6aiix ECTO

XSHANTbIH YWr yypar Hb KOMMNAEHC, CaHXYYrWidH Talnaran, [A0TOO0A XSHAmT, 3pCA3nuiiH
yaupanara 6010H 3acarnanbiH tanaapx TY 3—-blH 60410rbIr XapankyyNax, X3apankWiTUIAT XaHryynax
YYP3rTairasp banryynaraaxa;

OArasp XsHanTblH 44T YYPryya Hb SPCA3MNAH YAMPANArbH, akTyapblH, KOMMMAgHCbIH 60MOH
[10T00/1 QY ANTBIH YT YYPryYAUAT XampaHa;

XSHaTbIH YT YYPryYANiH xapaat 0yc 6aitaan, yp HeneeTalt OaitanbIr JoMXKNX;

Jlaatrarduit XAHanTbIH YW YYpar Hb XAHANT TaBbX Oyit 604070, YiAN SBLLIH 30XMCTO Gaiianbir
YHAN3X, UN3PC3H AyTaranbIr UAPYYNaX, XAHAX, Liaapanararait TOXMONA0N 66pHNeNTiAr caHan
0onrox EcToi:;

XAHANTBIH YT YYP3r Hb XONOOrA0X XyyJib TOrTOOMX, 30XWLYYNaNTbIH OyX Laapanaryyabir Maaax,
onnrogor 6aix &ctoi;

XAHANTBIH YUr YYPIYYAUAH OYP3H 3pX, VAN aXunnaraadbl Uap Xypas, 3px Maaan, xapaar 6yc
0ailfan, MeH T3Ar33pUAH 30XMOH OalryynantbiH OyTL, TaiinarHanblH OYTAL, 4Ur YYPryya
XOOPOHAbIH Y5NAaa XoNn600, XAHANTLIH YUT YYPryYAWAH [APra HApbIr COHrOX XYPMbIr TO40PXOi
33X, 6apuMmKyyncaH Gaix waapanararai;

XSHANTbIH YU YYPryyauitH 6ypaH apx, 3pX MM Tanaap AaaTranbiH KOMMaHUAH X3MXK3dH
M3/133M13X.

OpCAaNMitH yAMPANArbIH YUT YYPar Hb [apaax yin axunnaraadyyabir xapaar Gyc Gainaap
X3PANKYYNaX YYParTalirasp bairyynaraaxa:

a)  9pcaanuir ToLOPXOMNOX, YHANaX, XsHax, yaupAax, Oyypyynax, 3CBan apcadnuiti yaupanara
60NOH TYYHWIAT Byypyynax \iin akunnaraax XaHanT TaBux;

b) [laarranbiH KOMNAHWAH 3PCAANMIAH YAUPANArbIH 00AN0r0, YiAN SBL, [YPIM XKYPMbIH
60N0BCPYYNANT, 30XMLYYNANT, X3PINKANTAAT J3MXKIX, 3CBIN OaliryyanarbiH XaMK3oH
3PCOINNIAH yAUpANarbiH 60AN00, Yiin BLL, AYPIM KYPMbIr AaraX MOpAeXuir waapanara
600X, 30PUAUAT M3f33NIX;

C) OpCcAdNMtH yAMpANarbiH G0AN0r0, TOTOAL00, CTpaTerid, SpCAdNWIAH yaupanara 60oH
[I0T00, XAHANTbIH CUCTEMWIH 30XUCTOM Oaiijan, yp HOneer YHAnax, Luaapaararaii
TOXVON0N/, CaiKpyyNanT, 60pUNeNTHiAr caan 6oNrox.

[laatranbii KoMnaxuy Aaatranbli 3PCANNIAT YHANAX, rap33HUiA ep TeNn6epuiir TooLoX, 3Arasp
YYPIWIAT TYRLBTIOX3A, LWaapanararai TEXHUKUAH XaHTavKUAr TOA0PXOWIOX, CaHan erex akTyapy
3CBAJT AKTYapbIH YT YYParTaii 6aiix ECTO.
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Yypar xapuyunara

e AKTyap4 3CB3AN aKTyapblH YT YYP3r Hb aKTyapblH YHAMT33r YaHapbiH 6HAeD TYBLUWHL XWibK
TYALATIIX, TEXHUKUIAH XaHraMKIIAT TOLOPXO0WO0X, CaHan erex;

e XaMmTblH [jaaTrary 9CBAN XyBbliaaT [aaTraiblH KOMNAHWAH XyBb/ HOTJOM alWr Lyaapra, Taril
XyBaapunaraax Gairaa acoxuir T0J0pXOMOX, CaHan erox.

Tomunroo

e Aktyapuuiir TY3 Tomunoxryil 66ree/; 36BXeH TOMUNTO0 60JI0H &X/AAC H6NBBICeH Tyxail M3a3aNaN
XYJ133H aBax YyparTai;

e AKTyapuuiAr TOMWMOX 3CB3N @XKaac 4eessCHUIAT 30xuuyynard Gairyynnarag magarasx 6a
Llaapanararait TOXUONI0N L 0N0H HUIATAA M3133/13X ECTOMA.

ToXnpomXTOi Dainpan

AKTyapy Hb LWyapara Oainanbir 3pX3MNIXK, MIPrIXAWAH Typlunararail 6aixaac ragHa aktyapbiH
MIPraXniiH 60NM0H BC 3yiH CTAHOAPTHIN JaraX MepAeXWNr waapanara 60Aro4or MapraxuiH
XONOOOH MALLYYHYNANTAN 6aiix

Xapaar Oyc baingan

boauT, Wynapra akTyapbiH YHANT3ar Xuitx Yafamxuir angarayymk 00N130LWryi Heneenneec aHrmg
0aiix

XOHINGHIUIAH Oairyynnaraz TainarHax

e AKTyapd Hb a4 X0n060r JOTON acyyANbir XeHANBHTMIAH ayauTa TaiinarHax Yaasaptan 6aix CTon;

e X3p3B aKTyapy axun YYpraa ryiuaTrax sBLa/, AaaTrablH KOMNaHWAH CaHXyyrviiH 6ainaang ceper
HONBe Y3YYNax 3CBaN Y3yynax Maragnantaii anueaa acyyanbiH Tanaap Maaax, 3CBan Aaatranbii
KOMMaHW Hb XONOOr[oX LiaapAnara, CTaHAApTbIr Jarax MepAexryi, CBaNn MepAexryil Oaiix
Maragnantai 6aix Toxuonaong TY3 6010H XeHANSHMAH ayAUTOPT MAAIrA3X 68ree  TOAradp Hb
30XIX apra X3aMKa3ar aBaxryii 6aiix TOXNONA0N 30XMLyynary bairyynnarag Maaarasx.

KomnnaeHcuiiH 4ur yypar Hb Xapbsianaraax Xyynb 3px 3yiH 6010H 30XULYyyNanTbiH LWaapAanara, 407007
604n0r0 60I0H KOLEKCUIAr Aarax MepaeX Oyii aCAXUIAT XAHax 30pUnroToiroop GairyynaraaHa

e [laatrasnblH KOMNAHW Hb J0TOOL XAHANTHIT X3P3ANKYYIDK, Aarax Mepaex Oaiiraa 3Ccaxaf XsHant
TaBUX, XSHANTbIH 30XWUCTOW, yp [OYHTAA OGangang YHananT AYTHANT XWIAH, Liaapanararan
TOXMONOMNA CAMKPYYNanT XUAXWAr caHan 60Nrox 30punroToiroop GamryynaraaHa;

e J10T00/ ayAUTbIH YT YYPar Hb 3PCA3NMIAH yaupAnara 60/10H KOMNAEHChIH O1e jaacaH Yir yyprisir
OPJI0X 3CBANT SAr33PT HAMANT 6aliAnaap axunnax 60NONKTOA. IHI XYPIJHA AOTOOA AyAUThIH YiAr
YYPar Hb [aarraryuii 3acarnan, apcadnuitH yaupanara, KOMnnaeHCUiiH 60110MbIH X3p3anKUNTAA
XAHANT TaBuX, 3Araap 6070rbIH 30XMCTOI 6ONOH YP HENBBTal baiaan YHAN3NT erex, 3pCAANMIAH
YAUPANArbiH CUCTEMWAT XSHAX, YHANAX, CAMKPYynantbir caHan OONrox, marepuannar LUAHX
YaHapTalt acyyanbiH Tanaap TY3 3cBan xon60orgox XOpooao M33raax 60NOMXKTON.



KOMMAHWAH 3ACATTTAN BA TYYHIV 30XWLYYSTANT

HexeH onrosop

1. HexeH 0nroBpbIH 30XWLYYNANT Hb HWAT GalryynnarbiH O0OM0H YPT XyrauaaHb! OPAOTbIr HIM3r Ay 3X,
OYX TEPAWIAH 3PCAANA TOXMPYynaracaH 0ailx, 3pca3nuiiH Lar XyrauaaHbl Lap Xypaar TycracaH 6aix,
OOrMHO XyraLaaHbl 3pcasnuiir 6yypyynax yyparTai;

2. IpCadnNitH yaupanarsiH 6a [OT00/ XSHANTbIH CUCTEM Hb HOXBH ONITOBPbIH 30XWALYYNANT, ypamLLyynbiH
0OYTL33C YYAANTIN annBaa apCAANMIAT aBY y33X BCTON;

3. XAHanTblH 4ur YYPruiH Laapanararai GONMOBCOH XY4HWIAT OYpAYY/DK, [aatranblH KOMNaHWiH
X3MXK33HL] 30X1X CTaTyCTal 6aiik, 61e AaacaH AyrHANT raprax Oaiiraa acaxam YHOC3H XSHAMThIH Yir
YYParT xamaapax 3Trasayyasz ypamiuyynan onrox écToi.

Yavpanaroit 6yTay

[laarranblH KoMnaHuy L TOA0PXO0it acyyanbir GANryynarbiH X3VK33H LUWIAABIPASXUIAH TyN YAMPANArbIH
XOPOO I'3X M3T 10700/, 30XMOH OANryynanTbIH OyTUMIAT OUI 6ONTOX, M3A3ANNNIAH ypCran 00M0H TainarHanbIr
caiXpyynax waapanararaii. 4raap 4ur YYPryya Hb 30X1X LUWIALBAPUIAT raprax 30pUAroop XSHANThIH YU
YYPTUIAH Y3311 60AMbIM HATTTaX BCTON

Xapunuaa xon600, Taiinarnan

1.

[aarrarqug  TOOOPXON acyyanbir  GairyynnarblH - X3MXK33HL  LUWIAL3PN3X  OOMOH  M3LANNNiH
ypcran 00fOH TalnarHanbir camkpyynax 30puaroop yAMpAnarbiH Xopoof 33par [0T00[ 30XMOH
DaiiryynanantbiH OyTUWIAT 61it 6ONrox ECTOR. 368 30XICTO LUWIAABIP rapraxbiH 3Arasp 6yTaL, Hb T4
XAHANTbIH YU YYPTUIAH Y330 O0AMbIT HAMTTAX Hb 3YMTAIA;

Jlaatraryniti yaupanaryyablH X00pOHS 60N0H XAHANT XapuyLCaH aXWITHYYbIH XO0POHA VP AYHTSIA
Xapuniaa xon60oo 60M10H TaiinarHanbIr 6uit 601rox ECToi;

[laatranbiH KOMNaHWA, LWYT3N yNasx MexaHu3mblr 61t 60nrox ECTol 6eree ] MHraCHI3P3a AKUITHYYA,
yaupaax anbaH TyaantHyyd, T3Ar33puitH Teneenersua 60NnoH 6ycaf OpoNLOrY Tanyyn anveaa
30XUCTYIA yiin axunnaraa, yitnanuii Tanaap TY3 60110H X0160r40x TOpWiAH Gaiiryynnarag Magaras,
[aatranblH KOMNAHWAH 3CAANNIAT UNPYYIDK, Oyypyynax 6010MXKTON;

Y [IYHTI LYTaN YN133X MEXaHU3MbIr 61 GONrOXbIH Ty, THAr33P MIAIINNUIAT UM OONTOry/bH XyBUiiH
M3ZI99NNMIAT HyyLnax, apX aluriiidr xamraanax TorronLoor 6ypayyax Waapanararai;

TY3-bIH 3yraac Wyran ynasx 60ANOrbir XenKyynax Tan A33p XAHanT TaBWX, MBH 1337 anbaH
TYLIAANTHYY/ acyyAnbir WNAABIPNIX Oaiiraa acaxuiir 6atanraaxyynax Laapanararail.

[pyn, Haraan KoMnauuya

1.

2.

byTuwitH un o4 Galiaan, Maanar

e [pyn 3cBan HAraan (Uaawwp “rpyn” rax) KOMNaHWiAH emuynen, OYTal, 30XWoH Gairyynant
OONOH XapuiLaa xonboo Hb rPynbIH 333MLUMUIAH BYX X axyiH H3DKYYA, X0NO0OTON XyBbliaa
333MLUMMYMA, TYYHYN3H rafHbl OPONLOrY Tanyyaan wun tog 6ereed TY3 60N0H yaupaax anbaH
TyLIaanTHYyaz OANrOMIKTOI Baiix ECTON.

Lloruoop Hb xapax

e [pynuiiH TONroi KOMNaHu 60N0H TyYHWIA XAHANTaHA 6aiix bairyynnaryyasiH TY3, ron yaupaax
anbaH TywaanTHyy rpynuiiH 60710H TYYHWIA OTOPX FON @X axyiH HADKYYAUIAH EPeHXMIA 3pCaan,
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yiAn axunnaraa 6010H 6M3HECWIAH Tanaap LIOrL, OANroaTTON 6aiix ECTOI 68ree rpyninitH XamK33HA
KOMMIaeHC 60N0H 3PCA3NMUIAH YAUPANATbIH COEMbIr OWid BONTOX YYParTaii;

IpcadnuitH yaupanara, JOT00M XSHAMTbIH CUCTEM OOMOH TainarHax »YpMbir FPYMuiiH Oyx
TYBLUWHA TOTTMOM X3p3ankyynax écToi;

[DYNWIAH TONTOI KOMMaHK 60NOH TYYHWIA XSHANTaHA 6aiix bairyynnaryyabiH TY3, ron yampaax
an6aH TyLaanTHyy rpyniiiH XavKadH I xanagapniax 6010MXTO 3pCA3NNAH Tanaap OAAroNTTON
0ailx BcToi 68ree ] MHraCH33P 3PCAANMIAT Oyypyynax apra XaMxaar aBax 60/IOMXKTON.

3. Xapunuaa xon6oo

[pYNUiAH  BYTALTAN XONOOOTON 3PCAINMUIAT TOLOPXOWNOX, OYypyynax, MeH rpynuiiH 30XMOH
Oairyynant, yin axunnaraa, Spca3nuitH un Toa 6anpan, uory 6ananbir 6uin 60NroxX XypasHa
TPYNUIAT XamapcaH M3A33NNNiAH yperan 6aiix &cToil

ODOHLION TablH 3pX aWrWiAr Xamraanax Hb

JlaarranblH KOMNaHWAH 3acarnanbiH TOrTONLOOHbI XYP33HA, W1 TOA MIL3NNNAr Ouid GONTOX, Yp LYHTaN
3acarnanbi 6010H HOXBH TENOBPUIAH MEXAHN3MbIT X3P3NKYYN3X 3aMaap OpOSILIOrY TanyyablH (AaatranblH
rapa33 333MLLNMY, DKWITHYYA, 333N43r4na, 30Xuuyynary Gairyynnaryyn 60NOH Xxapunuardup) aur
COHUPXOJ, 3pX aLLrAiAr Xxamranaax écToi.

1.

Oponwoo 6a caHan erex

[VLLYYH Jaarryynardug XamTblH 4aaTrarynitd 3acarnanbIH acyyaang UasBXTai 0posLox 60M0MK
Hb H33MTTAI1 6aix ECTON;

TULWYYH [Jaatryynardu scBaN TAArA3PUIAH TeNeensrdua epeHxuii xypana yp AyHTai 0ponLox,
CaHan erex, MeH baiiryynnarbiH Aypam, Xypribir 30XMLYYNax CaHan XypaanTblH XypamTail TaHUmLax
DONOMXKTON Baiix ECTOil;

[VWYYH faarryynaryzisii TeNeenerdauiid COHNyyauiAH yian 9By Wwynapra, un Tof Ganx Gereef
COHrYY/b/} HIP LBBLUMIYIIAH TyXail M3AINNIAT XaHranTTar erex Hb Hyxan;

[ALLYY, rAP33HIA HOXLMWIAH Aaryy AaatrablH rapaar LyLnax 3amMaap XaMTbiH 4aaTrarquitt atiur,

2. YHAC3H eepunentyy

[laatranbiH rapas 333MLWNrYUA 3CB3N TIAr33PUIAH Teneeneryis Aapaax YHAC3H eepynentyyauiH
TaNnaap XaHrantrail M3[3ananTail GaicHbl YHACAH [33p WmMiAABap rapragar 6aiix éctoir. Yywa: (i)
AYP3M, Xypamz 0pyyncaH eepynenT; (i) aaaTrablH rapas 333MLLUMMYA3/ MaTepUannar Henee yayynax
YH3T L|aac aCBaN 60HL raprax; (iii) aaarranblH rapaar Xacar4naH 60510H OyXN3ap LWUIMKYYIaX.
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Vnyyan opnorbiH XyBaapunant

TY3, MAWyYH r3p33 333MLNMY 3CB3N T3AM33PUIAH TONBENOrYiL XOHrenent y3yynax, WuMTraN
HOTyynax, Wnyyaan opsiorsiH XyBaapunanT Xuiix Tanaapx LWnnas3puiar raprax BCToi.

Ma/133n3n 60J10H TyYHUMIA Un TOA 6angan

[VLLYYH [aarryynardu Aaatrardiiti tanaapx YHaH 3B, HaliaBapTali, OypaH AyYpaH M3A33NuIAr Lar
TyXai[ TortMos ay Gaiix BcTon



KOMMAHWAH 3ACATTTAN BA TYYHIV 30XWLYYSTANT

1. 3acarnan

e TY3 Hb 0PONLOOTON fjAaTryynary/biH apx alriir XyHASTraX, WMAABIP rapraxaaa THAraopuit
AL COHMPXTIbIT XapranaaH y3ax;

e OponuooToii Aaatryynardin rapasH/ 3aarcaH an1Baa 3acarnanblH apxas yp AYHTAI XIPIADKYYIIK,
3PX33 X3PANKYYNaXaZ] LLaapanararai MILIananir aBax 60NOMXKTOIA Garix.

2. Horpon awruitd 6o4noro

TY3 Hb OpONLO0TON AAATTYYNAryiAH 0PNOTbIH UAYYANMAT XyBaapunaxTai Xon600Tol 3ap4myy 6050H
LLINALBAP rapranTbiH VAN SBLLIM Taiinbapnax Horgon arvidtH 604norsir 6010BCPyynax

3. WnTop 6ainpan

[laarrary Hb GairyynnarbiH caHxyyruitd 6aingan, ryiuatran, LanuH ypamiuyynan, eMunenuit 6yTal,
3acarnan, OU3HECWIAH YIAN axunnaraa, 30puntyya OOMOH CTPATEruiiH Tanaap XyBbLAa 333MLINMYNA,
0ponLory Tanyyaanan xamaapantai M3agaanauir
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TAB. KOMMAHWIAH 3ACATNAJTbIH U TOL BAMANBIT CAVDKPYYJIAX Hb

L3nxuitH ync opHyy .z XepeHrnitH GUpXXIL OYPTTaNTail KOMMAHUYbIH Gairanb OPYIH, HWAr3M, 3acarnanblH
WHOEKCUIAT B0MOBCPYYNax 00mMK33. KomnaHuiAH 3acarananbiH WHAEKCWIAH cambapbir Guie 60NrocHoop
KOMMAHWYObIH 3acarnanbir camxpyynax, CaiH 3acarnantaii KOMMnaHuyblH XyBbLAaHbl 3P3NT HAM3rAdX,
32X 3937UIAH YHANT33 ecex 0a Laallinaaz TyxailH KOMNaHWAH Hap XYHI O33LWNDK, 3aX 333717 33N13X 0aip
CYYpb HAMArgax fasyy TanTail. TyyH4NaH, rafaaq aoTooblH XBPeHre Opyynardng XysbLaaraa COHroX4oo
3Pran3aaryii, apcaan bararariraap CaitH 3acarnantain KOMnaHuy ablH XyBbLidaaHaac COHroX 6YpaH 600MXKTON
00710x 06ree ] XepeHre OPYyNar4zsir OJIHOOP TaTax, XBPEHINIAH 3aX 333MNAH 3MNAH 3acarT y3yynax Heneer
caixpyynax caitH Tantai 6aitHa. MeH, xaMriniAH Hyxan Hb KOMMaHKy 1 3acarnanbiH Wwanryyp y3yynantyyauir
XaHraXx, 3acarnanaa camxpyyncHaap KomnauyabiH 6airanb 0pHMH, HUAT3ML Y3YYIaX XOp XeHeen 6aracax,
JKOMOTUIAH TAHLBAPT OalAan XaHrarax 3epar HeneeTal 6ainHa.

YNC OpHYyA UX3BYN3H Japaax 3 TOPAMAH 30PUNTbIH XYPI3H KOMNaHWUIH 3acarnanbii 60oH Gaitrans
OPYH, HIATaM, 3acarnanbiH MHAeKCUiAr 6onoscpyynaar. YyHA:

1. Xyynb 3px 3yiiH GONMOH 30XMLYYNANTbIH OPYMHL KOMMAHUIAH 3acarnanbIr TyCrax ercHeep ymc
OPHbI HUAT KOMNAHWIAH 3acarnanbir camxpyynax;

KomnaHuynaz 3ax 3330 [33p 6pcesaeryeeces anrapax 60n0OMKIAT 0Nrox;

3. CailH 3acarnan 60Nn0H TOTTBOPTOIA Gailjans YUrnacaH XepeHre OpyynanT HAIMaradx Oairaarail
X0N6OrayynaH XepeHre 0pyynant tarax 60N0MXKUIAT HIM3r Ay 3X.

XOPOHIUIH OUPXIIAH HAEKCUIAH HAP /OMNOH YNCbIH Typlunara/

Yne XepeHruitH 6upx WNHaeKcuitH Hap

bpasun BM&FBOVESPA Special Corporate Governance Stock
Index (IGC)

BHXAY [LlaHxaitH xepeHruitH oupx (SSE) Corporate Governance Index

Uranu Vranuitn xepeHruiin 6upx (Borsa Italiana) FTSE ltalia STAR

Mekcuk MeKCUKIitH XepeHriniiH bupx (BMV) FTSE ltalia STAR

Mepy Jlumarnitn xepeHruit 6upx (BVL) Good Corporate Governance Index

BmHen Adpuk MoxaHHecOypruiit xepeHruitH 6upx (JSE) ISczjcially Responsible Investment (SRI)
ndex

OmHe ConoHroc ConoHrockIH xepeHruiiH upx (KRX) Korean Corporate Governance Index

Typk VcTaHbynbIH XepeHruiiH 6upx (ISE) Corporate Governance Index

2007 oHA XsTablH YH3T LiaacHbl 30XuLlyyNiax XOpOOHOOC XyBbLiaaT KOMMaH!y AblH 3acarnanbir caimkpyynax
ooanoro sByymx, LLaHxXaiiH xepeHrnitH 6upxasc Tyc 6oanorbiH xypasHa SSECG cambap (Shanghai
Stock Exchange Corporate Governance Board) Haax, SSECG Index 6ytoy LLIaHxaitH XepeHruiiH GupxinitH
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KOMMAHWAH 3ACATTTAN BA TYYHIV 30XWLYYSTANT

KOMNaHWiAH 3acarnanblH MHAEKCHIAr rapraca baiiHa. XsTablH XyBbLiaaT KoMNaHWy AbIH AyHA axurnaraaar
TOMOOXOH XYBbl|aa 333MLINMYANAH AT COHMPXMbIH 3BPHMNTAA X3NLAN, LWAAABIPYYANIAT raprax 33par
acyyAnbIr Haracrax YYAH33C TyC MHAEKCWIAr 60NOBCPYYMKaa. XKniaandan SSECG cambapt opox xycanT
raprax erexef] acyyaar 20 acyynTblH 7 Hb N1 TaX3/1 BMUNOrYMiAH acyyANbIr XeHACHH aiifar.

TyC ynCbiH XyBbZ KOMMAHWAH 3acarnan OOOH XBPeHre OpyynaryfblH 3px awriiir xamraanax Hb
TynramacaH acyynan 6arcaap UpcaH 6a 3H3 acyyanbir Xyynb 3px 3y, 30XuLYyyNanTbiH OPYUHL 66pHNeNT
XUIACH33D TOANANGH WAL Yaaaaryii 6aitHa. 2000 OHbI cyynasp bpasuibiH xepeHruitH oupx BOVESPA-
aac KomnanuiH 3acarnansiH Novo Mercado 6onoH TyBwinH 1, TYBLIMH 2 F3C3H XKarcaanTbir rapracat
aitHa. 9Arasp xarcaantaz opox LWanryyp Hb bpasunbiH Xyynb, AyPaM Xypam 30XWLyynantaj 3aacHaac
UNyy eHaep Wwaapanara Tasuragar. Tyxain6an Novo Mercado-rinitH XyBbA XaMruiiH eHAep Luanryyptai
0a OyX XyBbLaa Hb CaHarblH 3PXT3 3HIUIAH XyBbLIAa 6aixaap HIMANT33p 3aacaH OaiHa. XKIKIUr XepeHre
opyynar4/blH apx awrniar xamraanax yyaHasc Novo Mercado 6010H TyBLUMH 2 iaXb KOMMAHWYbIH XyBb/
KWKUT XYBbLiaa 333MLLIUTY Hb TOM XyBbLAA 333MLLMMYIATAAII3 WK HOXLIBNIB8p P33 Xananuasp Xuinx
(tag-along) 3aanTbIr Wanryypraa opyyncaH.

2005 oHA MeKcuKIiAH YHAT L{aaCHbl TyXaid Xyyniuap KOMNaHuisH TY3-1itH raLyyauiaH 1op XasiX 25 XyBb Hb
xapaar Oyc 0aiHa racaH 3aanTbir OPYyNcaH OarHa. [3CaH X3AuiA 4 TYC 3aanThiH X3p3anKunT 60auT 6annan
033D TOAUIANGH Yp [yHra3 y3yynaaryit. 2011 oHa Mekcukuiin xepeHruitH 61pxaac (Bolsa de Valores Mexico
BMV) komnaHuiiH 3acarnansir caimkpyynax sopunroop [IPC Sustentable uxaekcuiir rapracat 6aiiHa. Kun
NP3X Tycam YT UHAEKCWUAH LWAnryypsIr ynam eHgepcrex GaiiHa. Xniiaanoan MekCuKuiiH YH3T LiaacHbl
TyXail XyyNbJl X3pB33 XyBbLAa 333MLUNMY XyBbLIAAT KOMMAHWIAH O0pAYynanT, HuiAnyynantuiti 10-aac A3auw
XyBUIAT Teneemx Oaitraa 601 TyyHuiAr TY3-WilH xapaar 6yc rALyYH33p COHrox 6OMONDKIYI rax 3aacaH
bainar 6on IPC Sustentable nHAEKCWIAT TOOLI0X0/ TYC Y3YYNaNTUAr 5 XyBb XypTan OyypyyncaH GaiiHa.

2002 onp 6arancad KoMnaHuiH 3acarnanbii KOOEKCUAH X3P3NKUNT XaHranTryi 6ancaH y4up JumaruiH
XBPeHriAH bupx (Bolsa de Valores Lima)-aac CaitH komnaHuitH 3acarnanbii uHaeke oytoy Good CG Index-
niar 2008 oHp rapracaH 6aiiHa. MHracHaap KoMnaHnyabIr 3acarnanbiH KOAEKCUIAH 3apuMyyaa Xap HUALTSA
0ailraaraa eepcaee YHANaxaf ypuancad 0aiiHa. JlumaruiiH XepeHritH 61pxaac xun 6yp KomnasuitH
3acarnanbIH XamruiiH CaitH y3yynantTai GairyynnarbIr warkagar 60/mKas.

TYpK YNCbIH XyBbll XOPOHMWAH 3ax 333nuidH 3eBnen Oyry CMB-33c rapracaH TypKUiAH KOMNaHWIAH
3acarnanbiH - 3apyumyyablH  X3P3DKUNTUIAT CaibkpyynaxsiH Tyna MCTaHOYNbIH XPeHTUIAH OUPX  [33p
KomnaHuiiH 3acarnanbIH UHAEKCWIAr rapracaH 6aiHa. Komnauit 3acarnanbii UHOEKCWIAT raprax eep HaraH
LanTraa Hb “3acarnan caintain” rax oycag Komnaxuyaac snrapax 60noMKuiAr kKomMnauyaan oypayymk
erex aBan M. VHracH3ap TyC WHAEKCT 6arTcaH OairyynnaryyablH XyBb/ X6PBHIWAH 3X YYCBAPUIAT T3p

[lyH/1aa rafiaa/ibiH XoPeHre 0pyyNanTbir HIMArAYYN3X GONOMXKNIAT 0NrOX Gaijar.
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CAHXYYTUIAH 30XWLIYYSIAX XOP0O

Wranu ync

2001 oHp xwkur, gyHo yanagap (PKOY)-yyosa 3opuyncaH STAR Gynruir 6airyyncad. STAR-g
0arTcaH KoMnaHuyablH XyBb[ 3acarnan 60noH un 104 6ananbIr Ouii OONTOX 6rceH Hb XBpBex “YaaBapbir
HAM3r Iy YN133/] 30rCOXTYIA TAAr33PUIAH X6POHTe OpYYNanTbir HAMArAyYNCaH 6aiiHa. STAR-WitH kOMNaHny ablH
LYHADK X6POHTWIAH 3prantuiid xypa Hb 2001- 2010 oHbl XoopoHA 83 xyBbTaii 6aitcaH 60n 6ycan XK Y-nitH
XYBbA YT y3yynant 66 6aite. MeH STAR-1itH komnanuy abiH XyBb 2001 OHA rafiaaablH X6peHre oOpyynardina
HUIT X6peHre opyynanTbiH 54 xyBuiAr Oypayynaar 6aincad 6on 2011 oH raxag Tyc y3yynant 88 xysb 60mx
BCCoH DaitHa.

BmHen Adpuk yne

Voxankecbypruiti xepeHrviin oupx (Johannesburg Stock Exchange)—-ssc Huiirmuiin xapuyunararaii
XepeHre opyynantbiH uHaekc (Socially Responsible Investment, (SRI) Index)-wiir 2004 onpA rapracaH
0aitHa. IHAXYY VHIEKCWUAH rON 30pUAro Hb BMHe APUKUIAH KOMNaHWY [z 86epCaniiH 3acarnan 600H
TOrTBOPTOI 6ANAMBIM X3MXKIX OONOMXKUIAT BYPAYYaX oM. baiirans op4nH, HAraM 60SI0H 3acarnanbiH CailH
TypLUaryyabir HIBTPYYIC3H KOMNAHWYAAn X6peHre OpyynanT XUiAX Hb WXCAX Galiraatai xonoorayynaH
cyynmitd ven SRI WHAEKCWIAT akTWB yaupanara 60N10H X6PeHre OpyynanTbiH LWWALB3P rapraxaf, 1xasp
awurnagar 601coH OaitHa.

bpasun yNCbIH XINLLI33 4 3H3 30PUATOA HMALAX 60NOMXKTON. Tyc ync 2004 0HOOC XOWLL LUKHI3P XyBbliaa
raprax 6y komnasuyasiH 94 XyBb Hb [133p AypAacaH 3 xarcaantaf 6artcaHbl 74 xyeb Hb Novo Mercado, 14
XyBb Hb TyBLUMH 2, 6 XyBb Hb TyBLUMH 1- OPCOH koMNaHuy a4 6ypayyx 6aiHa (IFC, 2013).
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KomnaHuyAblH 3acarnanbir caikpyynax Hb 3ax 333/MIAH TOrTBOPTOA OananbIr Ouin 60X, Uprag 0oH
HUATUIAH 32X 33317 UTFIX UTFAMNAT HIM3TYYIaX, XBPBHIUIAH 33X 333MNIAH XyBbJ X6PeHIe opyynaryislH
3pX ALWTWIAT Xamraanax eHaep a4 xonooraonTor. MM KOMNaHuiiH 3acarnanbir camkpyynax, 30XuLyynax
apra XavKasHyyAUiAr TOrTMON aBax Hb Yyxar.

30xuLyynary 6airyynnarbiH 3yrasc KOMNaHWidH 3acarnanbir 30XuLyynax TaBaH apraynan 6aix 6ereef
T3Ar33p Hb 3aiiHbl XAHANT LANTaNT, ra3ap [33pX XAHANT Wanrant, 3pcaang CyypuncaH XsaHant wanran,
CHA3BYMICIH YHANMA3, TyCraii 36BLIGBPEN 0NTOX 3amaap 30XMLyynax 33par 6aiiHa. IArasp apraynanyypitl
X3P3ANKYYNaxaa Heew, O0NONLO0r HAMArAyyNnax Laapanararai 6ereed CaHxyyruiiH 30Xuuyynax Xxopoo
Hb 3[r33p apraqnanyydbir alurnax 3amaap 30XUUyynantTai STrasayyauiiH 3acarnanbir 30XLyynax
DONOMXTONA.

3acarnanbir camxpyynax 6ac HaraH apra Hb TyXaiiH canbapbiH Gaiiryynnaryyaan 30puyncaH sacarnanbix
KOJIEKC, CTAaHAAPThIr 60N0BCPYyNnax asaan tom. MoHron yncag MoHronbIH XepeHriniAH OupxuiiH “A” camoapt
OYPTranTali XyBbLAAT KOMMAHWydan 30puyncaH “KomnaHwiiH 3acarnanbiH koaeke -uiAr CaHxyyruiiH
30XWLYYNax XopooHOOC 6OMOBCPYYIDK OaTnyyncaH Oaiaar. HIXyy 3acarnanbiH KOAEKCUAr ONOH YNChIH
Oairyynnaraac rapracaH yaupAamkuiaH aaryy oycag 30xuyynantrai canbap 6010x xaaranavx 3331uiH
XOPLUOO GONOH AaarranbiH canbapbiH KOMNaHWyaan 30puynaH 6010BCpyynax 6onomxToi. OnoH yncan
3acarnanbiH KOMEKCUIAr [arax Mep/ex aCB3n Tainbapnax 3apyMbir TYr33man Xapankyynaar 6ereeq
MoHron yncag aHaxyy 3ap4mbir X3pankyy/ICH33P 3acarnanbii acyyanyyabir HapuiAB4NaH TOAOPXOMANOX,
anfaa fytarabir 3acax 3anpyynax 6070MKTON.

KoMNaHWiH 3acarnanbir camkpyynax, un 104 6aianbir H3Marayynax 0ac HarsH apra Hb KOMMaHWiH
3acarnanbiH NHAEKCUIAT BONOBCPYYIMK XOPEHIUIAH OMPX 33D HAANTTA 3apnax asaan tom. MoHron yickH
XyBbJl MOHTONbIH XBPBHIUIAH O1pX 60510H MOHIOMbIH YHIT LaacHbl GUPX [33p apumKaanaraax Oyit HAAT
XYBbLIAaT KOMMAHWIAH 3acarnanbiH WHOEKCUIAT TOOLCHOOP, XyBbLAAT KOMMAHWYbIH TeNeseH yaupaax
30BMIBNNIAT YYPar XapuyLiarbiH TOrTONLO0 O0SOH YAUPANArbIH 3yl 30XICTOI OYTUMIAT 61U GOMOX, X6PeHTe
opyynar4fibiH 3px alrui xamraanax, ragaaz A0To0[ XepeHre Opyynaryapir Tarax, M3A33MIUIAH HINTTIN
N 10/ 6 aNbIr G1id 60NroX MeH Oairanb OPYH HUATAMA 33NTa YIAN BKKNaraa aByynax KoMnaHuyabir
H3M3r ayYN3X 33par OJ10H [aByy TanTa.
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