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V3BEKUCTOH PECIYBJIUKACH KYPWINII BA3UPJIUT U

VY3BEKHUCTOH PECIYBJIUKACH
OJIN BA YPTA MAXCYC TABJIUM BA3UPJIUTHU

MMHUP30 YIYFBEK HOMUIAT'
CAMAPKAH/ JABJIAT APXUTEKTYPA-KYPUJIMIII UHCTUTYTHU

PyiixaTra oJiuHau “TacauknaiiMan”
Ne VkyB nmnapu 6yiinua npopexrop
« » 2019 1. A.P.Paxumos
«“ ” 2019 iinn
“MAKPOUKTUCOIUET”
banunan

YKYB-YCJIYBUH MAKMYA

5340900 — Kyumac MyJk SKCIIepTH3aCcH Ba YHU OOIIKAPHUII TABINM HYHAINAIIHN

Tanabanapu yuyyH

CAMAPKAH/I - 2019 iina



VK 65.9 (2)
J1-49

Ymby yKyB-ycnybuii maxkmya Y36exucton PecnyGmmkacu Onmii Ba ypTa
Maxcyc TabauM BazupauruHuHr 2017 itun “28” uronaaru 434-connu Oyipyru OuiaH
MabKyJUlaHTaH (aH JacTypiapu acocuaa Ty3wiaran 0ymmo, 5340900-“Kyumac mynk
DKCIIEPTU3acH Ba yHU  OOmKapuil’  TabIUM  HyHAIMIIA  Tajabaiapura
“MakpouKTUcOauET” haHuAaH YKUTHUII YIYH MYJIKaJUTaHTaH.

VKyB-yciyOuii MaxkMyaia 3aMOHABHi MAKPOUKTHCOINE yCyIUIap Ba yIapHUHT
amManuéTra Taa0WK STUIUIIN, MamiIakaT MaKpOUKTHUCOIUETUHUHT PUBOKIIAHUIIIH,
acocuii MaKpOMKTHCOAMM KypcaTKuujap Ba yJIapHU XucoOjam ycyJuapu,
MaKpOUKTHCOAUN Ccu€caTHU OO OOpHUIN WyiIapu, WKTHCOAUETH PHUBOKIIAHTAH
MamJIakaTiaap MojJelilapu Ba OomKanap Xakuaa GUKp IOpUTUIITaH.

Ty3yeuunap:
B.J. T'macoB — CamIAKU “Kyumac Mynk 53KchepTuh3acd Ba YHU
Oomkapunr” kadenpacu AOUEHTH U.(.H.
M.N. Huaposa — CamIAKHN “Kyumac Mynk sKcrepTu3acu Ba YHH
Oomkapunr’ kageapacu YKUTYBUUCH.
Takpuzuunap:

K.b. TanueB — Cam/IAKU “Kyumac Mynk 53KcrepTh3acd Ba YHU
oomkapunr’ kadeapacu npodeccopu T.¢. 1.

X.T. bypues — CamJIAKU “Kypunuiina MmenexxmeHT ~ kadenpacu
JOIIEHTH U.(.H.

“Kyumac MyJK 3KcnepTh3acd Ba yHM Oomkapuimn” kadeapacu Ma)IiHcHa
(2019 w7 No -coH OaénnHomacu) Ba “Kypunumiau Oomrkapumr’
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(baKyIbTeTUHUHT WIMUN ycnyOuit kenramy wurunumuaa (2019 i
Ne coHsii GaéHHOMACH) KYpHO YMKUIITaH Ba MabKYJUIAaHTaH.

Hawp oenzunapu: Cam/IAKH, Koz03 ouvumu A4. Byropmma Ne__. Adadu 5 ma. Xaxcmu 19,0 60cma
maook,.



Kupu

Mammakat UKTUCOAUETHHH SIXJIAT OUp TH3UM cudatuia TaxJIuia KU, YHHA
PUBOKJIAHTUPHUIIIHUHT ~ OMWJUIApUAAaH  camapanu  ¢oiinamaHum,  UHQISIH
JapakaCcUHU TMacaWTUpHI, TJI00al MKTUCOAMETTa HHTErpalusallyB IIapouTHIA
MUWJUIMA UKTUCOAUETHU MYTAaHOCHMO Ba IOKOpPH Cypbariap/a pPUBOKIAHUIINHU
TabMUHJIAII, MWUIMA BAIIOTAMU3HUHT XapujJ KOOWJIMSATHHHU MyCTaxKamJalll,
DKCIIOPT CAJOXUSATUHU IOKCANTUPHIL, TYJIOB OaJaHCUHUHT OapKapOpIUTHHU
TabMHUHJIANT MWYJUTApUHU  YPraHuil MaKPOUKTHUCOMUET (AaHUHUHT MpPEAMETUTa
KUpaJUraH Macajanapaup.

XO03Upru IapouTAa MamJaKaTUMHU3 TabIUM TH3UMHAA 103 Oepaérran
Y3rapunmiap TaiépiaaHaéTran €m MyTaxacCHUCIapHH JKaxOH Tajadiapura >kaBoO
Oepanmuran mapaxana OVIMIIMHKA Tajnad dSTMOKAa. AWHHMKcA, Oy HUKTHCOMHUET
coXacuJar MyTaxacCHCIIapHU Taipramiga ajoxuja axaMusaTr Kach dTajiu.
HUxrtucomuér coxacugard MyTaXacCUCITUKIApHU Talépiamiga OJUd  TabJIuM
Myaccacalapua YKUTUIAIUTaH UKTUCOAUIN (paHmap MyXUM YPUH TyTaIu.

2017-2021 Hunapaa V36exucron Pecnybnukacunu sAHaJa
PUBOKJIAHTUPHUIIHUHT  XapakaTiiap CTpaTerusiCHIaru oemra  ycTyBOp
HyHanumuiapaa Ky3jaa TyTWITaH UIUIad YUKApHUIIHA MOJEPHU3ALMS KUJIMIL, TEXHUK
Ba TEXHOJIOTUK >KMXATJaH SHTUJIAII, UIIa0 YMKAPHIIL, TPAHCTIOPT-KOMMYHUKAIIHS Ba
WKTUMOMN WH()paTy3uaMa JIoMuXallapuHu aMalira OIIMpUINTa KapaTuiarad (aon
WHBECTULIMSI CUECATUHU OJMO OOpUIll, IOKOPHM TEXHOJIOTHSUIM KalTa HIIIIall
TapMOKJIAPWHHU, YHT aBBAJIO0, MaXaJUIMI XOM ali€ pecypciapuHu 4yKyp KailTa UIIam
acocujia IOKOpPH KYIIMMYa KUWUMaTIM Tau€p MaxcCyloT MIUIA0 YUKAPUIIHU KaJaajl
PUBOKJIAHTUPHINTA KapaTwiran cudar kuxaTuaaH stHru 00CKWYra YTKa3HIll OpKaju
CaHOATHU SHAJA MOJEpPHU3ANUA Ba JOUBEPCUPUKALMWSA KHIWII, HMKTHCOTUET
TapMOKJIap Y4YyH caMmapaiud pako0aTOapaom MYyXWTHU NIAKUIAHTUPHUII Xam[a
MaxCyJIOoT Ba Xu3Matriaap 0030pHa MOHOMOJUSHU OOCKMIMa-OOCKHY, TPUHITUITHAI
KUXATAAH SIHTU MaxCyJIOT Ba TEXHOJIOTHsSI TYPJIAPUHU V3IAINTHPHUII, Iy acocia
WYKA Ba TamKyd 0o030piapJa MUJUIHK TOBapJIApHUHT PaKoOaTOAPONITUTHHH
TAbMHUHIIANI, WIUIA0 YUKAPUITHU  MaxXaUTMANAIITHPUIIHE  parOaTIaHTHPHUII
cuécaTHM JaBOM OTTHPUII, KalTa TUKIAHAJAWTAaH DSHEPrUs MaHOanapuaaH
doiiaTaHUITHU KEHTAUTUPHIIL, UKTUCOANET TApMOKJIaprIa MEXHAT YHYMIOPIUTHHA
omupuin kabu Basudanap Oenrwianran 6ymnb, Oy BasudbamapHu MyBadhaKuSTIHN
amMajra OIIMPHUIN KYI IJKUXATAaH MaMJIaKaTUMU3 MWUIMA WKTHUCOIUETUHUHT
Oupnamun OYfuHU XHCOONaHraH ¢upmanap ¢GaoauaTH, HCTCHMOTYHMIIAD XaTTH-
XapakaTd XamJa TYypJid pecypciiap Ba ToBapiap 0030piapu XOJATHUHH aJloXuia
OJIMHTAH Tap3/a TaxXJIWJI KWIHII, YIapHU PUBOXIIAHTUPHII OMIJUTAPUAAH CaMapau
doitnananuin  UYnnapuHU  YpraHuml KaOu okapaéHJapHM TAJIKUK KHJIHIITa
OOFJIUKIUD.



Mynaai KapaCHJIapHU TaKHK KWJIyBYU ban cudaTtuaa
“MaxkpoukTuconuér” ¢aHu KatHamanu. Tamabamapra mMaskyp ¢aH XyCyCHSTIApH
JoMpacua MamIIaKaTUMU3/1a aMajra OLIMPWIAETraH HUCIOXOTIap Ba yJIApHUHT
HAaTWKAIAPUHU aKC JTTHUPYBYM MaTepuauiap, Kouaajiap Ba XyJocallapHU ITyXTa
y3namrtupunuiapyu, Kenrycu (Qaonustuga camapanu (QodpaliaHMIIIapH  Xamja
WKOJMNA EHIAIMIUIAPUHY TabMHUHJIAI (aHHM YpraHWIl OJAuAa TypraH acoCHid
Bazudamapan oupuaup.

Snnu vimmad YUKApUIIMHUHT  OapKapop YCHUIIMHU, PECYPCIAPHHUHI TYIIHK
OAHIMINTUHYA, WHQISUUMSIHUHT [acT CypbaTJapuHU Ba TYJIOB OalaHCHHUHT
MyBO3aHATHHHA TabMUHJAIl HYKTal Ha3apuJaH MaMJIaKaT HKTUCOAMETHHH Oup
OyTyH XoiJa TaJKUK KWIMII Ba YHH MaKpOMKTHUCOIWN TapTHUOTa COIMIIHUHT
UKTUCOMUN  MeXaHu3MJapuHu  ypranum  “Maxpouxktucoau€t”  ¢GhaHUHUHT
MPEAMETHHH TAIIKWII ATa/IH.

by Taspudman xypunu® TypuOAuKu, “MakpouMKTUCOAMET” (PaHU MUILIAN
WKTUCOAUETHUHT PUBOXKJIAHUIIK OwusiaH OOFNIMK Oapua >KUXATJIapHHU, KyMmiajaH
MEXHaT pecypciliapy, ToBapiap, Myl OO30pJApUHUHT amal KWIWIIK, MOHETap,
(ucKasl Ba TallKKA CaBJI0 CUECATMHHM aMalira OLIMPHUII Xamjaa OollIKa MacajlajapHH
Kampab onaau.

Ymby Mabpy3a maTHu “MakpouKTUCOAUET” (paHU TpPEeIMETUra KUpaauraH
Oapua MacanajapHd MaHTUKUA HM3YWUIMK Ba Y3BUIUIMKHU TabMUHJIAraH XoJj/a
ypraHuuira Xu3mMar KWIyBYd MaB3yJapHU ¥3 UUWTa OJITaH.



1-maB3y: “MakpoNKTHCOAUET” (GaHMra KHUPHUII
Pexa:

1. “MakpouKTUCOAUET” (PAaHMHUHT MIAKIUTAHUIIN TapuXd, TPEIMETH Ba OOBEKTH.
JlacTiiabku MaKpOMKTUCOAUM TaxJIUII AJIEMEHTIIApH.

2. Acocuil MakpOUKTHCOIUN MyaMModap. Y Xyxanukiapu, pupmainap, gaBiaT Ba
TalIKU JyHE MAKPOUKTUCOIUET CyObeKTIIapu cudaruia.

3. JloupaBuii aiitanum  moxaenu. “‘Jlapomamnap-xapaxatiaap” Ba ‘“‘pecypcuap-
MaxcyJoTiap” OKUMH.

4. MaKkpoMKTHCOAMI MOfieIap. DHIOTEH Ba AT30TeH y3rapyBumnap. Enuk Ba ounk
UKTUCOIUET.

Taanu cy3 ea ubopanap: MaKpoukmucoouém, pecypciap, moseapap,
XUzMamaap, 0apomaoiap, xapaxcamiap, mpaucgepmiap, COMUKIAP, Pecypciap
0030pu, ucmevmMon 0030puU, MAKPOUKMUCOOUL MOOeN, DHO02eH Y32apys8uunap,
9K302€H y32apyeuunap, yi xyxcaiuu, pupmanap.

1. “MaKpOMKTHCOAUET” (PAaHMHHMHI IIAKJIAHUIIM TAPUXHU, NPeAMETH Ba
00beKkTH. JlacTiIa0k MAKPOMKTHCOAMMA TAXJIUI JIEMEHTIAPH.

Makpouktucoauér (MHriaum3dya Macroeconomics) 3aMOHaBUN HKTHUCOAMI
HA3apUAHUHT OYiauMu OYnubO, YHMHT Jouacujia HMKTUCOAWM VCull, HII4YaH
GbaoJNTMKHUHT ~ TeOpaHulIapu,  WHOIAUUS  Ba  UIICU3IWK,  LIYHUHTJEK
MAKpPOUKTUCOIUN CUECAT MacATAJIApU YPraHWIAIN.

MakpouKTucOqUETHUHT (haH cudaTua pUBOXKIAHUIINA OMp XWUIJAa KeuMaraH
Ba €TaKyu IyHEKApalUIApHUHT aJMAaIlMHUIINIa OJMO KeJraH Kapaluiapaard Oup
Heya MHKUOOJIap Ba aKCWJ MHKWIOONap OwinaH Ky3aTwirad. OJAUHTA aCPHUHT
Oolutapua MaKpOUKTUCOAUETAA TYpJId IIAPT-IIAPOUTIIApTa acoCiIaHTaH Ba sHaja
MYXHUMJIUTH MAaKpOUKTHCOUN cuécar 6yiinya Oup-Oupura OyTyHIail KapaMa-Kapiiu
TaBCHsUIApHU OMp BakTia Mdoja 3TYBUM TabJIMMOTHHHI MKKHATA €TaKYd MaKTaOu —
HEOKJIACCUK Ba MOCT-KEWHCUMWIIMK IIaKIJIaHIH.

MakpOuKTUCOOUET XaM MUKPOUKTUCOIUET KaOU UKTUCOIUN HA3APUSHUHT OUp
OymumuHu udoaa 3tanu. ['pek THIMIAH TapKUMa KWIraHjaa “makpo” cy3u “karra”
JleraH MabHOHM aHTJIaTaau (MOC paBuIAa “MUKPO” — “KHYUK’’), “UKTUCOAUET” CY3U
aca  — “XyxKanWK OpUTMIT’  MabHOCHMHM  aHriaragu. ysamgait  xkuimumo,
MAKPOUKMUCOOUEM — 0y UKMUCOOUEMOASU YMYMUTL XAMMU-XAPAKAMIAPDHU éKU
YHUHZ UUPUK HCAMIAAHMANAPUHU (azpezamaapunu) ypeanysuu ganoup, oynoa
UKMUCOOUEM MYpPAKKAOd HUPUK A20HA NOOHAGUI MAWIKUI IMUIAH MUSUM
cughamuoa, uKmucoouii capaéunap 6a GOKeAUKNAD Xamoa  YIAAPHUHZ
KypcamKuuiapuHuHz GuUHOUCU cugamuoa Kapanaou.



bupunun 60p “MaKpOMKTHCOAUET’ aTaMacHMHU TAHUKIM HOPBET OJIUMH
UKTHCOMYM MATEMaTHK, OJKOHOMETPUKAHWHT acocumwnapuman Oupu, Hobenb
mykodotura cazoBop 6ynran Parnap ®@puin (Ragnar Frisch) y3ununr 1933 fiunnaru
MakoJlacuaa KyjularaH. BUpOK Ma3MyHaH 3aMOHAaBUM MaKpOWKTHUCOIOWN Ha3apus
KemOpux MakTabu BaKWJIM TaHUKJIM WHIJIM3 UKTUcOMuucH Jopn Jxon MeliHapa
(John Maynard Keynes)uunr ¢yHmameHTan MexHaTiapujaH Oomuianrad. 1936
Hunga KelHC MakpOMKTHCOAMM TaxJuj acoclapuHu Kyuran “banmimk, dous Ba
MYJUIAPHUHT YMYMUN Ha3apusiCu” HOMJIM KUTOOU YUKW, KeWHC MITMHUHT aXaMUsITH
IMIyHYaIUuK OyIOK DAWKH, HATWkKajga HWKTHCOAWN anmabuéTimapia mIy BakTrada
aHbaHaBUU paBUIIAA SITOHA MaBXyJ OYJraH MKTUCOAWI BOKEIUKIAPHH KIIACCUK
EHJaIIyB acocuaa YpIIraHyBYH, sS’IbHU MAKPOUKTUCOAUN Taxiiil (KJIACCUK MOJENTra)
Kapmu TypyBun “KeliHcua MHKHI00” aTamMacu Ba KeMHCYa MaKpOUKTHCIIMN MOJIET
€KY KeHCYa EHJAIlYB 103ara KeJau.

Skka TapTubmaru 6030piapaa aloxuaa Xyx)aiauK IOpUTYBUHU CyOBEKTIAPHUHT
(uctepMonmun €KMW UNUIA0 YUKAPYBUM) HUKTUCOAMN XYJIK-aTBOPUHU YpraHyBUYHd
MUPKOUKTUCOIUETIAH (PapKiIu YIapoK, MAKPOUKTUCOIUET UKTUCOAUETHU OUp OYTYyH
AXJTUTIAUKIA YpraHagu, OyTyH HUKTHUCOAMET yUYyH YMYMHU OYJIraH MyaMMOJIapHU
TaJKUK KWIaId Xamja sJIld UYKA MaxCyJoT, MIJUIMNA AapoMaJl, sUIK Tajaad, sy
Taku}, SIMA UCTEHMOJ, HHBECTUIUANAP, YMYMHUH HapX Japa)xacu, HIICHU3IIUK
JapakacH, JaBiaT Kap3u Ba OoOIKa Iy KaOW sulli MUKAOpJIap OuiiaH OOFIIMK
MacajajgapHyd HHOOATra oJiajiu.

MakpOouKTUCOOUET YpraHaAurad acocuii MyaMmmosap OYianud UKTUCOAMM YCHILl
Ba YHUHT CypbaTJiapy; UKTUCOUN JIaBp Ba YHUHT cababiapu; OaHUIMK Japakacu Ba
UIICU3JIMK MyaMMOJIapy; YMyMUH HapX Japa)acu Ba UHQISAIMS MyamMoapu; Gous
CTaBKacu JapakaCu Ba MyJl MyoMajlaCui MyaMMOJIapH; JIaBjiaT OOJIKETH XO0JIaTH;
OIO/DKET TAKYWUIMTHHU MOJIMSUTAIITUPHUII  MyaMMOCH Ba JaBjiaT Kapajapu
MyaMMOCH; TYJIOB OalaHCM XOJIaTU Ba BaJllOTa KypCcH MyaMMOJIapH;
MaKpOUKTHCOUIN cuécaT MyaMMOJIapy XUCcoOIaHau.

By MyammonapyHM MUKPOMKTUCOIUN TaXJWJ KUXATIAaH, SbHU aloxXuia
HUCTEbMOJYH, ajoxuaa (Gupma Ba XaTTO aJIOXUJa TapMOK Japa)kacUJiaH Xajl ATHUII
MyYMKHH »5Mac. AWHAH IIYHHHI YYyH KaTop YMyMHHA Ba MaKpOHUKTHUCOIUU
MyaMMOJIap ~ MaBXyJ,  HMKTUCOJIWM  Ha3apUSHUHT  MYyCTakuil  OYiIuMu,
MaKpOUKTHCOIUET MYCTaKIII (paHM r03ara KeJIUIIN 3apypaTy naiao 0ynaau.

MaxkpOUKTUCOIUETHN YPTAHUIIHUHT MYXUMJIATU:

1) y MakpOUKTHCOIUI BOKEIMKIIAp Ba skKapaCHJIApHU OJIUI PaBUIIIA H30X1a0THHA
KOJIMai, 1y Owian Oupra ynap ypracujaru KOHYHUSTIAPHU Ba OOFIUKITHKIApPHA
aHUKJIANIM, UKTUCOMUETIaru ca0ab-oKuOaT ajoKaJapuHu TaIKUK KUIaIu;

2) MaKpOMKTHUCOAUI OOFIMKJIMKIAD Ba aJlOKaJapHU OWJIMII HWKTHCOIUETIArH
MaB)XyJl BazMsATHU OaxoJialira UMKOH Oepaju Ba YHU SXIIWIAIl Y4yH HUMAa



KWIWIT Ba OWpWHYM HaBOaTAa cuécar BaKWwUIapy KaHAAal dopa Kypuluiapu
KEepPaKJIUTMHU KypcaTaad, SbHU HUKTHUCOAMM CHUECATHH TaMOWWJUIAPUHHM HIILIA0
YUKHIITa IMKOH Oepajy;

3) MakpOMKTHUCOAUETHH OWJIMIN KellaXkakia skapaéHiap KaHaaldl pHBOKJITAHUIIHHH
OJIMHAAH KYpHWIll, SbHU TPOTHO3JAP TY3HUIll, KEITyCHUJard HWKTUCOIUM
MyaMMOJIapHHU OJIIMHIaH KYPUIITra UMKOHUAT Oepasy.

MakpouKTHCOMUN TaXJTUIHUHT UKKU XWJI KYpPUHUIIHN (apKiaaHagu: expost Ba
exante MaKpOMKTUCOIUM TaXJIJIN.

Expost maxpoukmucoouti maxaun €Kd MUUIAA XUCOOUMIMK, STbHU CTATUCTUK
MabIYMOTIAp Tax)IWiId OYnu0, WKTUCOAW (aoNHuIT HATWKaJIApUHU OaxoJiail,
MyaMMOJiap Ba cajOuil BOKEJIMKJIAPHU aHUKJAIl, YJIapHU Xajd ATUII XaMJa €Hrud
VUi 6yitnya UKTUCOAUN CUECATHU UIIJIA0 YUKHII, TypJId MamiakaTiiap HKTUCOIUN
UMKOHUSTIAPUHN KUECUN TaXTUIMHU YTKa3UIITa HMKOH Oepaju.

Exante maxpoukmucoouti maxnun, SbHU MyaWsH Ha3zapuil KOHIEMIHUSIAP
acocugia WKTUCOJIUN Kapa€Hiap Ba BOKEJIUKIAPHU TMPOTHO3IU MOJACIUIAIITHPHUII
OY1n0, UKTUCOAM >KapaCHIAPHUHT PUBOKJIIAHUII KOHYHUSTIAPUHU aHUKJIAIT Xamaa
WKTUCOJMI BOKEITUKIIAp Ba y3rapyBumwiap ypracujaaru cabab-okuOar ajokajapuHU
oun® Oepuil UMKOHMHM Oepaau. by MakpoukrucoguétHu ¢an cudatuaa HaMOEH
oYUM aup.

“MakpOUKTHCOMUET” KEHT KylamMJard HWKTHUCOMUET OWIaH IIyFyJUIaHaIH.
YHUHT 00bekmu MUUIMA UKTUCOAUET KYIaMu/a S UIuTad YMKApHUIIL, Ui OuJlaH
OaHIMK, OaxXOJapHUHT YMYMHU Japakac Ba TallKu CaBAo, WHQIISIUSA, SHHU,
pecypciiap, ToBapjap Ba Japomajyiap JOupaBUi ailmaHumm xucobiaHanu. KaxoH
XY)KaJIUTU PUBOXKHU Ba (paH-TEXHUKA TAPAKKUETUHUHT XO3UPTrH JaBpuja Oapua
MamJIakaTiaap WKTUCOAUETH Oup-Oupu OunaH y3BuUil OofnaHu® KetraH. by
MaMJIaKaTJIapHUHT CUECUH, MIKTUMOMM, HKTUCOANIN Ba My0(daa KOOUIUATH dca Kyl
KUXATHaH  yJapJard  MaKpOUKTHCOIWM  Ba3uaT OwinaH  OornmmK.  XyJiac
«MaxkpoUuKTHCOIUET» MypaKkKad Ba Ky KUPpaJId MacajalapHu ¥3 HUUra oJiajiu.

«Maxkpouktuconuér» (paHu MamiakaT HWKTHCOAUETH Ba SUIMK  HWILIA0
YUKAPUIIUHUHT YCUILIU, TMAaCAWUIIM, TYPFYHJUK JaBpJIAPUHU UKTUCOAUN TaXJIJI
KWIAIX Ba YHU TapTUOTa COMUIITHUHT UKTUCOIUM MEXaHU3MIIAPUHHU SIpATaIN.

Mapxyn pecypciapaad Makcaara MyBopuk dhoigamaHUIl XaMmaa UKTUCOIUM
YCUII TaK030 ATaJWraH IIAPT-NIAPOUTIAPHU MyBadakusT OWiaH SIpaTUIl y4yH
MKTUCOAYM MAKPOUKTUCOAUM Kapa€Hiap TaxJIMJIMHU, UKTUCOAUETHUHT Y3Ura XOC
XYCYCUSATIAPHU SIXIIW OWIHINN, WKTHUCOAUN KUXATIAH TYFPU XyJocajlap YHKapa
OJIMIITN XaM/Jla YJIAPHUHT TYFPU Ba aCOCIH SKaHWHU UcO0TIa0 Oepa OIuIm Kepak.

Hucbaran  kenrpoxk Oynran amanuii  uktacon  (anu  cudaruma
«MaKpOUKTUCOOUET» KYPCUHUHT axamuamuy IIYHIAKN, Y UKTUCOIUN NYyHAIUIIAArU
Oomika ¢annap kaMmJaHMacH XU3MAaTUHM YTalau XamJia yJIapHU OWIMINTa TasHaIH,
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LIYHUHIACK, KOOPHOpauMsulap, YW XYKAIMKIApM Ba XyKyYMaTHUHI  y3apo
MaH(paaTIapura TaaUTyKJId KYNTHHA MacalajlapHU €4HIlga TYFpu HyHaIWILUIAp
oepanu.

FOxopuna kypcatud yTuiaran MyamMosiapHu ypraHuil «MaKpOUKTHCOIUET
(haHUHUHT npedmemu XUCOOIaHAIH.

«MaxkpouktucoauéT» yKyB dhanu cudaTraa UKTUCOIUN HYyHaTUIIAaru 0oIKa
dannap, aitnukca, «MukpoukTucoauér», «Mkrucoauii Marematukay, «MKkTucoaui
kuOepHeTnka», «Tapmokmapapo Oamancy, «JloWmxamap Taxauamy, «Mumid
uKTHCOMMET» Kabu kynruHa dannap Ownan yambapuyac Oofmanrad. YyHkw,
YJIapHUHT Oapyacu Y4yH HMKTHUCOIUET STOHA TAIKHUKOT OOBEKTH OYIMO Xu3MaT
KUJIAIU.

Hxrucomumnap, «MakpOUKTUCOIUETHHUHT OOIIKA UKTHCOIUM (haHmap OuaH
AJOKAJIADVUHU PUBOXKJIAHTUPUII WYJUIADMHU TAAKUK KWIMIIAA WHCOHJIAPHUHT
camapalid XxapakaTl TUIoTe3acuiad (o JaIaHuIIaIu.

Unconnapnune camapanu xapaxamu - 0Oy, dYerapajJlaHraH HMKOHUSITIAP
IIAPOUTHIA YJIAPHUHI IOKOPM caMapara OSpUIIWII YYyH KWJIAJIWTaH XaTTH-
Xapakatuaup. YHjaa:
® UHJIUBHUJ WII XAKUHUHT IOKOPU OVIMIIM OpKAId Y3 OJXTHUEKUHU TYIUK

KOHJAUPUIITA,
® KOpXOHa I0KOopH (oiia OIuIITra;
® JaBJIaT ACa axOJMHUHT MHKTUMOUHN (DapaBOHJIMTUHM OLIMPHUIITA XapaKaT KUJIaIu.

NHconnmapHUHT camapanu xapakatd — TaOumii XapakaTaup. YJIapHUHT
OOBEKTHB KyWwIapu MaxXMyacuJaH WIMHN doigananunn yiakaH WKTACOIUM
MyamMoJiapaaH oupuaup. MHCOHIapHUHT camapalid XapakaTy YIApPHUHT «MYCTaKUII
XOXUIIUTApU»AaH KenuOd 4Yukaau. MacanaH, Xap OWp WHCOH V3 XapakaTUHUHT
caMapaiy OYJIMIIUHYN KY3JIaiau, sIXII1, MOJIIMA Ba MabHABUN OOU sIIAlTHU UCTANIN
Ba Oy Makcajra UHTWIaaAu. bapya XOXuII-uCTaKIapHU YpraHuill, pecypciiap, BakT Ba
WHCOH XapaKaTMHUHT YerapajaHraHjIurd JOUMO Oup HeuTa Macajia Xail
KWIMHUIIMHUA Tako30 3Taau. by Macamamap 3ca Makpo Ba MHUKPOUKTHCOIUET
MyammoJiapuaup. Jemak, «MakpOUKTUCOAMET» HMKTUCOAUN HyHaIMIIaru OOIIKa
dannap kabu MamiIakaT UKTUCOAUETHHN PUBOXKIIAHTUPUI HYINIApUHU, ITyHUHTEK,
XaJIKapO UKTUCOAUETHHU PUBOKIAHTUPHII MyaMMOJIAPUHU YPTaHAIH.

Xap KaHmai, MamiakaT XaJIKapo WMKTUCOAMN HMHTErpanusga HUIITHUPOK STHO
OMpPOP MaxCyJIOTHH IKCIOPT IIYHUHTICK, UMIIOPT KUjIaau. SbHU, Xap Oup MaMiiakaT
V3 HWYKM DOXTUECKIAPUHU Ba XaJKapo OHXTUEKIAPHU KOHIAUPUII YYyH MWIIUA
UKTHCOMUET MUKECHIA HUMA, KaH/Iai, KaHYa Ba KUM YYYyH HIILIA0 YUKAPUII Kepak
Xamaa MaMJiakaT WKTUCOAMM TH3UMU OymaérraH y3rapumuiapra Tauépmu, neraH
caBouiap OusiaH OOFJIMK MyaMMOJIApHU XaJl KWITUIITH JIO3HM.
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bynna UKTHCOIYMIIAP TypJIH MAaKpPOUKTUCOIUET MOJEIUIApAaH
doitnanannmanr. MakpouKTUCOAUI Mozenaap y €ku Oy UKTUCOMUN KapaEHHUHT
YMYMJIAIITaH, coaaanalirasd KYPUHHUILLIVHA udomanaiiam. Macainas,
V36ekucToHnuHr Gapua Tabumii Ba MeXHAT pecypciapuaaH (oiigaraHu, umnad
YUKApUII BOCUTAJIApH Ba HMCTEBMOJI MaxCyJOTJIapy HWIUIA0 YUMKApPUILIMHU KYpHO
yuKainuk (1) ynsma).

Yuzmana OX ropuzantai yku uctebMoi Oyromiapuau, OY BepTHUkan YKH 3ca
UIUIa0 YUKAPHUII BOCUTAIAPUHUHT Yeuim €k Kamanimuan; ABCD srpu  uyusuru
Oapua pecypciapiaH [OKOpPH jJapaxana QoimamaHWiIraHga WIUad YHKAPHII
BOCUTAJapyd Ba MCTEHbMOJ OYIOMJIAPUHUHI MYMKHH OyJraH wWuuiad YuKapuil

HMKOHUATIAPHUHU 6I/IJ'II[I/IpaI[I/I.

A A

v

X Xc hi| X

1-uuzma. Hwnaé yukapuw umkonuamaapu zpaguzu

Ymby uu3zmana Oup-Oupu OWiIaH OOFIMK y4dTa KUXATHU-PECYpPCIAPHUHT
yerapajaHTaHJIUTHHU; Xap OWp HyKTa OYyiinua BapuaHTJIapJa Y3ura Xoc Xaxmia
UNUIad YUKApPUII MaBXyJ OYIUIIMHM XaMJla Xapaxkatiap Y3rapuiluHU KypaMus.
Macanan, F HykTa MaxcynoT unuiab dukapuill IMKOHUSATIApUIAH MacT Japakaaaru
uniad  yukapuimHu - udonanmaiiau.  AxkcuHya, E  Hykta Oyiinda  FOKOpH
MMKOHHUSATIApA XaM MILIA0 YMKApHII KyBBaTH XaMja pecypciap eTuinMaiiau. Exu
B Ba C HykramapHu Takkociad Kypainuk: B Hykranu Ttannacak, C Hykrara
HUcOaTaH wucCTebMON OyromnapujgaH (XB) KaMmMpoK Ba UWIUIA0  YUKApHUII
BocuTanapujad (YB) KYIpoK UILIa0 YUKAPHINHU TaHJIaran Oynamu3. AHUKporu, B
HykTanaln C Hykrara yrumga kymumya AX=0Xc-OXB uctepmon Oyromiaapu unuiad
YUKAPUIITHU TaHjaiimMu3. bupok Oy xomma AY wMukgopaa unuiad YdKapwHIil
Bocutasapuau uykoramu3 (AY=0VYB-OVYc). SbHHM, pecypcllapHH HCTEHMOII
MaxcyJoTJIapy HILIA0 4YuKapuiura Kymumya capdnual, [IyHra MoOC paBHILIA
UCTEBMOJI MaxcyjloTiapu oJlaMu3. XyAJAM IIyHYa MHKIOpAArd pecypciiap Ba
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UMKOHUSTIAPHU W0 YWUKAPUII BOCHUTAJIAPH SPATUIT HMMKOHUIAH MaxXpyM
oynamus.

(ABCD) orpm 4m3mK MakCHMaJl MMKOHUSATHU Kypcarap SKaH, HWILIa0
YUKapUIl XaKMJIapy 4YerapacujaH Tamikapura (macanaH, E Hykrara), 10Kopu Ba
VHITa YMKapUIl MYMKHHMHU?» - JIeTaH caBOJI TyFWJIaau. Arap SHTM TEXHHKa Ba
TEXHOJIOTUK JKapa€Hiap XallKk XYKaJIMTUMHUHT Oapya TapMmokiapura OapoOap
kuputhiaaaurad oyica (1)-unzma)

v

Al

A Al | X

1)-uusma. Huinab wukapuw umkonuamaapu zpagucu

AJl srpu 4M3UFUHU UILIA0 YMKApUII UMKOHUATIAPUHU XapakTepioBuu Al.
JA1 orpu ym3uura Ky4upuil MyMKHH. Y XOJja HIUIA0 YMKApHII BOCUTAJIapH Ba
UCTEBMOJI MaXCYJIOTIapu HIUIad YUKaApUIl WMKOHHSATIApU Oapobap, OUp TEKHC
keHrasau Ba E HyKranaru unurad aukapuInra SpUIIii MyMKAH.

Arap SHTWIMKIap UIIad YMKApHILI BOCHTAJApPUra >KOPUM KWIMHCA, y XOJaa
UIU1ad YUKAPUII UMKOHHUSTIIAPU MIUTA0 YUKAPUII BOCUTaNapura Kapad KeHrasy Ba
y Ky#liuaaruda KypuHuma 6ynaau (1-uuzma).

v

Al
A

0 i X

1)-uusma. Huwnao wukapuw umkonuamaapu zpaguzu
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2. Acocuil MaKpOMKTHCOAMI MyamMMmoJiap. Yil Xyxkaaukiaapu, ¢pupmasap,
JAABJIAT BA TAIIKH TYHE MAKPOUKTUCOAUET CyObeKTIapu cudaTuaa.
MakpOUKTUCOMUET V3 TaXJWINAA MHUKPOUKTUCOIMET KaHIal ycyJuiap Ba

TaMOWMJIJIApHU KYyJulaca ImynapaaH doigananaau. VKTucoauil TaXJIMJIHUHT ITyH/a
YMYMUH yCyJJlapd Ba TaMOMWLIapura abCTpaKTIAITUPHUII (MKTUCOIUH skapaéHiiap
Ba BOKCIMKIApPHM TaJAKUK KWIMOI Ba TYLIYHTHPUII yYyH MOJEIUIApAAH
¢oiinananui); 1eTyKIus Ba UHAYKLINS YCYJUIApUHU MYBO(UKIAIITUPHUILT; HOPMATHUB
Ba TO3UTHB TaxJIMJIHU MYBOQUKIAIITHPHIL; “OOIIKAa TEHr IIapouTiapaa’”
TaMoMuIuAaH (GoWJANaHUIN, WKTHUCOAMM areHTJIapHUHT OKHJIOHA XYJK-aTBOPHU
xakugaru ¢apasznapu Ba OoIIKaiap TaauTyKIIH.

MaKpOuKTHCOAUI TaXJIMJIHUHT XYCYCUSTH IIyHJIaH HOOPATKH, YHUHT MyXHUM
TamMouiM OYynuO arperaTiami, SbHU YyMyMJAIITUPHUIN KaTHamagud. WKTucomuii
OOFNIMKIIAp Ba KOHYHHUSTJIApHM OyTyH HMKTHUCOIUET Japakacuia YpraHull, arap
yllapHU yMyMJamTupud €ku arperariap cudaTuaa KapajicaruHa MyMKUAH Oyianu.
MakpouKkTuCOAN TaxJIMJI YMyMJIAIITHUPUIIHU Tajad »3Tagd. YMyMIalITHPULI
aJoXyaa KUCMIIADHU OUTTAa KUJIMO OWpPIAIITUPHUII, WUFUIIHMA Y3UJa aKC 3TTUPAIU.
YMyMIamTupum JA0MMO a0CTPAKTIAIITAPUINTa, SbHA HMKTUCOAWUN jKapaéHiap Ba
BOKEJIMKJIADHUHT axXaMHsITJIA OYyiIMaraH XoJiaTjJapHuJiaH BO3 KEYUII XamJla BHI
axaMuATIM, 3apyp ¥y3ura Xoc OeNrwiapuHd, KOHYHHUSTIAPUHM a)KpaTHILTa
acocilaHagy. YMyMJIAIITHPUII MAKPOUKTUCOIWN AareHTJIapHH, MaKpOUKTHOCIHMA
0030pJapHM,  MAKpOMKTHCOAMN  y3apo  OOFIMKJIApHU,  MaKpOUKTUCOAMUN
KYPCAaTKUWIAPHU aKPaTaIu.

WUKktuconuii areHTinap XyJK-aTBOPUHHMHI SHI Vy3Wra Xoc OeJruiapuHu
AaHUKJIAIra acOCJIAHTaH YMyMJAIITUPHULII, TYpTTa MaKpPOUKTHCOIWM areHTJIapHU
@XpaTUB KypCcaTUIl UMKOHUSATUHU TAbMUHIANIN:

1) Vii xyxanukiapu;
2) dupmanap;

3) Masmnar;

4) Xopwxuii coxa.

1. Yu xyocanuxknapu (households) — Oy wMycTrakui, OKWIOHA Xapakar
KWJIYBYM MAKPOUKTUCOIUWA areHT OYJInO, YHUHT MKTUCOAUNA (DAOTUSATUHU MaKcaau
HaQIMIMKHA ~ MaKCUMaJUTAIITUPUIN ~ XUcOOJaHaau. Y  MKTUCOAMETIA ro3ara
KeJlaJurad BasusATJIapAa: a) UKTHUCOAMM pecypcnap (MEXHAr, €p, KaluTal Ba
TaIOMPKOPINK  KoOWnuaATH) odracu. HWKTucomuii pecypciiapHd  CcOTHO, i
XYKamuKIapy JapoMaj oOJaJuiap, YJIApHUHI KaTTa KHCMHHHM HCTE€bMOJITa
(uctepmMon  xapaxatTiapu) capbnaiiguiap Ba 1y cababman 6) ToBap Ba
XU3MATJIADHUHI aCOCUM  XapuIopu. YU XYyXKaauKiIapu JapOMaJHUHI KOJIFaH
KHUCMHUHHM >KaMfapaJujiap Ba LIYHMHT Y4YyH B) acOCHH >KaMfapyBuuh €EKHM Kap3
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OepyBud, SbHU MKTHCOAMETIA KPEOUT MaONaFiTapuHU TaKIU(PUHU TabMHHIOBYU
cudaruaa KaTHAIIAIH.

2. @upmanap (business firms) - Oy MycCTakuJ, OKHJIOHA XapakaT KWIyBUU
MaKpOUKTUCOAUM areHT OYyind, YHUHT HUKTUCOAUNA (AOJIMATUHU MaKCaau
HaQIWIMKHA ~MaKCUMa/UIAIITUpUII XucoOnaHaau. dupmanap a) HMKTHCOAUM
pECYpIIApHUHT XapuUI0pH, yiap €pAaMua UILIad YNKApUII )KapaéHU TabMUHIIaHAIH
Ba LIYHUHI y4YyyH O) HMKTUCOAMETIArM TOBAp Ba XU3MATJIAPHUHI ACOCHM HILIA0
YUKAPYBUYUCH XucoOmaHagwiap. Mnuiad uyumkapwirad ToBapiap Ba XU3MATIapHH
COTHIIJIaH OJIMHTaH TYIIYMHH (upManap OMIUIM AapoMaaiap KYypUHHUIIUIA Y
XYy Kamukiapura Tynadaunap. Mnuab aukapuin skapaéHUHA KeHTaWTUPUIIL, KalTATam
3axXyMpacy KyluuMya YCUIIMHHM TabMHUHJIAII Ba KAUTAJ 3CKUPUIIMHUA THKIAIl YYyH
¢upmanapra MHBECTULIMOH ToBapijap (OMpuHUM HaBOaTHa yCKyHaslap) 3apyp, LIy
cababnan ¢upmanap B) MHBECTOpJIAp, SbHU MHBECTHIIMOH TOBAap Ba XHU3MaTJapHU
xapuaopiapu xucobmanagiap. Pupmanap ¥3 HMHBECTULMOH Xapa)XkaTJIapUHU
MOJIMSUTAIUTUPUII YYYH OJaTia Kap3 MaOJjarjlapuHu MIUIATTaHJIATU cadbalbiu ynap
UKTHUCOOUETAArY AacoCUi Kap3 OJYyBYM, SbHM KpeauT MalOnarjapura Tanad
OmIIupyBUr OYJIMO KaTHALIAIH.

3. daenam (government) — Oy UKTUCOAUN >Kapa€HJIapHU OOpUIINIa TabCHUP
KypcaTuil, UKTUCOAMETHU TapTUOra coiumiia cUECH Ba IOPUIUK XYKyKra sra
Oynran naBjlaT MyaccacaJlapd Ba TalIKWIOTIapu HuruHaucuaup. Hasmatr — Oy
MYCTaKWJ, OKWJIOHAa XapakaT KWJIYyBUM MaKpPOUKTUCOAMWA areHT, YHHHI aCOCHM
Bazu(acu — Oozop 3auduuknapuaun WyK kuaum (marketfailures) Ba sxamusT
(apOBOHJIMTMHY MAKCUMAJUIAIITUPHUII Ba YHUHT YYyH a) WKTUMOMN HEbMATIapHU
UIu1ad YUKApyBUYKUCH; 0) 1aBJIAT COXACUHU amal KWJIUIIMHU TabMHUHIIAII YYYH TOBap
Ba XM3MATJIApPHU XapUAOpU XamJa Y3UHHUHT Ky COHJM (PYHKIUSJIAPUHU
OaxapyBYHCH; B) MIJIJTUN JapOMaJIHU (COMKIIAp Ba TpaHChepTIap TU3UMHU OPKAJIH)
KaiiTa TaKCUMJIOBYM; T') AaBjiaT OIOHKETHHHHI Xojatura kapad — mosus 603o0puaa
Kap3 OepyBuM €KM Kap3 oJlyBuUMcH cudaTuaa KaTHamaau. byHnaH Tamkapu, 1aBiaT
0030p WMKTHUCOAMETHHU amall KWJIUIIMHU TapTUOra COJIyBUMCH Ba TAIIKUJIOTYUCU
cudaTtuga KaTHAIIA]IH.

VY UKTUCONMETHU amMall KWIMIIMHUHT UHCTUTYLIMOHAJI aCOCIApUHHM sipaTajiyd Ba
TabMUHJAUAN (KOHYHUN acoc, XaB(CU3IIUK TU3UMHU, CYFypTa TU3UMHU, COITUK TU3UMHU
Ba OomiKanap), SbHU “YHMH KOouAaTapuHU MILIA0 YMKaaAM; MyJ SMHCCUACH OYinda
SKKa Y3 XyKyKKa 3ra OYJIraHjaurd ydyH MamiakaTaa myd TakKIu(pUHA TabMUHIARAN
Ba Has3opaT KuWJaau; MAaKpOUKTUCOIWN cuécaTHU YTkazaaum Ba Oy cuécar
Kyiuaarunapra OyauHaau:

» WKTUCOIMH YCUIITHYA TABMHUHIIOBYH Ty3UJIMABHI;
» WKTUCOAUETHUHT JIaBpUi TeOpaHUIIJIAPUHHU IOMIIATHII Ba PECYPCIAPHUHT TYITUK
OAHINUTUHYU, HApXJIApPHUHT OapkKapop Japakacd XamJa TallKd WKTHUCOJIUN
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MYBO3aHaTHU TabMHHJIAIITA HYyHaNTUpUITraH KOHBIOHKTYpaJIA
(OapkapopnamTupyBun). bapkapoprnamTupuil CHECATHHUHT aCOCHH TypJapH
Oymo6:

a) OropKeT (KU OrOIKET-COJTUK) CUEcaTH;

0) MoHeTap (€K MyJI-KPEIUT) CUEcaT;

B) TalllIK UKTHCOJIUM cHEcarT;

r) JapomMajijiap cuécaru.

XycycHil Ba AaBiaT CEKTOpAapy €MUK UKTUCOAUETHH TAIUIKHII ATa/IH.

4. Xopuyxcuii cexmop (foreignsector) — >KaXOHHUHT Oapya KOJTaH
MaMJIaKaTJapuHu OWpiallTHpaAd Ba MYCTaKWJI OKWJIOHA XapakaT KWJTyBYH
MaKpOMKTHCOAUM areHT XucoOjaHaJau Ba y ymOy MamilakaT OwiaH KyHuJaruiap
OpKaJM y3apo XaTTU-XapaKaTJIApHUA aMmalra Olupaam:

a) XaJKapo capjo (ToBap Ba XU3MAaTJIAp SKCIOPTH Ba UMIIOPTH)

0) KanmuTa/uIapHU KY4YuIIM (KaruTaja SCKIOPTH Ba UMIIOPTH, STbHU MOJIUSBUI
aKTUBIIAP).

3. JloupaBuii  ailjlaHMIn  MoJeJH.  “mapoMajjiap-xapakariaap”  Ba

“pecypciiap-MaxcyJi0Taap” OKUMH.

Xap KaHAail MKTUCOIMU THU3MMJIa TOBapjap Ba XU3MAaTJIapHH TaKpop MILIA0
YUKApUILl yMyMHUH JKapa€HUHU pecypciiap, TOBap Ba Xu3Marjiap Xamja
JapOoMaUIApHUHT TOMPaBUN aillJIaHUIIN KYPUHUIINAA TACABBYP KWJIUII MYMKHH.

ToBapnap ailanMacusia UKTHUCOAUET WMKKH CeKTopra OViauHamu: yi
Xy)Kanukiapu Ba (upMmanap. Yil XyKamukiapu ¥3 pecypciiapuHy (MINYU Ky4YH,
KalmuTall Ba €pHU) (pupmanapra cotud AapomMaj oyaauiap Ba Oy JapomaajiapuHu
dupmanapaaH ToBapiap Ba XU3Mariap oJumra unularaguiap.  dupmanap
V3JIapUHUHT TOBAp Ba XU3MATJIAPUHM COTHO YHJAH TYIITaH JapoMajHu Vil
XY KaTuKIapUaaH pecypciaapHu COTUO OJUINITa UIITaTaiumap.

Kylinga xentupuiran 2,-un3smMagaH KypuHUO TypHUOAMKH, XaKUKAaTAaH XaM
HUMa HUCTEHMOJI KWIWII Kepak, JeMaK, HUMa HIUIa0 YUKapuil Kepak, Jera
MacajaHu yil XY KaJaukiaapu Xajl Kwiaad. YU XYKaJUKIapUHUHT OyHJal Kapopw,
bupManapHUHT HUIIA0 YMKAPHUII PEKaJapUHU TY3UII YYYH acoc OYIUIIM Kepak.
dupmanap, ¥3 HaBOaTuaa, HOEO pecypciapaaH doigaIaHUIT KapopJiapuHU Oup-
Ovpu OunaH MyBOMUKIAIITAPUIIM JO3UM. Huxosr, yi Xy KalIUKIapu HCTEHMOJ
KJIWII YYyH peXKalallTUPUITaH HEbMATIIADHU OJIMILIAPU KEpak, SbHU YyJap
UCTEBMOJI KUJUII OYyiinua KapopjapuHu OWp-OupH OWIaH MOCHAIITHPHUIIHN Kepak
oynmanm.

bozop TuzuMmma MyBOGUKIAMTUPHIN MacajalapuHU HWKKUATa 0030p Xal
KWIQJIA: UIIa0 YUKAPUIII pecypciiapyu 0030pH Ba UCTEHbMOJ HEbMATIIapu 0030pH.

Tana® Ba Taknud Moaenu TaaOUPKOpPJIAP CEKTOPU OWIaH YH XYKalUKIapu
CEKTOpH YpTacujaru y3apo MyHocabaTIapHU TYIIYHTHPHINTa XU3MaT KWiaau. Arap
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Oy MKKHU CEKTOp ToBapJap 6030puaa olau-coTau Oyinda y3apo MmyHocabaTaa 6yica,
Tanabd Ba Takaud MOJENM TOBAp HAPXWHH Ba COTHWIAIUTAH TOBAp XAKMHUHHU
aHWKJanau. Arap ymap pecypciaap 0Oo3opuaa ongu-coTaMm Oyhnua  y3apo
MyHocabatna Oyicanap MoJed COTWIaJUraH pecypciap HapXWHU Ba MUKIOPUHH
aHUKJIaNIH.

Pecypcnapra [lyn napomamiapu (um xaxw,
Xapaxkartyap penTa, dhous, doiina)
i Pecypcnap 6030pu -
Pecypcnap €p, MEXHar,
KaImTas
v
A 4
KopxoHanap Vit xykanuru
A A
TOBap Ba
ToBap Ba XH3MaTiap
XHU3Matiap
> Tosap Ba xu3MaTiaap 6030pH
Hapomannap

HcrenpMoi Xapaxatiapu

» &

2-uusma. Cogp 6030p ukmucoouému wapoumu “pecypciaap-maxcyiomaap”, “oapomaonap éa
xapaxicamaap "Hunz 0oupasuii au1anuuiu

Xap O6up 0030p Y3UHHUHI WUKKHATa Kapop KaOyn KUIyBYM CyOBEKTHra ora:
COTYBYM Ba xapujaopiap. bo3opna xkaOyn Kuimaauran KapopJapHUHT MYBO(QHUKIUTH
xap Oup HEbMATHUHT MYBO3aHAT HApXd Ba MYyBO3aHAT MHKIOpU OwilaH
tabMuHIaHaau. Hapx Tana® Ba Taknud myHocabaTiapu Hatwkacu cudarunpa, yi
XYKanuKiIapy Ba (¢QupMalap TOMOHHMIAH KalOyn KUJIWHAAWTAH KapopJiapHH
MYBOQUKJIAIITUPUIL YYyH MYyXUM axOopor Oynmb xucobOnanaau. byHmail axGopoT
OWp BaKTHUHT y3WJa >KaMHUATIArW HOEO HEbMATJIApHH TaKCHMIIAIl MyaMMOCHHU
CUMINI YIYYH MYXUM axaMusaT kKacO 3Taau. MacanaH, HOH HApXWHHUHT OIIMIIHA —
Xapuopyiap y4yH HOHHU WCTEHMOJI KWJIMIIHM YEKJIAll TYFPUCHUIA CUTHAN O¥ica,
dbupmanap ydyyH HOHHU WIUIA0 YWKAPWIITHU OIIMPHII Ba HOH 0O30pUIaru
MYBO3aHATHU TUKJIAII TYFPUCH]IA MyXUM axO00poT OYIr0 Xu3MaT KUIau.

Hapxnap HOE0 pecypciapHu palMOHAl TaKCUMJAIIHU TabMUHJIANIH,
HEHbMATIAPHA pAIlMOHAT WCTEHMOJ KWIHINTA, XapaKaTJIapHH KaMaWTHPHINTa
yHnaiau. Hapx ep, kanmuran Ba pecypciap srajJapuHHUT JapOMaJWHU aHHWKJIAWIH.
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bozop Tu3MMuma MyBOQUKIAMITUPHIN  MacajacHHH 0030p Xal  KHJIaIu.
MyBodukmamTipuin Macanacu OwiaH OOFJIMK XapaxaTiapra mpaHcaKyuoH
xapasxcamaap einnaam.

bozop MyBodUKIAIITHPUIIIAH TalIKapyd UWNUIA0 YUKapyBUWIAp Ba
UCTEBMOJIYUIIAP KAapOpJIapuHU BakT OYyiinua TapTubOnamtupanud. by kenaxkakmaru
HepMatiiap (drodepc) OO30PMHUHI BYXYAra KeEIUIIM OwiaaH  OOFIMKIUDP.
Kenaxkaknaru HebMaTIapHUHT OJIIU-COTAWCH, YIAPHUHT HapXjapu TYFpUCHIA
TacaBBypra ira Oynwinra, yJIapHUHT KeJlakakaa HucOaTaH HOEONHUTH TYFpUCHIA
axbopor Oepanu. HcrtepMmomumnap Ba wunuiad uukapyBuwiap OyHIald Hapx
axOopoTiapura Kypa, Y3JapHUHHHI >KOPHM XYXKalUK peXalapuHUd KauTa Kypuo
YUKaIuiIap Ba Y3IapUHUHT UKTUCOIUN XapaKaTIapUHU TapTHOTa cosiaauiap.

Xap KaHjail MKTUCOIUN THU3MMJZIa TOBapJjlap Ba XU3MATJIApHU TaKpop uIuiad
YUKApPUILl YMYMHUH jKapa€HUHU pecypciap, TOBap Ba XU3Matiap, 1apoMaap xamaa
XapaXaTJIAPHUHT TOMPABHI OKUMH MOJEIH KYPUHHUILIN/IA TACABBYP KWJIUII MYMKHH.
By coama Moaen MakpOUKTHUCOIMK TaxJIMJI aCOCHMHHU Tamkuil Kuiaau. daxar
XyCyCHl MyJIKKa TastHraH (S’bHU JaBjaT UINITHPOKKM MaBXKyj OYJMaraH) IONHUK
UKTUCOAUETAA OyHAal noupaBuil OKUMU GUpMaliap Ba yil Xy KaluKiIapu ypTacuia
amaJjra OmMpUIaan.

Vit xyxanukiaapu unuiad 4uKapuil y4yH 3apyp Oynaran Oapya WMKTHCOIUMN
pecypciapHu pecypciiap 0Oo3opura eTkazub Oepaguiap, KopxoHamap d3ca Oy
pecypciapau  cotu®0  oiauMO  TypaM  XMJ  MaxcyJioTiapra, — Xu3Mmariapra
alimaHTUpaguiIap, CYHTrpa 3ca ylapHM Tai€p MaxcyJOT Ba Xu3Matriap Oo3opura
eTka3ub Oepamwiap. AWiHM maTaa “pecypciap-ToBapiiap Ba xuzmaTiap”’ OKUMUTa
KapaMa-Kaply HyHanuIla “aapoMaiiap-xapaxkariiap HUHT XaM JOUPABUN OKUMHU
amajira omupwiaad. SAbHU yil XYKanukiapu y3mapu eTkazud OepraH MKTUCOAMMA
pecypciiap 3Basura JapoMajJl OJIald XaMJa yJapHU TOBapjap Ba XHU3Matiap
UCTEBMOJI KUJIUII Y4yH capduiaiinunap €Ki akCMHYa KOpXOHajap pecypciap yudyH
capd-xapaxariap KAJaJwiap Xamjaa Tai€p MaxCyJOTJIapHU COTHII HBa3ura
Japomaj ojlaauiap.
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25)-uusma. “Pecypcnap-mosapnap xusmamaap” xamoa “oapomaonap-xapaxcamnap ’Hune
oasnam apanauiy8u mMaexicyo UKmucoouémoazu 0oupasuil aiujianuus Mooeiu.

Pecypciap xamaa ToBap Ba XU3Matiap OKUMH >KaMH TakiIUu(pHU, AapoMajiap
Ba Xapakariap OKMMHM TaJlaOHM Kypcaraau. JlaBnarT MIITUPOKH MaBXKy[ OYyiIMaraH
€NUK UKTUCOAMETAA sUIMM Tanad Ba SUIMM TAKIU(HUHT Y3apo TEHr OYyauiu
bupMamapHUHT SUIIM  COTYBHM, €KM SUINM HIUIA0 UYMKApUIIM XAXKMH Y
XYKIMKJIAPUHUHT SUIMH JapoMajiiapu, €KM sJIIM JapoMajylapura TEHT OYJIWIIH
makiauaa HaMo€H Oynaau. by xypcarkuwiap ypracugaru TEHIVIMKHUHT Oy3WIIUIIH
UNUIad YMKAPUIIHUHT Tacalviny, WHOIAIUS Ba MIICH3IUK JapakaJapuHUHT
KyTapunub ketumura cabad Oynmamu. J[laBmat apanamyBu MaBxKysd Oyirax
UKTHCOMUETAA Oy MOJIeT aH4a Mypakka0 kypuHui onaau. bynna:

1. Ep, MexHart, Kanurai. 9. UcrebpMon xapaxariapu.

2. Pecypcnap. 10.Cotuman TyIITaH
aapoMa.

3. Tosap Ba xu3Marmap. 11.Pecypc xapaxaTiapu.

4. Tosap Ba xu3Marmap. 12.Conuknap.

5. Pecypcnap. 13.Comnukmap.

6. Tomap Ba xu3maTiap 14. Xapaxarnap.

/. Tpauncnoptaap. 15.Xapaxarnap.

8. Ilyn nmapomammap (umn Xakw, 16.Cy6cuausinap.

peHta, pous, doiiga)
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Hxruconuéraa Qaxar 0axo €ku (axaT naBimaT pexacH WKTUMOUNA HILIA0
YUKAPUII KapaCHIAPUHUHT OUp TEKHC KEUUIITMHU TabMUHIIAIITa KOaup 3Mac. bozop
TU3UMHUJIa JIOMMO TaKpopjJaaHuO TypaJuraH HKTUCOIUNA HMHKUPO3JAp Ba pexkalu
TU3UMHUHT eMHUpUIUIIM OyHU sIKKON Hamo€H »tau. llly Ounan Oupra Taptubra
COJIMIIHUHT 0030p Ba peka MeXaHu3MIIapuiaH Oupranukaa ¢oigananumra
acocllaHraH apajanl HMKTUCOAMM THU3UMHUHT XAaETUMIUTHUHU JKaXOH aMaluéTu
TaCIUKJIIAIIH.

2(6-4M3MaJiaH KYpUHUO TypUOIUKH pecypciiap, ToBapiap Ba 1apoMaUIapHUHT
y3IyKCH3 XapakaTd XaMm 0030p OpKajlu, XaM JaBjaT apajairyBu Owujal
TabMHUHJIAHAAW. DbyHJa XyKyMmMar HIIa0 YUKApyBUMJIApD Ba HCTEHMOIYMIIAPHUHT
XapakaTuHu OeBocHTa OoIIKapMaiau, Oamku pecypciap Ba ToBapiap 0o3opiapuia
KATHAIIMII OPKAJIM YJIAPHUHT UKTUCOMUN (paosiMaTUra KyJai MIapouTiiap spaTaju.
JlaBnaT KopxoHaJapu Ba yH XYKaIUKIAPUHU COJHMKKA TOPTHUIN OuiaH Oupra
KOpXoHajapra cyocuausuiap Oepuin, axoiaura TpaHchepT TYJall OpKajid yJIapHUHT
unuiad YMKapuil UMKOHMSTIApPU Ba Xapujara KOJIUp Tajdadiapura TabCUp ATaiu.
AlfHU maiiTa AaBiaT pecypciiap 0030puaaH xaMmjia ToBapJiap Ba Xuzatiiap 0030puaa
cotu0 osyBuM cudaruga UIMTHPOK dTaau. JlaBmat 3 MIITHPOKH Ouial
(dbupMaapHUHT UIIA0 YMKAPHUIL XAXKMIIAPU Ba Y XY KaJTUKJIAPUHUHT TOBapyap Ba
XU3MaTiaap XapujJ KWIAII MHUKIOpJIapU TYFPUCHIATH Kapopiiapu V3apo MoC
KeJIMaraH xoJuiapja pyi OepajuraH UKTHUCOIWN TeOpaHHIILIApHU TapTUOra cosmo
Typagu. O4YMK UWKTUCOAUET IIAPOUTHIIA JOUPABHM OKUMIIAD MOJIETU sHajAa
MypakkaOiamaa. JHIU YHJIa TYPTUHUYM MaKpPOUKTUCOAUN CYyOBEKT — TallKu JyHE
XaM maibko Oymamm. YeT 311 WHBECTUNMSUIADUHUHT KUPUTHIUIIN Ba XOPWIKIa
WHBECTHIIHS KHWJIUII, SKCIIOPT Ba UMITOPT OTEpaIUsIapy Iy XyMJIaJaH MOJUSBHMA
0030p OpKajau >KaMFapMaJapHUHT WHBECTUIUSUIApra OKWUO YTUIM Ba MOJUSBHUI
MaOJIaFJapHUHT KalTa TaKCUMJIAHWIIIMHUA YBTHOOPTa oJIcak KYpuO YTuUiraH MOJem
MyKaMMaJl dMaclIurura uKpop Oymamus. AMMoO 11y KypuHHIIIA XaM Oy Mojen
MaKpOUKTUCOINHN >KapaCHIApHU SIXJUT XOJIJla TacaBBYp KWUJIUIITa UMKOH Oepaji.
JlonpaBuii oKuMIIap MOJACIUIAH YMKApUIAIUTaH XyJjloca MIyKd, JaBiaT, pupmaiap,
Yy X¥KaNMMKIapyd Ba TaTKW TyHEHUHT SUTMHA XapaKaTjaapw sUIMA WNUTa0 YUKApHUII
XaKMHUTa TEHI OYJIMIIM pecypciap, ToBapjap Ba XU3Matiap OKUMIapH (S’bHHU peas
OKMM) OWIaH Japomajjiap Ba Xapakarjap OKUMJapH (SbHU Iy OKMMIIapH) Y3apo
TEHT OYJWUIIMHUHT aCOCHM ImapTuaup. Snmu xapaxkariap XaKMUHUHT OIIWIIN
UIUTa0 YUKAPUII XKMIIApH Ba UII OWIaH OaHUTMIIMK TapaKaCUHUHT YCUIITUTA OJTUO
kenmamu. by aca ¥3 HaBOaTuaa SN JAapoMaJIApHUHT OIUIIMra cabab Oymasu.
Karrapok xakmpmaru suimy gapoMajjiap YHra MOC XQXKMIArd sUlld XapaKaTIapHH
oenrmnad Oepagu. CabGab okubar OOFNIaHMILIAPU YPUH aIMalIUIIM Tyaniau
JIOUPABUM OKUMJIAPp MOJEIW JTOUPABUM AWJIAHWILI KYPUHUIIKA oOJaau. VKTucomamér
Oapkapop pPUBOXKIAHUO OOPHUIIM YUYH SUIMKM XapaxkaTiaap TYXTOBCU3 YCHUO OOpHIIN
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mapt. by Basuda Grompxer-conuk cuécatu BocuTajgapu OYIraH COJUKIAPHU XaMza
JaBJIaT XapaKaTJIAPUHU Y3rapTHPHUIN XamJa MyJI-KpeOuT cuécaTH BOCUTATIApU
épaaMu/ia myJl MaCCaCHHMU Y3TrapTHPHII OPKAIH Oa)KapuIiaiu.

4. MaKpouKTHCOAMii MoJeiap. DHIOreH Ba 3r30reH y3rapysumiap. Enuk

BA OYMK UKTHCOIHET.

Makpoukrucoguuiap TOMOHUAAH VpraHujgaguran OyTyH HKTHCOIUETAA 03
Oepamurad BOKEIHMKJIAp Ba jkKapaéHiap OXHp-OKHOaTna Kyriad yi XyKaaukiapw
xamaa Kymiab dupmamap y3apo XaTTH-Xapakarjapu HaTWKACHIa WHFUITAHIATH
cababnu, MUKpO Ba MaKpOUKTHCOAUET Oup-Oupu Ouian yambapuac O6ornuk. bytyn
UKTUCONUETHU YpraHumiga Ou3 ajioxuaa MKTUCOAWN areHTIApHUHT KapOopJiapuHH
bTHOOPTa OJMIIMMH3 JO3UM. MacanaH, sUIM HUCTEbMOJ OMILIAPUHHU aHUKJIAII
y4yH OWIAHMHI OYryH KaHua capdiaimmM, Kelakak Y4yH KaHda oyu0 KYWWIIn
XaKUJard KapopJapvHU TaxXJWJ KWIWIIA Kepak. VHBECTUUUSIIADHUHT YMYMHI
XQXMUHM  OCITMJIOBYM OMWUIAPHM aHUKJIAII Y4YyH (UpPMajJapHUHT  SIHTH
KOpPXOHAJapHHU KypHII XaKUJard Kapopu TYFPUCHIA MabIyMOTra 3ra Oyaui 3apyp.
MakpouKTHCOIMI KYpCAaTKAWIAp aJOXHa IIaxciaap Ba KOPXOHaap Kapopiapu
HaTWXKacuaa MUFWIaqurad y3rapyBUWIAPHUHT OAIUA MUFUHIMCH OYITaHIUTH YUYYH,
MAaKpOUKTUCOAUETHUHT acoCIapy MUKpoJapaxaaa Kynuaaau.

MakpouKTHCOaUI MOJIeJIap acocuaa Xap AOMM MUKPOHMKTHUCOAUMN Japa)aja
KaOyJl KWJIMHAJAUTaH Kapopiap Typca, dupmanap Ba yi XyXKalukiapu HYKTau
HazapuaaH MakOyn OViaran kymiad Mojeruiapja yJapHUHT XaTTHU-XapaKaTjlapuHU
aHUKJIOBUM Kapopjap SKKOJI KYypUHMIIIA OynMmaiian, Oanku Ky3daa TyTUIagu.
busHuHr HOH 0030pu MojenuMHU3 OyHra mucon OynuO xu3mar Kuiagu. Honra
oynran Tanab acocuaa yi XYKaIMKIAPUHUHT COTHO OJauraH HOHJIAPU MUKIOPU
XaKuJara Kapopiap €rca, HOH Takiudu HOHBONXOHAJAPHUHT HOH MIILIA0 YMKAPHUIIT
XKMIIApU TYFPUCHIATH Kapopiapu OWiiaH aHUKJIaHAAW. YU XY KaJIMKIapu KapopHU
HaQIUIMKHA MaKCUMAJUIAIITUPUIIIAH KeTMO YMKKAH XOJiJla, HOHBOMXOHajIap 3ca
dbolimaH MakKCHUMAIIAIITHPHUIIIAH KeTU0 YMKKAH Xojaa Kalysl KWIHMILIApU Ky3aa
tytunaau. Ly 6unan Oupra, Oy MUKPOUKTUCOIUNA Kapopiiap Mojeljaa Y3uaaH-y3u
KaTHAIIMaWIU: yjaap YHUHT “DOHM HU TAlIKWI 3Taau. XyAAu IIyHaa dupmanap Ba
yil X¥KaJMKJIapyu TOMOHMJIaH KaOyJ KWJIMHAIWTaH yjap HyKTau Ha3apuaaH MakOy
xucobnmanran  ¢apopmap  ¢dakaT  ENUHYMKIM ~ KYypUHHWINIA  Ba  OyTyH
MaKpOUKTUCOIUETIA KaTHAIIA U,

HNkTucoquniap Mozeiyiap HOMUHU OJITaH COJJIANAIITUPWITaH Ha3apusiIapHU
Ky/u1ad MKTUCOMMET XaKUAard KapalulapHu Ty3WIlra ypuHaauiaap. Mogjermiapaa
KyIMHYa MaTeMaTUK KYpUHUIIAA TYpJId HUKTUCOAWMW Yy3rapyBuwiap YypTacHIaru
HucOat udonananagu. MojaemapHd KyJulall axaMmMHsATIM OYiamaraH Khcmiiapra
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pTHOOP OEpPMACIIMK Ba aXaMUSTIN UKTHUCOIUN OOFIUKIMKIIAPDHU aHUKJIAIITa UMKOH
Oepraniury yayH XaMm MakKcaara MyBOGUKIHP.

Mogemnapia UKKA XWI: 3K30T€H (TallKh) Ba SHJOTEH (MYKHW) Y3rapyBuuiiap
KYJUTaHWIaIu. OK302eH Yy3eapysuunap TalIKApUIaH KUPUTWIaAun — Oy JacTiaOKu
MabJIyMOTIIAP; 9HOO2eH V3eapysuuaap Mojel “uduuaa’ MaKlaHagu — yjiap yYHU Xall
STUIIHUHT HAaTWXKacu XucoOiaHaau. boiikaya aifTranja, 5K30reH Y3rapyBUHIapHUHT
MUKJIOPU MOJICTHU KypHuIll OOLUTaHTyHYa Oepuiajid, 3HAOTEH Y3rapyBUHIIAPHUHT
MUKJIOpU 3ca Mojen Oyitnua XucoO-KHUTOONap KWIMII KapaCHHUa aHUKJIaHATu. 3-
pacMaa KypcaTWITaHUJEK, MOJEITHUHI MaKCaaWd 3K30I€H Yy3rapyBuujap 3HAOIEH
y3rapyBuniapra KaHaai TabCUp KUIUIIMHA aHUKJTAIl XUCOOTaHaIH.

Miiﬂb

3-pacm. Mooden numanu Kypcamaou.

Mopgen WKTUCOAUMUA KypcaTKuujiaap YpTacujaard acocuil OOFIUKJIMKIAPHU
COJITAJIAIITUPUIITAaH Ha3apuil acOCIaHUIINA XUCOOJaHaIu. DK30TreH y3rapyBuuiap —
Oy TalkapujaH KUPUTUIAJAUTaH y3rapyBuujap, HJIOTE€H y3rapyBumiap — Oy ymly
MoJiel OujiaH TYIIYHTUPWIAAUTaH y3rapyBuuiaap. Mojien sK30reH y3rapyBuuiiapiaH
OMPUHUHT Y3rapuIliy YHIOT€H Y3rapyBumiapra Kanjai TabCup TUIIUHUA KYpcaTaiu.

Macanan, HOH 0030puM MOJEIM KaHAal KypWIHIIMHH KYpUO YWKAMU3.
HNkTucoqun HoHra OyiaraH Tajgad XaKMH QOI HOH Hapxu P, Ba snmm mapomang Yra
0ornuK e0 Kapa3 Kwiaau. by OOFIUKIMK Kylnagaru TeHriama oviad udoaaiaHaam:

Q% =D(P,Y)

XyAnd — WIyHJAad ~ MKTACOAYM  HOHBOMXOHanMap  TOMOHHUJAH  TakiIug
KUJIMHAIUrad Hornap Mukaopu @Q° soununr Hapxu Py, Ba HoHHM unuiad yvkapuma
doiiganannnaéTrad yHHUHT Hapxu B ra 6ormuk ne6 dapas Kuaamu:

Q=S (P b P *r]

Huxost, uktucoaun tanad Ba Takiaud MyBO3aHATH TAabMHUHJIAHUIIM YYYH

HOHHUHI HApXH LIyHAAW y3rapamuHu dapa3 Kujaaau:
Q4=¢°

By yuta TeHrnama HoH 6030pU MOJICIMHU TAIIKUI 3TA]IH.

Hon 06o030pu mogenmu tana® Ba TtakiumpuuHr 1-3 pacMaa kypcatuiarax
auarpaMMacu OwsiaH HaMmo€H 3 Tuiaau. Tamald > Tpu YM3WFH SUIMA JTapOMaJHUHT
JOWMHI Jmapaxacuja HOHra OynraH Tanad OwujlaH HOH HapXu Yypracuaaru
HUCOaTHU Kypcataau. Tamnad > TpH YM3UFU AcTra HYHaITUPWITaH, YyHKH HOH
HapXy KaHYAJIMK FOKOpU OYJica, MCTEHMOMYIIIAD HIYHYAIUK KYTI Japakaaa OoIika
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O3HMK —OBKATJApHU MCTEHMOJI KHJia OOUUIaiuiap Ba HIYHYAJUK KaM HOH COTHO
onanunap. Taknud >Tpu YM3UFM HOHHUHT Takiud KUIMHAETTaH MHUKIOPHU Ba
YHHUHT JIOUMHUW HapXuja HOH HapXu ypracugard HucOaTHM Kypcaraau.Takmud
3TPU YM3WFU IOKOpUTa MYHANTUPWUITaH, YyHKM HOHHUHI HapXW KaHYAJIUK FOKOPH
Oyica, HOHBOMXOHaJap UIYHYAJIMK KYNPOK MUKIOpAA HOH HIUIA0 YHKapaju.
WKKk1 >TrpM YM3MKHMHI KECHUILIMII HYKTacd O0030p MyBO3aHAaTH XOJaTUra MOC
Kenaau, OyHJa HOHIa MYyBO30HATJIM HapX YpHaTWIAAM Ba TakiIu(] KWIMHAETTaH
HOH MUKJOpH Tajadra Moc KeJaaH.

Mopnenaa Oup 5SK30r€H V3rapyBUMHUHT Y3rapuilid HWKKajda 3 HIOTEH
y3rapyBumjiapra KaHJal TabCUpP STUIIMHU Kypcartaau. Macanal, suimv — gapomaj
omranga 1-4 pacmMpa KypcaTWiraHuJeK HOHra tanad omaaud. XyAjau IIyHJawu,
1-5 pacMaa KypcaTWiITaHMJIEK yH HapXW OIIraHWJa HOH Takiaudu KaMasiiu.
Mopnenna ymOy XojaTaa HOH HAapXMHUHT MYBO3aHATIM Japakacd OIIWIIN, HOH
MUKJIOPUHUHT MYBO3aHATIIM Japakacu Kamanuimm kypcatwiaau. [ynmait kuumo,
MOJIENl SUIMM JapOMAJHUHT KU YH HAPXUHHUHT Y3rapuild HOH 0030pura KaHjai
TabCUP ITUIIN MyMKHUHIIUTH SIKKOJI HAMOEH 3 Tau.

[e]

HoH Hapxwu

HoH muKkOopu

4-pacm. Tanaoé ea maxnug 32pu yuzuKnapu.

Hon 0o30pu Mojenuia MKKWATA HK30T€H Ba MKKHUTA SHJOTEH Y3rapyBumiiap
O6op. YH Hapxu Ba SUINMU JapOMaJ-dK30T€H Y3rapyBumiap. Monenmga yiaapHH
TYIIYHTUPULI Makcaj KWinO KyiuiMaran, ynap ojauHaad Oepuirad (ymjap
Oolka MojeNl OWaH TYIIYHTHPWIMIIA MYMKHH ) cudaTtuia KaOyn KuiauHaau. by
MoOJeNAa PHJIOTEH Y3rapyBumiiap OYnuO HOH HapXd Ba COTWJITAaH HOH MHUKIOPH
xucoOnanau. Yoy Mozen Oy y3rapyBUWIApHU TYUTYHTUPHUIIN TaH OJUHTaH.
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HoH Hapxm

Hon Muxnopu

E
5- pacm.Tanaénunz owtuwiu.

Sy AapoMagHUHT OIIMIIM HOHTa OYynraH TanaOHUHT OPTHILUIA OJIHO
Kenaau- ymoly HapxJa HUCTEbMONYWIAD OSHAM HOHHU KYOPOK  OJIMINTra
uHTHIagIap. by Tamad »rpu YM3UFUHUHT YHITA — IOKOPUTa CUJDKUIIM OuiaH
akc  sTrhupuiarad.  Hownunr  Hapxu  Takimd — sgHa  Tanad  OwuaH
MyBO3aHaTJallIMaryHra Kajap Kytapuiaud Oopaau. HoH HapXWHHMHI MyBO3aHATIIU
Japakacy Ba Takiuu omud 6opaau.

Hon Hapxu

Hon muknopu

6- pacm. Taknugpnune Kuckapuuiu.

VYH Hapxu KyTapwiranja HOH Takiudu TMacasad — HOHHUHT Xap KaHmau
ym0y Hapxuja YHUHT CaBJIOCH KaMm (oiinanu OYnu0 Koiaau Ba MILIA0 YUKAPUII
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KucKapaau. by Takiaud 3rpu UYM3UFUHU Yanra-lOKOpUra CUJDKUIIM OWJIaH aKc
strupwirad. Tamabd Ba Takimm] >TpU YM3UKIAPHU KECUIAITUHUHT SIHTH HYKTACH
naiino 6ynaau. HoH HapXuHUHT MYBO3aHATIIH Japakacu KyTapuiaau, MUKIOPHUHT
MYBO3aHATJIM MUKJIOPH 3Ca KaMasiJy.

bapua wmopemnmapma Oynrann kabu HOH 0o030pH  Mojenuaa 0ab3u
coqanamTupyBun  (dapasznap KaOyn KuwiuHrad. Mogenga Macanad, Oapya
HOHBOMXOHAJAp TYpiM >KOWJapja >KOMIAIraHIMIK 3 bTUOOpra OoJMHMAaraH. Xap
OMp HCTEHbMOTYMIa KaWCHUIUP HOHBOWXOHA OoIIKazapura Kaparahja KyJaulpok,
OIYHUHI Y4YyH XaM HOHBOWXOHAJap y3 HapXJapuHU YpHaThIga Oab3u
UMKOHHSTIApra 3 rajap. Mojenga HOHra sroHa Hapx Ky3na TyTWiIran Oyicana,
XaKyKaTaa xap OMp HOHBOMXOHaJa HapX Typiauda OYJIMIIM MyMKHH.

MopnenHuHr  xakukarra OyHmaid  MyBOQHUK  KeJIMacjiurura  KaHjaau
MyHocabatna Oymumn kepak? Honra Oymran Ttama® Ba TakiIuGHUHT OJIUMN
MOJIETTMHM KYJUTallilaH BO3 KEUYuIl KepakMu? bu3 HOHra Typiau HapXJapHU
KAPUTHUII IMKOHWHHA O€PYBUM MYpPaKKAOPOK MOJICTHH SIPATUITUMU3 JIO3UMMHU? By
CaBOJUIAPHUHT >KaBoOJapy OW3 TOMOHJAH KYWWITaH Makcajjapra OOFiuK. Arap,
Oup TOMOHIAH OW3BHMHT MAaKCaJAWMHW3 YHHHHT HapXyd COTWIAETTaH HOHHUHT
ypraya HapXW Ba MHKIOPUTa KaHAAl TabCHP KYpCaTHIIA MYMKUHJIUTHHA
TYIIYHTUPHUII XUcOOJIaHCca, YHAA HAapXJapHUHT (apK KWJIMUIIH, 3 XTUMOJ, YHUYAIHK
KaTTa axamusTtra »Tra smac. Hon Oo30puHMHT opamii Mojaenu Oy caBosra
*aBoO Oepuira TYIUK Koaup. boiika ToMoHAaH, arap OU3HUHT OJAMMH3a HUMA
y4yH ydTa HOHBOWXOHa O¥yiraH 1maxapaa OuWTTa HOHBOWMXOHa  Oyirax
Hraxaparura Kaparania HOHHMHT HapX¥ MACTPOKIUTUHHU TYUTYHTHPHUII MacallacH
Typran OyJca, onauii mMojen kam Had Oepap d.u.

Kauon y €kum Oy ¢apa3 acocHMilHM HMKKMHYM JapakalldJaH aKpaTullra
UMKOH OEpHIIMHU, KAaYOH Yy HOTYFpPH HATHXKajlapra oju0 KEJIWUIIMHU aHUKJIaIl —
Ooup OyTyH caHbaTAMp. XAKUKATHUHT Oapya TypJid — TYMaHJIUKIAPUHU TYJIHK aKC
STTUPYBYM Xap KaHAall MoJen TYHMIYHHMII YYyH KyJda MypakkaOaup.
CopmanamTupuil  MOJETHU HWNUTA0 YHKWII KApaCHUHUHT 3apypuil TapKuOHii
kucMu xucodbmanaau. Ly Ouman Oupra, arap Monenaa MKTUCOAUETHUHT MYXUM
XyCycHsTIapu J>BTHOOpIAH dYeTna KoJica, HOTYFpH XyJocajapra OJu0 KeJHIn
MyMKWH. bab3an ymOy Xonaria HAMa MyXHM XHCOOJAHWIIIMHUA aHWKJIAIl KAWWH,
YYHKH OWp MacajajiapHu KypuO YMKHIIA Y3WHHU OKJaraH dapasmiap, OOmKaTapuHu
Kypub YMKHUIIIA HOTYFpU XyJocanapra onu0 kenuimu MyMkuH. Illynnait kim0,
WUKTUCOAMI MOCIIIAMITUPHII SYXTUETKOPJIMKHY Ba COFJIOM (PUKPJIAIITHYU Tayad 3Taju.

bapua ukTHCOAMI MOAeIap MKTUCOAMM Y3rapyBUWIAp YPTaCHIIArd y3apo
oornmukiukiapad udona 3 Tagu. Kynunaya Oy OORMMKIMKIAD (QYHKIHUSIAP
KypuHuimaa udonananaau. Qyuxkyus — Oup y3rapyBuuiap TYIUIAMUHU OOIIKACUTa
OOFJIMKJIMTHHM aKC 3 TTUPYBYH MaTEMAaTHK TYITyHYA.
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Enuk Ba 04MK HKTHCOIUET TYIIYyHYACH

Xap Oup mMamiakat XaJlKapo MKTHCOJUN alloKanapra kupumaau. by xapaénna
Oomka naBiariap OujaH ToBapJjiap, XU3MaTiap, axOopoTiap, KamuTal Ba HWIIYH
KyWwlapyuHu Yy3apo adupOonuraian. MamiiakaT UKTHUCOAUETHHUHT  OYUKJIUK
Japakacu OyH/Iail aJoKaJapHUHT PUBOKIIAHUII KYJIaMHura Kapab aHUKJIaHaIH.

Ouuk ukmucoouém Oy 1yHAAN UKTUCOAUETKH, YHIA MaMJIAKaTHUHT Oapua
dbyKaposapu Xajlkapo ToBap Ba KamuTaia 0030puaa oiaau-OepAuiiapHU YeKJIaHMara
X0JIJa aMajra OLIMPHUIUIApM MYMKHH. BUpOK, IIyHJIaik mamuiakaTiap xaM OOpKH,
ymap ¥y3 kobwrura ypamub konran. Macanan, coomk CCCP wukkuHUM >KaXOH
ypyLInra Kaaap myHaan X0JaTaa 4.

XanaKapo caB/i0/1a UIITUPOK ITMAWIUTAH UKTUCOIUET énUK uKmucoouém ied
atamaau. TabKuIal JIO3UMKH, XO3UPTH JaBpaa OyHAal UKTHUCOAMETTA 3ra JaBiatr
MaBXyJ 3Mac. AMMO, MakKpOUKTUCOAMW TaxJWi Ba MCTUKOOJNHHU Oenrmiamnaa
doiinananunaaural Mojeiapja IapTid Tap3Aa OyHIal MaBXyMJMKIapra iy
Kyiunaau. Emuk ukTHcOAMET Momenmaa ToBapiap, XU3MaTiap Ba KamuTal
OKMMJIApM MWUIMM dYerapajlapfaH TallKapura 4YuUKMangud XamJla YHJIa acOCHH
MaKpOUKTHCOAUM allHUAT Kyiuaaru KypuHuIira sra Oymaau:

Y=C+1+G
OyHna: Y - MIJITUI MaxcysoT, JapoMa;
C - yi XYKaTuKIApUHUHT ¥3 MaMJakaTUIard MaxCyJloTJIapHH Xapu

KWIKIITa capdiaHraH UCTEbMOJ XapaxaTiiapu;

| - my Mamnakar unuiad YMKapyBUMJIAPDUHUHT V3 MamJlakKaTH WHBECTHUIIMS
TOBApJIapura Xapaxarjapu;

G - maBnaT TOMOHH/AH ¥3 MaMJIaKaTH TOBAap Ba XU3MATIAPUHH XapyJ] KUJIHIIL.

OuuK UKTHCONMETAA MamJjakaTiap ypTacula y3apo ajloKajlap MaBXKyJl Ba y
MUJUIMA UKTUCOIUETAA TOBApiap Ba AapoMaj] Xapakatujaa HaMmo€H Oynamu. Acocuii
VMKTHUCOJNM TEHIJIMKKA KyIIMMYa KYypCaTKW4 KUPUTWIICA, Y KyMHJArd KypUHUIIHU
OJIaJIH.

Y=C+I+G+X,

OyHpa: X, - XOPWXKJIMKIAPHUHT 11y MaMJjakaT MYKapucHla UIiad yuKapraHd
TOBap Ba XHM3Marjapra KWIraH XapaxaTiapyd OWIaH XOpwKia MIUIA0 YMKapHUIIraH
TOBap Ba XM3MaTJiapra UUKHU Xapaxkarjap ypTacuaaru, JYHAAPOK alTraHaa 3KCIopT
Ba wuMmnopT ypracugaru ¢apk. Hkrucomuit amabuértnapma Oy KypcaTkud cod
AKCIIOPT J1e0 IOPUTHIIA]IH.
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Mag3yHu MycTaxkamJjam y4yH caBoJLiap
Maxkpouktucoauér panu ypranaguran MyaMmMOJIapHU U30XJ1a0 OEpHHT.

. “MakpoukTucomuéT” (GaHMHUHT WKTHCOAWN WyHanmummumara Oomika GdaHmap

OWJiaH aJIOKAaCUHU M30XJIaHT.

Hxrrcomumiap HIMa ya9yH MOJEIUIApHU Ty3a/d Ba yaapnaaH doinananaam?
Pecypcnap, mapomamiap Ba xapaXaTJIapHUHT JOWUPABUN alIaHHUIIN YA3MaJlaru
Kapama-KapIi OMUJUIapHA U30X, OCPHHT.

Ouwnk Ba €MUK UKTUCOMUETHUHT ad)3aILTUKIApH HIMaaa?

Acocuii agadbuéraap

AranoBa I'.A., Ceperuna C.®. MakposkoHomuka. M.: uzn. M.: «Jleno u
cepBucy, 2001.

bopp P. Ilonutnueckas 3xkoHOMUKA B 2-X ToMax. 1-Tom. Mocksa: 1995.
Uynnomes 3., Kocumos M.C. Makpoukruconuér acocnapu. T.: «VkuTyBum»,
1994,

NmmyxamenoB A.D., XKymaes K.X., Xymaes 3.A. MakpouKTUCOAUET
(Mabpy3anap matanapu). Tomkent: TAY - 2000.

PoGept C. Ilunnaiik, puuen JI. Py6undensn. Mukposkonomuka. M.: «Jleno u
cepBucy», 2001.
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2-MaB3y: ACOCHII MAKPOUKTHCOAUN KYypcaTKu4wiap
Pexa:

1. Mumuii XUCOOUMITUK THU3UMH MaKpPOUKTHCOAMMA KYpCATKUWIAPHU XHCOOIIAI
acocH.
2. SIMMHu xucobami ycyJuiapHu.

w

Musnuii Xxuco0Jiap TU3UMHUA MAaKPOUKTUCOAUN KYpcaTKU4IIap.
4. Homunan Ba pean ANM.

Taanu cyz ea ubopanap: MakpouKmucoouil Kypcamkudiap, sInu U4Ku
Maxcyniom, SN MUIIUL 0apomao, cogh uuKu mMaxcyiom, MUl 0apomao, uaxcutl
oapomao, uxmuépuoacu 0apomao, aKKka mapmuboazu CoIuxiap, 0apomaoiap ycyiu,
xapaxcamuap ycyau, Kyuuiean KUUMam, dcopuil Hapxiap, 6asuc Hapxiap, HOMUHAI
KYpCamku4aap, pean Kypcamxuuiap, 0e@usamop, ucmevbmon HapXaapu UHOEKCHU.

1. Muniauii  XHCOOYMJIMK TH3MMHM MAaKPOUKTHCOAMI KYpCATKHWIAPHH

XHCo0J1aII acoCH.

Maxkpouxmucoouém — 0y MamiIakaT MUKECHUJIa MOJIUN WIUTA0 YUKAPUII Ba
HOMOJITUN coXajlapuHu Oup OYTyH KuUJIuO OupjamThupraH MWUIMNA XYKaluTH
Japa)xacuaard MKTUCOAUETINP. MaKpOUKTUCOAUET Y3 MUUTa XAJK XYKaJTUTUHUHT
MOJIMI Ba HOMOJAMM HIUIA0 YUKAPUIL XaMJa XU3MaT KypcaTUIl COoXalapuHU
ojlagy. Mwimuii UKTUCOANET MebEpraa (HaoNUIT KUIUII Ba OapKapop YCHUIIM YUyH
Oapua TapMOK Ba WIUIA0 YUKAPUII COXAJAPUHUHT Y3apo OOFJIUKIMIM Ba
MYBO3aHATIN PUBOXKIIAHUIIM TaJ1ad KUIMHAIK.

MamyiakaT MaKpOMKTHCOOWMWA  TaxXJIMJ  KWIMII, MWUIMA ~ UKTACOIUET
PUBOXKJIAHUILIMJIATK MyaMMOJIADHU aHUKJIAIl XaMmJla YHH $HaJla PUBOKIJIAHTHPHILL
Oyiinua dYopa-TaaOupiap WNuiad YUKApUII Y4YyH MWIIUH XUCOOUYMWIMK THU3UMH
xucoOmaHaauran  Oup  Katop  KypcaTkuwiapjaaH  ¢dodnananunand. by
KYpCaTKUWIAPHUHT acocuilnapujaan Oupu OYnuO smim uuku maxcyior (SAMM)
XHUCOOJIaHaIH.

MakpouKTHCcOIui KypcaTkuuiap OpKad OyTyH HWKTHUCOAMETHUHT XOJaTH,
VHUHT VCUIIM €KW TMacauiy TaxJImiI KWJIWHAIW Ba XyJlocajap YHKapUJIaiau.
MakpoukTucoauii KypcaTkuwiap €paamuja OaBiaT y3 HUKTUCOAUM CUECATUHU
oenrunaiinu.  MakpoukTucoauii  kypcatkuuinap — tusumu, SWUMHu  yHUHT
XapakaTUHUHT Oapua OOCKUWIapWIa, SbHU HILIA0 YHUKAPWIN, TaKCHMJIAI, KaiTa
TaKkCMMJIAlll Ba HaTwkaaa ¢oiganaHumn OoCKUUIapuaa Kypra3maiau IIakjja akc
STTUPHUIITA UMKOH Oepajiu.

MyailisH MamiakaT WKTHCOAMM XoJaTuHU wudoAa OSTYBUM KypcaTKUUIAp
Maxkpoukmucoouul Kypcamxuunap neuwnanu. MakpoOUKTHCOIUN KypcaTKudiap
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MUKIOp Ba cudar KypcaTkuujapura rypyxjaHaad. MaKpOUKTHCOAMM MHKIOP
KypcaTKuujlapyu MyalsiH MamilakaT UKTUCOAMETHHH udomanaiau, Oymapra suimnu
nakn maxcynotr (JAIMM), cod wukm maxcynor (CHUM), mwmmii mapomax (MJ]),
maxcuit gapomay (L), uxtuépunaru napoman (MJ1) Ba 6omxkanap kupaau. Cudar
KypcaTKAwiapd Ma3Kyp MamJjlakaTiap HWKTHUCOAUETHHU HHUCOMM >KMXATIaH aKc
TTUPANM, yhapra: UHQISUUSHUHT VCUII  cypbaTiiapu, JaBiar OoJKETH
TaKUWJUIUTH, AeISATOp, HCTEbMOJ 0axojiapu HHACKCH, HIICU3IUK Japaskacu,
aXOJIMHUHT HII OWJIaH OaHIJIMK Japa)kacH, axoJu >KOH OOIIHNra TYFpH KellaauraH
STNU WYKA MaxCyJoT, aXOJMHUHT MOJINM HEbMaTiap Ba XU3MaTiap HUCTEbMOJHU
XaKMH, YJTApHUHT >KaMFapMmallapH, HII XaKMHUHT KyWH MHKIOpPH Ba OolIKaizap
KHUPaJIH.

By kypcaTkuunap UKTUCOIUN TUSUMHUHT YMYMUN XOJIATUHU TYypJIU TOMOHJIaH
udonanad, wkTuMoud wunUIad uMKapuilga Oapua KaTHamryBuuiap (KOpXoHa,
TapMOK, MUHTaKa, JaBjaT) Ba yil XyKaiuru ¢aosMATIapy HATHXKaJapu acocuia
aHWKJIaHATU. YJIap MaMJIaKaTHUHT UKTHUCOIUN WMKOHUSITIIADUHU, YHUHT WKTUMOMI -
WUKTUCOJWM PUBOXKIIAHUII HUCTUKOOJUIAPMHU HapXJjall y4yH HIiaTuiagd. bozop
uKTACcOMMETUTa YTaéTraH Mamilakatiapjaa WKTUMOWN WNnuiad YUKapUIITHUHT
KeHralTupwiran TylryHdacura aman KuiuHaaw. Ly mabHOma, mxTHMOWN HILIad
YUKAPUII — HWKTHUCOAUETHUHT JapoMaj sipaTyBYd Oapya COXaJapUHHUHI HILIa0
yuKapumuaup. by epaa mogauii unuiad 4uKapuil coxaiapuiaH Tallkapu, MyJUTH
XU3MaTiaap KypcaTyBud TapMOKJap (MoOJMs, CYFypTa, COFJIMKHU CakJiail, Maopud Ba
Oolikanap) XaMm WXTUMOWN wunuiad uukapuimra kupaau. [y cababiau 06030p
UKTUCONMETUTA YTraH MamilakaTiapja sSpaTWiraH MKTUMOHMN MaxcyloT TapKuOura
TOBapJap XaM, XU3Mariap Xam, MWJUIMA Japomajjia 3ca, TOBapjapHU COTHILJIAH,
XU3MaT KypcaTHINJaH OJIMHTaH JapoMajjiap XHcoOra OMMHAAW, MKTUMOWM WAl
YUKapHUIIIaH yeTaa ¢akaT Oemyn Xxu3Mamiap KypcaTul xxapaéuinapu Konaad. YyHku
Oemyn xu3MaTiap KypcaTyBuM TapMOKJIap/a JapoMaj sipaTHJIMaiid Ba Xap KaHaai
Mamjakaraa Oy TapMoOKJap JaBiaT Xucooura ¢aonusar kypcaramu. HxTumowit
unuiad YuKApuIl TylmryHYacuaard (apk HaTiKacuaa, Mamiakariap Y3WHUHT
Ma3MyHHUra Kypa axpatu® TypyBUM KypcaTKuwiapAaH QoiganaHaau, yJIapHU
XUCOOJTAIIHUHT TYPJIM YCIyOsiapy KyJIJTaHUIIaTu.

2. SINMHuu xucodJam ycyJuiapu

Acocuil MakpOUMKTHCOAMM KypcaTKMwiapAaH Oupu Oy - sUIHM  UYKU
Maxcyinotaup. Annu uuku maxcynom — Oy MyalsH naBp MoOaiiHuaa (Oup
WWI) KUM TOMOHMJAH SIpaTWIMINMIAH KaThUM Ha3zap Mamilakar XyZoyauzia
spaTwiral 0apya sKyHU TOBap Ba XU3MAaTIApHUHT 0030p KUMUMaTHAUD.

AUM - Oy Oupop-OMp MamjakaT XyAyauJa >KOHIAlraH KOpXOHa Ba
TAlIKWIOTIapJa WIUad 4YupapwiraH ToBap Ba XWU3MATJIApPHUHT  yYMyMHUH
numynnaucunan uboparaup. ANMHM TYfpu XucoOnmam y4yyH Oup Hwiga unuiad
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YUKApWITaH >KaMH MaxCyloT Ba Xu3Matiap ¢akaT Oup mMapTa xucoOra OJUHMIIH
Kepak. Maxcynor To Tail€p mMaxcynoTra aiaHryHya Oup Heua OOCKUWIapIaH YTau.
ANMan xucobnamma ¢akar OXHPTd MaxCyJIOTIApHUHT 0030p KUHAMaTH XucoOra
omuHamu. Opanuk Maxcyinomiap xucobra onuumaiinu. WMkkum maporaba xcoOra
ONIMAcIUK Y4yH (akaTr xap Oup unuiad yMkapula spaTuiral Kylumya KuiMaTHU
KUPUTHULI JIO3HM.

Snnu nakm MaxcynoT 3 XUl yCyJl aCOCUAA aHUKJIaHAH.

Nuuiad yukapum ycyam — OyHJa sUIM UYKU MaxcCyJioT Oapya KyIIWJIraH
KUMaTiap WMFUHANCH cudaTuia aHuKJIaHAIH.

Snnu maku MmaxceyJor =) QQ

Kywiumua Kuitmam 6y - MaxcynaoT 0030pHil HApXU Ba MIIIIATWITAH XOM amié,
MaTepuasuiap Ba OOIIKa Xapakariap ypracuaaru gapk.

Xapaxatiaap ycyJum — OyHJa SKYHUH HMCTEbMOJUMJIAPHUHT XapakaTiapu
HuruHaucK cudartuia aHuKIaHAIH.

Ananu mukm maxcyaor =C+ 1+ G + X,
Oy spna: C — maxcuil uCTebMOJI XapaxkaTiiapy; | — HHBECTUIIMS XapaxKaTliapy SbHU
Xycycwidi WYKM uHBecTuImsuiap; G — J[aBiaT Xapaxkarigapud SbHA TOBap Ba
XU3MATJIApHUH JIaBJaT Xapuau ; X, — YeT AJUIMKIAPHUHT XapaxaTiapu, SbHU cod
HKCHOPT.

Xapaxatnap OVitnua sy MIUTHN MaxcyJIoT MamJlakaT/aa OXUPTU MaxCyJOTHU
unuiad 4YMKapuil yuyyH capdiiaHrad kamu Xapakariap, SbHHU IIaXCHH HCTEBMOJ
XapakaTlapuH¥, WHBECTHIMSIIAPHM, JAaBIaT XapaKaTjJapuHU Ba CO( IKCIIOPTHH
KYILIUII OPKAJIM aHUKJIAHA M.

AVNMuan wunua® yukapuinl —XapaxaTinapu Oyilmya xucoOnamja acocaH
MUPOBAp/ MaxCyJIOT Ba XM3MATIapHU sIpaTUIITa KeTraH 0apua xapakaTiap Xxucoora
osmHaau. bymapra:

Hlaxcuii ucmevmon xapancamnapu (C) - yii Xy>KaIUKIApUHUHT TYpJU TOBap
Ba XM3MATJIAPHHUA COTUO OJIMIITa KWIMHAJUTAH XapakaTiapH, ShHU:

a) y30K MyJaT (oiiiaJaHuIaiurad uCTebMOJI OyroMIapu COTHO OJMINTa;
0) KyHJanuK (hoiganaHUIaUrad UCTEbMOI OyIOMJIapH COTUO OJIUIITa;
B) HCT€HMOJI XHU3MATIIapH TYJIOBUTA KETAIUTaH XapaxaTiap.

Hneecmuyus xapancamaapu (1) - Oy UWHBECTHIMOH ToOBapjapra
KWIMHAUTaH Xapaxartiap, acb00-yCcKyHanap, MalldHAJIAPHU SIKYHUH COTHO OJIMII
Xapaxarjapy, KOpXOHajap, WHIIOOTIAp, Typap KoM OWHOJApUHHU KypHIITra
capuiaHraH XapaxaTyiap; TOBap 3axupayiapu ypracumard dapkiaap Eku
3axXypaJIApHUHT Y3rapuiuiapuaad noopat 0yianu.

Hnsecmuyus ukkuea oyiuHaou:

1. Snnm uHBecTULIMSLIIAP.

2. Co@ unBectunysap.
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Snmy MHBECTHIIMS XaM SHTU JKUXO3JIAPHUA COTUO OJIUII OPKAIA KEHTaUTHPHIIL,
XaM 3CKH KUXO03JIAPHU KalTa TUKJIAI XapaXaTJIApUHU Y3 NUUra OJIAJN.

Cod wunBectnimsa Qaxkar unuiad YUKAPUIIHMA KEHTAWTHPHUIN XapakaTIapUHU
KaMmpab oJiajiu.

Jaenam xapaxcamnapu (G) - 0y 6¢eBocHTa TOBapjap Ba XH3MaTJIapHH HIILTa0
YKApUILTa KETaJAUTraH JaBjiaT XapaKaTJIApUHUA Y3 WUUTa OJIa YyHOHUYH, MaXaJIUn
Ba Mapkazuil OOILIKApYB XOKUMHITH HWJOpajapyd TOMOHHUJAH KOPXOHAIAPHUHT
NUPOBAp/ MaxCyJoTiapu Ba pecypciapy Xapuaud aBTOMOOWIb HYIjapu Ba modyra
MyaccacaJlapy KypWIHILHK, JaBiaT KOPXOHAJIapuia TyJaHAAUTaH WO XaKH,
JHEpreThKa TapMOKIapH, KacaJXxOoHalap, KyTyOXoHamap, JaBiaT TpPAaHCIOPTH
xapaxatinapu kuputwiagu. Jlekun Oy VypuHoa TabKulall JIO3UMKH, Oy
Xapaxkatiapra JaBiar TpaHchepT TYIOBIApU KUPUTUIMANIN.

Cogh 3xcnopm (Xn) — MaMJIaKaTHUHT UMIIOPT Ba SKCHOPT OIEpalusiapu
Oyiinua xapaxaTiap ypracujaaru gapk.

JMapomamiap ycyam — OyHAa sUIM WYKA MaxcyslnoT Oapya sSKyHUN
UCTEHMOTUYWIAPHUHT JapoMajjlapyu WHFUHANCH cudaTtuaa aHukiaanaau. Ly Oownan
Oupra sullid WYKA MaxcyJjoT TapKuOUra OM3Hecra 3rpHv COJUKJIAp Ba aMOPTH3aLus
XaM KUPUTHIIAIN.

ANMHrn wmmad YuKapyBUWIAPDHUHT Oapuya JapoMajyiapy  WHFUHIUCU
KYpUHUIIKIA XUcoOJallIa acocal Kyiuaaru kypcaTkuuiapan ¢hoigaianuiaim:

OMpHUHYHIAH, ucTebMoJl KuaumHran kamutaid Xxaxkmu (CCA) éxnm
amoptu3anusi (A), spHU, >xopui Hungarn AMMeN unuiad yukapuin xapaéHuaa
UCTEHMOJI KWJIMHTAH WHBECTUIIMA TOBApJIApUHU COTHO OJIMINTA MYJDKaJJIaHTaH
axpaTManap.

UKKUHYMIaH, Oum3Hecra »rpm comukiaap (T) - wmaxcynor OaxocuHH
OLIMPYBYM, HILIA0 YUKapuura OOFIMK OYyIMaraH XxapaxaTiaap XucoOJaHaIu.
Kymnanan, Kymmmya KAAMAaT COMUFH, aKIU3J1ap, TUIEH3H TYIOBIapHu Ba 00KX0OHA
OoxIapu.

YUMHYHUIAH, €JIJITAHMA WIMYMJIAPHUHT Uil Xakjaapu (W), ssbHU XyCycuid Ba
JaBNaT KOMITAHMSUTADWHUHT WIN XaKW TYynamra capdiaraH yMyMUN XapaxaTiapu
(M1 XaKyW Ba KyHuJaru Kylmumyanap; WKTUMOMM CyFypTa, Hadaka, OaHIIUK Ba
Oo1ika mKTUMOUHN (HOoHITIapra akpaTMaiiap Xxamaa oaganiap).

TYpTuHUMgaH, wxkapa xakm (R1), xycycaH, Oy HUKTHUCOIMETHU MYIIK
pecypciapu OWiIaH TabMUHJIOBYHM YV XY)KAJIUKJIAPUHUHT JapoMmaaiapu (MacajaH,
mxapara Oepuirad Typapskoiiap, OuHonap, ac600-yckyHanap, ep Ba OomKaiapaaH
OJIMHAJIMTaH JJapoMajJiap).

OemmmHunaad, ¢ous craBkanapu Exu domsau mapomaxiaap (R) - nyx
KaUTAJIMHU €TKa3ub OepyBUMIIapra Xycycuii OM3Hec JapoMaauiaH myJl TYJIOBIapH.

OJITHMHYHJIAH, NHAUBHya] MYJIKIAH KeJaguran gapoman (Py).

31



eTTUHYHIaH, Kopriopanus doiimacu (Py).
Kopnopauusinapausr ¢oiigacu Kyiugaruaapra 0yiaMHau:
a) KopriopanusicH ¢oigara cConuk €xku Goiaa CoONuFu;
0) Xuccanopiap ypracuaa TakCUMIIaHAIUTaH AUBHICHTIAP;
B) TaKCUMJIaHMaraH (oiina.

SAUM = amoprusanus + OU3HeECra 3rpu COJUKIAP + HKaApa Xaku + ¢pou3
KYPHMHUIIUAATH JapoMajiiap + éuianMa HIMYWIAPDHUHT WL XaKH + IKKA
TAPTHOAATH KYHWJIMAJIApAAaH JapoMaiap + kopnopauus ¢goiaacura
COJIMKJIAP + IUBUACHTJIAP + KOPIOPAUMSAHUHT TAKCUMJIAaHMAraH (pouaacu.

Kymnap SAVMMHM uKTUCOAMET axXBOJWMHU OSHI SXIIKM KypcaTKuuu  Jed
xucoonaiaunap. AKII wukrucomuér Ba3upaurd TOMOHHAAH Xap yd4 oO#ja
XUCOOJaHaIUraH CTaTUCTUK MabIyMOTJIAp HKTHCOAUN (DaoNHIT HaTHKaJapHUHU
ArOHA KUMUMAaT KypCAaTKM4YuAa aKC HTTUpHINra MyJpkauianrad. SIMMM HM aHHKpOK
KylHJ1aruya TacaBByp 3THII MyMKHUH:

bapua ukTrcOoIMi areHTIapHUHT SUIIHA JapOMaJiH;

ToBap Ba XHU3MaTIapHU UIIA0 YHKAPUILTA XapAKATIAPHUHT YMYMUN XaKMU.

ANM uKTUCOAUET axBOJIMHU TaBCU(IAIM MYMKHH, YYHKH OJamjiap Kam
JapoMajra Kaparanjga kynporuHu adzan kypamwiap. lllyHra yxmiami, ToBap Ba
XU3MaTIapHU HIUTA0 YUKAPUII XaKMU KaHYalMK OKOpH Oyiica, maxcuii, uiniad
YUKApPUII Ba JAaBiaT HXTUEKIAPUHU KOHAMPHUIL Japa)kacu IIYHYAIUK FOKOPH
oymaau.

AWM Oup BakTHUHT ¥3MJa XaM WKTUCOAMETIATH JapOMaIHH, XaM HIILIa0
YUKApUIIra Xapaxarjap XaKMUHU YI4aild, YyHKH OXUp-OKUOaT Oy MHUKIOpJap
Oup Xwi: OyTYH MKTUCOAMET YUyH AApOMaJiap XaXMHU XapaxaTiap XaKMHUra TEHT
OynuIM J03UM. ByHra MIIOHY XOCWJI KWIMII y4yH, OW3 MWIUIMH XHCOOUMIIMKHU,
AVUM Ba y Ouman OofnuK Oomika Oup KaTtop KypCcaTKU4YJIapHU YIYAITHUHT
CTATUCTUK TU3UMHUHU YPraHUIIIUMU3 JIO3UM.

AWM ukTHcoauéTAaru myJj OKMMJIApUHU udonanaigu. buz yHH UKKH ycCyi
ounan xucoOnamumu3 MyMKuH. SIUM — Oy HOH unuIad YMKapuILgaH OJIMHTaH SUIIH
napoMay OynmO, y um Xakd Ba (oiiga WUKMHIWCWTA TEHT- TyJlap JOUpPaBUi
alilaHUI 4YM3MacUHUHT roKopumaru spmu. Iy Oumman O6up Baktna, SAMIM — Oy
HOHHM COTHUO OJMIIra KWIMHTaH XapaXaTJapHUHT YMyMHUN XaXMUAUP-IYIIIap
JOUpAaBUM aiJlaHUIl YU3MACUHMHT mnacTku spmu. Illynpaih xkunub, Ou3 €
bupmanapgan yi XYyKaluKIapura nyjulap OKUMUHU EKM YU XYKaluKIapuaH
dbupmanapra myyiap OKUMHHH OJHIIIAMA3 MYMKHH.

Japomasuiap Ba xapaxarjiap TEHIJIMIH XMcoOra OJMII KouJadapuiaH Keiauo
YUKAIU: MaxCyJOTJIapHU CcOTMO osmimra Oapua xapaxkariap anoarra Oy

32



MaxCyJOTIapHA HIIIad YMKApyBUYMJIAPDHUHT TapoManu xucoOmananu. by kowmara
MyBO(UK, Xapaxariap XaKMU Y3rapuiiyd 103 Oepagurad xap KaHaad OUTUM
HATIDKACUa J1apoMaj] Y3rapuiiu xam 103 Oepaau Ba JapoMaj] y3rapuiuura oiud
KeITyBYM Xap KaHjail OMTUM HaTWXKacua Xapaxariap XaxXMH Y3rapuiim 103 Oepaau.
dapa3 KuIalmK, Macaial ¢upma yil xykanukiapura 1 Ta HOHHU KYTPOK HIILTa0
YMKapaayd Ba COTaau. by omepanusga HOHra XapaXaTJIApHUHT YMYMUH MHUKIOPH
Kynasau, OMpok OyHAa AapoMaJIapHUHT YMYMHUH XaXMHU XaMm Yyi3rapaau. Arap
dbupmara KymuM4ya HOHHHM HIIIA0 YUKAPUIN yUyH KyIIMMYa XOIWMJIApHU EIjarl
Tanab 3TUJICA, YH/IA Ul XaKUHUHT YMYMUN MUKAOPH oIIaau. Arap pupma Kymum4a
HOHHHM KyITUMYa XOJWMJIAPHHU K0 3TMail Wnuiad yukapca (Mnuiad YMKapwHii
JKapa€HUHU caMapaiupok KuiauO), yHaa ¢oiga kynasau. Mkkama xonma Xxam
XapaxaTiap XaM, JapoMajiiap XaM Oup XUl MUKJIOpra Kynasiay.

dakar HOH MILIA0 YMKApWIAETTaH TUMNOTETUK HKTUcoauéTAaa Ouz ANMHuu
HOHHM COTHO OJIMINra KWJUHTAaH Oapya XapakarTilapHu Kymud — oJauiruHa
xucobmamumu3 MyMKuH. AKI SAMMuau xuco6iam aHya KuiuH BasudaHu y3uaa
akc arrtupanu. byHnail itmpuk Ba mypakka® uktucoguérna ANMMHu xucoOnamiia
TOBAap Ba XWU3MaTjapra KWIMHTAH XapaxkaTjJapHU TYFpuAaH TYFpU KYyIIAjgagu 1eo
bukp roputn® Oynmaiaun. by kurodna Ou3z AMMHHM XUCOOMALIHUHT TYIHMK
yciyousitura kupub 6opmacakna, AMM TyuryHuacu Xakujaa TYFpU TacaBBypra sra
OYJMII y9yH YHU MIAKJUTAHTUPUIITHUHT aCOCUN TaMOWMIIJIApUHUA OWIIHII KEepak.

@apa3 Kwiaiank, @akat OuTTa TOBap Typu HILIA0 YHMKapHIaETra
UKTUCOANETIAa (PUpPMA HOHHHM WIUIA0 YUKAPUIIHHU KYTAUTUPHUIIL YYYyH KYIIMMYa
UITYWIapHA  EJUTaiiid, yliapra Wl XaKd TyJaiau, KeHWH 3ca KyIIuM4Ya HIniad
YUKapwiraH HOHHM ¢upma cota onMaiau. by AWM muxnopura xangail Tabcup
srtagn?

By caBonra >xaBo0 cOTMJIMaii KOJIraH HOH OMJIaH HUMA 103 Oepuiura OOFIHK.
bup ToMongaH, arap HOH Tanuiad roOopuiaran Oyica, yHaa dupMmanuHr doigacu
KylIMMYa TYJaHTaH Wl XaKu MUKIAOpUTa Kamasau - ¢upma uil Xaku cudaruma
KaTTa MUKJIOPHHU TYlaau, OUpoK y3u ydyH OyHIaH Xed KaHjai Had onmanu. By
omepanys Xapaxkariap XaXMura Xam, JapoMaj Japaxacura Xam TabCHp
kypcarmarannuru cababmu MM wmukmopu (yHUHT UII XaKd YIyIIUTa TYFpH
KeNaJuran KUCMH DHIW Ky, ¢oiia xuccacura TYFpU KeNaJuraH KUCMH KaMm
oOynuiura Kapamai) y3rapMaii Konagau. boiika TOMOHaH, arap HOH YHU KEWHHPOK
COTHMINI y4yH 3axupara onub Kyhuiran OVica, yHIa MWUIMA XUCOOUYMIIUK
TaMmoimiapura MyBopuk, Oy omepamus Oolkaya xucobra onuHaaud. by xonma
doiina KucKapMaiaud, yyHkd Oy dupma srajmapu dupMa 3axupajiapd y4yH HOH
“corn6 omumu” Owran Oup xwigup. lllynmait kw6, AUM mukgopu opragu:
IOKOPUPOK HIII XaKu Ty(dailnm gapomaja omraau, 3axupaiap KaMFapuiiuim cadadimm
3ca Xapaxkatiap MUKJIOPH KyHasiu.
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YMymuii Koujga IIyHJIaH wuOopatkv, ¢upma ToBapiiap 3axupallapyuHU
KyTalTUpranja, 3axppagapra WHBECTUIIMSIAP XAKMHU XaM Xapakarjap TapKkuOura,
xaM Japomaiuiap tapkubura kuputwiaau. [lynmail kunub, arap uimad 4uKapuin
HaTWKacuja 3axupanap KymumMua ycuim 103 6epca, Oynna ANUM xyaau 6eBocuTa
COTHUII YYYH UIUTA0 YMKAPUITAaHU KaOW OpTaJIu.

buz SAUM taxnunuHM WUKTHCOAMETNA WNLIA0 YWKAPWUIIAIWTaH STOHA TOBAp
HOH XHcCOONaHraHjgaru TakiaudaaH OoluIauK. XaKUKaTAa 3ca HKTHCOAUETAA
ce3uJIapiii MUKAOPAArd TypJu-TyMaH TOBapjap Ba XU3Matjap: HOH, raMOyprepiap,
aBTOMOOWMJIIAp, CApTApOIUIMK XHW3MaTJIapu Ba Iy Kabwimap wmiad duKapuiiau.
SAVMpa Oy Typnu ToBapiap KuiMaTH OuWTTa WWFWIITaH Kypcatkuuia wudomga
stunaau. Mkruconuérna unad ynkapuia€TraH TOBapJIApHUHT TYPJIM-TYMaHIIUTH
ANMHM  xucoOnalHu KUMMHIAIITUPAIM, YyHKH Oapya Oy ToBapiap Typiu
KUKMaTra srajap.

®dapa3 KUJIauIMK, MUCOJ YUyH, HIKTHCOAMETAA YyUTa alleJICHH Ba TYypTTa 0JIMa
unuiad yukapunaau. buz AMMHuu kanmail xucobmaiimuz? bu3 oMa Ba arescuHiap
MUKIOPHUHU ojaauiruHa kymmo, MM wMeBamapHUHT ©TTH OWpJWTrura sra
nerumuMu3 MyMKuH. bupok Oy dakar onManap Ba amneyicuniap Oup Xuil KuiMarra
sra OyiraH XojjariHa MabHOra Ara OVIUIIM MyMKHUH, Oy 3ca HOTYFpH. (Oy Muco
arap OU3 UKTUCOAUETAA TYPTTA TapBY3 Ba ydTa rpedndpyT uiuiad yukapuwiaau aeo
(dapa3 KuiraHuMu3/a siHajia SKKOJIPOK Oymapan).

Typnu ToBapiap yMyMui KMAMAaTUHHA XUcOOdall yuyyH Ou3 ynap KUMMaTHHH
udonacu cudaruga ymapHuHr 0030p HAPXWHM KyJUlaiimu3. bo3op Hapxu
KYJUIaHWJIUIIMHUAT cababu, y ojamiiap MyailssH ToBap €KM XHU3MaTiap YYyH
TYynamira Taiuép O6yiaraH mys MUKIOPHHH Y3HJ1a aKC dTTUPAIU. Arap oJMaap J0HACH
50 meHT Typca, amencuHiap 3ca goHacu 1 gommap typea, yana AWM kyhunarura
TEHT Oynaau:

AWM = (onma Hapxu *onmayiap MUKIOpH) + (ameyicuH HapXu * anejicuHiIap
mukaopu)= (0,50*4) + (1,00*3)= 5,00

AWM 5 nmonnapra TeHT, s’bHU Oapya onmanap KuiMatu (2 Josiap) KyuryB
Oapua anencuniaap Kkuiimaru (3 mposuiap)

Kymnnab toBapnapHu unuiad yukapuiin Oup KaHda OOCKUWIApAaH YTaau: Oup
dbupMaza xoMm ame opaliuK MaxcyJoTjapra aijlaHaad Ba KeWuH Oomika (upmara
Tai€p MaxcysoT uiiad yukapuin yayH cotunaan. buz 0ynnait roBapnapuu AMMan
xucoOamaa Kanaai xucodra onummmus jto3um? dapas kunaimuk depmep Mak
Honanacra 0,50 mommapra TYITHHHT Yopak (GyHTHHH coTamau, Mak Jlonammc sca
keiina Cusra ramoOyprepiapuu 1, 50 nommapaan coraau. AUM na xam TymTHH, XaM
raMmOyprepHu KuiimMatu (2 IoJuiap MHUKIOpHAA) XUCOOra OJMHUINM JIO3UMMH EKU
dakat ramOyprep kuitmatu (1, 5 nomap) mu?
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By caBonra xaBo6 kyhunaruda 6ynanu: AMMra dakat skyHUl MaxcynoTiap
kuiiMati kuputuinaau. llynmaii kunu6, ramOyprep kuiiMatu IMMHuHT Oup KrcMu
XucoOIaHaau, TYmT KuiimaT dca iyk; AMM 2 nomnapra smac, dakar 1,5 gommapra
kynasau. ByHuHr cab6abu mryHIaH MOOpaTKU, OpPaJUMK MaxCYJOTHHHI KHMMAaTu
SAKYHUM MaxcyJoT KuiimaTtura Kuputu® Oynuuran. Opaiuk MaxcylaoT KMWUMaTUHU
SAKYHUM MaxcCyJIOT KMAMaTura KyIIMIIl UKKH MapTa xucoOra ojumira oiu0 Kejaaiau-
SbHU OWTa TYIT MKKKH MapTa xucobra omuHrad Oynagu. [llynmait kuimmo6, M-
AKYHUW MaxCyJIOT Ba XU3MaTJIap YMyMUH KUNMATH.

bapua skyHuii TOoBap Ba Xu3Mariap KUWMATUHUA XHUCOOJAll yCyJUlapujaH
Oupn wuIUTA0 YWKAPUIIHUHT Xap Oup OocKWuHMma KYIIWIraH KaiMaTiIapHUA
KyIMIgad noopar. PUpMaHUHT KYIIWITaH KHAMATH MOUTA0 YUKAPUITaH MAaXCyJIOT
KUiiMaThIaH ¢Gupma CcOTUO OJraH OpajvK MaxCyjloT KUWMATHHHU aiupMmacura
TeHraup. ['aMOyprep KenTupwiraH MUCONIa, (GepMep TOMOHHUJAH KYIIMJITaH
kuiimat 50 nertra teHr (pepMep Xeu KaHlail OpajiuK MaxCyJIOT COTUO OJIMACIUTH
Ky31a Tytiiaanan), Mak JloHanac ToMoHUAaH Kymuirad kuiimat aca (1, 50 mommap —
0,50 nomnap) 1,00 nomnapra TeHr. YMyMuil KyIIuiarad Kuimar, mrynaai kuiuo 0,50
nomtap + 1,00 nommmap = 1,50 monnapra teHr. byTyH MKTHCOOMET y4yH KYIIWJITaH
KMIMATHUHT YMYMH MHUKIOpU Oapya sSKYHH TOBap Ba XU3MAaTJIAPHUHI 0030p
KuiiMatura TeHr Oynmumm so3uMm. lynmaid xkumm6, ANMuu myHuHraek, Oapua
dbupmanap Kymuirad KuiiMaTiiapu iuruaaucu cudatuaa xam udoaanan MyMKUH.

Kynnad toBap Ba xusmatinap AMMpa ynmapHuHr 06o030p KuilmMatu OYyitnya
xycoOra oJIMHTaH Oup BakTna, 0ab3u TOBapJap Ba Xu3Matiaap 6030paa COTUIMANIHN,
nemak 0o3op Hapxura sra smac. by xusmarnmap kuitmatu AWMra xuputuiumm
J03UM Oyiranud y4dyH, OuW3 yHU ymyammmu3 kepak. byHmai Gaxonanuiap mapTiu
YTKa3WIraH KuiMarjiap HOMUHU OJIAH.

[MapTim yTKa3wiraH KuUMMaT, MacajaH, YW-)KOM coxXacuaa XHU3MaTJIApHU
Oaxoyama KyJulaHuiaaau. YH-KOWHM WKapara oia€TraH MHCOH, XHU3MaTiiap Y4yH
XaK Tynalau Ba yd sracMHM JapoMmaj OwiaH TabMUHJIAWIW; wxapa xaku AWM
xyucoOura yil sraCMHMHI JapoMmaaud  cudaruaa XaMm, YH-KOMHM  WKapara
ONlyBUMHHMHI  xapaxariapu cudaruaa kuputuianu. [y Ounan Oupra, kyminabd
oJamiiap IIAXCUW yWJapuja sanaudiap. YJap wkapa Xakd TyjlamMacaliap Xawm,
OMpOK yrnap yh-»KOWHHU FrKapara ojyBUWJIAp CHHTApU XyIIU MIyH/Ial XU3MatiapiaH
doninananaawnap. Illynnmaii kuamb, maxcuit yW srajgapu  doiganaHaaurad
XU3MatiaapHu xucobra onum yuyH MM tapkubura ynap y3u y3ura “rynadguran’
“wkapa Xaku® KapuTWiamu. Anbarrta yiap Y3W Y3ura xeu KaHaal mkapa Xaku
tynamaiiamnap. CaBlo Ba3UpJWry arap yJjap yH-)KOMHHM WKapara OJIraHjapuja
TYJNanuiapu MyMKHH OYATaH IkKapa Xakd MHUKIOPWHHU Oaxojaiiau Ba Oy miapTiu
yTKazwiran KuMmar wmukaopunu SAMMra xupuragu. by wxkapa Xaku yu
STAJIAPUHUHT XaM XapakaTiapu, XaMm JapoMajiiapu cudaruaa Xucoora oTuHaIM.
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JlaBmaT TOMOHUJAH KypcaTWJIaguraH Xu3Mariiap XxaM XyAJIM IIyHJad Tap3aa
OaxoslaHagu. MacanaH, axojgura HOJUUUSYWIAp, YT YYUpyBUMIAp, CEHaTopjap
XU3MaT Kypcataawiap. by xuzMarnapHUHT KUiiMaT 0aXOCHHHU OCpUIl KUHIH, IyHKH
yinap 0o3opja coTwiMaau Ba 0030p Hapxura sra sMac. MM rtapkubuma Oy
XU3MaTiIap yJapHU KypcaTuilura Keraaurad capduiapra MyBoGUK XHUCOOTra OJMHAIM.
by ymOy naBnaT Xu3MaT4YMJIAQpPUHUHT MaxCyJOTJIApM KUUMATHHUHI KYpCaTKU4Yd
OO yJIapHUHT UII XaKUCH XU3MAT KWIMIIMHU aHTJIaTaIu.

K¥ynruna xomnapaa OyHaail xucobra ofvIl Xakukaraa 3apyp Oyicana, OMpok
amamuéTaa amanra ommpuiaMaaun. AWM pa y3 yimapu ydyyH mapTiv paBulIAa
VTKa3WiIraH mwkapa KUIMaTH XucoOra OJIMHTaHJIUTH YYyH XaM MAaHTHUKAH YHra
maxcuid MyJK OYyiraH aBTOMOOWIIap, KAMMar0axo Oyromiap Ba Y30K MyaIaT
dboligananwiaaurad OOIIKa TOBapJiap Y4YyH IIApTIM paBUIA YTKA3WIraH MKapa
KUMMAaTH KUPUTUIUIIMA JIO3UM, OMpOK amManuérna OyHnaid KuimHManau. byHnax
Tankapy 0ab3u ToBapijap yiia unuiad YuKapuiaajv Ba UCTEHMOJ KWJIMHAAA Xam/ia
Xeu KauoH Oo3opra umkManau. MacanaH, yiga Taii€piaHraH OBKaT pecTOpaHja
TaliépiaHrad OBKAT/IaH YHUaluK (apK KuJIMaiiau, OMPOK OBKATHU yiJa Ta€prarin
kapaéuuaa kKyunwiran kuiimatn AWM ra kuputwimaigu. Huxost, AMMra
HOKOHYHMI Tal€pJlaHAINTaH Ba COTWJIAJIMTAH TOBapjap KUMMAaTH KUPUTHIMANIW.
Macanan, ru€éxpan Moaaanap.

[laptnu  yTkazunarad KUHAMATHU  XHCOOJaml  yCIyOuATH  MyKammall
Oynmarannuru Ba KyIuiad ToBapiap Xamja Xu3MmaTiapHUHr kKukimatu SMMra
KHUPUTHJIMaranauru cadabmu, SIMM ukrtuconuii Gaoavar HaTWKaJIapUHUHT Hical
Kkypcarkuun xucobOsanmaiiau. lllynra xkapamait Oy XaTOJMKIAPHUHT MaBXKYJIUTH
AWM axamMUSITHHH KaMaUTUpMaiid. Arap XaToIMKIap MUKIOPU BaKT YTUIITN OuilaH
yHYaIMK y3rapmaca, MM typnu vwutap Ba Typiii YH MWUIMKIApAa WUKTUCOAUMN
daonuAT HATWXKaJapUHU  COJMINTUPUIN  y4yyH MyBad(akusTiu  paBHILIA
KYJUIAHWIMIIA MYMKHH.

3. Mujummid Xucoo6aap TH3UMHUIA MAKPOUKTHUCOIUI KYpcaTKU4j1ap

MakpouKTUCOIUN MUKIOP KYpCAaTKUWIApH ypTacuiaru y3apo OOFIMKJIUKHU
MUJUIANA XUCOOIap TU3MMHU OpKaJld KyHuaaruya udoaanan MyMKHH;

bapua mapmoxnapuunz annu uwinad yuKapumiu — OpaiuK UCmMevmon =
Annu uuku maxcyiom.

Annu uuxku maxcynrom - anopmuzayua = Cogp uuku maxcynom.

Cogh uuxku maxcynom — é6uznecea zpu coaruknap = Muaauii oapomao

Munnuit oapomad — uxcmumouii cyypmaza 0aoannap — KOPHOPAUUA
goiioacuza conuknap — KOpnopauuaAHu MAaAKCUMAAHMA2aH poidacu +
mpancpepm mynoenapu = lllaxcuit oapomao.

Mwimnii  gapoman pecypciap OwiaH TabMHUHJIOBYWIAD HYKTaW Ha3apujIaH
UIUIa0 YWKApUIIAa KaTHAIIMIIAAH OJIMHTAaH JapoMajl VIYOBH KYpCAaTKUYUHU
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ounmupanu. Mnoia® dumkapyBuwiap HyKTal Ha3apuaaH 3ca MWUIMK gapoman Oy
pecypcaap HapXu YI4OBH KypcaTKuuuanp. Jlemak Muumii 1apomas TEHT:
MJ/T = uw xayu + penma + hous + ¢hoiioa.

[Maxcuii mapoMaa MWIUIMN Japomaaiad 11y OwiaH ¢apk KWIaJAUKH, MEXHAT
HATWKACHU/Ia SIPATUIITaH IApOMAJHUHT OUp KUCMHU - IDKTUMOUMN CypypTa axxpaTMallapH,
doimaman CoMMK TakcMMIIaHMaraH oiga - yi Xykanukiaapura eTtu0 Oopmaiiu.
AxkcuH4a TpaHchepT TYIoBIapU, MEXHAT (PAOUATH HATHKACHUIA OJTMHAIUTAH 1apoMajl
Oynmaca xam, maxcui JapomMajara KupuTuiaan. byHnan kenmud YuKaIuKu:

MA=MA-CC-®dC-TO+TT
oynpa: [1[/] - lllaxcuit napoma;

CC - NxTMouii Cyrypra;

TT - Tpancdept TyIOBIAPH;

T® - Takcumnanmaras ¢oina;

@C - DoiigamaH CONHK.

Arap [II/] nan conukIapHy alMpcak UXTUEpIAru gapoma, pakaT UCTEHMOT Ba
KamrapMmara capduiaHaurad KuiiMarra, sbHA UXTUEPAAru 1apoMajira sra 0yiamus.

Hlaxcuit oapomaod — akka mapmuooacu coauxnap = Hxmuépoazu oapomad.

Mwuuii Japoman - 0y, MU UIIUTa0 YUKAPUIIJIAaH OJMHTaH JapoMa] EKU
MKTUMOUMHM UIIad yuKapuigara oapyua gapoMaji TypJapuHUHT HUFUHIUCUIUD.

Annm MuuaiA 1apomaa Kyruaaruda Xxuco0JaHau |

AMJT = AHM + Xopuxcoan oaunzan OMUIIU oapomaonap —
XOPUNHCTUKTAPHUHZ YULOY MAMAAKAm XY0YOUOaH 0J1I2aH OMULIU 0apOMadiapu.

[Taxcuit mapomaa Ba MUIIIMH JapOMaIHUHT OUp-OMpHAAH IIYHUCH OWIIaH
dapk Kwiaauky, WIUIa0 YMKApUIAAa MEXHAT KWIMIL JBa3ura OJIMHTaH
JTApOMaJUIAPHUHT OWp KUCMH ( MKTUMOUN CyFypTajlap TYJIOBJIApH, KOPIOpAIUs
doiimacura COJWMK Ba KOPIOPANMSHUHT TaKcUMJIaHMaraH doiinacu) amanaa
OeBocuTa yi XyKajaurura TymIMaiaud. Y XyKaiaura xucoOura TYFpH KelaJauraH
JapoOMa/JIapHUHT OMp KUCMH, MacaiaH, (TpaHcdepT TYJIOBIapu) - MeEXHAT
HaTWXKaJapyuHU OWIITUpManIu.

Tpancgepr TyaoBJIapura - CyrFypra TalIKWIOTIAPU  TOMOHHUJIAH
TYyJNaHaJAWraH, S’bHU KAPUJIWKAA Ba 0axTCU3 XOJucajapra HIyHUHTACK MXKTUMOWI
JacTypjlapra  acocjaHTaH  XoJijla  MIICcH3japra  TyJaHaguraH  Hadakaiap,
HOTHpOHJIApra TyJIaHaAUTraH Xap XWJ TYJOBJAp, WIICU3JIapra Ba MEHCHOHEpJapra
TYJaHaguran Hadakamzap, UCTEHMOTIUIIAP Ba JABJIaT TOMOHUJIAH TYJaHAAUTaH (Hous
TYJIOBIapu Ba OOIIIKA TYJIOBIAp KUPAIIH.

Ilaxcuii mxTuépaaru gapoman ned WHANBUAYAT COJUKIAPHH TyJaraHaaH
KeMuHTH aapoMajjiapra autunanu. Huoueudyan coauxnap - napoMaj COJIUFH,
XyCYCUM MOJI-MYJIKJIapra Ba MEpOC KOJITaH MYJIKJapra COJMHHUAAraH COJMKJIapaaH
noopat. yHnait kKunmb, xamma KypcaTkuuwiapHu Oup Oupura OoFiaiiuran Kyiuaaru
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cxemara sra Oyiamus.

4. Homunaa Ba peaa SIUM

Nmnab ynkapuImrHIHT XXKMUHE Wdoaanam yuyyH XaM HaTypall, XaM Kuiimar
KypcaTKuwiapy KyJUIaHWIaAd. AMMO MWUIMA MKTUCOMUET WIUIA0 YHMKAPHII
X@KMHUHH HaTypaj OupivKIapaa amaniia yiaJamil MyMKHH dMac, YyHKU Oy apaa Oup
— Oupu Ownan comumTupu® OYiIMaiiiuraH MUJUTMOHJA0 HOMIAard TOBap Ba
XU3MaTiiap ycTHa ram 6opaiu.

[[IysuHr ydyH XaM MWUIMA WNUIA0 YUKAPHUIT XKMUHU Ba TapKUOWHH
udonanamga KuiMar KypcaTkuwiapuaan oigananniand. by kypcarknunap UKKu
MUKAOp €pAaMuaa AaHUKJIAHAIU:

e pnuIad YMKAPUIIHUHT HATYypaJl IaKIUAard XaxKMU;
e HapXJIap Japakacu.

AmanmuéTrna MIWUTMHA XUCOOUMIIMK THU3UMHAA HApXJAPHUHT MKKU KYPUHUIIN

KYJUTAHWJIA/IN
" KOpUM €KW XaKUKUW HapXJjap;
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= ¥3rapmac €k coJMIITUpMa 0a3uc HapxJap.

[y #unmaru >xopuil €KW amajjard Hapxjap Huia MoOalHHIa MaxcysaoT
uinUiad YMKApHUIl Ba YHUHT HCTEBMONHU YpTacuaard OOFIUKIMKHH aHHUKJIAIIIA
KYJUIAaHWIQAX  XaMmJla Takpop UNUIA0 YUKAPUIIHUHT  MOJMSIBUM  KUWMAT
KUXATIapUHU aKkc OSTTUpanu. JlekuH >xopuil HapxyapaaH HIUad YHKapULTHH
MabJIyM OUp BaKT JaBOMMUJIA TaXJIUJI KWIKII y4yH (poHgalaHuIl MaKcaara MyBOpUK
sMac. UyHKM yllapHU Xap KaH[al OIIWIIM €KW MacalvIIy SUIMA WYKU MaxCyJioT Ba
MUJUIANA JapOMaJHUHT XaKMHUra OEBOCUTA TabCUP ITHO, MKTUCOAUETHUHT XAKUKUNA
axBOJIMHU 0y3u0 kypcaraau. MUWITUN UKTUCOAUETHUHT PUBOAIIAHUIIINTA XAKKOHUMA
6axo OepWIl y4yH Vy3rapMac HapxJapiaH (oijanaHWIamd. Y3rapMac GKH
COJIMILTUPMA HapXJjap acoc KWINO OJNMHTaH Oupop — Oup Huigarun MaxcyJaOTHHHT
Hapxu OYnuO, TaxJIMiI KWIMHAETTAH JaBp YUYyH MILIA0 YMKAPUII XAKMUHU KUHMAT
xuxarnan Oaxonamga doipananunaau. by Hapxiiap MaxCyJIOTHUHT HaTypal
XOKMHUHU Y3TapuIUHU WIFAll MMKOHUHUA Oepajau Ba UILIA0 YMKAPUIIHU MabiyM
Oup BaKT JaBOMUAA XaKUKUI Y3TapuIIMHUA aKC STTUPAJIH.

MamiiakaT MKTHUCOOUN PUBOXJIAHUIIMHUHT JKOPUH Ba  COJMIITHPMA
HapxJjapaaru udojacu TyoaaH apkiianau.

baszuc inHu xap Oup mMamtakaT pUBOXKIIAHUII XYCYCUSTUIAH KEIUO YMKKaH
xoyiga y3u Oenrunaiau. basuc Hapxnapaan Qoiinananu0 xam yTraH Huuiap, Xam
KENTyCH MMJUITApHUHT KMMMAT KYypcaTKUWIapu KaiTa Xuco0J1ad YnKuiIaau.

XKopuii Hapxymapaa yiayaHraH WuIUIA0 YMKApUIIL XAKMHUHH HOMHHAI,
COJIMIITHPMA HapXJjap/Ja YI4aHraHUHU pean 1e0 aTanaau.

HapxnapauHr ycuim OuiaH suili W9KA MaxCyJaoT UIiad YUKapHUIll XaKMUHU
V3rapuiimHu KypcaTyBY4d MHUKIOpHHM Oapya Tal€p MaxcCyJOT Ba XH3MATJIApHUHT
YMYMHH Hapx unoekcu éxku oOegpnamop nebd aranaau. Snmu WYKA MaxCyJioT
TapKUOWTa MWUIMOHJIA0 HOMJArd SIpaTWTaH HEbMATJIap KUPaau Ba yJapHU Xap
OMPUHUHT HApPXUHU Y3rapud TYpUIIUHU >KACMOHAH Ky3aTHII MYMKHH 3Mac.
[yHauHr yuyH xam aedustop 0030p caBaTu €praMuia aHukigaHaau. bo3op caBatu
SUTTIA MYKWA MaXCYJIOT TapKUOUTa KUPYBYM, YHUHT aCOCUM KUCMHUHM TAIIKWJI ATYBYH
MyXHUM TOBap Ba XU3MaTJapHU y3 uuura ojaau. CTaTUCTHKA UOpaIapyd TOMOHH]IaH
0030p caBaTUIa KUPUTUJITAH TOBAp Ba XMU3Marjapra OyJaraH HapXJIApHUHT Y3rapyily
JOMMO Ky3aTWiIHO TypWJIagy Ba Iy acocja HapXJApHUHT YMyMUW HHIEKCH EKU
nedIaTop XUCcoOIaHaIH.

Kopnuii iinagaru 0030p caBaTHHHHT 0ax0ocH
1y WMJIHUHT HapXJapuaa

Kopmuii iinn nedasropu = ---x 100
Kopnuii iiniagaru 0030p caBaTMHHHT 0axocH
0asuc UM HApXJIapuaa
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Arapna yTraH JaBp HMuUMJa SUINMA WYKA MaxCyJOTHUHT HaTypal XaxMHu
y3rapmacian KosiraH Oyica, YHHHT HOMHHAJI KMWMAaTdh ImyH4Ya omaan. Hapxiap
mapakacy rnacasérraH Oyica, yHaa Hapxiap uHaekcu €ku nedastop 100 dbousnan
KaMm Aapaxkaraya Tymmb ketaau. MM Hapxiapu WHISKCUHUHT KOpUN HuIiIa 6as3uc
Wura kaparasja KytapwinO Oopuilid MHQIISAIMSHU Ba aKCHHYa, YHM KamaiunO
oopuiu nedasuusHy omnaupaau. Muui unuiad YuKapyiln XaXMUHU Y3rapuIimra
HapXJIAPHUHT TabCUPUHU Oaprapad 3Tl Makcaauna aeduarop €paamuaa pean
SITITY T9KH MaxCyJIOT XUCOOTaHAIH.

Homunan AUM
Pean AIUM = -------------mmmmmmmmoee x 100 %
HedasTop

Uktucommnit  amamuérna nedustop Owman Oup Katopaa  uHQISIHS
JapakaCUHU stHa Oup KypcaTkudu — uctebmot Hapxiapu uajaekcu (MHW) éku xaér
KEUHUpUII KHAMAaTU UHACKCU KEHT KyJaHuiaaau. by kypcatkud xam nedasarop kabu
0030p caBatu Epnamuaa aHuKiIaHagu. AMMo, Oy epiaa 0o30p caBatura ¢akar
aXOJMHUHT HCTEBMOJ OIOJKETH aCOCHHHU TallIKWJ ATYBUM HCTEBMOJ MOJUIApU Ba
XU3MaTiaap KUpUTWIAAW, XoaOyku, nedusropHu xucobiaHaérranma 0030p
CaBaTUHUHT CE3WJIapiii KUCMUHU WIUIA0 YMKAPUII YYyH MYJDKaJUIaHTaH TOBapJiap
TalIKWiI 3Taju. MicTebMon HapXilapy WHIEKCH dKOpUi Huiia 0a3uc Wuira Kaparasiaa
KAl STUiAraH HMCTEhMOJI OyrOMJIapu Ba XH3MATIap TYPKYMHHUHT KUWMAaTUHU
KaHaal y3rapaéTraHuHu akc 3TTUpagu. bomikauya aiitranaa, Oy wHAEKC €paamuaa
Xap OUp KUIIMHUHT, OWJIAHUHT Ba 0Oapya aXOJWHUHT Xa€T KEUHUPHUIl KUUMATH EKU
TYpPMYII Japakacu KaHJau y3rapa€TraHiHU aHUKJIAll MyMKHH.

JleMak, WKTUCOAUETAA AOUMHN WHQIANUS KapaCHUHUHT MaBXYJIUTH
MaKpOMKTUCOMUNA KYpCaTKUYJIApHU TaKKocjaama Oaxojap/a XuCOOJAIIHU 3apyp
THO KYsaau. YyHkH, HHQIISIUS UKTUCOIUETHUHT peall X0JIaTuHu O0y3ub KypcaTaiu.
UktucoquéTHy TaxJWMia KWINI, MyaMMOJIADHU aHMKJAIl Xamja OOIIKapyB
KapopJapuHu KaOyn KWIMIIHU KuWuHJamrTupaau. by Basudanu Oaxxkapuin ydyH
JKopuil Oaxonapaa XHCOOJaHTaH HOMHUHAJI —KYpcaTKUWiapJaH »smac, Oaliku
Takkociaama (0a3uc) 0axosapaa XxucoOiaaHTaH peai KypcaTkuuiapaad GonaamaHuIn
3apyp. baxonmap wunHaekcuHM Exku UHQIAUUS J1apaKaCMHU XUCOOJIAlll  YYYH:
nedasTop; ucrebMon Hapxiapu uHaekcu (Jlacmeiipec WHAEKCH); caHOAT MILIAO0
YUKApUII 0axoapy WHACKCIApU XUCOOTAHUIIN JTO3HM.

Hednsarop kypcarkuuu Kyhiuaaru ¢hopmysia OuinaH XxucooaaraHau:

(.
2Q1P1
Heduasitop = 100

ZQHﬂo
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Homvmunan AMM
Pean AUM = 100

HedasTop

Hcrebpmon HapXxiapu HHACKCH KyWH1arnda aHuKJIaHaIu:
|
2QoP1
INI = 100
(|
2QoPo

Oy spnaa:
[ o - [
Q'0 — 6a3uc innma 6030p caBaTUTra KUPUTHIITAH | — TOBAp Ba XU3MATIap XaKMU; =

— | — TOBapHUHT KOpHil Hunary 6axocu; P'g — | — TOBapPHUHT GA3HC HAIIATH XasKMH.

Canoat unuia® yukapyBumiap 0axo MHIAEKCH UCTEBMOJ HAPXJIAPU HHJIEKCH
CUHTrapu xucoOjaHaau. JlekuH ©0030p caBaTtura caHoaT MaxCyJIOTJIapUruHa
KUPUTUIHNO ylap yArypku 6axonapaa XucoOmaHaau.

®Dou3 cTaBKaACH

MyxuM MakpOMKTHCOAUN KypcaTkuu cudaruaa (ou3 CTaBKa HIILIATUIAIH.
®ou3 craBka - Oy kpeautra Oepuiaaurad myswiapra tyioB. @ous craBka gapaxacu
UKTUCO/JIa MyXUM poJ yilHaiinu. Dou3 craBkajap Japakacd Typiuda OYIuIIM
MyMKHH. @ou3 cTaBkanap auddepeHnmanusicu Kap3 OepyBUMHUHT TaBaKKajl KWW
napaxxacusad OOFIIUK.

®ous craBkanap 0030p MEXaHU3MHU TabCUPU OCTUAAUD: IMyJ Takiudu Tymica,
¢dhou3 craBka ycaju Ba akCHHYA.

Homunan Ba pean dous craBkamapu ¢apk KuiauHaau. Pean ¢dou3 craBka
UHQIALMSA JapakacMHU XHMcoOra OJIraH XOJiJa aHuKiIaHagd. Y Tanad Ba Takiug
acocu/a aHUKJaHAIMTaH HOMHUHAN (pou3 cTaBKagaH MHQIIALMS Japa’KaCUHU alUpHIL
OMJIaH aHUKJIAHA/IN:

r=i-% AP,

OyHpa: I - pean gous cTaBka,

| - HomMuHaI (hoM3 CTaBKa;

P - mapx ymymuii napaxacu.

V36ekucron Pecry6nukacuna HKKU HOFOHAIM GAHK TU3MMH KyIUIAHHITaHIAH
O0epn Mapkasmii OaHK XamMma TWXKopar OaHKIapu y4uyH sroHa (ous craBka
oenrunaiiau. by ¢ous craBka MmabMypuil paBuIna OeIruiIaHaan Ba paKkoOaTra OOFIUK
amac. Twxopar OGankiapu 3ca ¥3 Gous cTaBKaiapuHy 0030p KOHBIOHKTypacura Kapab
OenrumanuIap.
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Mag3yHu MycTaxkamJjianl Y4yH caBoJLiap
Snnm WYKM MaxcysoT TYITYHYaCH.
Japomamap 6yinua AMMHM aHukIam yciryou.
Xapaxariap oyiinua AMMuu xucobar yciayou.
Tpancdeprt TYn0BIapu HUMaA? BUIIBOCUTA COMMKIAPHU TYITYHTUPHHT.
Penra MmabHOCH. THBECTHIIMOH Xapaxatiaap MOXUSTH HUMaaa?
Cod muku maxcynor KaHmail anukiaanaau? lllaxcuit mapoman KypcaTKUUUHU

u3oxJianr. Uxtuépaaru napomaanu Kannail tymryHacus? Cod skcopt eranu Huma?

7.
8.
9.
10.

1.
2.
3

Jleno.
4.

Mwumii napomaz KypcaTku4y Ba yHUHT aXaMHUSATH.

@®ou3 CTaBKacH Ba YHUHI MAaKPOUKTUCOIMI OapKapOpiIalITHPUIIIATHA aXaMUSTH
Amopru3zaryst MOXusATH. JlaBiiaT xapaxaTJapuHUHT MOXUSTH.

Hapxnap nnaekcu Ba yHU XucoOunar ycyou.

Acocuii agadbuéraap
Aranosa I'.A., Ceperuna C.®. Makposkonomuka. M.: JIC. 1997.
bynknna M.K., CemsanoB B.A. Makposkonomuka. M.: 1997.
Kepppu A., Cakc ., u np. MakposkoHomuka. ['nobansHyii nmoaxona. M.:
1996.
NmmyxamenoB A.D., Xymae K.X., KymaeB 3.A. MakpOoUKTHCOIUET

(mabpy3anap matainapu). Tomxkent: TIY - 2000.

5.

Menkbto H.I'. Mukposkonomuka. M.: MI'Y, 1994,
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3-maB3y. UkTucoanii redpanuniap. Mmeusank

Pexa:
1. Wxrrconuii naBp TylIyHYacu Ba YHUHT OOCKUWIAPH.
2. Wxruconuii naBpiapHM ro3ara kenuum cababmapu. MKruconuil naBpiiapHUHT
aCOCHUM TUILIApU
3. HNKTuconuii naBpiapHUHI TabCHpU. JlaBIAaTHUHI JAaBPUIJIMKKA KapIid
cuécaru
4. Nircn3nuk TylryH4acu Ba WIICU3IIMK TAPAKACHHHUHT YITYaHUIIIH.
S. Nmcusnuk Typiapu. Peanm mm xaku, mm4yu kKyuura Tanald Ba
Taknauo.

Taanuy cy3 ea ubopanap: ukmucoouil UHKUPO3, UKMUCOOUL YUK ,MYPEYHIIUK
(Oenpeccus), HCOHNAHUWUL, FOKCATUW, OABPULIUK, UKMUCOOULL JHCaApaéH, meopaHuud,
ULUCUBIUK, UWYU KVYU, DPUKYUOH UWICUIUK, MAPKUOULL  UULCU3TUK, Oa8pull
ULUCUBIUK, UKMUCOOUU (haon axonu, mexHam 0030pu, pean ul XaKu, Uiy Kyiued
manao, w4y Kyuu maxkuugu.

1. UKTHCOaMIi JaBP TYUIYHYACH Ba YHHMHI DOCKUWIapH

Bapkapop uKTHCOAMM  PUBOXKJIAHUIIHUHT IMAPTH  OYyIuO MyBO3aHaT,
WKTUMOMM HWIIa0 YWKapuIll Ba MCTEHbMOJ, s Tanad Ba sUIMM  TakJIU}
¥pracumard TEHIVIMK XucoOnaHaau. bupok 0030p HMKTUCOAMETHIIA MYyBO3aHAT
X0JIaTW BaKTU BaKTH OWIaH Oy3miaud Typamu. Mumnuii XyKaauk aman KWIMIINAIa
MyaiisiH JaBPUIIMK, TAKPOPJIAHUII Ky3aTuiaaud, OyHIa WKTUCOAMETHUHT FOKCAIIUII
JaBpU TAcaWuIl Xamjaa TYPFYHJIMK JaBpiapu OuiaH anmamianu. JlaBpuiiiaukHu
MUJUTAA ~ UKTUCOMUETHU OMp MaKpPOWKTHUCOIWW  MyBO3aHaTAaH OolIKacura
xapakatu cudaTuaa aHUKJIAIl MyMKHH.

Uxrucommii yeum — Oy y3rapmaran xoyija Oup Xwijua roKcaaud Oopwiil
xonatuaup. VbkTuMounii wunuiad YMKapuill XapakaTuja WIuiad YWUKAPUIIHUHT
YMYMHAA XaXMH SKyJa Te3 Ycaauran uwuiap Oop, Oomka uuwiapaa sca Oy
kapa€H cekuH 103 Oepamu, Oab3uja 5ca macalluimn HWwWulapu xaM OYiaju.
Wxtumounii wnutad YWKapuIl —XapakaTHaa MyalsH BakT Opalufulia Te3-Te3
TaKpOpJIaHaJNUTraH XoJaT YHUHT PUBOXJIAHUILIWHUA JaBPUMIMK XYCYCHUSTHHHU
ownmupanu. bup  JaBpHUHT  OpaNMFM  MKTUCOAMETHW OUp  HMHKUPO3JaH
Oomkacurada, €k Oolllkaua aiTranjga 4yKKUHUHT OuMp HyKTacuaaH OoIKachrada
Oynran xapakatuHu Kampa® omagu. HWKTucommii mnacaluill UKTHUCOIUETHUHT
FOKCAJIMIIN, UITa0 YUKApUII YCUIITKM Ba MILICU3JIMK KUCKAPUIIM OWJIaH ajaMariaim.
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3aMOHaBHMiI NIAPOWTHAA JABJAT HKTHUCOAUETHUHT “‘KW3UO KETUIIUHU
OJIIMHU OJyBYM EKU TYPFYHJIMK OOCKMYWIA WKTHCOAUETHU >KalaUIaAIITHPyBYH
UKTUCOAWN BOCHUTaNapHUHT OyTyH Tymiamura sra. Illly Makcaamapna coymk
Tu3uMuIIaH porgananuinany: ¢oinara (KyuwiraH KaiMartra) COJIMK CTaBKACHHU
OLIMpPHIN €KW TYUIUPUII OpKaJIM JaBiaT MyaisH (aonusaT coxanapuja HII4YaH
daowuMkaN parOartnaHTHpagu (€KW akcuHYa TYXTaTaAu), UMTUENAP TU3UMUIAH
doitnananud, MyailsiH KOpXOHaJap TypyXura MakcaJjid WYHAITUPWITaH TabCUPHU
amaira ommpanad. XyJIau Iy Makcaajgapia KpenuT cuécaTujaaH ¢oiigananuiaii—
GoM3HUHT XUCOO CTaBKAaCMHM TYmHpUO €EKM OmupuOd, KyImMMya KarmuTal
KyHuiIManapra KU3UKUIIHU OIIMPUIN €KW  yJIapHUu OyTyHnal MyK KHJINAII
MyMKWH. WNuiad 4YMKapwIillHd PUBOXJIAHTHPHUII Ba JIABPUNIMKHU IOMINATHINTA
JABJIATHUHT OIOJDKET cUEcaTh KaTTa XHcca Kymaiau. PUBOXKIAHMIIHUHT HUPUK
JacTypiapuHu  (MacanaH, uWOuiad 4YMKapuil WHEAPaATy3WIMACHMHHU)  OHOKET
XMCOOUTa MOJIMSJIAIITUPHUII KaMUST yYUyH 3apyp (GaoiusiT coxajapuaa OU3HECHH
PUBOXIAHTUPHUII YUYH YMYMUH MIAPT-IIAPOUTIAPHU sipaTaj.

HNKTnconuili 1aBp MWUIMK XYKAJIWMKIAP HOTEKUC PUBOXJIAHWUIIM Ba yMyMaH
UKTUCOAMNN >xapaéHHU udoAa dTYBUYM HUKTHCOAUN (HAOJUTMKHU KaTop Oup Oupu
OwiaH KeTMa-KeT ajMaliajuradn OOCKHWJIapuHU Y3 uuura onaau. Oxup okubaTaa
JTABPUUIIMK OpPKAIM WKTHUCOJIUM YCHUIl HaMOEH OYymamu, €KM XapakaT JOMpaBUi
7 Mac, Ba3UATHUHT Y30K MYAJATIM KaOW, YpTa MyAnarTiu TeOpaHWIIIApUHU aKC
> TTUpUO crnupan Oyiinua Oynanu. J[aBpudiaMK - TU3UMHHUHT JaBpiap Epaamuaa
V3 XapakaTMHM amalira OILUMPUII XYCycHSTH. JlaBpUAIMK MyBO3aHATIM KaOu
MyBO3aHaT OYyJMaraHn TU3uUMJapra Xxam xoc, OyHaa (dakaT maki >kuxarjaaH (apk
KWW - Joupara sIKWH IIAKJIJard, TYJKUH MIaKIuIard, Crupan MIaKiauaard €Ku
3MHA IIAKJIUAArd KypuHMIIra 3ra Oynaau. VMIKTUCOIMN AaBpHUHI XapakaThaa
KEeTMa-KeT Oynaauran TypTra O0CKHY Ky3aTUJIaIu:

1. Uakupo3 — Oy unuiad YMKApUIIHK MAcaluIIM Ba TYXTa0 KOJIMILWHHU FO3ara
KEJITUPYBUM MKTUCOAUETIArM MYBO3aHATHU Oy3WIUIIM. b030p MKTUCOOUETH YUYyH
OpPTUKYA WIUIA0 YMKAPHUIIHUHT WHKUPO3U XOC OYIMO, YHHHT OKHOATHAa HApXHUHT
Katbuil Tymmmu 103 Oepaan (1929-1933 iimmnmap AKllna wapxmap 54 ¢owusra
nacaiiau. Keitmn unura® yukapuin XaxMy Tacasayd, Oy HWINCHU3IMKHU YCHIINTA,
JIeMaK axoJid JapoMaJJIapuHM Macaliuimmura, y3 HaBOaTuaa TYJIOB KOOWIUSTIN
TajabHU KUCKApuIlura oJu0 Kkeiaaud. byHjga wunuiad 4Yukapuin Ba  OaHUIMK
JTapaxanapy Kamasiau, aMMO HaApXHHUHT YCHUII Japaxacu nacaimaiinu. by Gockuu
daon Ba Y30K JaBOM O TCarMHa HApXHUHT YCHUII Japakach CyCTJIAIIUIIN
MyMmKuH. [lacaliummHUHAT KyiHu HyKTacuaa Unuiad 4uKapuil Ba OaHIJIMK SHT KyWH
Japakara TyIIaJid Ba TaHa33yJl JaBpy OOIIIaHAIH.

2. Tana33zya — ToBapiap OPTUKYAJIWIK MyalssH BaKT JaBOMHUZA acTa-CEKUH
capuanaguran gaBp (OMp KUCMU TacT Hapxjapjaa, Oup KUCMHU Oy3uiian).
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ToBapmapHu coTHII KaiTa TUKIAHAIW, HApXJapHU Macalumm TyxTaiau. Wmabd
YUKApUIl XaXKMH OWp MyHYa Kymasau, OMpok caBio cycT Oynamu. LllyHunr yuyn
KallMTaJl CaHoaT Ba caBAoja y3 KYJUTAHWIMIIMHHU TOTIMaiu, OaHK/Aa cakiIaHaIu Ba
nyJ TakIu(UHU KynalTupaad xamjaa ccyna Gou3uHU MEbEPUHU MACAUTUPAIH.

3. Konnanum — caHoaT wuNUIA0 YUKAPUIIUHUHT WHKUAPO3JAH OJAMHTH
X@KMUHHM KaliTa THUKJIAII naBpu OynuO, Oy maBp maBoMuaa Hapxiap, doiimga, win
XaK{d KyTapuiaay, YHUHT OKHOaTuia HILUIA0 4YMKapuil Ba OaHJIMK Japa)kacu
acTa-CeKMH TYJIMK OaHIJIMKKa Ba KyBBaTJIApHUHT TYJIMK IOKJAIIra Kaaap, S’bHU
gyKKHUrada omuo 6opaju.

4. Yykkn — wunuad YdKapUIl KyBBATJIapU TYJIMK IOKJIQHTAHIUTH, FOKOPH
OaHIIMK, Hapxjap, WII Xaku Ba (QOU3HUHT >KyJa IOKOpU Japaxacu OuiiaH
udonananaau. HWKTHCOAMIT  PUBOXKJIAHUIIIHUHT  JHT  IOKOpU  Japakacura
9 pULIMITaH O00CKuY OYynul, y «uyKKku» 1e0 rwoputwiaad. by ukrucomuériaa uin
OwilaH TYyIUK OaHUIMK, WIUIA0 YWKApUII Tyia KyBBaTAAa MIUIAETIAHIIUTH,
IIYHUHIICK, MaxCyJIOTJIADHUHT HApX AApaKaCHHHUHT YCHII XOJaTH Ky3aTHJIaIHU.

Hxmucoouit yukn neranna, ojarja MKTUCOAUET PUBOMIIAHUIIIUHUHT OUP
XoJatujian OonuiaHuo, OMpUH KeTHUH Oup Hewa dazamapHu 00cud YTHO, Y3UHUHT
JACTIIA0KW XO0JIaTUTra KaWTHO KeJryHra Kajap YTraH J1aBp TYIIYHUJIA U,

WNKTUCOMUETHUHT PUBOKIIAHUIINAATH XapakaTu OWup UK OWiIaH TYXTad
KoJMaiiau, Oajakd y TYXTOBCU3 TYJIKMHCUMOH XapakaT cudaruga JaBoM 3 TajH.
[ukmm  xapakaT WKTUCOAWM Y3TAPUIIHUHT MYXUM OMWJIA, MAaKpOWKTHCOIHN
MyBO3aHaT YyHCypJapugaH Oupu OYnuO, MWUIMH XYXKaIUK TYypiaud TapKUOUin
KUCMJIADUHUHT aMaj KWJUIIMJAArd HOTEKHUCIMKHHW, YHUHT PHUBOKJIAHUIINAIATH
WHKWJIOOWH Ba TaApWKUM OOCKUYIAPHUHT WKTHCOJIUM TapakKUET KapaCHUIaru
aJMaIllyBUHU aKC STTUPAIN.

Anoxuga — UKTHCOAWN  LUKIUIAp — OMp-OMpuUIaH  JTaBOMUWINTA — Ba
WHTEHCUBIUTH OVitmda keckuH dapkiananu. [llyHra kapamaii, ymapHHHT XaMMacu
oup xun ¢azamapra sra Oynmaau. MammakaTaapHUHT HWKTUCOIUNM PUBOMKIAHUIII
TapUXWHU  YpraHuil, ynapaaH Xed Oupu Y30K MyJdarna Oup TEKHC
PUBOXKJIAaHMAaraHJIMry, akCHH4Ya, Oapya MamJjakaTiap Y4YyH AaBpU PUBOXKIAHUII
XOC DKAHJIMTUHU KypcaTaau.

Numna®  yukapuin, OaHAIMIMK Ba MHQIAUMA JapaKaCUHUHT  JaBpUi
TEOpaHUIITA UKMUCOOUT 0asp (Yukn)aap nevunand. AUpUM UKTUCOIUN JaBpiiap
OolmkamapuaH YTUIl JaBPUHUHT JAaBOMHUIUIUTH Ba Qaommrn Ouiad  (apk
kuwiagu. [llynra kapamacnman ynmapHuHr Oapyacu Oup Xwsl OOCKHUWIApAaH TaITKUI
tonaau (7-uuzma).

IOxopuma  TabKuIaraHUMM3ACK,  HMKTHUCOAMMA  JaBpiap  Oup  Xui
Oockuunapra sra Oyicaaa, aMMmo yJjap AaBOMHUIUIMTM Ba (haosmurura Kypa y3apo
bapk kO typaau. IIyHuHr yuyyH xam HMKTHCOqUWiIap, Oy kapa€HiaapHu
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UKTUCOIUIN naBpiap ned smac, Oanku MKTHCOAMN TeOpaHuuuiap Aed aramn TYFpH
Ooynamu ned xucobmaniaay.
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YYKKH PELECCUs UYYKKH

» BakKT, t

T-uuzma. HKmucoouémuunz 0aspuil pueoicianumu

2. UkTuCcOaMii 1aBpJIapHu 103ara KeJuin cadadjsapu. UKTucoauii naBpjapHuHr
acocuil THILIapH

Wktuconuit TeOpaHUIIaApHUHT acocui cababu cudaThaa UKTUCOAUUIap y4
OMWJIHM KYypcaTaju. BUpHWHYM Typyx oOJIUMIIAp HMKTUCOAUN TeOpaHUIILUIAPHUHT
acocuil cababu TeXHHMKa Ba TEXHOJOTHsUIapja pyil Oepamuran ¥yirapumuiap ae0
xucoOmaiaunap. YinapHuHr ¢ukpuya (aH-TeXHHKA HOTYKJIApUHU  KYJUIaln
HaTWXKacuja UKTHCOAuETAa VYeum pyd Oepagu. MacaiaH aBTOMOOWIHUHT
ApaTIIAIY EKWIFA caHoaTH, HedT Ka3ud YMKApHII, XUMHS, HYJT KYypPHIAIIN
Marepualapu CaHOATIAPUHMHI Kajajl pUBOXKJIaHUIIMra cababd Oynau. SHru
TEXHOJIOTHsIap HILIa0 YMKApUII YHYMJIOPJIUTMHM OWp Heya OapaBap OLUMPHIL,
wirapu (QoiaJaHuIMarad pPecypciiapHu HIra TYIIUPUII HMKOHUHH Oepaju.
TexHuK Ba TEXHOJOTUK  SIHTUJIUKIAPD  JIOMM  XaM  sSIpaTUJIaBEPMACIUTH
UKTHCOMUETAarn TeOpaHuIapra cabad Oynasu.

OnumyiapHUHT siHA OWp TYPYXd HKTHUCOIUN OOCKHWIApHU CcUECHUIl Ba
tTaconuuii BazugTIapra OOFIAIaIN.

by xapaéHHum MoHeTap cuécarra OOFJaiiIUraH OJMMJIAP XaM MAaBXKY/I.
SAbHM, AaBIaT KaHYAIMK Kym myd OocuO dYWKapca, YHUHT KaJpu NIyHYAIHK
Kamaiiub Oopaau, Ba aKCHUHYA, Iy MHUKIOPM KAaHYAJIUK KaM Oyica, uILUIa0
YUKAPHUII KYJIAMUHUHT TIACalWINKM Ba HWINCU3IAp COHWHWUHT OPTHUIIM ITYHYAIUK
Te3namanan.  Xyjulac, MKTUCOAMW  OOCKMWIApHU Hapxjamra Typiad Xuil
¢HmamyBnap MamXyld. AMMO Oapya UWKTUCOAYMTIAP, WIUIA0 YMKApUIIT Ba
OaHNIMIMK JapakajJapuHU s Tayad Ba OoIIKaya alTraHja sUIM Xapakatiap
MUKJI0OpUra OOFNUK, AeraH (GUKpHU KYJulaO-KyBBaTiaaumap. YyHKH, KOpXOHaJap
¥3 ToBap Ba XWM3MaTJIapWHM yjapra Taigad OyicarmHa unuiad unkapaiau. borkada
aiiTraHma, Tamad karra Oyiamaca, KopXoHajapJa TOBap Ba XU3MATJapHH KaTTa
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MHKIOpJA MILIA6 uukapuimn (oiizand 3 Mac. Y3 HaBO6aTa, MIIA6 UYMKAPUIIIA
OaHIIMIIMK Ba JapoMajyiap Japaxkacu xam, aiHaH mry cabalmm, macT Oynmasu.
Annu xapaxariap MUKIOPH KaHYaIMK Kyn Oyica, nnuiad YMKApHUIIHUHT YCHILIN
karta ¢oiga onubd kenaau. LllyHuHr yuyH wunuia® dukapuii, OaHIIMIIMK Ba
JapoMmajuiap Japaxacu optub® Oopamu. Mkrucomuit TeOpanunuiap cababiapuHu,
yllapra TabCUp OTYBUM OMUJUIAPHU VpraHuil, MKTUCOAMM TeOpaHUILIAp
aMIUTMTYJACUHU KUCKapTHpHUII Oapya XyKyMaTiap MaKpOUKTUCOAUNA CUECATUHUHT
MYXHM MakcaJjapuaan Oupuaup.

NkTucoanii UUKIIapHUHT KeiMuO YHMKUII cababiapu Ba ynapra TabCHp
KypcaTyBuYd OMWJUIAPHUHT YyKyp Ba HW3YWJ PABHINAA TAIKUK 3 TUIUIIA TYpPIU
KYPUHHIIIATA UKTUCOMUNA WKII Ha3apUSUIAPUHUHT BYXKY/ATa KSJHUIIIATA OJTUO KEJJIH.

Kynmumnuk Xo3upru 3aMOH HMKTHUCOMYWJIAPM HUKTHUCOAWM  [HUKJUIAPHUHT
OOBEKTHUB TaBCU(UHU TaH 0JMO, Oy XOJMCAaHU YHTa TabCUP KYpcaTyBUM WYKU Ba
TallKd OMIUIAPHU TaxJIMJ KWIUII OpKajdd VPraHulIHU TaBCHs  KWJIAJH.
Wxrucoauii NMUKIJIAPHUA TAlIKd OMUJUTAPHUHT MaBXYAJIUTH OWJaH TYyIIYHTHPYBYH
Ha3apUsHU IKCMEpHan Hazapusa 10 aTanaiu.

Tamku oMuuiapra UKTUCOAWN THU3UMAAH TallKapuaa €TyBYM Ba UKTHUCOIUN
XOJIMCATADHUHT JTaBpUH TaKPOPJAHUIIMHA KEATHPUO YUKApaJWraH OMUILUIAP
KAPUTWIAMW. by Tamky oMwWuiap WYUAaH KyHUJarujaapHH axpaThO KypcaTHI
MYMKHH:

v’ ypyuuiap, iHKMI00u# y3rapumiap Ba 6OIIKa Cuécuii ap3anap;

v’ onTuH, ypaH, He()T Ba OOMIKAa KAMMATIH pECypciiap WHPUK KOHJIAPHHUHT
OUYMJIMILIN;

v SHTM  XyOyAJapHUHT OYHMIMIIM Ba Oy OwiaH OOFIMK paBHUINAA aXOJH
MUTPALUACH, € P IIapy aXOJUCH COHUHUHT y3rapud TypuIlH;

v WKTUMOWM HWIDTad YMKApWII TApKUOWHH TyOmaH Y3rapTHPHINTa KOIHP
OynaraH TEXHOJIOTWS, TAJKUKOTJIAp Ba HWHHOBAIMUIApAArd  KyJIpaTiv
y3rapuuuiap.

HNkTruconnii NUKIUTAPHU WKTUCOAWKA TU3WUMHHUHI Y3Ura XOC MYKH OMWJUIAPU
TabCUPUJIA BYXKYAra KEIWIIMHU AacOCIOBYM Ha3apus uHmepHan Hazapusa 1ed
aTayaju.

Acocuii KanuTaJHUHT J>KUCMOHHMM Ba MabHaBHM KUXATAaH 3 CKUPHO,
XU3MaT My[AJaTd Tyramd Ba YHUHT SIHTWIAHUIIM KYNUWJIUK WKTUCOIYHIIAP
TOMOHUJIAaH WKTHCOIWI IUKIHUA KEJITUPUO YMKAPYBUM MYXUM OMUJUIApAAH OupH
cudaruia Kapaiaiu.

Arap O6up €xku Oup Heda TapMOKJa MalllMHa-yCKyHajapra TalaOHUHT KeCKUH
OPTUIIMHU KENTUpHUO YMKapaJuraH MKTUCOAMUNA Ycuil OoliaHca, TaOUUHKH, Oy
X0JI MalllMHa Ba YCKyHamap TYJIWK O ckupagurad xap 10-15 #wunman keitun
takpopiaHaau. DaH-TeXxHUKA TapaKKUETH HaTWwKacujga Oy Myaaar KuckapuoO
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Oopamu Ba WHKHpoO3iap Te3 TakpopiaHanu. lllyHuHraek, Kyvumaru OOIITKa WIKA
OMUJIIAP XaM aKpaTud KYpcaTHIIAAN:

- IIaXCUH UCTEBbMOJHMHI Y3rapyiuy (KUCKApUIIH KU KEHTAWHILN);

- MHBECTULUSIAP, STbHU WMIUIA0 YMKAPUIIHN KEHTaUTHPUI, YHU SIHTUJIALl Ba
SHTM W1 5KOMJIApUHHU BY)KY/Ara KEJITUPUILITa HYHANTUPWIAAUTaH MaOIaFiap XaxMu;

- unuiad yukapuil, Tajgad Ba TakiaU@uap XaKMUIa TabCUp KypcaTHUIlra
KApaTWIraH AaBiaT UKTUCOAUM CHECATUHUHT Y3TapHILIH.

WKruconuii UUKUIAPHUHT KeNMuO YMKUIIMHM  (akaT 3 KCTepHAl EKU
WHTEPHAJI Ha3apusl OpPKaIM TYLIYHTHPUII TYfpu OynMaiau. Mkrucommili nuki Ba
yMyMaH MKTHCOAWM TU3UMIAru MHUKIOPHM Ba cudaT y3rapuiuiap TallKd Ba UYKH
OMUJITap OMpraguKaard TabCcupu okubatuaa keaud ynkuimy MyMmkuH. LyHUHTACK,
UKTUCOJUETHUHT IUKIUIM PUBOXKJIAHUIIK cababiapuHd u3oXJaliga Oup Katop
Hazapusiap Xam WIrapy Cypuiaiy.

HNxTrconuii naBpiaapHUHT aCOCUN TUILIAPH

I uxkaHuHr A .
HKJI TypJIapu cocHii XycycusiTiapu
yprap AABOMMJIUTH yey P
Saxupanap Mukgopu ® JIMM, un@uisaips, OaHIIUKHAHT
Kutunn nuxim 24 i pajtap MUIIOP ru .
TEeOpaHUINH, THKOPAT [UKIIIApU
. HNuBecturmon mukn ® SIMM, undmsaius Ba
Kyrnap nuxnm 7-12 it
OaHIJTMKHUHT TEOPaHHIIN
. HMapoman ® ummurparcus ® yit-xoit Kypunumu ®
Ky3nerc nuxim 16-25 iiun
snmnu Tanad ® mapoman
Konnpares ki 40-60 iimn Texuuka TapakKuéTH, TAPKUOUN Y3rapumuiap
doppecTep LUKIH 200 un Eneprus Ba matepuaninap
Toddnep nukmm 1000-2000 #un [uBHUIM3alMsATIAPHUHT PUBOKIIAHUIIIH

Kutunn mukau 3axupanap mukim ne6 xam HomuaHaau. bynma 2Kozed
Kutunn (1926 i1.) Y3MHUHT YbTHOOPUHM TOBAp 3aXHpaJAPUHUHT XapaKaT YOFUIaru
MOJIMSIBUM XUCcOOJIap Ba COTHUII HAapXJIADMHMU TaXJIWJ KWIHII acocuaa 2 HuimaH 4
Wuiarada naBp JaBOMHJATM KUCKA TYJIKWHJIAPHU TaJKUK KWJIWINTa KapaTajd.
AWHWKCa, Yy UUKIHUHT JaBOMUWJIUTHHH J>KaxXxOHJArd OJITMH 3aXHpajapuHUHT
TeOpaHunuiapu OujiaH O0ofinad, yHu 3 Wuny 4 oira TeHr, Ae0 xucoOmaiiau. bupok
KHCKa MyJJaTid UUK/ulap cababmapuHuHr OyHOail u30XuW OYryHI'M KyHJa
KYIMYWIAK UKTUCOIYMIIAPHUA KOHUKTUPMAaNIH.

Kyraap mukiau «OU3HEC-TIUKI, «CaHOAT MUKy, «YpTada UKD Ba «KaTTa
UK Kabu HoMyap OmiaH Xxam aranaau. OIIUHTY AaBpiapia UKTucoauii dan 7-
12 WWMK UMKIJIAQPHU  @XpaTud KypcaTrahiurd Tydainu, aHaH M1y LMK
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Opannus, Aurmusa Ba AKlllna ¢ous craBkamapu Ba Hapxaaru TeOpaHHILTIApHH
acoCH{ TaxJIMJ KWJIWII aCOCHIa CAHOAT IMUKIWHUHT TaOWATWHU YpraHUIra Karra
xucca kymmran Kiement Xyrmap (1819-1905 iiit.) Homu OwiiaH aTaiajim.

bupuaun canoar nukim 1825 #imnm  AHrIMsAga MeTauTyprus Ba OOIIKa
€TaKyM TapMOKJIap[a MallMHAJIM MILIa0 YMKapUIl XyKMpPOH MaBKEHH 3 rajiara
naBpaa Kysarwianu. 1836 iimnmarn MHKUpo3 gacTiad AHriusaa OonuiaHuo, KeHuH
AKlllra xam Ttapkamamu, 1847-1848 iwmmmapna AKII Ba karop eBpoma
JTaBiaTiIapuaa OONUIAaHTaH WHKHAPO3 TyO0 MOXHMATHTA Kypa OMPHHYM >KaXOH CaHOAT
WHKHUPO3U OYIIraH.

Arap XIX acpma canoat uwmkiau 10-12 dunaum Tamkun kwiran Oynca, XX
acp/la yHUHT JaBOMUILATH 7-9 MIII Ba yHIaH XaM KaM JIaBprada KHCKapraH.

AKII Ba eBpomaHUHT pHBOXIaHTaH naBnatiapu XX acpma 12 Ta
CaHOAT IUKIWHU OONIaH Keuupran OYynuO, ynaplaH € TTUTaCM HKKUHYHU >KaXOH
ypYIIUIaH KeMUH pyi Oeprax.

Ky3Hen mukiam xyn xoiapaa «Kypwidil UKy 1e6 xam HomiaHuo, 20
Hunraya Oyiran uKTUcoauii TeOpanunuiap OunaH anukianamu. Caiimon Kysnen
y3uauHr «Mwnmid  gapoman» (1946 i) HOMIM KuTOOHMIA MWDUIMHA JTApOMA,
ucrebMoi capdiapu, UIIIa0d YUKApUIl MaKCaauJard yCKyHajap xamja OWMHO Ba
WHITIOOTNIApTa UMMM MHBECTUIMSIAp Kypcarkuwiapuaa 20 WHHMK Y3apo OOFIUK
TeOpaHUIIUIap MaBXya OVIUIIMHU KypcaTtuO Oepran. 1955 iunga amepukaiuk
WUKTUCOMYMHUHT XU3MATIAPUHU TaH OJMII paM3u cudaThaa caHoaT HUKJIUHU
Ky3Huen nuknm 1e6 Homutamira Kapop KHUJIMHAH.

KonapareB UMKIM «y30K TYJIKUHJIAp» IUKIM Je0 Xam  aTaiaju.
HuxmunukHuHr Oy HazapusicuHu unuiad yukumra pyc omumu H.J[.Konapartes
KaTTa Xycca Kymrad. YHUHT Tagkukotu AHrmms, @panmus Ba AKIIamar 100-150
WW1  [aBOMUJArM PUBOXJIAHMILIMHU Kampad onrad. byHaa y HMKTHCOIUMU
VCUIIHUHT Ky OMWUIM TaXJWIMHUA YTKa3uO, SbHU TOBAp HapXJapy KaruTal
yayH (Hou3, HOMHHAJ WII XaKH, TalllK{d CaBJO aljlaHMacu KaOu MaKpOMKTUCOIUN
KYpPCAaTKUWIAPHUHT ypTaya Japa)kaCUHU yMYyMJIAIITUPHII HaTHXacuaa Oup Karop
KaTTa IUKIUTAPHU aXKpaTrud KypcaTaau.

l-yurxn: 1787-1814 dunnap — xymapyeuu myaxun, 1814-1851 daumnap —
nacaumupyeyu myaKuH.

H-yuxn: 1844-1851 dunnap — xymapyeuu myaxun; 1870-1896 dumnap —
nacaumupyeyu myaKuH.

H-yurn: 1896-1920 turnap — kymapyeuu myaguH.

KonnpateB mukiuHuHT gaBoMuidnuru yprada 40-60 WuaHM Tk Kujdaau
Ba YHUHI aCOCUHM XYCYCHUATH TEXHHMKA TAPAKKUETH XaMja TapKUOUi y3rapuillapHu
y3uma akc O TTupuimmud  XucobOsaHaau. KonapareB OWpWHYM KaTTa ITUKITHUHT
foKcanuIn (a3acHU  AHIJIMSIIaTd CAaHOAT PEBOJIIOIUSCH, UKKUHYUCHHH — TEMHP

50



WY TPAHCHOPTUHUHT PHUBOXJIAHUIIM, YYHHUYUCHHM — DJIEKTP 3 HEPTHSCH,
TeneoH Ba PAAMOHMHT Kamd O TWIMLIM, TYPTUHYUCUHH — aBTOMOOWI
CAaHOQTMHUHT PHUBOXJIAHUIIK OuiaH Oornaiinu. X03uprd 3aMOH TaJKUKOTUYHUIIApU
OClMHYM [MKIHU DJICKTPOHMKA, TE€H WH)XCHEPJIUTd Ba MHUKPOIpPOIECccCopiiap
PHUBOXIIAHUIIH TAKO30 KWJIMIIMHU KYpPCaTaIH.

HxTuconuii maBprapHUHT CUH(IAHUIIN KyHUard YM3Maaa akc dTraH.

HUKTucoauit naBpiaap

! ! l l l

JdaBomuitmrura DaouAT Hamoén 0yamnm Eiinammmra Kyaamura kypa
Kypa coxacura Kypa Oearucura Kypa Kypa
1.Kucka mynnatiom | 1.Canoar 1.Hedt 1.Ty3unmaBuii | |.Muwiuit
2.Vpra mynnarmu | 2.Arpap 2.03UK-0BKaT 2. TapmoK 2.Munnatnapapo
3.V30K Mynaatiu 3.E”epretux
(Y3yH TYJIKHHIIAP) 4.Xom amé
5.Exonoruk
6.Bamora

HUxKrucoauii 1aBpJIapHUHT TAbCUPH

WkTucomuii mukn Oapya ToOMOHJapu OujlaH HaMmo€H Oyiamb, amania
WKTHCOMMETHUHT XaMMa COXaJlapura Ce3Wjapiii Tabcup Kypcataaw. Hkrucomuér
TapKUOMI KUCMJIADUHUHT Yy3apo OOFIUKIMIUA cababiM YHUHI Xed Oup coxacu
UHOIAIMS TYIKUHY €KUM TYPFYHJIMKHUHT HOXYII OKHOATIapuaaH YeTaa KOJIMaiiu.
AMMO 1IyHH >BTHOOPra OJIMIN 3apypPKH, MKTUCOAWN LUK aJlOXHUAa IImaxciap
TypMyIll Japa)kacl Ba KOpPXOHaJap HWKTHCOAWM ¢aoyiurura Typid JIapaxkaja
Tabcup Kypcataau. OpaTaa UKTHUCOAUN WHKUPO3JApAaH CAHOATHUHT  WILTA0
YUKApHUIIl BOCHTAJapd Ba Y30K MymmaTid  QolgadaHWIaIuraH  HCTEhMOIT
TOBapjapu MILIA0 YUKApAIUTaH TAPMOKJIApH KYTIPOK 3apap Kypaauiap.

Vii-koii Ba caHoaT OMHONAPW KYpPWIMIIM, OFMpP MAalIMHACO3JIMK Xamza
WHBECTUIIMOH TOBapJiap, aBTOMOOWJUIAp, MAWINUK XY KaJIMK OyroMJapu Ba IITyHTa
yXimam ToBapijap HIIiad Yukapuin OuiaH OOFJIMK CaHOaT TapMOKJapu Ba yiapja
Oann OynraH WIMYWIAp [HMKIHUHT WHKUAPO3 ¢a3zacujga OFup oOKubarra ydpaniau.
bupok, Oy TapMoOKJap IMUKIHUAHT FOKCAIHIN (Da3acuaa Y3MHUHT PUBOKIIAHHIIN YIYH
IOKOpH Japakaja parOaT ojau.

NxTucomuér KUWMHYMIMKHM OOWIMJAaH KeuWpa OolaraHaa  Hiniao
YUKapyBUMIap KYIWHYA, 3aMOHABUH YCKyHaJapHH COTHO OJIMITHU Ba SHTH
3aBOJyIap KYPHIIHHA TYXTaTaaud €KW KaHTaHAup Myiarra KCUHKTHPUIIH MYMKHH.
byHpaii KOHBIOHKTYpa IIIAPOWTHIA WHBECTUIIMOH TOBapjiap 3axupajlapuHu
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KYMIAaUTUPHUILI X€4 KaHJIal MKTUCOIWM Ma3MyHra 3Ta 3Mac, akCMHYa KOPXOHAJIap
MaBXyJ MIUIA0 YMKApHUII KyBBAaTJIapUAAaH aHYa TYJIapoK (oigalaHUuIIIapUd MyMKUH
oynaau.

HNKTucomuii xuxaTaaH KyJad JOaBpilapAd, SbHA LUKIHAHT JKOHJIAHWUII Ba
foKcanuil (azanmapuia HNUIa0 YMKApUIIl BOCHUTAJapd oOJaTAa ylap TYIHK
JCKUPIyHIa Kajgap aJMaliTUpWIAAM. AMMO TaHa33yJl JaBpU KelraHuaa, KOpXoHauiap
V3UHUHT 3CKUpPraH yYCKyHaJapuHU TabMupiald, ynapHu wumra Ttymupanud. [y
cababmu Oy naBpja HNUIA0 YHKApHII BOCUTAJIApUTra WHBECTULMSIAD KECKUH
Kuckapaau. OpTukya wunoiad 4YUKapuil KyBBaTjapyd MaBxkyn Oyiaran adpum
KOpPXOHAJIap, XaTTO MCTEBMOJI KWJIMHIAaH aCOCUM KalUTAIMHUHT YPHUHU KOIUIAIlra
XaM XapakaT KUJIMauIu.

Kucka wmynnatiu — doiiganaHwiaqrad HUCTEbMOJ  TOBapiiapyd  UILIA0
YUKAPyBYM CAHOAT TAPMOKJIApPH WMKTHUCOAUN LMKIHMHI OKUOATIapHUHU HUcOaTaH
KaMpOK Japakaza ce3aiH.

AXonM €KM KEHI HCTEhbMOJTYWIAp KaTjaMWra HMKTUCOAMN LMK TypJidya
TabcUp Kypcaraau. TaHa33yn naBpu OolUIaHTaHAa, JOUMHI Japomall OJyBUYU
UCTEHMOYMIIAD OWJIa OIOJDKETHHM KUCKAPTUPHUIIUIAPUTA TYFPU KeJald, MaulIui
TEXHUKa Ba aBTOMAIllMHA Ka0W Y30K MynajaaT QoiiianaHWIagural TOBapJIapHU
XapuJ KWIHIIHU TYyXTaragud. Xap KaHdaid [apouTAa XaM OWJia ab30Jlapu €0-
WYMIIYA Ba KUAWHUIIN 3apypiiurd Ty(haiian, 03MK-OBKaT MaxcCyJoTJapy Ba KUHUM-
Keuakjiap, AbHM KHCKa MyJjaarga ¢oilganaHaguraH HMCTEbMOJN TOBapJIapuHU
XapuJl KWIUIIHA TYXTaTuiml MyMKuH 3Mac. dakat, OyHmail ToBapJjapHU Xapu
KWJIWII MUKJIOPH KaHJAWIUP Tapaxaaa KaMauuIIu MyMKHH.

WNHBecTULIMOH TOBapijap Ba Y30K MyAjaar (oiAalaHWIaUraH HCTEbMOII
TOBapJiapy MIUIA0 YWMKAPYBYM KYMUUIUK CaHOAT TapMOKJIApU IOKOpU Japakaja
MOHOIIOJI MaBKera »Talurd OwiaH QapkiaHaad Ba HaTWXazna 0o30opna HucOaTaH
Ky OYynmMaran MupuK ¢upMaiap MabliyM JaBp J1aBOMHUJA HAPXHUHT MMACAWUIIUTA
Kapiid TYpPUIIM, TaJaOHUHT KaMalumu ca0adiu MaxCyJIOT YMKAPUIl XaKMUHHU
YyeKJall y4yH dTapjiuya MOHONOJ XyKMpOHJIMKKA 3ra Oymumm myMkud. [y
cababyii TaaOHUHT KaMaluIld OMPUHYM HaBOAaTAa WILIA0 YMKApHUIN Ba OaHIJIUMK
Japaxxkacura Tabcup Kypcaramu. byHra Teckapu OynraH XOJIaTHH  KHCKa
MynnaTid ¢doinaraHiuIagural uCTebMOJI TOBapjapyu HIUIA0 YUKAPYyBYM CaHOAT
TapMOKJIapuJa Ky3aTHIl MYyMKUH. by TapMOKJIApHHMHI KYIYWIWIH Y3JIApPUHUHT
pakobOatra na€KaTCHM3IUTU Ba WILIA0 YWKAPUIIT MapKaslallyB JapakKaCHHUHT
nacturd  Ounan  TaBcudnanaau. Ily caGabmu ynap UUKIHUHT — cayiOuit
okuOarIapura Kapiid Typa OJMAaclIMrd MYMKHH Ba MaxcCyJjoTjapura TajdaOHUHT
nacaiumM unriad YuKapuil Japa)kacura Kaparaijaa HapxJjap/a KYIpoK akc 3TaJIu.

Jlemak, KanuTaJIHUHT TYIUIAHUIIM FOKOpW Japaxkajga OyiraH TapMoKJapnaa
UNUiad YMKApUIl XAOKMUHUHT KECKMH TacalluimM Ba HApXJApHUHT HHCOATaH
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CEeKMH TYIIWINW, TYTUIAHWIN Japakacd MmacT OyiraH TapMoOKJIapaa HapXJIapHUHT
ce3uyapi TYIIMIIA Ba MaxCyJIOT WIUIA0 YUKAPHUII XKMHHHHT HUCOATaH Kam
KUCKAPUIIHN Ky3aTUJIA]IH.

JlaBJATHUHT JABPUHIJIMKKA KapPUIUA CHECATH

JlaBpuitinkka Kapmu CcHEcaT — MKTHUCOAMM Ccu€caT BOCUTAJIapUIaH
UKTUCOIUN KOHBIOHKTYPAaHHHT TeOpaHWIIIapUra Kapiiyd XapakaTh, HKTHCOIHI
JABPHUHT KECKUH OYpPWJIMIIMHUHT IOKOPU Ba KyHH HyKTaJapWHU IOMIIATUIN Y49yH
yayH (onamaHuII.

JaBpuii TeOpaHHMIIUTApHH JaBiIaT TOMOHMUJAH TapTHOra COJUII YCYyJUIapH
KaHjaai OYiMacuH, yJIapHUHT Oapyacu y3apo Kapama-KaplIWiINKKa OJUO Kesaju.
bapua d4opa-tagOupiap Xap Oup xosarma TeOpaHUIl OopuIlMra Kapiid
HyHanTupuaumu  o3uM. MHKMpo3 Ba TaHa3dyn  jAaBpupa —  0030p
KOHBIOHKTYpacH IacT Ba JaBiar Oapya BocuTanap EpaaMuja  Xy»Kalauk
daonuaATiHN  (aoIAIITUPHUILTA, JKOHJIAHUII, alHUKCAa KYTAapWIMIL JaBpuja y
umyad (aosmukHn  ymia®d Typumra uHTwiagy. Ilynpail kw0, wmacanas,
UIICU3JIMK, UITYaH (aoJUTMK MacaluIl JaBpH/ia JaBiaT XapaxaTIapuHU OIIUPUII Ba
COJIUKJIAPHU MacaTUPUII XamJla YYKKUra HpUINraH jaBpaa Oy XapaxaTiapHu
KUCKApTUPHIL OWJIaH COJUKJIAPHU OILIUPUILI OPKAIM TapTUOTa coiuHaau. byHmax
TalIKapy AaBjiaT OPTHKYA WIUIA0 YMKApUITaH MaxCyJOTJIApHH XapHJIMHU amara
omwpu® y3 OOHKETHMHM KEHI KyJulaiau Ba Oomkainap. JlaBpuiliukka Kapiiu
TapTHOra COJWII IIYHYAJIMK MyBa(pQakusITiId aMaira OWMUPUIAANKU, Y JaBpHU
XamJia YHUHT l03ara KeJIWIIWHUA 3aMOHABUM IIapOUTIapra MOCIaWIu.

JlaBnaTmapHUHT  WMKTUCOIMM  CHU€caTM  acocaH  HMHKHpPO3ra  Kapllu,
JMaBpUilIMKKa Kapimu cudatuga puBokiaaHau. JaBpuu Taptubra comumn Oyihinua
KEHI KaMpOBJIM WYHAUII Ba 4opa-Tagoupiapu unianau. byHma OyryHru kyHzaa
Oro/KkeT cuécar MHCTPYMEHTJIApU, MOHETap CUEcaT BOCUTAIAPU Ba HHUXOST
TaKpop HWIUIA0 YMKApUII HUcOaTiapura OeBOCHTa TabCUpP 4YOpa-TaAOUpiapu —
MUJUIANA UKTUCOAUETIIAPHU TACTypJIalll Ba peKalallTHPHULL.

bropxer cu€catu maBnar xapaxkatiaapu Kyllamilapu, TOBapJjiap Ba Xu3matiap
Xapuau JaBpra OapKapopialllTUPYBUM TabCUp KypcaTtaaud. ToBap Ba XM3MaTJIApHU
JaBjaT Xapuaud — KOHBIOHKTypa TeOpanunapura yugamin CHMra suimum
TagaOHUHT Oup KucMu. bupok OropkeT cuécar gaBpra (akar Kyjgamura ’mac,
Oanmku TapkuOura Xam TabCcup Kypcaramu. Jlapera Tabcup KypcaTuill HYKTau
HazapuAaH y € parOaTJaHTUPYBYH, O KCHAHCHUS, €KH TYXTaTyBYH, PECTPUKTHUB
OYIUIIN MyMKUH.

Monetap cuécar XO3UpPrd axaMusiTUra OJITMH CTaHJApTAAH OJITUHTa
OYIMHMalIMran KpeauT Ba KOFO3 IyJuiapra yTUIM OusiaH OOFJIMK acocaa Maujo
Oynmu. OATHH CcTaHgapT WIApOUTHAA MyoMallafard MyJl MUKIOpHU JaBpliiapra
VHUAJIMK CE3WJIApJIM TabCHp KypcaTMaraH: KarTa MUKIOp Xa3uHara KeTraH Ba y
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epaa mymapra OynraH Kymmmua >XTUSKIap Tynaupwirad. bomka um Oy
ONTUHra OYynuMHMaraH myiiap OynauO, ymap undnsuusra yupaigu, Oy ynapHU
Xa3uHara yrummira TYcKUHIWK Kuiaagu. [y cababman myn MHMKIOpU JaBpra
TabCUP KYpcaTyBUM OMUJITA aiJlaHAIH.

bo3op wukTHMCOmMETHMIA MapKasud YpUHHHM IIYJ Ba KPEOUT STAIUIANIM.
WKTUCOAMETHUHT [MKJUIA Y3rapuilld  JHT aBBaJI0 MyJd Maccach OKUMHHHU
y3rapTupuiira OOFIuK,.

HkTtrconuit (paouMKHUHT YCUITN, UKTHCOAUETHUHT PaBHAK TOIMINW, YHUHT
TypFyHJIUK OWjlaH amMamuHUO TypuInWra sroHa cabab myal OKUMHHHHT
Yarapumuaup. ToBapiapra TaJaOHWHT OPTHINM HATIKACHAA CaBIO, YaKaHa Hapx
ycub, Unutad YMKAPHUITHUHT KEHTAWHIIUTa OH0 Kelau.

[Tyn okumu (MCTEBMOI XapaxaTiapd CyMMAacH) MyJl MUKJIOPUHUHT Y3rapuiiu
HaTwKacujaa Y3rapamud. Ilyn MUKIOPHHUHT KaMaWWIId HWKTUCOIUN  (haoHsT
(baoJTMTHN MacalTUPaIH.

[Iyn Ba xpeaut TuzuMu Oekapop TaBcudra sra 3 KaHJIWTH cababiu Myl
OKMMUHU OapKapopJalITUPUII Mypakkad xucoOsiaHaau. XO3Upru MauTaa KpeauT
nyJUlapyu TYJIOB Ba Myomaja BOCUTacu cudaTuja acocuil pojiHu YiHaiau. AliHaH
OaHK THU3UMHU KpEOUT TYyJUIApHU spaTajad, IIyHra Kypa, MOyJdl OKUMHUHHUHT
V3rapumyaa OaHKJIAPHUHT XUCOO CTaBKajlapu KaTTa axaMmusaT kKacO 3Ttaau. by
HA3apUSHUHT alipuM HaMOEHJalapy MyJHU XapakaTra KeITHPYBYM Kyd cudaruia
KapaO, MyBO3aHATHUHT Oy3WUJIHUIIHMra acocuil cabad ned kypcaramuiap.

WKkkyuHYM TypyxH 3ca MOyJd THU3UMU MYTAaHOCUOJIMKHM Oy3Maiau, Qakar
MYTaHOCHUOJIMKHN Oy3WJIMIIUTa OO KEIyBYM OOINKAa OMMJIIAp Y4YyH IIapOUT
sapataaud, AeraH (UKpHU wirapu cypanuiap. MyBoduK paBuilga MOHETap Ba
HOMOHETap WYHAIMII BYXyara Kenau. MoHeTap Ha3apusHUHT IBTHOOPIU
TOMOHJIapH cudaThaa KyiuaaruaiapHu KeITUPUII MyMKUH:

1) rokcanuin (aszacu AaBpuaa KPEAUTHH KCHraWTHPHUIN Tydaiian Keaud YuKKaH

UIU1a0 YUKAPUILI Ty3UIMAcH HOMYTAHOCUOJIMKIIAPH Tax M KUJIMHAIN;

2) Ma3Kyp HOMYTaHOCHOJIMKJIAPHUHT cajnOuii okubaTh cudaruma Keaud

YUKYBYM WHKUPO3JIap Tax W KWIMHAIH.

Mynmait kuamd, Oy Hazapus Tapadaopiapyd >KaMFApPUILIHUHT JIaBpUA
paBuIa OWMO KETUIIM Ba MYTAaHOCHONMK OY3WIMILIMHUHT acocuil cabalu
cubatuga mynHH Kypcatanuinap. Homonerap wHa3zapus Tapadgopiapu d3ca
TEXHOJIOTUK Y3Trapuluiap, SHTWIUKIAP, HWXTUPOJAPHUHT axXaMHUSTHHH aJIOXHa
TabKUAI1a0, My JKaMFAPUIMHUHT KYMaliuO KETUIIHUIATH POJIMHH KYpPCATHUIIIA]IH.
Monetap Ba HOMOHeTap WyHamuI Yypracumard ¢apk yHUa Karra smac, Oupu
WKKUHYMCUHU TYIAUpaad. Xap HMKKajla Hazapusi XaM OXHUP-OKHOAT HMKTHUCOAUI
(ao/UIMKHUHT Ky4YalMIIIMra MCTEhbMOJI dMac, Oaliku HMHBECTHIUs cabab Oymanu,
Jeran (PUKpHU UITapu Cypam.
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HkTtrcomuii TUKIJIApHU WMCTEHMOJ TOBapJiapura TaJIAOHWUHT Y3rapuiimra
Oornmab, akcenepalusi TOPUHLOMOUTA 3 BTHOOP KapaTwiaau. by mpuHmun
MOXUSTHTa Kypa TEXHUK cababmap Tydailnmm HCTebMOJ TOBapiapura Oyira
TaTa0OHUHT O3TMHA Y3rapuilid MIuiad YUKAPUII YUyH 3apyp ToBapiapra TaJlaOHUHT
KECKHUH Y3rapHuIlmra ojmo Keiaau.

Kympok >xamrapubd, camapaid Aapaxkaja UCTEbMOJI KHJIMACIUK KaMUSTHU
IUKIUTM PUBOMJIAHUIIUHUHT cababu KWIUO KypcaTumiaau:

1) mabnarHu >KamFapuil, OOIIKa4ya aWlTraHjga XasWHara aiJaHTHPHII
TYpFYHJIMKKA ONUO KENUIIM MYMKHH, YyHKH Oy MaOjaF WHBECTHLMSIAII Y4yH
doiinanaHuIMaIN;

2) TyJHU >KaMFapHIl UCTEbMOJ TOBapjapura TaJaOHUHT KHCKAPHIIUTa
0JIM0 Kenaau, YyHKHU Y ucTebMoJira caphaaHmMaiim.

3) HaTIKaJa WHBECTHUIMATA HUCOATaH IMyJl MAKIUIArH JKaMFApPHII XaKMH
ycub 6opud, ucTEHMOI TOBapiapura tajnad kamaiub Oopasnau, Takiud sca opTaau,
HapX TMacasjy, HUCTEbMOJ TOBapjapu O0030pulard KUWUHYWIMKIAD WHKUAPO3Ta
0JINO KeJIaau.

Wktrcomuii 1uki uNad YUKapUIl BOCUTAJIApU €KUM  KaluTaJUIallraH
MHBECTUIIMOH TOBapiiap MIUIA0 yuKapuml OwiaH Oofinuk. KyHaamumk wucrepMon
TOBapJapy UILIad YMKapuill OWJiaH y30K MyanaT doifalaHunagurad ToBapiap Ba
UIUIa0 YUKApUIl BOCHUTANIAPH WIUIA0 YHKApHII IMUKIUIApU ypTacuja Karra ¢apk
oop.

Kynpanuk wucrepMon MoJUIapu JIOMMHUN  pPaBHIJA HCTEbMOJN KUJTUHAIH.

VYJaapHUHT HCTEBMOJI MHKAOPH Y3rapraH TakaupAa XaM yHYa KaTTa
V3rapunuiap coaup OynMaiinu. Y30k Mynnar (GodganaHwIadral TOBapJiapHU
JIOMUM pABUILIA XapUJ KHIMHMAK]IH.

banku ynap uctebMonud JapoMadu KymnailraH mataaruHa cOTHO OJIMHAIM.
V30K mynaar (QodpanaHunaguran ToBapiapra Tanad Oapkapop smac. Hmmab
YUKAPUIIHU TaBOM ITTUPHII YUyH KalUTaJl TOBapJap UIILIa0 YUKAPUII 3apyp.

Hcrebmon ycran capu kanmuTal ToBapiapra Tanabd xam oprtamu. byHna
UNUiad YUKapuil TapKuOuaa HOMYTAHOCHUONMKIAp 103 Oepaau, SbHU HCTEHbMOJ
TOBapjiapy, Yy30K MyJAar QolJanaHuiaguraH Ba KamuTal TOBapiap ypracuaa
HucOatTaap Oy3uiiay.

NuKupo3HuHr ca®abu mys 3 TUIIMACIUTH, OaHK PE3EpBIAPUHUHT KaMIIMIU
sMac, Oajku aHa 1y HUCOATIApHUHT Oy3unuimuaup. JIeKMH KYMYHInK
UKTACOMUWIIAP O TapiH Japaxaaa HCTEbMOJ KWJIMACIMK WHKUPO3HHUHT cabadu
sMac, Oamkd YHUHT OKMOATUAMp, ne0 TabKuijaaunap. SbHU UCTEHMOTUHIAD
JTapoOMaJUIApUHU  KYTIPOK JKaMFapUITa aXpaTraHjapd ydyH 3 Mac, Oamkd TYJIOB
KOOWJMSITHHUHT € TapiW 3 MAaclUTH, SbHU XapuJ KWIUII Y4YyH ITYJTHUHT
UYKIUTUAAH KeIUO YUKaIH.
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NKTUCONMETHUHT UMKIUIA PUBOXJIAHUIIMHYA TYIIYHTUPHUIIAA HWKTUCOIUN
Hazapusiap OujaH Oup KaTopAa INCHXOJOTHK Hazapusiiap XaM KEHI YpHH OJIn0
oopmokna. Ilcuxonormk Hazapus Ttapaduopmapura K.M.Keiinc, Y.Mutuenn,
®.Xaek Ba OOILIKATAPHU KUPUTHUII MYMKHH. YJIApHUHT (PUKpPUYA, WHCOHJATH
ONTHMHU3M Ba MECCUMU3M (DAOTUAT AKTUBIUTUTA OOBEKTHB MKTUCOIUNA OMUILIAP:
dbousz Mebépu, myna okuMH, (oiga Ba OomKagap TabCcUp KypcatuO, OyHUHT
HaTWKacuja Unuiad YMKApUIIHUHT KUCKApPHUIM €KW KEeHrauimm pyi Oepaju.

KpenutHuHr keHraiumm, Tanad Ba wuIUIa0 YUKAPUIIHUHT  YCUIIU
OJJTAMJIApHUHT KaW(UATHHM KyTapaad Ba aKCHHYa. ByHJaH Tamikapu KUIIAJIap
Oopran cap JMKBHIUIMTA IOKOPU OYITraH IyJd >KaMFapUIIra MOMWIUIMTA OpPTHO
Oopummn Ba Y3 HaBOaTHAA WKTUCOAWW PHUBOXJIAHMILTA TabCUP ASTUIIMHU
KypCaTUIIaIH.

3. Mmcu3iank TYIIYHYaCH Ba HIICU3JIMK JapaKaCUHUHT yﬂ‘laﬂl/llﬂl/l

Nmcn3nuk  Kynm4wivK — ojgamiapra TYFPUIAH-TYFPH Ba KAaTTHK TabCHP
KWIQIUraH MaKpOUKTUCOIUM MyamMMmo XucoOnaHaau. Kymuuiauk yuyyH uuijgaH
axpanuin Oy silam CTaHAAPTIAPUHUHT TacaluIld Ba TCHUXOJIOTHK TYIIKYHJIUK
neraHu. AckaOliaHapid 3 MacKu, MWIICH3IMK CHECHM JeOaTiapHUHT Te3 Te3
TaKpopJIaHUO TypaJuraH MaB3yJapu Ba yiia cuécaryuiap Y3JapuHUHT MaKCaJJid
cu€carnapu Wl spatumra €épaamM OepUIIMHU TabKUIamand. Mkrucomuunap
UIICU3IMKHU YHUHT ca0abmapyuHu OWiaud ONUII Ba HIICU3JIMKKA  TabCUP
KWJIQJUral >KaMUAT CHUECATIApUHU PUBOXJIAHTHpHUINTa ¢&paam  Oepull  yuyH
yprauumaau. Llynmaii  cuécarnmapman  Oab3wiapu  Macaimad — Job-training
JacTypjlapy oJlamjiapra Mil tonuumaa épaam Oepanu. bomikamapu, HIICHU3IMKIAH
cyfFypTajam O0a3u Oup 3apypar, JXTUEK, HYKUWIMKIAPHU EHTUJUIAIITUPAITIH.
IOxopr MUHMMANM WII XaK¥ KOHYHJApW MHCOJ Y4yH, WITYM KYYHHUHT 3 HT Kam
JaéKaTiid Ba TaXpHOadM ab30Japyd OpacHjia HINCU3IUK JapakKacuHU KyTapuO
o0opaaun  ne6  Yinmamanu. bBu3HMHr  umum Kyun  0o30pu  TYFpUCHAAru
My30KapajJapyuMH3 Xajdurada HIICU3IMKHA WHKOpP KWJIMO KenMokiaa. AWMHHKCa,
MUJUIMI TapoMaj MOJIeNTd UKTUCOIUET Xap MOUM TYJIMK OaHmjuKaa Oynaau jeraH
dapa3 OunaH KypwiraH. XakuKaraa, WIIYM Ky4d TapKuOuaard xap Oup maxcaa
Ui MaBxyz 3mac. bapua ounk 0030p MKTHCOAMETHIA, Xap KaHAal BakTaa 0ab3u
oJlamyap uuicu3 0yiaub Keauiras.

NxTucogu€THunr Oekapop  PUBOXKJIAHHUIIHU oKuoOaTua, UKTUCOIUN
nacavuin JaBpuja HILIa0 YMKApHII pecypciiapu TYIUK doiaanaHuamMan Koaaau.

SANUMHun sgpatumga KaTHaIAQIWraH MKTUCOAWMKA  PECYPCIAPHUHI 3 HT
acocuiyiapusian Oupu OYyiraH MEXHAT pecypciapuiad TYIHUK (HoilgaTaHuIMAaCIUK
UIICU3JIUKIa HAMOEH OYasu.
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Maxkpoukucoauii TaxJdiana MeXHAT pecypciapy 3Mac Oalkd HIIYH Kydd
KaTeropuscuaad Kympok (oigamanunany.

Nmun  kyunm €éxkum  uKrucoaui ¢aos axoad JeraHga MexXHarTra
JaéKaTIM éJarn MOUIaéTraH Ba HIICH3 KOPraH axoJMHMHI YMYMHH COHM
TYLLYHUJIAIN.

Mexnat 6o030puaa Oolika pecypciap 0030pu CHHTapu Tajiad Ba TakJIUd(d
KOHYHM amayl Kuiaau. Mimram KyduHUHr 0axocu XHMCOOJIaHTaH peaj Uil XaKu
X@KMH OlICa HWIMYM Ky4yura OynraH Tanad KHCKapaau, arap peajl Wil XaKd
X@KMH Kamaiica WIIYM Ky4yura OynraH Tanad opTagu, WIMYM Ky4d Takiaupu ica
kamasau. WMomuu kydywra Oynran Tana®d MUKIOPHUHHMHT HINYM Ky4dd Takiaudu
MUKJIOPHIaH KaM OYJIUIIN UIICU3IUKHYA KeITUPUO YJuKapau.

Nmcuzaap — Oy MIIYM Ky4UHUHT OUp KUCMH OViIMO, MKTUMOWN HILIA0
yuKapuiiga 6ang OyaMmaras, JIKHMH UIUIAITHU XOXJI0BYM Ba (HaoJt UIll KUAUPaETraH
axXOIUINpP.

Nmcnsank gapaxkacu €0 MIICU3JIApHU MINYM Ky4d COHMIa HucOaTura
(% xmcobOmma) aTiIaay Ba yHU Kyduaard opMysia OWIaH aHUKJIaIl MyMKHH:

Nuicu3auk qapaxacu = (Muicusjiap conu / uuram Kyuu conn)x100

Xap KyHM Oup HeuTa ojamiiap y3 HUUIAPUHU WYKOTHINAIu €KW Tanuiad
KeTuIaau, Ba 0ab3u UIICH3NIap uira &uiaHaau. by maBpuii MHKHPO3 Ba OKUM
uiicu3 OyiraH WIMYM KyYMHUHT Oup KucMuHU Oenrunaiinu. by kucmma Ou3

WIIICU3JINK TaOWUH JdapaXxaCMHU HHMaJ1ap OeJIrMJIalIMHA KSJ’pCEITaIIHF aH HII4YH
2

Ky4d JIMHAMHUKACH MOJICIIMHM PHUBOXXJIAHTHpaMu3 . bu3 Oupo3 mynoxasza OusiaH
OonutaiiMus, KenuHr L uirguan Oenrunacud. E ummaérraH uImyum Ky4u COHU Ba
U umcuznap conu. Xap Oup uimum €kd ULOUIM €KW MIICU3 OynraHu yudyH, Wnruum
Ky4M UIICU3JIAp Ba Wl OWJIaH OaHIJIAPHUHT UMFUHIUCHUIIND.
L=E+U

bynna- wmcwsnmuk gapaxacu U/L ra Tenr. Mmcw3mmk napaxkacura KaHmad
OMIJIIAp TabCUP KWIUIIMHU KYPUIIUMH3 y4yH, ¢dapa3 KWIAWIMK Wimud Kydu L
y3rapMac Ba WIIYM Kyuugarn woomaap E  Ba  umcusmap  ypracuaaru
IaXCJIAPHUHT  Kyuuinura Oofyanrad. KemuHr S wumgaH — alpUIMIIHUHT
Japa’kKacuHU OENTMIIACHH, WIUIAWIUTaHiap/iaH Xap Oila WINMHU HYKOTraH EKu
Tamad KeTraHjgap KUCMHU. F WII TONMMIIHMHT Japa)xacuHu HQoaaiacuH, UIICU3
HIaxXCIApHUHT Xap OWjaa WII Tomajuran KucMu. Job separation mapaxacu S Ba Job
finding napaxxacu f Oupragvkma HIICH3IMK JapakacUHH KypcaTuO Oepamu. Arap
UIICU3JIMK Jlapakacu oIlMaca XaMm TMacaiimaca xam, OyHJal XoJjaT WIIYM Ky4du
06030pu Oapkapop OyiaraH BazusTAa OYiagu, YHIA WII TOMAJWraH oJlamyiap COHHU
fU, wimmHu #ykoTaguraH ojamjap COHHM S 3Ta TEHr OYIuInMd Kepak. byHmai
OapKapop XOJaTHU KyWujaaruya €3uIUMHU3 MyMKHUH.
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fU=sE
bu3 Oy TeHrnamagaH MIICU3IMKHUHT OapKapop Jdapa)kaCUHM  TONMILIA
¢oiinananummmMu3 MyMkuH. Wimum kyun xakuparun tapudumusnas, E=L-U; Oy
ui OwiaH OaH[UIap COHM WIIYM Ky4YWJaH HINC3U3JIap COHMHU ailMpraHra TEHT.

Arap OGapkapopimk mapoutuaa 3 au (L-U) Ounan anMamrupcax, TormaMu3
fU=s(L-V)

Ishdan ajralish

Ish bilan band Ishsiz

Ish topish (f)

Ish bilan bandlik va ishsizlik o’rtasidagi 0’zgarishlar. Har bir davrada ishini yo’qotgan

ishsizlar gismi S va ish topishlarning F ning bir gismi. Ishdan ajralish va ish topishning darajalari ishsizlik
darajasini belgilaydi.

KeiinH, TeHr1TaMaHUHT MKKana Tapadpuau L ra Oymamus, Kyjara KUpUTUIT YUYH

= &) U
Fl =l =t
E. L
Ouau, U/L eyamu3, TOMUIIAMU3 yIYH
S
L st ;
by sca Kyinmarnya €3umumy MyMKUH
. 1
L 1+ f/s

% Robert E. Hall, “A Theory of the Natural Rate of Unemployment and the Duration of Unemployment,”
Journal of Monetary Economics 5 (April 1979): 153-169.
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By Tenrnama OapkapOpiuK MIAPOMTHAATH MIICU3NUK Japaxacu Kob
cerapatuoH gapaxacu S Ba Job finding mapaxacu f ra GornmukmUruHN Kypcaraiu.
Job separartion mapaxkacum KaHYaJIMK FOKOpPH O¥yJica, WIICH3IIMK Japa)kacH Xam
mryH4a rokopu 0ymamu. Job finding mapaxacu kaHdanumk 1oKopw Oyica, HMIICH3IHK
JapaXcH IIyHYAIMK TacT OYymagun. MaHa Kyinga CcoH OWJlaH — KeNTUpUITaH
mucoiap dapa3 KWIWMHT, UIUTAWIApHUHT 1 ¢oum3u Xap oiga HWINIMHU MHYKaTaau
(s=0.01). Oy ¥ypraua oramma umn 100 oif Eku TaxmuHaH 8 WWI JaBOM 3 Taau
aeranuaup. SHa dapas xumuHr, unicuznapHuHr 20 dousu xap oifna Wl Tomagu
(f=0.20), myHmaii 5 KaH WIICH3IMKHUHT BaKT OpaJMFA Yyprada 5 OH JaBOM
5 Taau. JleMak, UIICH3TUKHUHT GapKapop Japakacu

U 0.01
K, 0.01 + 0.20
= 0.0476.

By MHUCOJIJarn HIICU3JIMK JdapaKaCu TaxXMHWHAH 5 CI)OI/I3HI/I TalllIKKWJI 3 TaaH.

Nuicusznuk Tabuuil qapaxacMHUHT OyHJal oqauid Mosienuaa sKaMusT CUECATU yUyH
MYXUM MabHO Ma3MyH Oop. MIICU3IMKHUHT TaOuUil Japa)xaCUHU MacalTHUPUIIHU
MaKcaa KWIJdaH Xap Kanmah cuécar Exu Job separartion gapaxacunu
kamaiitupuy  kepak éku Job  finding mapaxacuEm KkyTapuum  Kepak. Y3
HaBOatuma, JOb separartion Ba Job finding napaxacura Tabcup KWIaauraH xap
KaHJail cuécaT UIYHUHIJIEK WIICU3JIMKHUHT TaOUMUU JapakacuHu y3raptupaau. by
MOJIe MIICH3JIMK Aapaxkacuau Job separartion Bsa Job findingra Oornamiga
doitmamm Oyiaca Xam, y MapkKasWil caBojira >kaBoO OepuIlga OKcalau: OUpUHYH
YpuHAa HUMara WOICH3IMK Oynmaau? Arap Xap IOMM Te3JIMK OWIaH WII Toma
onranaa, yuaa Job finding mapakacu roxopu OYymapau Ba HINCH3IHUK Japakacu
ofra AkuH Oynmapau. Wuicus3nuk papakacMHUHT Oy MOJENM UIYHH TaXMUH
KWIAJWKU YHAQ, W TOMMII OUp OHAA COAUp OYylamuraH Hapca ’Mac, aMMo Yy
HUMara JEeraHHM TYIIMHTUpUILAa  okcailau.  KelWuHr  ukkuta  Oynumpa,
WUICU3IMKHUHT MKKUTA SIIUPUH cababiapuHu KYpUO YMKaAMU3: WII U3Jall Ba U
XaK1 GapKapOPIIHTH-.

4. Nucu3IMK TypJiapHu.

Numcuznap — Oy, uiuu Ky4JapuHUHT OUp KUCMHU OYIuO, MOKTUMOUN HUIILIA0
yuKapuiiaa 6an OyiMaraH, JEKUH HIJIANIHU XOXJIOBYM Ba UII KUAUpaETranaapiad
uodopar.

NUICU3IMKHUHT KyUHUIAaru TypJIapyu MaBxKyI:

Tapkubuii wumcuzauk. Tapkubuii wmicH3MMKka UnUad  YUKAPUIIT
CTPYKTYPAaCHHUHT HATIKACH/IA UIITUN Ky4YuTa Tajad TApKUOWMHUHT Y3rapuIly

¥ N.Gregory Mankiw. Macroeconomics, Seventh edition. USA, 2009. p. 164-166.
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HaTWXKacuJa UIICH3 KOJTraHJap KHpagu. YHIa acocaH MaJlaKaJlApUHU Y3rapTUPHUIIH
Ba OUIMPUIIH, MAabIyMOT OJIMIIM, SIHTW KacO sraijaimd JI03uM OYIraH HIICU3ap
rypyxjapu kupaaud. OpUKIMOH HIICH3IMK OWJIaH CTPYKTYpajdu HIICU3JIUKHUHT
acocuil (apku IIyHAAKd, OMPUHUMCUAA, MAbIyM Majaka Ba TaxXpuOa MaBxKy.
Oynmanu Ba yHAaH dolganaHud, U SKOWIApUHM TE3pOK TONMUO OJMINAIH,
MKKMHUYUCHUAA 3Ca, UIIYM Ky4H JapXoJl Ba TE€3POK MII KOWJIApPUHU TOIa OJIMaMaH.
CTpyKTypaiu UIICH3JIMK MCTEBbMOJ 0O030pM MabiyM MaxcyjoTiaap OuiaH
TYIAUPUIITAH/Ia Ba yJapra d3XTUEK KoJIMarasjia rnaijio oynaau.

JlaBpuii MIICU3JIMK acocaH MIUIA0 YUKAPUITHUHT TacalMIny HATHXAcHaa
UMUK Ky4dura OYnraH TalaOHUHT KaMaluIIugaH naigo Oymanu. [laBpuil macaiiuin
TOBap Ba XW3MaTiapra OYiraH sulyd TAKIMQHUHT KaMaWWIIMHU, IIyHTa MYBO(DUK,
AU TaKIU(QHUHT KaMalMIIMHU, Ba OKUOATHa aXOJIMHUHI Ml OuiaH OaHUIUTH
KUCKAPUIIN Ba NUIICU3IUKHUHT YCUIIMHU OUJIIUPAIH.

Tyaa wm Ouwnan Oawanauk Oapya wumuu KyduHuHr 100% wm Owiian
Ta@bMUHJIAHTAHJIUTUHU OwigupMmaiian. AKCHHYa, (QPUKLIUOH Ba CTPYKTypaiu
WIICU3JIMK WIOXKCU3 X0JI OYITaHIUTHHU XucoOra oJjicak, O3 MyTjaK TYJia Uil OuiaH
OaHIIMIIMKKA 3pUIINO OYIMACIUTUHU TYITyHAMU3.

Arapnia paBpuil MOICHM3NIUK OynMaca, y Xoiaa TyJja Uil OwiiaH OaHIIUIMKKa
spummnany. Tyma wm OwnaH OGaHANMK JaBpUJArd HIICU3IUK, HIICH3JIUKHUHL

Ta0UMii_japaxkacu jaeiimianu. byHra uin KMIAUPYBUMIAD COHM OYIII HII >KOWUIApH
COHHMTIa MyBO(UK KeJICaruHa SpUIIHII MyMKHH.

Nicu3nukHUHT TaOUMKi Japakacu OMPUHYMIAH, Y UKTUCOAUETHUHT MILIA0
YUKApUII MOTEHIUAIUAAH TYJIUK (oiiianaHaéTraHIMTUHU KypcaTa oJIManau, YyHKU
aMaiaMETAAa MUICU3IUK Japa)kacu «ULICU3JIMKHUHT TaOMHUI Japakacu»iaH KYNpoK
Oynanv, WUKKWHYHMIAH, WIICH3IMKHUHT TaOWUN Japakacu JOMMHIA dMac, YyHKU Y
KOHYH Ba MUJUIUN aHbaHajap OuiiaH OOFJIMK XOJAa Y3rapuIInHi OUIIMITUMU3 JIO3UM.

bapua wmaBxyn pecypciapiaH TYIUK QoimanaHuil EKM  UIICU3TUKHUHT
TaOMMI apakacu XO0JaTHAA UKTUCOAUETAA SIPaTWIIMIIN MYMKUH OYJIraH mMaxcyJyoT
XQKMUHU UKTUCOIUETHUHT HILIA0 YMKAPUII MOTEeHIMAIH 1e0 aTanaay.

MaxcynoT/IapHUHT TOTEHIMAJ Ba XaKUKUI MIUIad YUKApWIMIIU YpTacuaaru

bapk ANM XaKMUHUHT Y3WIUIIK €KW OpKaJa KOJUIU Ae0 aTanaau. Y MOTEHIUA
uniad yukapuiira Hucoatan ¢housaa ake STTUPUIAIN.

AHM y3yauwu = ((maxcy10mHun2 NOMEHYUA Uaad YuKapu-maxcyiomHuu
XaAKUKUIL Uuwnao yukapuut) / MaxcyiomHunz nOmeHyual uuiao
yuxapuuwiu)x100.

DOpPUKIUOH MIICU3JIMK. YHTa Ul KUAUPAETIaH EKU IKUH BAKTJIAP WYMJIA UIII
OwaH TabMUHJIAHWUINHU KyTa€TraH WIMYM Kydd Kupagu. VImcu3nmukHUHT Oy Typu
acocaH HWII €KA Typap MXOWIapHU Y3TapTUpHIL, YKYB IOPTJIAPMHHM TyraTull Ba
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IIYHUHTACK, Oommka cababmapman kennO uYmkaad. Y JOMMO MaBxXya OYmuo,
MabJIyM OUp Japa)kaja Kepakiid XUCOOIaHaIH.

bab3u Oup (PpUKIMOH UIICU3INK Y3rapaéTraH UKTHCOAUETAA OYIHUINN aHUK.
Kyn cababnapra kypa, yil Xykanukiaapu Ba ¢pupmaiap Tajad KWiaJurad ToBapiap
TypJlapyd BakT YTuiid OwiaH Y3rapu0® Oopamu. Topapra OynraH TalaOHUHT
Kyuui cabad, Vyima ToBapiapHUM MOUIA0 YMKApUIUTaH MeEXHAaTra xam Tajad
kyuanu. [llaxcuii KOMITIOTEpIAPHUHT MXTHPO KHJIMHUIIA MHUCOJI y4yH, typewriter
Ba typewriter nnuia®d YMKapyBUMIIAPDHUHT MEXHATUTA TAIA0HW KaMaWTupau. AiHu
XO3UPIU JaBplia, MEKTPOHUKA CaHOATHAaru MexHaTtra TtanadHu owmupau. lyxra
yxmabd, Xap Xuil Xyayadap Xap XWJI MaxcyloTiap HIulad YUKapraHjiurua
cababmy wWIIYuM Kyuyura Tana®d MamJIaKaTHUHT OMp KUCMMJA oOImaérraH, OOIIKa
OMp KMCMHIA TyIIaéTraH OYJIMINM MYMKMH. BF HapXujard KyTapwidil éF uiiab
YMKAapyBUM WITATJIApJard MINYM Ky4yura TajJaOHMHr Yycummra cabad Oynuimum
MYMKHH, aMMO He()THHHI KMMMAT OVIIMINM XaWjamHu Kam attractive kuiranu
oouc, Mwuuuran mTaTH KaOu Xyayajapia aBTO-UIUIA0 YUKAPUIIAArd HUIIYH
Kydura TajnaOHU KamaTupuin MyMkuH. UKTucomuunap Xyayuiap €Ku caHoatiap
opacuIard TaJlaOHUHI TY3WIMIIUAATH Y3rapuIUIApHU COXaBUM Kyuuin 71e0
arammaau. Yyskm SeCtoral mmdr map xap momm comup OynasnTa  Ba
UIIYmIapaad SeClorHu y3rapTupuiiura BakT KETraHjguru cabalbnu, Xap A0uM
(PUKIIMOH HIICH3IUK MaBxkyn Oymamu. Sectoral mmdtmap Job separartion Ba
(PUKUMOH WIICU3UMKHUHT SiTOHAa cababu 3 mac. Kymmmuya, uirguiap KaduoOHKH
V3MapuHUHT (QupManapu WHKUMpO3ra yupaca, yJIapHUHT WII IDKPoJapu EKH
VIApHUHT  y3Ura Xoc TaXpuOalapy OpTUK 3apyp Oynmaca  y3mapuHH
KyTWUJIMaraija uioicu3  tonumaad. HWmuunap  MIyHMHIZIEK — KapbepacuHU
y3rapTupuIl Makcaguaa €Kd MamJIaKaTHUHT OOIIKa KUCMHMra Ky4yulll YYyH
UIIJIaH KeTHIUIapu MyMKuH. Miian axpanumHuHr cababiapura KapamaciaH, Oy
WIIYWIapAaH SHTW WOl TONNHII yYyH BakT Ba MalllaKKaT KeTaau. Toku
dupmanap opacugard HINYM Kyyura Tanad Ba Takiaud Yy3rapaéTraH 3Ka,
(PUKCUOH HUIICU3IUKAAH KO4YHMO OYIMaiu.

Kynruna wxtuMonii cué€camiap MIICH3IMK KYpPKYBUHM KHCKapTUPHUII
OpKaJIM MIICU3JIUK JapaKacMHU TMacaWTUpUINra XapakaT KWiumaau. XyKymaT
MEXHAT areHTJIMKJIapy WIMYWIAp Ba WIUIAPHU YHYMJIM KWJIMII Makcaauaa Oy
Ul YPUHJAPUHU 3 bJOH KWIMIIAIW. JlaBaaT TOMOHHWAAH MOJIMASUIAIITUPUITaH
JacTypiap HWINYWIApPHH WHKUApPO3ra 103 TyTa€TraH CaHoOaTAaH PUBOXKIJIAHAETTaH
KOpPXOHa TOMOH XapakaTHHHU OCOHJIAIITUPHIN MaKCaJuaa acoc COJMHTaH. Arap Oy
JACTyp WII TONIUII JapakaCMHHU OIIUpa 0Jica MIICHU3JIMK JapakaCUHU TacanTupa
onanu. bab3u maBmar nactypiapu TacoaudaH HIICH3IUK KYPKYBUHU OIIMPUO
Kysaau. bynapauar Oupu Oy MIICHM3IMK CyFypTacu. by macTyp acocupa uiicuziap
MabIyM JaBp Opajiufuiia 03 KacOlapuaard MaolIHMHT MabiyM OWUp KUCMHUHH
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omumamn. Opatna wnmamwiap MaommHUHT 50 Qomsmam 26 xadrta maBommma
omumanu. Kynruna EBpona Mammakarnmapuaa Oy JacTyp aHuya HOKOpUpOKIup. by
JacTyp WUICH3IMK KYpPKYBH Ba UIICH3IMK TaOWMK JapakKacCMHH OIIUPA[IH.
Hatmwxana Oy mactypnan ¢oiia ojsa€TraH WIICH3/IAp HWII TOMMII YYYH KaMpPOK
Xapakar KWIMO YHYAJIMK AXIIM OyJIMaraH Wil TajlablapuHu paja Kwinimaad. by
UKKU y3rapuil XaM MII  TONWII JapakaCUHU KUCKApTUpamu. Ymap 3
JapoMayiapd XUMOSUTAHTAHJIUTHHA OWIMO TYpPraHjuKIapu Y4yH XaMm HII TOMHUII
Y4yH KaMpoK XapakaT Kwinmanad. by sca wumman aiipuidm  gapaxacuHu
omupaay. Mmcu3nuk napakacuH olIMpaguraad Oy JacTyp CHECATHUHT HOTYTPH
TaHsoBu ne0 OYynmaiiaum anbarra. by [gacTyp MINYWIApHUHT —JapoMajyiapu
HOAHMKJMTUAAH (oiiaa onamu. YHIAH TallKapy y3Japura yHYaIuK Moc OyiMaraH
Ul TakIUuQUIapuHu paj KWIMIDIapd V3aapu skyda Moc OyniraH Ooiika Oup
UIIHA TONMILIAPU YYyH 3aMUH SpaTHIIM MYyMKuH. VKTucomuumap xap J0uM
UIICU3JIUK Japa)KaCUHU KaMalTHpaJUraH UIICU3IUK CYFYPTACUHHU HCIIOX KUJIUIITHU
Taknud Kuwirannap. bup onnmuit Taknudraapaan Oupu, UIIAaH —XaWaalauraH
KODXOHAaHU HIICU3INK CYFypTacHAaH KeNaJuraH TYIuK Japomaj Owusad
tabmuHnan. by ycyn 100 dbousnu Taxxpuba ned aramaam 9yHKH KOPXOHAJAPHUHT
WIICU3IIMK  CyFypTaacWra TyJauJAuraH NyJId TyJIAFu4ya [y HITYWIAPHAHT
UILICU3IIUITMHU KypcatuO Oepanu. X03Upru KyNIMHAa JacTypiap 3ca KUCMaH
Taxkpuba  Jgapaxacumanup. by  macTtyp acocupa, KOpXOHAa WIIYMHU —MILJAaH
Oymarranga Oy XoJlaT KUCMaH WIICH3IMKAAH KeNaauraH JgapoMaj 3 Ba3ura
KOIUIaHCAa KOJTaH KWCMHU JAaCTypHHHT YMyMHHA JapoMaJuaH KOTLJIaHA[H.
Kopxona Oop #yfu MaOWIHUHT OWUP KUCMUHU TYJAraHjiurd Y4YyH XaMm MeXHar
Tanabu kam OYyiraHna KOpXoHajlap MIIJaH OyIIatuira TypTKd naiao Oynaau. by
TYPTKUHU KHUCKAPTUPHII OPKATU Takiu(d KHIMHTaH HCIOXOT JOMMHUH HIIJaH
YeTNAIITHPHIIH KHCKAPTHPHIIN MYMKHH "

WNIIcH3MMKHUHT WKKUHYKA ca0aby WIN XaKUHUHT Y3rapMaciurd - MEXHaT
Takiupu Ba Tanabu Oup Oupura TeHr OYyiaraH Japaxara Y3rapTUPHILIArH
MYBO(DAKKUATCU3IUK. MexHaT OO030pUHUHT MYBO3aHATIM MOJACIHJA, peal Wl
XaK{ MEXHAT Takiu(u Ba TajadM MyBO3aHaATHAA >kKouyamaau. Mm xaku xap 1oum
XaM STHIyBYaH Oyimaiiau. Bawzan, pean um xaku market-clearing mapaxkacuman
okopuaa Oymamu.  Kyiimparn  uyum3Ma HUMa YYyH MIO XaKd Y3rapMaciury
UIICU3IMKKA ONUO KeNWIIWHUA Kypcataau. Peam wm xaku Taymab Ba Takimd
MYBO3aHATHIArd JlapakaJaH OKopuaa OyiaraHga, Takiud KuUJIMHTaH MeXHaT
MUKJOpU Tajgad KWJIMHTaH MHKIOpJaH omub keraau. dupmanap 6ab3u iyinap
OpKaJIM MIIYWJIAp Opacujard 4YeKJIaHTaH HWITHU KaMmMpoK Oepunuiapu kepak. Pean
Wl XaKd Y3rapMaciurd Wil ONUII JapakaCMHU KHCKapTUPaaAW Ba HIICU3IIHUK
JapaKaCUHU OIIMPAIH.

* N.Gregory Mankiw. Macroeconomics, Seventh edition. USA, 2009. p. 166-167.
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Nm xaky y3rapMaciuru Ba WII YPUHIAPUHUA KUCKAPTUPHUII HATHKACHIArU
UIICU3NIUK, O0ab3aH, mapkudui uwwicuzruk 10 aramagu. MimmynnapHuHT
WIICH3IIUTH Y3Jlapura aifHaH MOC WINHM KUAMPHILIApH 3 Mac, Oanku, HIUIAlIHHU
XOXJIOBUM MINYMIIAp COHM BAa MaBKyJ MUl YPHUHJIAPH OpacuIaru TEHICHU3JIUKIHP.
AViHM XoOJaToard WO Xakuda, Takind KWIMHIAH MEXHAaT MHUKAOPH MEXHaT
TagabugaH omub KeTaa, KYyIiad WIMuWiap Wil YPUHIApU OYMJIMIIMHUA KyTHO
KOJIaumap.

Real ish haqi Taklif

Real ish hagi gattiqgligi ishni

almashtirishga olib keladi.Agar real
ish hagi muvozant nugtadan
yugorida tursa, unda ishchi kuchi
taklifi talabdan oshib ketadi.Natija

Qattiq
Ishsizlik migdori
real ish

haai

............................ ishsizlik.

Yollanganishchilar \

mindari

Talab

Ishlashni
xohlaydigan
ishchilar soni
8-uuzma. Hw xaxu yzzapmaciueu umicu3iukka oauod Keauw paguzu

N XakWHUHT y3rapMaciiird Ba CTPYKTYPaBHM HILICH3JIMKHU TYLIyHUII
y4yH, OM3 X HHMa y4yH MexHar 0030pH y Kajgap aHWUK HSMACIMTHMHHU TaXJIHII
KWINIIMMA3 Kepak. Peanm i Xaku MyBO3aHAT/IM XOJaTAaH OIMMO KeTca Ba WIIYU
Takimdu TanabmaH omub Kerca, Ou3 QupmamapgaH HII XaKWHH TACTIATHIIN
MYMKUHJIUTUHU KyTamu3. CTpYyKTypaBHil HWIICHU3IUK OMKMO Oopaau, YyHKH,
dbupmaniap opTUKYa MEXHAT Takiudura KapamaclaH WII XaKWHU TacTIaTUIIAA
OMaJICU3JIMKKA yupaiiaad. bu3 sHau vl XakuHUHT Y3rapMaciaurura y4ra cabaOHu
KYpuO YuKamMu3, ynap:

» EHr xam um xakv KOHYHJIApH,
» buprnanmmaHUHT MOHOTIONIMS KyBBaTH,
» Camapaiy HII XaKH.

TapkuOuii wumICcHM3Iap TypyXura unriad YWUKapuIl CTPYKTYPACHHUHT
y3rapuiiyd — HaTWKacuaa WIMUM Kydydra Tajad TapKUOWMHWHT  Y3TrapHiid
HaTWKacuja WIICH3 KOJTaHJap KUpaad. YHra acocaH MajlaKaJlapuHU
VY3rapTUpPUIK Ba OIIUPHUILNN, MAbIYMOT OJMUIIHM, SHTU KacO HSrajuialiv JI0O3UM
OynaraH uuicu3NIap rypyxjapu kupaau. OpUKIMOH UIICU3IUK OWJIaH TapKuOUi
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WIICU3TUKHUHT acocuil (apku UIyHAAKH, OUpUHYHMCHIA, MablIyM Majlaka Ba
TaXpuba MaBxy Oymaau Ba yHAaH (oiiganaHu0d, U KOMIApUHU TE3POK TOMHO
OJIMIIAIM, UKKMHYMCUAA 3Ca, WIIYM Ky4d JapXoJl Ba TE3POK HII KOWJIAPHUHH TOIa
OJIMaNIH.

XyKyMaT MII XaKUHUHT Yy3rapmaciaurura cababuum Oynaau, KauyOHKH, Y
MYBO3aHaTJIM XOJIaT/JaH MacTra TyIIMO KETHIIHUHI OJAMHU OJica. DHI KaM HII
XaKd KOHYHJIapu (UpMaJapHUHI HIIYMIapra OepaguraH OWIMIMIa KOHYHUU
MUHUMYM YypHaTaau. ba3u umumnap ydyyH, allHHMKCa TaxpuOacu3 Ba YKYyBCHU3
WIIYWAJIAp Y4YyH, 3HI KaM HI0 XaKu Y3JapUHUHT MYBO3aHAaTJIM MOl  XaK{
napaxacugan omu0O keragu. Iy ca6abmu, ¢upma Tanad KuITaH MeEXHAT
MUKJIOPH KHCKapa/Iu.

Wxrtucomuunap IIyHra MINOHAOUKW, OSHI KaM HMII  XakKu  YCMHpP
NIMaTHIApary MIICH3IMKAA Y3UHUHT SHT KaTTa TAbCHPUTa 3Ta. Y CMUPJIAPHUHT
MYBO3aHATIU WII Xaku 2 cabab Tydaitm nact O6ynanu. bupunumcu, ycmupnap
MexHaT 0030pUJard UIIYMWiIap Opacuaa 3 HI TaKpuOacu3 Ba KOOWIATCHU3IAPIUD.
VYnapga mact MapKuUHAI camapajopiuk MaBxyd. MkuHuucu, ycmupnap te3 —
Te3 Y3MapUHHWHT  “KOMIICHCAIWs JTapuHHU  KacO-training rmakmuma — omany,
TYFpUIAH- TYFPU TYJIOB OpKanu onuiigaH kypa. “Ilormpanuk” ONIMK HII XaKu
YpHUTA ONMHAIUraH trainingra KJacCUK MHCOJ.

by wukkama caGab yuyH, Tamabra TeHr OyiaraH YcMup HUITYHIAP
TakIupuaard um Xaku nact Oymamu. UyHMHr y4yyH, SHr KaMm HII XakKu
yecMupiiap ydyH OOIIKa MINYWIapra Kaparanja KynpoK Ma)KOYpHUsITHU IOKJIaiIu.

Kyn uxTucogunnap YCMUPIApHUHT MII OWJIaH TabMUHJIAHMILKAA JHT KaM
Wl XAaKUHUHT TabCUPWHU YpraHumradH. by Tagkukoguuimap BaKT MoOaitHHIa
MUHUMYM HII XAaKUd TYpAM XWJ TaJIKUHJIApW OuiaH Wil OujaH TabMHMHJIAHTaH
yemupnap Typid XWi TaJKUHJIApUHU Takkocinamaaud. by TaakukoTnap mryHu
AHUKJIAIUKY, MUHUMYM Wil xakuaard 10 % nuk Yeuin YeMHUpIapHUHT Il OujiaH
tapMunnannnmeEn 1 % nan 3 % ra KucKapTHpaan.”

IOxopupox MuHMMYM uWII Xakura Kapama Kapumu Tapaduaap UIyHU
TabKUJIAIAAUKN, Oy WY HOYOp HImuuiapra €paaM OCPUIIHHHT SHT XMW WYIn
sMac. Ymap IOKOPHM MEXHaT Hapxjapu HadakaT HIICU3IMKHA OMIMPUOrHHA
KOJIMacllaH, KOJIaBepca, MUHUMYM HII XAaKd EMOH aHUKJIAHTaHJIUTWra Kapuiiu
yukumaan. Kymniad MUHUMYM HIIl XaKU OJIyBUHJIAp YCMUPIAPAUD.

5 Charles Brown, “Minimum Wage Laws: Are They Overrated?” Journal of Economic Perspectives 2(Summer 1988): 133-146. Bpoyn
MHUHHMAJI Ul XaKh TabCUPJIApUHA K}“/pca'm6 6ep)1n, aMMO IIyHIra 31:TI/I60p GGpHIH KEpaKKH, 6aH}1J'II/IK TabCUPJIAPUHUHI MarHUTyTaCu MaxCJu
xucobOmanagy. MIICH3IMKHUHT CEe3MIapCH3 TabCHPJIApUHU TAAKWK Kuimml ydyH, kapanr David Card and Alan Krueger, Myth and
Measurement:The New Economics of the Minimum Wage (Princeton, NJ: Princeton University Press, 1995); andLawrence Katz and Alan
Krueger, “The Effects of the Minimum Wage on the Fast-Food Industry,”Industrial and Labor Relations Review 46 (October 1992): 6-21.
Kapama kapum XynocaiapHu — ypranumr yuyH, kapaur David Neumark and William Wascher, “Employment Effects of Minimumand
Subminimum Wages: Panel Data on State Minimum Wage Laws,” Industrial and Labor RelationsReview 46 (October 1992): 55-81.
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Kynnaé wuxtHcomuun Ba cu€caTIIyHOCHAp MIYHra WINOHAIAWKH, HOYOP
WITYWIAPHUHT JapOMaIUHH OLIUPUIITHUHT JHT SXIIW WYIHU COMMK MUMTHUEINAPHUIUD.
Nmna®é Ttomuiaran mapoMajyiaH COJUKIAp HUMTHE3M HOYOP HIIYM OHJIajap
JapoMaJu/iaH OJMHAJAWIaH JapoMaJl COJIUFUTa OepuiraH UMTHE3IUP.

[lacT nmapomamiu owianap y4yH UMTHE3 COJIMKAAH IOKOpUIA Typaaud Ba
oifJla XyKyMaT/AaH TYJI0B ou0 Typaau. MUHUMYM HII XakujaH Qapkid paBuiia,
JapoMaji COJUFUAr UMTHE3NAp MEXHAT HaApXUHU (upMaliap y4yH OLIMpMAaiiu.
ynunr yuyH, ¢upma Tanad KwiraH WIIYMA Ky4d MUKIOPUHH KUCKapTHUpMaiau.
XyKyMaTHUHT JapoMajl COJUFU  KUCKapuIlura KapamaciaH, byHUHr EmOH
Tapapu MaBxy/.

Camapanu Wl XaKd Hazapusulapy MMl XaKd  y3rapMaciIuTHHUHT
cababnapunan Oupunup. by Hazapusimap HIyHM aHTJIaTaJdKHU, IOKOPU HII XAKU
UIIYWIApHU aH4Ya caMapalid uiulamra yHaaiad. VnrguHuHr Hadaumrura uin
XaKUHUHT TabCUPHU ONIMKYa MEXHAT Takiudura KapamaciaaH (pupMajJapHUHT HIII
XaKUHU KUCKapTUpa OJMACIUrd OwiaH u3oxjaHaad. Mm Xaku KUCKapuId
dupMa ydyH HII XaKd TYJIOBIApWHHU TACTIATHUINUTa KapaMacaaH, arap Haszapus
TYfpu Oyica, y WIIYAJIAPHUHT caMapaopiMruHu Ba (UpPMaHUHT (poraacuHU
MACTIATUINTA OJTUO KEUIIT MyMKHH.

Hxrrcoquunap Uil Xaky KaHJgahd KWJIMO WITYM camapajOpIMiIUTUra TabCcup
KYpCcaTUIM XaKuaa TYpJId XWIJard HazapsjiapHu wirapu cypuiurad. HucOatan
nacT pUBOXJIIAHAETraH JaBiariap KalOyn KwiraH OUpruHa Wl XaKu
camMapaJiopiurd Ha3apuscyd UIYHU aHTJATaIuK{, WII XaKu HCTEhMOJTa TabCHP
Kunaau. SIXmm Xak TYlnaHaJuraH WIMYuiIap FOKOPH MCTEhMOJTa 3Ta OYIHIIaif,
Ba COFJIOM HWINYWJIAp aH4da camapagopaup. Pupma Uil XaKMHUA COFJIOM HIITYU
KyduHU Oup MebEpAa yIUIall y4yH MYBO3aHATIM [l apakagaH IOKOPH yIiad
Typuli MyMKuH. Anbarra, Oy Kapain 00il JaBiaTiap y4yH y Kajap MyXuUM dMac.
YyHKH, MyBO3aHATIU Japaxka COFJIOM Xa€T KeUMpULI CTaHAapTiapuiaH FOKOpUAa
Typaju.

1 — wm Xaku caMapaJopiiurd Ha3apuscy, PHUBOXKJIAHTAH JaBiaTiap YYyH,
IIYHU aHTJIATaJuK{A, FOKOPU WII XaKd MEXHAT alJlaHMacHHU KUCKapTUPAIH.
Nuaunap y3 wunmapuHd kyrmiad cababnap Tydaiiin Tapk 3 THIIagu- OOLIKa
dupmana rOKOpHU JIABO3UM YUyH, KapbepacUHU Y3rapTHpUII y4yH, €Ku OoIlKa
xKoWra kydkaHu Ttydainu. Pupma y3 uuuIapura KaHda FOKOPU HIN XaKd
Tynaca WIMYWIApHUHT (upMa OwinaH Oupra KOJHII OMIUIA IIyHYa FOKOpHU
Oymamu. IOkopu wum xakd TyJaml oOpKainu, (pupmMa MIIYWIAPUHUHT Te3 Te3
y3rapu0® TYpPUIIMHUHT OJIJIMHU OJIaJy, 11y cababiiv, BakT Ba SIHTU WITYUJIAPHU
TaépJiall yuyH MaOaFnap Texxald KOJIMHAIH.

2 - WII XaKd CaMapaJopjNrd Ha3apusCH IIyHW aHTJIATaauKd, (upMaHUHT
UIMYM Ky4d YpTada cudaTh HITYAIApUra KaHda HII XaKu Oepuiura OOFJIHK.
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Arap ¢upma Ml XaKMHU KHUCKApPTHpCA, SXIIM Kajapiapyd OOIIKa >KOWIaH HIIl
KUIUPUIIM MYMKUH Ba (upma MajakacH MacTpoK HImumiap Owuian Oyiaud
KOJIMIIM MYMKUH. WMKTHcomuunap Oy €KMMCH3 capalalllHi — HOKYJIail TaHJIOB
cubatuga TaH osagu. MyBO3aHATIM JapaxajaH IOKOPHAAa HII XaKd TYJaml
opkanu, (upMa HOKyJail TaHJIOBHM KUCKAPTUPHUILK, HUITYM KYyYHHUHT YpTaya
cu(aTUHU OIIMPUIIIHN Ba 11y cababiu caMapalopJuKHUA KYTapUIIl MYMKHH.

3 — MII XaKyd camMapaJopJIMryd Ha3apusiCH IIYHU Y3 UYUTA OJIAJUKHU, FOKOPU UII
XaKd WIMYUHUHT WUMKOHUSITUHU omupanu. by Hazapusi myHmaH wuOOpaTKH,
bupmaniap ¥3 HITIMIAPUHUHT UMKOHUSTHHU TYJIWK Ha30paT KWia OJHUIIMaiIN Ba
WIIYWAJIAp y37Mapyu  KaHgad Japaxala HIUlamuHya Oenrwiamand. Woraunap
aCTOMIWI MIUTAJIAPUHU €KW UIIra € Hrujl KapalulapuHu Y3Japu TaHJIalnuiapu
MyMKuH. HWkrtucomumnap Oy SXTUMOIUIMKHU — pyxuid xaB¢ cudatuma TaH
omumanu. Pupma pyxuili xaB) MyaMMOCHHM IOKOpPU HII XaKd OpKaJIu
KUCKapTUpHILKM MyMKHUH. VI Xaku KaH4ya 10Kopy OYJica, UIITYMHUHT UIIJAH KETHUII
Hapxy IIyH4Ya rokopu OVmaau. FOxopu wuin Xaku Tynaml opkaid, ¢gupma V3
WITYWIAPUHUHT UIITa EHTWI KapallMHU KUCKapTHUpaau Ba 11y cababiu Wil
caMapaJiOpJIUId FOKCaJIaau.

by 4 Tta wnazapus Oup-Oupuman Oupo3 ¢apk Kwicaaa, yjaap Oup Xui

Ma3MyHHU udboaanaim, 4yHkd, GupmMa aH4ya camapaiu uil oiaubd Oopanau, arap
UIIYMIapura KOpU HWII Xakud Tyiaca. Pupma Tanad Ba Takiud OanaHcugaH
IOKOpH Jlapakajla WII XaKd Takiaud Kuwica, aH4a Yy3ura ¢Goiga KeITUPUILIN
MyMKUH. DBy MyBO3aHaTjaH IOKOpPM WII XaKd HaTWKacuia Wl TOMIMHIII
KYPCAaTKWAYH MMACTJIANIN Ba UILICU3IIUK K}”ITapHnaz[H6.
Mamakar wkrucomué€tuaa ANMHM  dpaTviiga  KaTHalIaAWuraH UKTACOAUH
peCypCIapHUHT HT acocHilliapuaad OMpu MeXHAT pecypciapu xucobdmanaau. HcoH
pecypciapu aBBayio €JIJTaHMa XOJMMIIAp MEXHATH Ba MHCOHJAPHUHT TaI0UPKOPIIHMK
KoOmnusTIapugan uoopar. MexHar €KM HHCOH PECYPCIapUHUHT HKTUMOMII-
UKTUCOAUN MyammosiapuHu «CtaTucTukay, «ITHOrpadus», «MeXHAT UKTHUCOAMN»,
«VbxTUMOU-MajaHuil ~ KOMIUIEKCHH — TPOTHO3JAIITUPUID  (aHIapu  KaTopu
«Maxkpouktuconuér» daHu Xxam ypraHau.

«MakpOUKTUCOAUET» HHCOH  PECYPCHIAPUHUHT  WKTUMOWM-MKTUCOINAN
UYHATUIUTApUHN TAIKUK STHUII OPKAJIM YJIApHU caMapaiyd OOUIKAPUIIHK MaKcajl
KO onaau. UyHKH, MEXHAT pecypciiapy Ba YJIapHUHT (Daoj KUCMHU OYJTaH UIITYH
Ky4d HUIUIa0 YMKApUIl KY4WIapUHUHT JHT acocuil kucmumaup. Mmum xyum Exu
UKTUCOAMM (haosT axoyiM JIeTaH/la MeXHaTra jJaékaTiu €miard unuiaéTrad Ba UIICH3
IOpraH axOJIMHUHT YMYMHI COHU TYIIUHUIA]IN.

6 Uykyppok Myxokama yuyH, kapanr Janet Yellen, “Efficiency Wage Models ofUnemployment,” American Economic
Review Papers and Proceedings (May 1984): 200-205; and LawrenceKatz, “Efficiency Wages: A Partial
Evaluation,” NBER Macroeconomics Annual (1986): 235-276.
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Mexnar pecypciaapuHH cudar KUXATIaH TaKOMUJUTAIII TUPHUTIT
UKTUCOMUETHUHT YCHIIl CypbhaTiapu ounan 6eBocuta 6ormukaup. lllynunar yayn xam
MamMJlakaT/ia MeXHaT OO30pWHU, MEXHATHU OOIIKAPUII WHCTUTYTIAPUHU Ba YHUHT
UKTUCOIUN-XYKYKUM MEXaHU3MIIAPUHU SIPaTUI SHT acocuil Bazudanapaan Oupuaup.

Jlemak, mexHat 0030py Ba YHUHT Mapomuaa (HaoiusT KypcaTHIIM KyHugarua
oMuILIapra OOFJIHK;

® axoJM COHH, €M Ba )KUHCHU TAPKUOWMHUHT Y3TrapuILIapra;

e ymr Ouiad OaHIMIIMKAATH Xy Iy Ba TAPMOK Y3rapHIIIapura;

e KYIIMMYA UITYM KyYUHU MIUTA0 YMKAPUIITA *Kajla0 dTUII MEXaHU3MUTa,

e yNUIA0 YMKAPUII XAKMHUTa, YHUHI VYCUII CypbaTWra, Munuiad 4uKapuiil

TapkuOura;

e MEXHAT pecypciaapyuHH OOIIKApHII yCyJu Ba OolIKanapra.

X03Upru mapouTaa MexHat 0030puaa Tanad Ba TakiM(] KOHYHH amall KUJIaJIu.
UyHKH, UIIYM Ky4d Xam OOIlKa MEXHAT pecypciiapy KaTopH, TOBap IIaKiIura sra
O6ynu6, ToBap-mya MyHocabaTiapura (paoi kand KWwiMHaad. YHUHT Oy XyCYyCHUSTH
MEXHAT KypcaTKU4japy TU3UMHUAA Y3 aKCHMHHM TONaAH. YJap opacuja Wil OWiaH
OaHIIMK Ba HWINCU3IUK KYPCATKUWIAPDH MYXHM axXamusaTra ora. SbHH,
WIIOUIapMOHIIAp UITYM KYUYUJIaH IIyHAal MUKI0OpJapaa goilgananaguiapku, OyHaa
MEXHATHUHT IOKOPHM MAaXCyJM peall Wl XaKud OujaH €KM Wl XaKd XaKMUHHUHT
nyagard udoaac MEXHATHUHT FOKOPH MaxCyidd KUMMaThra TeHr OYJIWIIN Kepak.
Arappna, pean HIl XaKi Xa)XMHU OIlICa, UIIOMIApMOH WITYM Kydura OyiraH TanaOHu
KUCKapTHpaIU, arap peaj Wil Xaku XaXKMH Kamaiica, WM Ky4dura Oynran Tanab
OpTau.

O-ymsmamaHn KYpUHHO TYpUOAWKH, pean Ul XaKWHH KACKAPTHPHII
HaTWKacuJa MexHaTra OynraH Tamad OIMIMOKIA Ba aKCHHYA, peasl WII XaKd OIIca,
MexHaTra OyiraH Tajgad Kamasiau.

MexHaTHUHT Takiaud GyHKOUSICHAA WHAWBUI V3 XU3MATUHU WII XAKUHUHT
nyyjaard udoaacumaad Keaud Yukub smac, 0Ky Uil XaKWHUHT YIY0BJIApUIaH KEIU0
gukuO Taknud kuwiaau. byan 6us 9, 10-unsmanapaan xam KYpUITIMU3 MyMKHH:

wWR T

(WIR),

v

h. h, L
9-uuzma. Mexnamea oynzan manaé ’zpu uuzuzu
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by epna: L - Tanab KkunuHagUTraH MEXHATHUHT MUKIOPU;
WI/R - peai uni xaku MUKIOPH;
Ld- mexHatra Oynran Tanad Srpu YU3HFH.

WIR

(WIR)2

(W/IRY1

L1 L2 L

10-yuzma. Mexnamea oynzan maxkaugh cpu uuzueu

by epna: Ls - MexHaT TakIM(PUHUHT 3TpU YU3UFU;

W/ R - pean uim Xakw;

L - Taknmud KunmHa€TraH MEXHATHUHT MUKJIOPH.

Pean wm xaku MHUKIOpHW KaTTa Oyiica, yHTa MOC paBHIIIa MEXHATHHHT
TakJIn(u XxaM I0KOpH, arap KM4uK OVyiica, macTpok Oyiaau.

Tanab Ba Takiud 3rpu YU3UFUHA yMyMiIamtupu6 11-unsmana udonanaintmus.

11-ynzmamgan kypunu® Ttypubauku, (W/R)g ra TeHr Oynran wum Xaku
napaxkacuja, MexHaT 0o30puja MyBO3aHAT BYXKYyIra Kejlaaud. ByHUHT MabHOCH
ITyKH, arap WIl XaKWHUHT Iy AapaXkaga KM Wil W3MaéTran Oyica, y wIn OujaH
TabMHUHJIAHAM, UKKUHYM TOMOHJIAH, UIIOWUJIapMOHIap V3lapura Kepak OyiaraH
WUITYA Ky49d MUKJIOPHUHHU TOMUIN WMKOHHMATHTA 3ra Oymamunap. E xapdum Owran

OeNruiIaHraH HyKTa TYJia Uil OuiiaH OaH MUK XOJIATUHU OWIIIUPAIH.
A

W/R 1S

. A* R*

WI/R
F

WIR,

. A**
W/R R**

0 ) | o™ I F 11 1 L

11-yuzma. Mexnamea dyncan manad ea makiugh 3zpu YU3UUOA2U MYBO3AHAM
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Pean um xakuHWHT OolKaya KuiMaTuia MeXHAT 0030pHia MyBO3aHATHHU
VpHatu6 Oynmanau:

1. Arap wm xaku MyBO3aHAT HyKTajmaH tokopu Oyica, (W/R)* Hykrama
MEXHATHUHT Takandu TamadbmaH omubd Ketaau, sbHH, Ni>hy;

2. Arap um Xakd MyBOo3aHaT HyKTajgaH mact Oynca, (W/R)** nykraga
MexHatra oynran tanad Takaudaad ommb keraam: L1**>L2%*,

bupuHun XonaTAa MIICHU3IMK BYXKYAra Kelaad, MKKMHYM XOJaTia 3ca Wl
XKoimapu 6y1ad Koaau.

AManuéTrna axOoJMHHWHT «Tyja WII OWJIaH OaHMJIUTW» JIeTaH TyIIyH4a Oop.
Jlexkun OyHpail HaTwkara V3-y3ugaH »HpHUIIAII KUWMMH. UYyHKHM axOJUMHUHT
WIUTAMOKYM OYJITaH KUCMUHU WM OWJIaH OEsIpiu TYIuK OaHa KwinbO OYmMmainmu.
IyHUHT y4yH XaMm axOJMHMHT MabJIyM MUKIOpAA HWIICU3 OYJIUIIN HMKTUCOIUN
KUXATIaH MEbEPUH XO0JT Ba ACOCTUIMP.

5. Mmcu3JMKHUHT UKTUCOAUI oKuOaTaapu. A. OykeH KOHYHH

Nmcu3nuKHUHT KyNaluioy HaTvkacuaa MyMkuH Oynran MM xaxmuHu
uKTUCOAUET ononmaiiau. Illy cababiu mamiakaT MHKECHJIA WIICU3JIUKHU TaOUUIl
Japakacuja cakjall Ba YHHM TapTHOra COJUIN UKTUCOAMN JKUXATHaH KaTTa
axamMusaTra sra. WIICU3NTUMKHUHT XAKUKUA Japakacd YHUHI TaOWMI JapakacujiaH
KaHyaJauk tokopu Oyinca, SAUM y3unumm myHua kyn O6ynamu. lllyHunr ydayn xam
noteHuan Xxaxmaaru ANM* xakukuit IMM nan karra 6ynagu.

Abau, AUM*>SANUM éku Y*>Y. byHunr umsma makijgara udomacu 12-
yu3mazaa OepusiraH.

[Torenumnan ANM*Hu xucoObnamnga MaMakaTaa UIICU3IMK MYTJIAKo YK 1e0
aMac, 0ajaku MaBxKya, OUpOK y Tabuuii napaxasa, 1e0 xucoomaHaau.

Nmcuznuk gapaxkacu Ba AWM y3uwnuiim ypracugaru MUKIOPHI HUCOATHU
UHTIIN3 uKTHCOMuucH ApTyp OykeH MareMatuk xojaa mcbornad Oepran. Illynunr
yuyH Oy konyH, OYKEH Kouynu neviunaaun. KOHyHHUHT MOXHUATU IIyHAaH
MOOpaTKH, arap XaKWKUH HIICHU3IMK HWIICU3IUKHUHT TaOWuil papakacupaH Oup
¢dousra omub kerca, MIUTMKA UKTUCOMUET AVMHM ukku sipuMm ¢ousra KaMm OJajim.
Yoy HUCOAT MIICU3IUKHUHT TYPJIM Japakalapujard MaxcyJoT HYKOTUILIapHU
aHUKJIalll UMKOHUHU Oepajiu.
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MM M

XAKMHU

O wuiap

12-yuzma. AUMnunz AUM*0an nucoaman opKaoa Koaumu

AUM y3unuwmu = -2,5 (unicuziukHunz maduuii 0apaxcacu ~ UCU3IUKHUHZ
XaKuKuil oapasicacu).

Jemak, Moc paBuliga yiaapHuHr HucOatu 1:2,5 €ku 2:5 ra TeHr. I‘/JIS'IKOTI/IJIFaH
SAVMHuUHT 3ca MyTiaK KUAMaTUHU XHcoOnaml MyMKUH. Mucon yuyH, 1992 iunm
UnuUiad 4YMKapull TMacairaH gaBpaa uuicu3nuk 9,5 ¢owsra Ttenr Oynran, ae6
onainuk. Mmcu3nukHUHT Tabuuii napaxacu sca 6 ¢ousra TEHr OYIUIIN Kepak EKu
3,5 ¢ous wumicuznMK YHUHr Tabumii napaxkacunan kym: 3,5 ¢ousnu OYKEH
kodddunmentura (2,5) kymaiitupu6d, 1992 itmnna AVMMuauar notenmuan AMpan
8,75 ¢dousra kaMm OJIMHTAHJIUTMHU aHUKIaimu3. AVMMHUHT macTpok gapaxacu V3
HapOaTHAa, WILIA0 YMUKapHUIa KaTHAIIYBUYWJIAp JlapoOMaJjIlapuHUHT HHUCOaTaH
KaMpOK OVJIMIINHU Ba UKTUCOAUETHUHT KENTYCH TapakKKUETUHM WHBECTHUIUSIIAIIT
UMKOHHUATIIAPU KUCKAPUIITUHU OUIITUPAJIH.

Mag3yHu MycTaxKamuiall y9yH caBoJuIap
Huma yayHn ukrucoauit rebpanunuiap TakpopiaaHuo typaau?
Nicn3nuk TynryH4acu Ba yHUHT TypJapu?
Nmcuznuk napaxkacu Kanaaa aHukiIaHaaun?

> wh e

A.OyKeH KOHYHUHUHT MOXUATUHU TYIITYHTUPUO OEpUHT.

Acocuii agadbuértaap
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4-maB3y. UHasinust Ba nHQPIAUMATa KapIy cuécar
Pexa:
WNudasums TyuryHyacH, KypcaTKUwiap Ba YIT4aHHIIIN.

Yeum cyppatiapura Kypa HHQIAIES TypIapH.

Nudnsums cababiapy.

> w e

NHQIAIUSHUHT MHOKTUMOMN-UKTUCOIUN OKUOaTIapu Ba MHQIISIIMATA KapITu
cuécar.

Taanu cy3 ea ubopanap: ungaayus, uHdaayus Hapx uHoekciapu, maiad
ungnayusacu, maxkiug) un@aayusicu, Duaunnc s2pu  YU3URU, AKCUTUHDIAYUS
cuécamu, epadyaiail.

1. Andasiuus TynmryHYacu, KYpcaTKUWwIapu Ba YI4aHUIIU

Uudusamus  (motunua Inflatio -  mmmmm, OYpTHIN, TapaHTIIAIIMII)
MabiIyM JaBp MOOaiiHHMJa MamilakaTaa HapxJjap ypradya (YMyMHid) JapakaCUHUHT
Oapkapop YCWINM, IYyJHUHT XapuJ KOOWIUATHHU Y30K MYJIATiaN TacanuIIm.
Nudnsauus 06030p MKTUCOMUETUHUHT AaCOCUM  W3JIaH YHUKAPYBYM  OMIILIAPU
KymIlacura KHpaJad, YHHHT CypbhaTH KaHYaJIMK IOKOpU OYiica, HUKTHCOAUETTA
XaB(MIM TabCUPH IMyHUYAIMK KaTTa Oymamu. AHUKca OUp MKTUCOIUN TU3UMIAH
UKKUHYM OUp MKTUCOAUMN TH3MMra YTaéTraH Mamulakatiapaa WHQISIUSHUHT
UKTHCOMMETTa Tabcupu aHda xaBpmu. UYUyHkm, Oy [maBp  HapXJIapHUHT
5 PKUHJIAITYBH Ba IIyHTa MYBO(MHK YyJIApHUHT YMyMHUH Japakacd KECKWH OIINO
KETHUILHU OuitaH OOFJIHK.

AMMO uHpmAuMa nmaBpuga  Oapya  TOBApJApPHUHT  HapXJapu  Xam
olllaBepMaln: alpuMIIapUHUKUA Oapkapop OYnud Typca, Oab3WJIapUHUKH 3ca
TYIIUIITA MYMKHUH.

“Uncnsuusa” aramacu  wik  O6op [lumomuii  Amepukama 1861-1865
Hnmapaarn - Oykaponap ypyld AaBpuaa KywiaHwiad. WHQASUUSHUHT aTtamacu
MyoMayiafiard KOF03 IyJ MAacCAaCHHHHI TOBAapJIApDHUHT peaj Takiaudura HucOaTaH
XaAmaH 3u€l KYyman® KETUIIM XOJIATUHU M30XJIaHTaH. AMMO HHQIISIIIUSHUHT
Oynmaii TaBcupu MyKamMmaldl sMac Ba YHHUHI calabmapuHu ouyubO Oepmaiiau.
YMyman osranga WHQIAIUS My MyoMajacH KOHYHJIAPUHUHT OY3WIMINY IIAKIN
cudatua MaAKPOWKTUCOIWNA MyBO3AaHATHUHT Oy3WIMIIWHU, Tanad Ba Takiud
HOMYTAHOCUOJMTHHY aHTJIaTaJIu.

KeitHcunap makTtabum HamMoEéHaanmapu OyHJIall HOMYTAHOCHUOJMKHHMHI cabalbu
TYIUK OaHJIMK IIApOUTHIA TaJlaOHUHT XaajaaH 3uén Oynummaa ned Ounuiaiu.
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[y cababmu ymap wnuiad 4uKapuin KyBBaTIapuaaH (OMTaaHUII Aapakacu IMacT
Oynca OOMKET TaKUYWUIMTA Ba KyIIMMYa MyJd YUKApUII Wynu OwiaH Xapun
KOOWIMATHHM, OOITKAaya alTraHaa symu TajgaOHM KymauTupuil WHQIAIMSITa 00
KeIManau 1e0 XUcoOJIalInIna .

Heoxknaccuk énmamyB  Tapadaopiaapu  HMHQIAIUSHUHT MaHOau  HIiad
YUKApPUIIHUHT XaJJgaH 3u€A Yculmaa, Wiouiad YUKapull —XapakaTJIapUHUHT
kynaiummaa ned Oowmmmanu. JlemMak kedHcywiap uHGISIUATa Tajad TOMOHUJAH,
HEOKJIACCHKJIAp 3Ca TakJIu( TOMOHUIAH EHAOIIMUIIAIN.

Arap wuKTHcOOMETIA TOBapjiap Ba XH3MaTJap MaccacH sUIld Tayabra
HUCOATaH CEKWHPOK Yycca, €KW sumM Tamad KymalraHu XoJjija y3rapMaciaH Typca,
Oy HOMYTaHOCHONMK HapxXJjap JapaKaCHHUHT KYTapWIMIIM OpKaiau Oaprapad
stunaan. OxkubaTna myn OUPIUTMHUHT XapuJ KOOWIMATH Tacasgyd Ba MWLIUN
WKTUCOAUETHUHT KYIIMMYa MyJl Maccacura 3XTUEKH MMano 0ynaau.

Nudnsauma wadakar mya MyOMaJJaCHHUHT U3JIaH YUKWIIK, Oankd OyTyH
TaKpop WNUIA0 YHKAPHII MEXaHW3MHHHHT Kacajld, MaKPOWKTHUCOIWN Oy3WIIHILIAp
HaTWwKacuaup. HapxjmapHuHT Veumm, Tmyn OWUPIWMTH  Xapua KOOWIMSTHHHHT
nacauImmIaH TarKapyu WHOIAIUS HaMOEH OYIUIIMHWHAT KyWHIaTd Y49 OCITUCH XaM
oop. bynap:

1) BamoTa KypypClIapuHUHT Y3rapuIliu;

2) KpeauT OepuIll MapTIApUHUHT KAMMATIIAIIYB Ba My/IaTIApUHUHT KACKAPHUIIN
TOMOH Y3TapHILIH;

3) KyHIIMK 3XTUEK MOJUTAPUIaH HOOPAT UCTEHMOJT CaBaTH HAPXCUHHUHT YCHIITH.

Hnepnayua napx umoexcaiapu - nedustop Ba HCTEHMOJ HapXJap HHICKCU
épaaMuia aHUKJIAHAIK.

Hapxnap ypraua (ymymuii) Japa>KaCUHUHT HUCOWM Y3rapuiliu ungaauus
oaparxicacu (HapXJapHUHT YCHII CcypbaTH) nae0 aTtamaan. MaKpOUKTHCOIUN
Mojeiapaa UHOIAIUS Aapaxacu Kyinaarnda ndoaanaHuIm MyMKIH:

— Pr;Pr—i - 100 % eKu » = PJ:_P:L -100 9%
t—1

exu

( £ 1) 100 %
= -1} (4
IE.!':—l
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OyHma: ©m— WK uHGIEsS CypbaTh; Py - )opuii HHITHUHT HApXJIap HHACKCH;
P;_; - yTran AMIHUHT HApXJIap MHICKCH.

Nubasuusan MUKIOpaH yimdam  y4yH MakpoukTucoauéraa «70-Mukmop
Kougacw» nae0 artanraH ycyiaaaH xam (oitmananunaad. By ycyn HapxiapHMHT
Oapkapop ycumu mapouTuaa MHOIAUMA Japakacu Heda Huiijia MKKU OapaBapra
OIIMIIVMHU aHUKJIAI HUMKOHWUHU Oepaau. byHunr yuyH 70 HM HWUMK WHQISIUS
napaxacura 0yiaum kudos:

Hapxnap uxxu mapmaza 70

oMUY YUYH 3aPYD = mmemmmmmmemmeemmemeeee
Uuap conu T

Mucon yuyH, Wnuik uadisinus gapaxacu / % ra tenr Oyica, TaxmuHad 10
Wunga  Hapxiap uWKkm Maprtara omanu, seHM, (70:7=10). Pean MM Ba
KaMFapMaHUHT He4Ya WWJIaH CYHT HMKKA MapTa OIIUIINHA XHCOOJaml 3apyp
oynran xosutapaa xam «70-MuKI0p Kouaacuaan» (povganaHuIa M.
2.Yeum cyphataapura Kypa mHQISIusS TypaapH

Xanmkapo amanuéraa WHOISAIUSHUAT HapXJApWHW YCUIIH, SHU MYyJUTApHAHT
MUKJIOPH YCHIITY )KUXaTHUIaH aCOCaH Y4 IIAKIMHA aKPaTHIAIH:

Coxkun wuHbasuus. YmlOy uHQIAMUS  UKTUCOAUN  PUBOXKIIAHTAH
MamJakatiapaa Mapxkyd OymmO, ymlOy xojaTaa MaxcyJloTiap, OakapuiiaguraH
UIUTAp Ba KYypcaTWiaguraH Xu3Mmarjiapra OyiraH Hapx-HaBojap Wwinura yprada
3% pman 10% raya omwmmu MyMKMW. by Mammakatnapaa Myomanagard Iyl
MaccacH CakiIaHuO TypaJu Ba MUJUIAN MyJl OUPIUTHHUHT XapH] KWJIUII KOOWIHITH
CakJIaHUO TypaJiu.

Mupnatiau uHQasuua. YmlOy HHQIAUMS MKTUCOAMA pPHUBOXIIAHAETTaH
MamJlakaTiapja MaBxkyn Oyiam0, ymOy XojaTaa MaxcyJsioTiap, OakapuiaauraH
UIUlap Ba KypcaTWIaJWTraH Xu3MmaTiapra OYyiraH Hapx- uaBojap Wwiura yprada
10% man 100% raga 6ab3u xomatnmapaa 200% rava ommmu MymykuH. ByHWHT
HaTWXKacuja MyoMajajaru IyJl Maccacu Kymasjaud Ba MWUIMA TyJ OUPJIUTHHHHT
XapuJl KWIWIT KOOWJIMSTH Tymiagud. MamiiakaT axoJiMcu ypTacujia MUJUTMA Iy
OWPIUTHHYN KAMFAPUIIM D Mac, OAJIKM OJITUH, KyuMac MYJIK XOJaTH/a KaMFapHIId
JKapa€Hu Kyvasiiy.

Kunopnanmaran (runepudHasiuusa) wuHbpasuusa. YmoOy uHIAIUS
XOJIaTUAa MaxCyJIoT/Iap, OakapuiIaJuran MIUIap Ba KypcaTWIaJuraH Xu3Mariapra
oynran Hapx-naponap uwmiura 1000% nan optuk €xku oitmra 100% nman opTHk
Japaxkaja omanau. Ymoly XoJjiaTaa MUUIMKA WKTUCOMUETAA MHKUPO3 F03ara YHKaIM.

74



bynunr Hatwkacuga wnuiad uyumkapuin Ba  0030p OomkapyBcu3  (paommAr
KypcaTaJuK, HapX Ba MII XaKd ypTacugard Qapk opTaau. Mamiakat axojucu
KYyJIuaary Koros IyJuiapra ToBapiap coTtud onagu. By Xomat sca myomanazna
TOBap Maccacu OWJIaH TOBap Ba Xu3Marjiaap OWIaH TabMUHJIAHMaraH OpPTHKYA
KOT'03 IyJUIApUU TYJIUO-TOIIMIINTA OJIUO KCHaIu.

Oxopuna Tabkummad YTraHUMHU3ACK, WHQISAIUSIHUHT —acocwii  cababu
omataa Oup smac, Oanku Oup Heura OYimO y3apo mMaxkam OofaHTaH OyiIaau Ba
HapXUHUHT KYTapuiauO Oopuin OuigaHruHa HaMO€H OYynmuO Konmaiinu, Oanku
HapXHU OONIKAPWJIMINKIA XaM OoOFiauK Oymaau. YmOy >KuxaTaaH KyHuJard
UHQIIALNS MaKIIapyd aXpaThiaiu:

Omkopa wunHbasuusa. Tama®l TomMoHuUra KaparaH MaKpPOUKTHUCOIUMN
TEHICU3JIUK JIOUMHUI  paBUIlJ]a HAPXHUHT  KyTapwiuO®  Oopumm  OuiaH
udonananaauran Oyica, OyHmai uWHGIAIMMSA omkopa MHQIALUA 1cO aranau.
Omkopa uHsAIMS 0030p MeXaHU3MUHU Oy3Maiinu: Hapx O0ab3u Oo3opiapra
KyTapuwiuiy OwiaH Oup BakTaa Oomrka Oo3opiapaa macaiin®d OOpUITM MYMKHH.
bynunr acocuii cababu mryHman uOopatk, 0030p MEXaHU3MIIAPU Y3 TabCUPUHU
JABOM ATTUPUO, MUJUIMM UKTUCOAMETTa Oaxojap TYFPUCHIATH MabIyMOTIApHH
OIIKOpa  €TKa3ub TypadaW, HWHBECTUIMSJIAPHU  wWirapu cypuod, unuiabd
YUKAPUIIHUIT KEHralumy OwiaH Takiu(pHU parOaTiianTupuO O0paiu.

Amupun unasumsa. Uanauusauar ymOy Typu IHIyHAAl KYpUHUIIIA
Oynanuku, OyHmaii Xojataa ©O0ab3u OUp HMCTEBMOJ MaxCyJOTJIapura Hapx
MabMypul Tap3ga JaBiaT TOMOHMJAH VpHaTWIaAud Ba TapTuOra coiuod
Typunaau. byHaan acocuil Makcaja, naBjaT TOMOHHUZAH Oab3u MaxcyloTiapra
HapXHU «DKTUMOMM macT» Japaxaga Oenrwnaiau. Smupud  uHIAUMA
IAPOUTUa HAPXHUHI KECKUH YCUIIH Ky3aTUIMACIWTA MYMKUH. JIEKMH MWJIIUN
nyl OWPIUTUHUHT KAAPCU3JIAHUIIHN, MaxXCyJoTjap axojid Iya wmabJariapura
KEepakiii MaxCyJIOTJIapHU XapuJl KWiInO OYiIMaciuru XojaTiapu Mauao Oynmaaw.
Hxrtucomuérna smmpuH WHOIAUS [o3ara 4YMKKaHAa MaxCyJIOTJIApHUHT HapXu
XaMJla axOJIMHU JApOMaUIAPUHM YCUINM BaKTUHYA TyXTaTuiagu. SAmmpuH
UHQIAIUSHA BYXyAra KeIWIIMHU acocuid cababnmapugaH Oupu Oy Hapxjap
yCTHJIaH MabMypHUil HazopaT ypHaTumaup. byHuHr Hatwkacuga 0030p
MeXaHu3Mu  jaedopmarusiaHaad. YHUHT KaWcu Japakaja Ba Y3rapraHjiuru
Japa’kacy Ba JABOMHIUIUTH JaBJIaT TOMOHHUIAH OouO Oopuianurad cuécarra xamza
TapTHOra COJNMII IAKJIIUra OeBocuta OOFMMK OYnmaaw. YmlOy WHQISAIUSHUHT
caiOMii TOMOHUW IIyHAAH HUOOpaTKH, WHQIAIUS JaBpUAA HINCU3JIMK Japakacu
OIlIaJI1, YYHKU UIUTA0 YUKAPUILl PUBOKIIAHMAMIH.
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13-uyuszma. bocum ocmuoazu(awmupun) unghaayusn
3.Undasiuus cadbadaapu

Nudmsuma XVII acpHuHr ypramapuga myomanara TabMHHJIAHMaraH yja
Kyl MUKIOpJA MyJ YMKAPUIIM HaTWXKAcuAa Iyl TU3UMHJIATH HWHKUPO3 XOJaT
acocuaa ro3ara uukkad. Mudusuus (morunua «inflationy cysupman omuuran Ba
AN, KYIMYUII, KYTapWIAII MabHOCHHU aHIJIATAM) Y3 MOXHATHra acocaH
NyJHUHT KaJIpCU3JAHMILM, TOBAap Ba Xu3Marjapra OynaraH OaxoJIapHUHT
MyHTa3aM paBuIfa omubd Oopumm >xapaéHuHM aHraataaw. IIyHW TabKuiam
JIO3UMKH, PHUBOXKIIAHTAaH MamJjakamiap TaxpuOacu WHGUISIHS HUCOATaH MEBEP
Japakacuaaru IyJl Maccacu XOJaTHlia XaMm [o3ara YMKUIIH MyMKHH.

Xo3upru 3aMoH WHOIAIUACK HadakaT ToOBapiiap Ba Xu3MmaTiapra Oyirax
0axoylapHU MyHTa3aM YVCHUIIM HATWXAacWAa IYJIHUHT COTHUO OJNHII KOOWIUSTUHU
nacaumu OwiaH OMp Karopja MIUIa0d YMKApUIl *KapaCHUJIard HOMYTaHOCHUOJMK,
MyJ1 MyoMaJlacH, MOJIUSI XamJia KpEeauT coxacuaaru canouii omwiiap OuiaH
tacHupnanaau. WHOASUUSHUHT 103ara YMKHUILMHUHT acocui cababmapu OYiuo,
UKTUCOAMUET TAPMOKJIApH, KamMFapMma Ba HUCTE€bMOJ, Tanad Ba Takiaud, maanat
JapoMajiiapyd Ba Xapaxariapu, X YKaJUKIApHUHI IyJ1 Maccacu Ba YHra OyiraH
Tagabu ypracugaru MYTAaHOCHOJIMK XamJa  Mapka3uid OaHKHMHT — KPEIUT
JKCMaHCHsICH XHucoOiaHamu. Ym0y TabKuiyiad YTraH oMMWuUIap Y3 MOXUSTHra
acocad MHDIAIMSATA, YHUHT Japakacura Typirda TabCUpP STHIIA MyMKHH.

Xankapo aManuéTaa UKTUCOAYM OJMMIIAp MHQIIALMSHUHT 03ara YUKaJauraH
OMUJIAP aCOCAH UKKH TYPYXTa: UuKU 64 MAWKY OMULIAPea aKpaTaauiap.

1. Nuxku oMWIIapHU MOXMSTUTAa acocaH MyJ/UIMK (MOHETap) Ba MYJICHU3
oMuJUIapra axpartum MyMmkuH. [lyammk  oMmusuiapra  JgaBiaT  MOJHUSICUHUHT
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WHKUPO3W, OIODKETHUHT TaKUWUIMTUHU MAaBXYJIUTH, JaBiaT Kap3JAOpJIUTHHU
OpPTHUILIH, MYJl YMUCCHUSICH, KPEIUT AACTAKJIAPUHUHT AWJIAHUIIVMHUA KYNAWWIIW, MyJ
alllITaHMAaCUHUHI TE3JIMTM Ba Oomkanap kupaau. Ilyiacu3 omwuiapra MHJUIHMA
UKTUCOAUET TapMOKJIApU YpTacuaard HOMYTAHOCHOJWK, TapMOKIap HUKTHCOIUMN
PUBOKIJIAHUIIAATK OUp MapoMcHU3 Japaka, UIUIa0 YUKAPUII Ba XU3MAT KYpCaTHIII
coxaiapuaa MOHOTIOJUSHUHT (onuromnous) MAaBXKYJIUTH, HapXx
HIAKJUTAHTUPUINIATH  J1aBIaT  MOHOIOJMSACH, MapKa3uid  OaHKHUHT  KpEIuT
9 KCIIaHCHs Ba OOIIKA OMIIIAPHU KHPUTHUIIT MYMKHH;

2. Tamky oMuuIap ¥3 MOXUSTUTA aCOCaH OMPOH aHWK JABJIAT PUBOKIIAHUIIIATA
TabCUpP D TaauraH AyHENA amaira omaéTraH >kapaCHJIapHU akc 3 TTUpaau. Yoy
oMwlapra JAyHE€ Mamiakariapuia o3ara YMKaJuWraH coXa HWHKHPO3JIapu
XUCOOJIaHAITaH XOM-aIl€, » HepreTuka, HedT, BajdloTa WHKUPO3JIAPHU KUPUTHUII
MyMKUAH. Ym0y oMWUIapJaH Tamkapu OWpOH-OMp  JaBIATHUHT  OOIIKa
JaBiatiaapra HucOataH oiuO OopaauraH AaBiaT MHUKECHUATU BaJllOTa CUECATUHU,
AIIUPUH XOJaTAa Balll0Ta, OJTHUHHU SKCIOPTUHU aMaiira OUIUPWIMIIHHK XaM
KUpUTUILI MYMKUH. bus Kyiumarn uyusmaga UHQISAUUASHA —f03ara YUKW
HIAKUIAPUHA  TaXJIWI 3 TaMu3. YOy 4yu3Ma TaxIWIugaH KYpUHUO TypuUOIUKH,
ungasaus  acocaH yd4 WYHaIMINIA ro3ara 4YuKaaud. bupuHuM iyHanmumiga
MaxcyJjoTiiap, HWIUIAp Ba KypcaTWIaJWraH Xu3Mmariapra OYyJiraH HapxJapHU
acoccu3 paBuila ycub keTumu Tydaitnu myn KaapcusiaHa Oommaiau. byHuHr
HaTWIKAcUJla MWIIUN BaTIOTAHUHT XapuJl KWW KOOWIMSTH TyIIHO KETaJIu.
WkkuH4YM MyHanmumia, XOPMXKUM BalroTanapra HUCOATaH MWUIMN BalllOTaHUHT
KypcH macaiu® keraau. ByHMHr HaTwkacuja Xy aluK IOpUTYBUM CyOBEKTIap Ba
MamJlakaT  axOJUCH D PKUH Myomanaaaru Xopwxui Bamotanapu (AKII
noJlapy, € Bpo, IBeiiapus (paHku Ba OoOIIKajgapHU) >KaMFapa OOlUIaiiIu.
YuyuHun #WyHanMIga OATHHra OYNIraH MWUIMKA Iyn Oupiuruna udoaaraHraHl
HapX KyTapwiuO ketaau. ByHUHT HaTwkacuga MamJjakaT axoJjucH Ypracuja
OJITMHHUHT TYTIJIAHUO KOJIMIIIY aMalira OIlajIu.

Onatna wHOQASUUMSAHM WKKUM  XWira Tajdad wuwHOISOUSICH Ba  TakKJIAd
uHpsuusAcura axparwiagu. Tanad ungaayuacu - Oy uKTHCOAMETAA Tasad
KECKMH OINMO KETUIIM Ba YHU UNUIA0 YMKAPUIIHUHT peal XaxMu OuiaH
KOHAMPHUIIT MyMKWAH OViMail KOJTaH IIapouTiapja KenuO 4ukaau. SbHU, TYIHK
OaHITMIIMKKA SIKAH IMMApOUTIAA WKTUCOAMETHUHT WIUIA0 YMKAPUII HUMKOHHUSTIAPU
ycub Oopaértran summ TamabHW KoHAMpoiaMmanau. OpTukya Taymad sca peai
TOBapjiap HAPXWUHUHT KyNalummra WKTUcoaud OocuMm Oepaau Ba  Tanad
UHQIAIUSICH KeuO YMKaIu. Exu, ommmit cy3map OwiaH ailiTranja, «xajjiaH 3ué
nyJulap XaaJlaH KaMm ToBapjapHU oOBJadau». Tanad WHQISIUACHHU KEeITUpHUO
YUKapyBUM acocuil cababnap axOJIMHMHI MII OWIaH TYJIWK OaHMJIMIM Ba MII
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XaKUHUHT om0 Oopumm xucoOmanaau. Jlemak, uHusanus tanad, Takaud, Wi
Ounan OaHANUK, HApX, UILIA0 YHUKApUII CypbhaTyiapy KabW KYNruHa OMUIUIapra
OOFJIHK.

Wkrucon mnacaiivmn xojarujga OynraHza Mamiakaraa Kamu Tajgal olica,
UIIad YMKApUII XXMM KYNasad, WIICU3JIMK KaMmasIu, HapX Japaxacu sca
JeSpJIM  y3rapMauan €K KaM MUKAopAa yi3rapaau. Hapx y3rapmaciurdHUHT
cababM IIyHJaKu KaTTa XaXMJaru OYII TypraH MEXHaT Ba XOM all€ pecypiiapuHU
Oy y3rapMac HapxJa MIIra TYIIHPUII MYMKUH Oynaau. UyHKM, WIICH3 IOpraH
KHUIIM WII XaKWHU OLUMPHIIHU Tanad KWIMalau, YHUHT YYyH HIIra €UIaHUITHUHT
V31 kudos Xama KyImmmMYa CTaHOK COTHO OJTUIITA X0XKaT HYK.

byHpgan Tamkapy, HapxX HWIIYM Ky4YMHM TyJjJa W0 OWiIaH OaHIMrura
9 PULLMILJAH OJITUH XaM OLUMIIM MYMKHH. SIbHH, 0ab3u caHOAT KOpXOHajlapuja
Oy TypraH pecypc Ba 3axupajJlapHU HIUIA0 YUKApHILra 3pTapoK TYJIUK Kajo
KWJIMHAM, HAaTWKaja yiap TalaOHUHT YCHUIIMra MOC MILIad YMKapullura, Takiugdra
spumia onManau. Tamal, TaknuaaH Kynaiud KeTaau, HaTWXKajga HapX sHa olla

Oonutanu.
0
R — ¥yTran iinniHuHr (6a3uc) HapXJap UHACKCH.

a) Kucka myanatinu gaBp 0) Y30K Myaatiu gaBp

SRAS P AD, AD\ LRAS

Y1

14-yuzma. Tana6 ungpnayusacu

M 100%+2-100% - 22-100% + - 100%
M V P id
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6y epma: (AM/M-100%) - myn maccacHHHHI KyIIEM4a YCHIIM, OAaTaa M OHIaH
oenrunananu, (AV/Vx100%) — myn algaHuml TE3IUTHHUHT KYIIUMYa YCHIIH,
(AP/Px100%) — Hapx napakacHHHHT KyIIMMYa YCHUIIW, SIHbHU WHQIIAIUS CYpbaTH
A, (AY/Yx100%) — pean SIMMHuHT KymuMya YCHUIld, ( OuiaH OearuaaHau.

Tamad WHQIAMWACMHN YEeKIall y49yH 3Ca MaxXxCyC dYopa-Taadupiap KYpHiil
3apyp Oymamm. Wuabasmus napaxkacw IOKOpd OyiaraH mamiiakaTiapia HWIuiad
YUKAPUIIHUHT XAaKUKUH XaKMH KHCKapuild OujaH Oup BakKTAa HOMUHAI
X@KMUHUHT OpTHO Oopuimm Kabu BasuaT comup Oynamu. JlapomanimapHu uiuiad
YUKApUILl TOMOHUJAH TabMUHJAHMAaraH YCHUIIM axoJid KYJIMJard IyJIHUHT Takiaud
KWIMHAETTaH TOBAp Ba XW3MATJIApAaH OIIMKYAIMTHTa OO Kemamu. byHmail Xom
myJl OUPIIMTUHUHT Xapua KyBBAaTHHHU TacauTUpaau, OUp MHUKIOPAArH IyJra KOpUH
Hunaa yTrad Hungardra HUucOaTaH axojdud KaMpOK MaxCyJoT COTUO oOlaau, sIbHH,
YHUHT peall napoMajau Kamasau. MHcoJ ydyH, KOpUM MWIIa aXOJMHUHI HOMHHAI
napomajuiapu 30% ra kymaiiran, Hapxiap gapaxacu o90% ra omran Oyica, yHIa
axonuHUHT pean napomaiapu 20% ra kamaiiran OVmamu. UyHKH, HapXJIapHUHT
YCUIIIM axOoM TyJT JapoMaJUlapuHUHT ycumuaan tokopu Oyaran (30% - 50%=
20%).

Taxknugh ungpnayusacu - 6y mamiakaT UKTUCOAUETHIA TOBApP Ba XHM3MATiap
TaKMM(OUHUHT KaMaWWIM HaTWKachIa TOBap Ba XH3MaTiIap HapXJApPWHUHT
ommiuaaH mnaigo Oymaau. byHpmalh Xosutapna opTukda Tanad Oyimaca xam
TOBapJIApHUHT Hapxjapu omud Oopamu. Xarro wum Ounan Oanmmk Ba UM
UIUiad YMKApUIll KaMalraH Wiiapu TOBapiapHUHT Hapxu omanu. XKamu Takaud
KUCKApUIITMHUHT acoCuil cababu MaxcynoT Oupiurura capdiaaHral XapakaTJapHUHT
yeumm xucobOnanagu. byHaa HoOMmMHMHAN MIml Xakk, XOoM amé Ba EKWIFU
HapXJAPUHUHT OITUIIH HATHKACUA UIILTA0 YHKAPHII TAHHAPXW XaM OIIIa]IH.

Takmud UHGASUUACUHUHT  KenuO  YUKUINWIa, UIYHUHTIEK, Takiaud
MEXaHWU3MUHUHT OY3WIMIIN XaM TabCUp KWiaaw. Takmmd MexaHu3sMu 23 ca
taconuduii X0Jma acocHil WINUIA0 YMKApPUII OMWIIApU HAPXCHUHUHT KECKUH
Kynaiummaan ke uukaau. VkTtucomuw onmumiapHUHT (pukpura kypa, Takaud
uHbsAMsAcH  ¥3-y3uHn uveknadgu.  WMnumab YUKAPUIIHUHT  TTacauiiuy
XapaXaTJIApHUHI KyIIMMYa YCHUIIMHU YEKJIanAu, YyHKM WILICU3IMKHUAHT YCHILIN
HOMMHAJI I XaKWHUHT acTa-CeKWH MMacaluImra oJiu0 KelaIu.
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15-uyusma. Taknugh unpnayusacu
Nudnsauusaau pean napomaniap Japakacura TabCUpU y KyTHIAETraH EKU
KyTuiMaérranura xam Oornuk. Kyrunaétran wuHGIAIMS —IIapouTHIA  JapoMaj
OJlyBUM WHOISAUUSHUHT Yy OJaéTraH JapoMajira TabCUPUHU KaMaWTUPHIL, STbHU
pean aapoMaau JapakaBCUHU cakjiad KOJMII YOPACUHU KYpaju.

by yuyn ®uiep Tenrinamacunan poiganaHu MyMKHUH:
L=T+ Tyt

Oy apnaa | -HoMuHAT GOU3 CTaBKACH; I- peail (GOU3 CTAaBKACH; Tjy:;; - KyTHIAETraH
uH(pHOIAIUSA JapaXxacH.
Nudnsuusa cyppatn 10 dowsnan omranga duirep TeHrnamacu Kylumarua
KYPUHUIIHU OJaJu:
L= Myt
rF=—
1 — Trusn

Kyrtunmaran wuHQusauus napoMajjiapHu  JeOUTOpiIap Ba  KpeauTopiap
Vypracuna kpeautopnap Qoigacura kaita takcumiaiau. lllyHuHraek kyTuiamaraxn
UHGIAIMS TapoMaJJlapHd  Kali KUJIWMHTaH —JapoMmaj  ONyBYMJIAp Ba  Kaig
KWIMHMaraH JapoMaja  OJyBUMJIAp YypTacuaa KeWuHrwiapu ¢oiigacura Kaiira
takcumiaiigu. Tanma® Ba Taknmud HMHQIALUMSICHHM KAThUW dYerapanaml KHIHH.
bab3una Oy vkku Typaaru uHGISAIMS Oup-Oupu Ouiad Kyummb keraau. MacanaH,
tana®d wHQISAIUICH IIapoWTHa EJUTAHMA WIMYWiIap KyTwiaéTraH MHQIIms
JapaxacMiHd 3 bTHOOpra  onub® WM XaKWiapd  OMIMPWIMIIMHA ~ MEXHAT
IIapTHOMANapura KupuTaauiap. by nca MaxCysjaoT TaHHApXWHH OIIUPHUO TakIwd
UHOIAUACUHA  KeNTUPUO 4YHWKapaad. ToBapiap TakIU(GHUHT KaMaWWITUHU
Ky3aTaéTraH MKTUCOAMI areHTyiap myJ MaOjarjlapuHU ToBapiiapra aiaHTUpHINITra
momaaunap. by xomar Tamad MHQIAIMACH KYPUHUIIMHUA KEJITUPUO YWKapaIu.
Bynpail KeTMa-KeTJIMK OXHp-OKMOAT TUNEPUHQIALMUSIHA KENTUPUO YHKAPUILU
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MyMKHH. [unepundnsamus Oomkapud OynMaiauran uHQIALAA KapaéHu OYHoO,
unuiad YuKapui Ba OaHUIMK Japakajapura XaJdoKaTiu TabCUp KypcaTau.
XapaxkaTnap uHIAUUACH crargusiuuara, SbHA OMp BakTAa WMIUIA0 YHUKAPHUIIHU
nacalyilny Ba HapX Japa)XaCUHUHT YCHUILNTa OJINO KeJau.

Nudasiuus Ba HIICU3IUK. OUIUITHIIC 3TPH YU3UFU

Wi xaku MexHaT 0030pHu1a MyBO3aHATHU YpHATYBUM BOCUTa XHUcOOIaHaIU Ba
YHHUHT Japakacu Y3rapullM HIICH3JIMKKAa O€BOCHUTa TabCUp Kypcaraau. by HKku
KypcaTKuu YypTracuaard ¥y3apo OOFNMMKJIMK HHININ3 uKTHcomuucu A.B.Owummmc
TOMOHHJIAH aHUWKIaHTaH. Y @uwmamnce 3rpu umduFu (16-umsmana) ned axc
STTUPWITaH. MaJJOMUKH, WIII XaKW Ba HapXJap y3rapulluHUHT CypbaTiapu ypTacuia
Oup xmi1 HUCOAT MaBXy[ dKaH, y Xoiaa OUUIHIIC 3TPH YU3UFH ¥3 MOXUATUTA KYpa,
UHQIAIMS  Ba MILCU3IUK YpTacujaru OOFIMKIMKHM akc JTTUpagud. byHna
UHQIUSHUHT YCUII CypbaTUAa WUICU3IMKHUHT NAcT Japakacu Ky3aTHJIagu Ba
aKcuH4Ya. SIbHM, MIUIA0 YMKAPUILIHUHT KUCKAPUIIM Ba WIICU3JIMKHUHT KYMaWWIIN
HapxJiap OIIMINK OWjlaH Ky3aTuiaau. by xoauca crarduisiius aed6 ataimub, kam
MHOISAUUSAHA XaM UIICU3JIUKHUHT YCHUIINA OMIad udoanaiam.

JlaBmaTHUHT MeXHAT 0030pura TabCUp JTHUII Yopanapu DUILIUIC MOJEITH
OWJIaH YEeKJIaHUO KOJIMACHAH COJMK, MYJ-KPEIUT CUECATUHUHI KEHI TabCUP STHULI
yopaJlapyHM XamjJa MEXHaT MyHocaOaTjapuHU TapTUOra COJdyBUM KOHYHHUH Ba
MeBEPUN XyXIKATIAPHU XaM Y3 UUura oyaju.

Nudasauus
%

Numcusnuk %

16-uusma. @uanunc rzpu yuzuzu

Hxruconuii TeOpaHUIIApHUHT aCOCAH TYPTTa OOCKUYMHU Ba TeOpaHUIIIapra
UKTUCOMYM OJIUMJIAp TOMOHHUZAH TYpJM XWwi EHJANIYBIApHU KypcaTuO YTull
Makcajara MyBoUKIUP.

Uudnauus ToBap Ba Xxu3matiiap OaXOCHHUHT KYNaWUIIM HaTHXKAcHla Iyl
XapuJl KyBBATMHMHI TYIIMO KeTHINMAAH Keaud uyukagu. HWkruconuérna
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UHQISMUSHUHT Oup HeuTa Typiapu aHukianrad. UlyHunr ydyH xam Oapdya

MamJIakaTiapaa HHQISIUSIHE KaMalTUPHUII Yopa-Taa0upaapy UILI1ad YUKUIaIu.
Nupasuuon cnupan

Mwmk  cypeaTd OMp Heya VYH Eku 103 (OMSHM TALIKMI 3 TraH
UHQISAIMUS  TyJd  THU3UMHHUHT OonUTaHaéTraH €k Kydas€TraH HMHKHPO3H
oenrucuaup. ['mnepuHdasaIMs yHUHT XaJOKaTHHH, OyTyH 6030p
MeXaHU3MH  (haJKIAHWITUHU  QHTJIATa M.

P3
P>

P1

17-yusma.unpnayuon cnupan.

['unepuHsAUUAHUHT pacMUl ME30HHM aMEpHUKaIUuK WKTHCOAurM Duuri
Keran tomonunan kuputuirad. ®@.Keran runepuHIsSIUSHUAT OONUTAHUIIH A0
HapxJapHuHT OupuHun Oop 50% gan omraH OWHHU, TyrajulaHuIM 1ae0 3ca
HapXJIAPHUHT ycullu Oy cypbaTiaH MacairaH Ba IIYHJAH CYHI KaMuja Oup Huil
JABOMHUJIa YHAAH OIIMaraH OWJaH OJIMHTMCUHU XHcoOusail kepak aed Taxiaud
kwirad. [unepuHmsamus mapoutuga Myl Y3UHUHT KUWMaT YI49OBH Ba
aJIMAIlIMHYB BOCUTACU CHUHTapu (yHKIUsUIApUHU Oaxkaponmait konamu. Hopman
UKTUCOAMM MyHocabarinap Oy3wianu. MabOnarnap wWnuiad YuKapuiira o mac,
OaJIK1 TOBAp-MOJIMI OOMIIMKIIApH sKaMFapHINTa HYHaITUPUIIAIH.

Nndnsuus  gapaxkacu  1oKopd — OyiaraH  MamilakaTiapjaa — MOoiao
YUKAPUIIIHUHT XaKUKUH XaKMH KHCKapuIIM OwiaH Oup BakTJa HOMHUHAI
XQOKMUHUHT OpTHO OopumM kabu Bazuar coaup Oymaau. JlapomammapHu
unuiad YMKApUIl  TOMOHHWJAH TabMHUHJIAHMAraH VYCHUINA axXOoidu KyJIUJard
NyJUUHT Takind KwiMHAETTaH TOBAap Ba XW3MaTIapAaH OIMUKYAIMTHra OJHO
kenaau. byHmaih Xon myn OUpPIUTHMHWHT Xapuja KyBBaTUHW TACaWTUpPaTu, Oup
MUKJIOpAArd IyJira >KOpud Wwiga YTraH Wuijarura HucOaTaH axoid KaMpoK
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MaxCyJIOT COTUO OJanu, SbHU, YHUHI pean aapomanu kamasnu. WHasuusHuHr
yCUIl CypBaTHHM KyWHJaru4a aHUKJIanl MyMKHH:

R*—R°
HHbnanua ycum cypbaTH = o
R - >xopuil HHIHUHT HapXJap HHIEKCH.

ANHPAAUMSHUHT MKTUMOUH-UKTHCOAMA oKHOAT/Iapu Ba MHAQJISAIUATA

Kapum cuécar

Hupnayuseca kKapwu cuécam - HapXJap yYMyMUH JapakacHHH
OapkapopiamTupuI, WHQIAIMOH KECKUHJIMKHU FOMIIATUIITA WYHAITHPUITAaH
MAaKpOUKTUCOINN CHECAT.

Nudnsauuara kapmum cuécatu MHQIIALUSIHUA f03ara KelaThupran cabaliapHu
Tyratumra KapaTwirad ¢aon Ba HHOISIUS IAPOUTIAPUTa  MOCIAIIUINTa
KapaTWIraH MacCUB KYPUHUIIIA OYITUIIN MyMKUH.

Nupsaupdara kapmm cu€catu y3 nunra KyiuaarujaapHd OJIaau:

O SUIMH TaJlaOHU TapTHOTra COJIMIIL
O SUIMH TaKJIU(PHU TAPTUOTA COJIUIII.

KeitHcun wkrucomuwnap OupuHuM HyHanuin Ttapaduopmapu OYnaubd, ymnap
naBiraT  OyropTMacu Ba  ap30H  KpEeIUT  XHcoOura camapaid  TalaOHu
MIAKJUTAHTUPHUIIL acOCHJa SUIMM Takiu@d JapakacuHU KYTapull MYyMKHH Je0
xucoOmamaau.  XyKyMaTHUHT Oy  TaaOupiapu  MKTHUCOIUN  MacalWIIHU
KUCKapTUPAIH Ba MIIICU3TUKHA KaMauTHPaIH.

AMMo  OyHmaii wuwHGUSAIUATa  Kapmu — cuécaTH  JaBiaT — OOKETH
TAaKYWJUTATHHA ~ f03ara KEATHPaad Ba KyIMIAMYa Ty DMHCCHICHTA 3 XTHUEK
tyraupand. KeliHc pgaBmar OOKETH TAKYWUIMTHHU — JaBjaT TOMOHHUIAH
OJIMHAJIMTAH y30K MYAJIAT/IM Kap3/iap XUCOOWra KOIUIAIIHU TakIug HTraH.

Nudnsauuara xkapimm CUECATHHUHT MOHETAPCTUK WyHamuIM Tapadaopiaapu
KeMMHYINK, KEHHCUMWIApHUHT HHGISUUATa Kapiy Kypam Oyiunda Takiaudiaapu
JOMMO camapa OepaBepMarad Ba KaMUWIMKJIapW fo3ara 4YMKUO KoJrad ro3ara
kenau. JKymmaman, Oup Karop MamilakaTiapia JaBiaT Kap3d XajylaH oOIuo
KeTau. byHmail mapouTaa MOHETapuCTiIap pajuKkail aKCUIUHQIISIHS YCYIUIApUHH
Takmud >TUmAN. Yiap sanu TajdaObHu KOH(UCKANWSA THMNHIATH YN HCIOXOTH
VYTKa3uIl XUCOOMTa YeKIall Ba OO/DKET TaKUWUIMTMHHU WKTUMOUM JacTypJjiapHU
KUCKAPTUPUII KAMAUTUPUIIIHUA TAKIU( ITUILIH.

Monetapuctiap UHGUISAIHMS ailHaH TyJ OWJaH OOFJIHMK XOAuca OYITaHIuTd
cababiay IMIOK TepamusiCh IMyJl MAaCCAaCMHUHT YCHUIl CypbhaTJIapUHU KECKUH
KUCKapTUpaau Ba MHQIISIUS CypbaTIapuHU TyHIupaau 1ed xucobiamaad. AMMO
OyHIa uNuUIad YMKAPUI KECKHUH MAcaiuIy Ba OAHTMINK KUCKAPUIIIA MYMKHH.
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Konduckammst Tunugard IOK Tepanuscu KYpUHHUIUIApUAaH Oupu OYaubd
JApOMaJUIApHUHT Ba HAPXJAPHUHT HOMHUHAT JapaXaJlapuHU y3rapTHpMaraH
XOJiJa OCKW TyJJIapHW OeiruWjaHTaH HucOaTAa SIHTUCUTA  aJIMAIITHPHII
XUCOOJIaHAIH.

bynpait TanOupnap axoiau TOMOHHIAH OFUp KaOysn KWIMHHIKM cababmu, y
KHCKa MyJJaT/a camapa OCpHIIH 3apyp.

Monerapuctiap TOMOHHIAH Takiu(] KuinHa&TraH UHOIAIUATa Kapiiu
CUECATUHUHT siHa OWUp KYPUHMIIK - WHOISIUS CypbaTjapuHU acTa CEeKUHIIUK
Ounan macaiTupu® Oopuin ( rpagyamiamn ) ycyaumup. by ycynma uHQISIMS
cypbaTiiapy TyJl MacCacMHM KyI MapoTayiada, JEKHH 03 O3/1aH KaMaWTUpPHII
OpPKJIM IIyJl MACCACHHMHI YCHUII CYpPBbATHMHU HACaUTUPHUIIHM Ky3[a TyTaaM.
I'paoyannaw ycynu WHQISIUSHA acTa CEKUMHIUMK OuilaH macaitupa O0opud
UKTUCOAUETA YyKYp MMaCAaHUIIIHN OJIAMHU OJIUII UMKOHHHU Oepajiu.

I'pagyannam ycyliuHu KyJulall IyJd Maccacd Ba HapxJjap AapakKaCUHUHT
nmwomk yeum cypbatu 20-30 domsman ommaranga myBaddaxustiu 6ymaau, ned
XHACOOJIaHAIN.

Nudnsamusira xapmu CUECATUHMHT MOHETap ycyJulapra MyKoOui OyiraH
BapHaHTJIApUAAaH OMpH HapXjap Ba JapoMajjiapHU TapTUOra CONMLI CUECATUAUP.
by ycym  nmapoMajulapHMHI  YCHIDM  Ba  HAPXJIADHUHT  YCUIIM  HHU
MyBoUKITAITUPUIIHA (aganThB cuécaT) Ky3aa TyTalu.

Japomazyiap Ba HapXJapHU TapTUOra COJIMII CHUECATUHU amaira OIIKWPHII
XyKymMaT TOMOHHMJAH Hapxjap (Hapxjiap) Ba JapoMajyiap JapakallapuHu
My3/1aTiO KYHUII, TyJd KYPUHHUILIAJATH WII XAKUHUHT YCHUIIMHU ypTaya MEXHaT
YHYMJOPJUTUHUHT YcUIIUra Oofnald KYHUII OpKaldu amMajra OMIMpUIIaIH.

Conuknap TapkKUOMHU Y3rapTHPULI, sUIMU COJUK TYLIyMJIapuIaru TYFpUaaH-
TYFpU COJIMKJIAPHUHT YIYIIMHU KaMalTUpuIl, OWJIBOCHTA COJIMKJIAp YIIYIIUHU
KYMAUTUPHIL, COJHMK CTaBKAJIAPUHU TACAUTUPHUIL, YIAPHUHT parOaTIaHTHPHUII
GYHKUUSUTADUHU  Ky4aTUpUII, JaBiaT OOKETH XapakaTJIapUHHU IMacalTUPHUIL
kaOwiap xaM HMHQISIUAra Kapiim Kypail Taaoupiiapu XUcoOiaaHaau.

Nupnsauuara kapmu cu€caTUHUHT y €Kkd Oy TypUHM TaHjiaml WHQOIAUS
»KapaCHJIAPUHUHT XYCYyCUSITUTa OOFITHUK.

NHrsauusaHUHrT  10KOpU CyphaTIApUHU  OJIIMHU  OJMII  YYYyH XyKyMar
KyHUJaruiapHu TabMUHJIAIINA KepaK:

- caMapaJid COJIMK TU3UMHHHM Ba JaBJaT XapakaTJapUHUHT OapKapOpJIUTHHY;

- TyJI Maccacy Ba MUJUIUNA JAPOMAJHUHT OMp MapOMJIary YCUII CypbaTiIapyuHu;

- “UHOAAUSIHA UMITOPT KWK Ta WYI KyHMacuK.
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B w N E

Mag3yHu MycTaxkamJjanl y4yH caBoJuIap
Wubnsus TynryH4acu Ba yHHHT TypJIapy.
Tanad uHGAAUUACUHN U30XJ1a0 OCPUHT.
Taxmud nadasauscy HUMa Ba YHUHT Tpadukaa udoaariaHuIIm.

Nudnaumsra kapum CUECATHUHT MOXUSITH Ba YCYJUIAPUHU TYITYHTUPHHT.
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S-mas3y. finm Tanad — aJnu TakJand Mmoaenu
Pexa
1. Shinu tanad TylryHYacw Ba YHUHT XaXMUTA TaAbCUP KUITYBYM OMUILIAP.
2. Slnmm taknud Ba yHTa TabCUpP dTYBYH OMUILIAP.

3. AD-AS wmopenunma Hapxjap Ba MWUIMA uWOUiad YMKapUIl — pean
XQKMUHUHT MYBO3aHATJIH Japakajapu.

Taanu cy3 ea ubopanap: sinu manrad, AU MAKIUD, MYBOZAHAMAU XAHCM,
Ketinc kecmacu, éepmuxan éku knaccuk kecma, opanux Kecma, Xpanoguk camapacu

1. Sinm Tay120 TYIIYHYAaCH Ba YHUHI XaKMHUTa TAbCHP KWIYBYH OMUAJLJIAp

MakpokynamMaa MWUIMA HILIA0 YMKApUII XAKMHHUHI Y3rapuiid OWIaH
Oupra Hapxjap YMyMUM JapaXaCMHUHT Y3rapuiid ypracuga OOFJIUKIUKHU
TaAKUK KWIMII, HAIMA Y4yH MWUIMA HIIA0 YMKApUIl XaKMH alpuM JaBpiapia
Oapkapop Yycumu, 0ab3u JaBpiapjia 3ca macainb KeTHIIHU M30XJ1ad OepuIl ydyH
s Tanad - sanu Takiaug (AD-aggregate demand — AS-aggregate supply)
Mozenuaad ¢oiiaraHaMus.

By monenna suimu TanabBarakiaud, HapXJApHUHT YMYMHH Japaxacu KaOu
arperat KypcaTkuujapuaaH (oiiianaHuiaam.

Maxkpouktucoguétna AD-AS wmogenu wunuwiad 4YuKapuin Xakmiapu Ba
HapxJjap JapaXKaJapuHUHT TeOpaHUIUIAPUHUA XaMJa yiap Y3rapuIIuHUHT
OKHOATJIapUHU YPraHuill Y4YyH acocuil mojen Oynud xucoOnaHaau Ba OoIlKa
Ooup xanya moxaemnap AD-AS mMomenuHUHT Xycycui xonu xucoOmaHaan. AD-AS
Mozaemu  €paamuia  JaBiaT  MKTHCOAUMM  CUECATUHUHI TYpJW BAPUAHTIIAPU
TacBUpPIad OEPUITUIIIA MyMKHH.

Annu manaé6 — yi XyXKaIUKIapu, KOPXOHaJap, XyKyMaT Ba 4YET JJUIMK
XapUIOPJIAPHUHT HAPXJAPHUHT MablyM Japaxacula WKTUCOOUETAA HWILIA0
YUMKApWIraH SKyHUI TOBapiap Ba XHU3MATJIAPHUHT YMYMUH Xaxkmura OYyirax
Tanaduup.

Exu Gomkaua kuiu6 aifTranza yMymuii Tanab WMKTHCOAMETAA MILIA0
YUKApWIraH SIKyHUM TOBapJiap Ba XU3MATIApHU COTHO OJIMILITA KWUJIMHIAH YMYyMUI
xapaxarnap — HuruHadcugup. QPopMyna  KYpUHUIIMAA YMyMUd — TajgaOHuU
KyWHJarnda TacBUpianl MyMKHH:

AD =CHI+G+X

Hapxnap pmapaxxkacu Ba Tana®d KWJIMHTaH MWUIMHA MaxCyJloT XaKMHU
VpTacugaru OOFIMKIMKHM UQOaa dTYBUM YU3MK KaMU Tanad >TpU 4YU3UFU J1€0
aranaau. bByHu uu3ma KypuHMIIMAAa TacBupiam MyMkuH (18-umsma). 18-
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yu3MaZaH KYpuHUO TypuOAuMKH, Tanad SrpU YM3HFU JOMMO I[acTra Ba YHITa
cypwianu. Huma yuyn?

p A
Hapxnap
HapaxxacH

P;
P,

o3V

MLl Maxcy.JOTHHHD peall Xammu

18-yuzma. Annu manaé 3epu wuzuzu

bynnait cypunumHuHT cababu  xap Xui. SbHHM, anoXuja OJIMHTaH
ToBapyiapja Tajgad ATPU YM3UFUHHUHI CYpWJIMIIHMIa acocaH J1apoMaji camapacu Ba
ypunOocap ToBapiap cabab Oymap »o>au. AWpuUM TOBapJapHUHT HapXU
nacairanyia, MCTEhMOJYWIAPHUHT ITyJI AapoMajjlapu KYMPOK MaxCyJoT COTHO
OJIUIII MMKOHWHU Oepanu (mapomajn camapacu). lllynuHraek, Hapx macaiiranga
UCTEBMOJIYM YOy TOBAapHU KYNpOK OOWKa cOTHO onaaud, YyHKH y OoIlKa
ToBapyiapra HucOaTaH ap30HPOK Oymanu (YpHUHU OocajuraH ToBapiap).

Munmuii 6030pna AD-3rpu YM3UFUHHUHT TPAEKTOPUSACUHU aBBAJO IYJHHHT

MUKJIOpHI Ha3apusCcH TEHramacu €pJlaMujia U30XJ1all MyMKHUH.
M*V=Y*R

Oy epna: M — myomanaaaru mys UKI0pu;, V— TyJTHUHT allaHuI Te3nuru; R —
UKTUCOMUETNArU HapxJap Aapaxacu (HapX UHIEKCH); Y — Tanad KuInHaEéTraH
pean uiad YUKapUIl XaKMHU.

By TeHrmamaman p — Q; Y — MF.'V
YUKapamus.

TEHIJIaMaJIapHU KEeITUpHUO

by Tenrmamanapaan KypuUHaOuKU, Hapxjap Japa)kacu KaHya oOllca, peall
MUWJUTMA MaxCyJIOT XaXMura Tangad XaXMH [IyHYa MacT Oynaau, SbHU IIyJ
maccacu (M) Ba yuuHr aimanum te3nurua (V) Vy3rapmac Oyica, Hapxiap
Japakacl Ba yMymui Tama® ypTacuma Teckapu OOFIHUKIMK MaBXyJ Oyiaau.

bynpaii OOFNIMKJIMK, WIYHUHTIEK Kylugaru HapX OMWIIapu OuiaH
W30XJIaHAIN:

1. ®owus craBKacu camapacw;

2. boitnnk camapacu €ku peall Kacca KOJJUKIapu camapacu;
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3. Umnopt xapuayiap camapacu.

®ouz craBkacu camapacu €ku KellHC camapacu HIyHM OWJIOMPAAMKH, KaMU
TaTaOHUHT 5 TPU YU3MK OYHWYa CYpPHIIMIIM Hapxjap Japa)kacu Y3TapUIIUHUHT
dbous craBrkacura OYyIraH TabCHUpUTa OOFIIHK.

JleMak, TOBapjJapHUHI HapX JAapaxajapy oOIlca, HCTEbMOIYMIApPra Xapuj
KWIMII Y9yH KaTTa MUKIOpJAa HakA IMyn Kepak Oymamu. MmbumapMonnap ydyH
XaM WOl Xakd Ba OOIIKa XapakaTJapHU TYJalira KaTTa MUKIOpAA IMyJ 3apyp
oynamu. Kuckaua aiitranza, ToBapjap HApXCU JapaKaJJAPUHUHT FOKOPUJIMIH ITyJIra
OynraH TajgaOHU OLIHUPAIH.

[lyn Taknudum Xaxmu y3rapMmaraH XojaTAa TajdaOHUHT omumy  Qous
CTaBKaCMHU KyTapuwiumura osnb kemagu. Dou3 craBkajapu OKOpU OYyiran
[IApOUTAA HIIOUJIAPMOHJIADHUHT WHBECTHIMSI TOBapjiapura Oynaran TanaOu
nacasi/iu.

WNuBecTunvsg xapaxarmiapy YMyMHW TaJlaOHUHT OUp KHUCMHU OYIraHIIUTH
Tydainu 0y ymyMmuil Tajiad Xa)KMUHHUHT TAaCaHUIINUra 0JIu0 KeJlaau.

P1— M, (M, const) - Rt— | |— AD|

boitnuk camapacu €ku pean kacca koinukinapu camapacu (Ilury camapacn)
HIyHd OWIIupaavKH, Hapxjap Jap)KaCUHUHI OUIMIIK, HOMHHAJI HapXCH
OJIAMHJAH OENrMJIaHraH MOJIMSIBUM aKTUBJIAp (OMOHATiIap, OOJurauusiap) peai
XapuJ KOOWIUSATHHM macadtupu® ro0opaau. byHpmaid mapoutna axoju >KOpUi
JapoOMaJuJaH HCTEbMOJI  XapakaTjapd MHUKIOPUHU  KHUCKapTUpagu, SbHU
UCTEHhMOJITA YerapaBuii MOWWUIMK macaiu® Oopanu. Macanan, MyailsiH IIaxc
aktuBuaa 10 muH. cym Oynca, yHIaH Xe4 MKKWJIAaHMAacJaH OMpopTa aBTOMAIIMHA
COTHO OJUIIM MYMKHUH OYynamu, arapaa WHGISAIUS TabCUpUIAa MalllMHA Hapxu 12
MJIH. cyMra KyTapuica, y MalllMHa COTHUO OJOJIMAaciIUrd MyMKHH Ba siHa 2 MJIH.
CYM JKaMFapuIll Y4YyH >KOPHM JaBpJa OJraH MXTUEPUIATK JAapOMaJuAaH KYIIPOK
KHCMHHU KaMFapaau.

Uctebmon xapaxaTd yMyMHUM TajnaOHUHT OUp KUCMH  OVITaHJIUTH
Tydainu yHUHT Kamaiiniy ADHuHT nacaiuimura oau0 Keiaaau.

-

P1— | MonusBuii S|
AKTHBJIAPHUHT l

AD|

7N

pean KunMaTu

ST

\
Nmnopt xapuamapu camapacu UIyHH OWITUPAIUKH, OWpOp MamiiakaTaa

TOBAap Ba XHU3MATJIAPHUHT WYKK HaApXJapHW TallK{ Hapxjapra HucOaTtaH omuo
Oopca, mry Mamilakarjia HIUIA0 4YUKapwiaéTraH ToBap Ba XU3Mariapra Tajiad
XaKMH KaMasad Ba y3 HaBOaTwaa NIy MamJjlakaraa HWMIIOPT MaxcysoTiapra
Oynran Tanmab omamu. Ba, akcMHYa, MUKW HapXJIAPHUHT MMACAWHITNA UMIIOPTHUHT
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KaMalWIIira Ba 3KCIOPTHUHT OIIMIIUTAa €KUM MWUIMH MaxCyJjoTra Tanad XaKMH
omumura oaud kenmagu. by sca cod 5 KCmopT XaXMH OpKaliM yMyMHi Tanad
XaXKMHUTA TAbCHP  KypCaTau.

X]
P1 N X,|— AD|
Oxopuaa kypub yTuiaraH OMWUIAp >KaMH TajJaOHUHT HapX OMWLIAPH

nebd aramamu.

Bynman Tamkapu kamMu  TaJIaOHUHT  HapxJjapra OOFIuK OyiMaran
OMWJUIApH XaM MaBxyA. by oMwuiapaaru y3rapumnuiap >kamMd  TadaOHHHT
MUKIOpPHIA Y3 AKCHMHH TONAaJAd Ba YHUHI OSIPU YU3UFUHHU dYanra €KW YHITa
cwokutaau. JKamu TamaOHUHT Hapxjapra OOFJIMK OynMaraH OMUJLIapura
KyWHIarujiapHu KUPUTaMU3:

1. HcrebMon xapaxaTiiapujaru y3rapuiiap:

» WCTEHMOJYWIAPHUHT peajl MOJUIMN aKTUBIIAPY KHUUMATUHHHT Y3rapuiim, Oy
epaa peasl MOJIUM aKTUBJIAPHUHI KUHAMaTh HMHQISUMS TabCUpUAA Y3rapUIIMHU
smac (Ilury camapacu), Oanku Oolika cabamapra Kypa Yy3rapuilyd Hazapjaa
TyTwiagd.  Macanad — akUMsUIapHUHT  HapXd  KECKMH  yculuu — OWiiaH
aKUMAOPJIAPHUHT OOIMJIMIM OIIAgM Ba yJlap KYNPOK HCTEbMOJI KWJIMILTa MOWHWII
Oynagu Ba aKCHHYa YWJIAPHUHT Ba € pJapHU HapXu KECKUH Macailuiuy Ouial
VCTEbMOIUYMHUHT OOMIINTY KaMasiii Ba y KYTIPOK KaMFapaiu;

» UCTebMONYWIAD KyTHIIM, SBHU KeJlaXakna pean JAapoMajjIapHUHT
KYTapUIMIIKM  KyTWiIca, €KUM HUHQIISIIUS J1apa)kacu IOKOPUPOK Oymuiu Oarropar
KWIMHCA, aX0JId KYNPOK HCTEHbMOJ KUJIHIIHUA OOTIIaian;

» WCTCHbMOIYWIAPHUHT Kap3Jiapy MUKIOPWHUHT Y3TapHIlld — arap OJIWHTH
UCTEHMOJI KPEAUT XUCcOOUra KUJIMHTaH 0yica;

» WUCTehbMONMMJIAD JAapoMaUlapuiaH OJIMHAJUIaH COJIMKIAP MUKIOPHUHHUHT
y3rapuiiy, COJIMKJIAPHUHT MacalliIIi UXTUEPAArU JapoMal Xa)KMUHHA OLIUPAJIH.

2. HMuBectnnms xapaxariapuaard y3rapuiuiap:

» (dowus craBkacumaru y3rapumniap, 0y »pnaa KeitHc camapacu 3 wmac, Oaiku
dbous craBkacuHM OOITKAa HApXJap JAapakacura OOFIMK Oyiamarad y3rapuiuiapu
Hazapia TyTwiagu. MacanaH, MyJd MacCaCMHUHT OIIWIIM (POU3 CTaBKaCHHU
nacaiTupaay Ba HaTHXaJa MHBECTHUIIMS Xapa)aTjapu OIlIajiu;

» WHBECTUIMSUTApAaH KyTwiaaétran (oiina MEbEPUHUHT Y3rapuily, macalaH,
UCTEHMO XapaxaTIapHUHT OLLIUIIH KyTHJIAETraH oyca, unuiao
YUKapyBUMJIAPHUHT KyTWJIa&TraH oijgacu XaMm OIIaJM Ba HaTW)Kala yjiap HIUIad
YUKAPUINTa KYTPOK WHBECTHIIHS KUJIHIITa MOWWI OYaaumiap;

» KOpXOHAaJapJaH OJIMHAJUTaH COJHKJIAP MHKIOPHHUHT Y3TapHIlH, COJHKJIAp
JMApaKACUHUHT OLIMPWINMIIY KOPXOHAJIAPHUHI KamuTall KyWuiIManapJaH oOJiraH
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doiimacuHy KaMaWTHpaay Ba HATHXKaJla yjaap KaMpOK WHBECTHIIMSA KU,

» SHTU TEXHOJOTHSUIAPHWHT WIUIA0 YMKAPUINTa Kajl0 KWIMHUWIIH, SHTH Ba
TAaKOMUWJUIAIITUPUITAH TEXHOJIOTHSUIAPHU HIUIA0 YMKApUINra >Kaju0 KWINII Y4YyH
uiad yuKapyBuWiIap SHIU YCKyHajlap COTHO OJau;

» 3axMpajard  KyBBaTJIap  VY3Tapuilik, 3aXUpajurd HWOUIA0  YWKAPHII
KyBBaTjlapy MUKIOPHU IOKOpU Oyica, uUnuiad 4ukKapyBUWiIap SHIH YCKyHallap
COTUO OJIMILIHU Ba SIHTYM MHUIOOTJIAap KYpPHUIIHU TYXTaTUO KyHsaunap.

3.JlaBnat xapaxkartjapuHUHT Y3rapuind. MacanaH, xapOui xapaxaTiap Ba
SHI'M KacaJXOHa Ba OOIIKa Myaccacajap Kypullra Kapop KWIMHIaH .

4, Cod >KCIIOpT XaKMUAATH Y3rapHImiap.

» Oomka MamilakaTiap MWUIAKA JapOMaUIAPHHUHT  Y3TapUIld  MUJUIHNA
jKcmopTra OyiaraH TanaOHU ommpaad. MucoJ, KaXOHIaru MOJUSBUH-UKTUCOIUN
WMHKUPO3 HaTWXKacuia KyIulad pHUBOXJIAHTAH MaMJIaKTIapJard AaxoJUHHUHI peajl
JapoMajuiapy  TymMO KeTraH Ba YJNAapHUHT OW3HUHI MamilakaTaa uIniad
YUKapwiIraH ToBapjapra OynraH Tamabu xam Kamairad. Xo3upra KyHzaa Hedr
HApXWHUHT KECKWH VYCUIIM He(PT >SKCHOPT KWIYBYM Mamilakartiap MWJUIAN
JapoMaJjiapuHu OIMpUO OopuilMra Ba HaTwkaaa Oy Mamiakariapia OW3HUHT
MaxcyJoT/Iapra TajlabuHu ommob oopuirra cadbad 0y ImMoKaa.

» BaJOTa Kypclapuaard y3rapuiuiap, MWUIMH BalllOTa CYMHUHT KYpCH
nacaiiuimy OuiaH XOpWXKAAaH Kena€TraH MEXMOHJIAp OJM0 KedraH JoJulapu
3Ba3ura Kympok cymra sra Oynaumagu, sSbHU OWUSHUHI MaxCyJIOTJIapUMH3
XOPWIKIIUKIIAPp YUYH HHCOaTaH ap30HPOK OYIMO KOJau.

[IyJTHUHT MUKIOpHUI Ha3apusACH TEHIVIAaMAacH OKOpUAAarniapiaH TallKapy
YMYMHI TanaOHUHT Hapxjapra OOfiuK OyiMmaraH siHa WKKM OMWJIHHM Oepaiu.
bynap: nyn takmudu (M) Ba mymHumHr aimanum tesnuru (V)aump. Hapxiap
y3rapMaraH XoJjija, MOyJd MAaCCAaCUHHUHT KyMaWuiiu €KW MYJTHUHT alJIaHuIl
TE3JIMTMHUHT OLIMIIM KUCKAa MyJAJaTAa >kKamMu Tanad B3rpd YU3UFUHM YHITA
CWDKUTAIU, YyHKU Oy y3rapuiiap HMKTUCOAMETIArd MaBxKyz OYiaraH pean Iy
3aXMpajapuHd  XamJa  HUCTEbMOJYWJIAPHUHT  COTHMO OJMII  KOOWJIMSATHHH
OLLIMPAJIH.

YMymuii TanaOHUHT Hapxra OOFIMK OynamaraH omwuiapu Tabcupuaa AD
OTPU YM3UFM YHITA €KUM 4Yanra cwokuian. Hatmkaga mMabiaym Hapx gapakacura
MOC KeJIyBUM Tanal KUJIMHAETIaH MUJUIMH MaxCyJOoT XaXMH Y3rapau.
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P P\
19.1-yuzma. Ymymuit manao szcpu 19.2-yuzma. Ymymuit manaé s zpu
YUZUSUHUHZ YH22A CUTIHCULIU YUZUSUHUHZ YaAN2A CUTIHCULIU

[lyn TtakmuPUHUHT, MYJIHAHT aIaHWUI TE3JMTHHUHT  OIIWIIM, OOoIIKa
JaBiaraap MWUIMK JapOMaJWHHUHT OIIMIIM, MUJUIMA BAaJIOTa KYPCUHUHI MabiyM
MUKIOpAa macaimmm (Oynap 3 KCHOPTHUHT OPTUINM, WMIOPTHHUHT IacaiuImra
om0 kenumu Tydaim) okubatHaa cod 3 KCIOPTHUHI TACalWINd Ba  SUIIA
XapaxaTiap TypJid KOMIIOHEHTJIApUHUHT ommiid AD »3Tpu 4YM3UFUHHUHT VHITA
CWUDKUIIMIa om0 kenaau. byHra akcunua Oynran xonatnapaa AD s rpu unsuru
yarra CHLKUNIN.

2. Slanm Takau@ Ba yHra TabCUP 3TYBYHM OMUJLJIAP

Annu maxkaugh oezanda MyalissH HapxJiap Aapaxacuja unuiad YUKapuiIuim
Ba TaKIU( KWIMHHUIIM MYMKHH OYJraH TOBap Ba XW3MATJIAPHUHI pean XaxMHU
TYIIYHWIAAU. YMYMHUWA Takiud TyUIyHYacHd KYMNHUHYA SUIMH HMYKA MaxcCyjaoT
CUMHOHMMHU cudatuga Kyutanunaau. fAnnu  maxiug — Oy MyalsH HapxJap
Japaxacuja MNUIad YMKApUIWIIM Ba TakiIu( KWIMHUAIIA MYMKHH OYJiraH
UCTEHhMOJ  Xamja MHBECTUIIMS TOBapjlapy Ba  XU3MATIAPHUHT  YMyMUH
mukaopunup. Hapxnap mapaxacu neranga, Typiad XWJ TOBap Ba XU3MAaTJIApHUHT
aIoOXMJa HapXJapUHU yMYMJIAIITHPYBYM >KaMHU HapX TyllyHWwiagu. Hapxnapau
HapxJjap JAapa)kacura, >KaMd HCTEbMOJIYMJIAPHUHT TYJIOB KOOWIMSATIM TanaOuHU
*amu Tanadra, 60apya TOBap Ba XMU3MATJapHU 3 Ca MWUIMN HMIIA0 YMKAPUITHUHT
peasl Xakmura OyHIal OWPJAINTHPUIN HUPHUKIAMITAPUIN 1e0  aTanaju.
Kypcatkuwiapan  WUpHUKIAMITUPUIIHU Oy yCyIuJaH MAaKpPOUKTUCOAUIN
TaJAKUKOTIapaa Te3-te3 (oitnananu® Typunaau. Makpo napaxkana MKTUCOAUETHU
yCU3 TaxJIWJI KAIuO Eku oNauHAaH auTuO Oymmainau. Snmu tama® Ba Takmud
XaMJla Hapxjap Japaxacu Oapya MaKpOMKTUCOAUN MOJEUIap TY3WIMIIIHHUHT
acocu xucoOnaHaau. Opnuii kypunHuiga Oy KYpCaTKUWIAPHUHT Y3apo Oup-
Oupura OoraukIuru rpaduk Epaamuaa ake 3rtupmwiaay (20-yusma).
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Hapxuap napaxacu P

AS

Taknnd arpu unsun

Tanab arpu unsnen

Musuii MaxCyJIOTHUHT peajl XaKMHU

20-yuzma. HAnnu manaéd, annu maknug ea Hapxnap oapaxcacu ypmacuoazu y3apo
002TUKNIUK.

HapxmapHuuHr rokopu Jgapakacu unuiad 4YuKapyBuujapra Kylmiumya
MaxcyJoT wuNuiad 4YuKapuiira parbaT spaTajd Ba aKCHMHYa IacT HapxJjap
MaxCyJjoT MIUIA0 YUKAPUII X@KMHHHM KUCKapuiira onu0 kenamu. lllyHuHr y4ayn
XaM MWUIMK WIUIA0 YUKAPUII XKMU OWJIaH Hapxjap Japaxacu ypTacuaa TYFpu
aloka MaBxya. Jlemak, MaxcyJoT HUILIa0 YUKApUIl XaXMH HapxJjap Ycub
Oopumm OwiraH YcuO, macaimmum OwiaH TymwmO Oopamu. Smmu takiud (AS)
ATPU  YM3UFM QJIOXUAA TOBAp TakKIu(u HSrpH YU3WFUAAH (PapK KUIUMO yu
KHCMJIaH, TOPU3OHTaNl €KM KEHWHC KecMmacH, KyTapwin® OopyBuM €KU OpajuK
KecMa Xamjia BEepTUKall €KUM KIACCHMK KecMmanaH ubopar. by ymymuit taknudau
TaxJIMJI KWIKIITa KJIACCHK Ba KEWHCYWIApra Xoc EHJaIlyB OWIaH W30XJIaHaJu.
HUxtuconuii amabuérnapna KynmuHYa OpaliMK KecMa XaMm KeWHC KecMacura
KUPUTUO 1000pUIIaIn.

Anmu  Taknmug Arpu  yM3MFMAArd Oy KecMmalap KaHJaal HUKTUCOJUM
BA3UATIIAPHU AKC 3 TTUpaAu?

Keitne kecmacuma MuuMd WNuiad YMKAPUITHUHT XAKUKAHA XaKMH TYIIHK
OaHIUIMK IIAPOUTHUJATH MUJUIMHA HILUIA0 YUKApUII XaKMUJaH kamaup. Jlemak,
TOPU3OHTAI KECMa MKTUCOAUET WHKUPO3ra yyparaH Ba KaTTa MUKIOpJaru
pecypciapian  QoiamaHWIMaral IMapouTHH Kypcataau. DoiinamaHmiMaéTral
ymidy pecypciiapHd HapxJiap Japakacura TabCUp KypcaTMaraH XoJijia HIlra
TymUpuIl MyMKuH. By kecmama MuwumMil umomad 4YdKapuIl XaKMHU  OIIUIIN
HapxJap Aapaxkacu y3rapMail KoJraH 1apouTaa pyi 0epaiu.
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Fy i
P BeprHiam ex
WIACCHE KeTM2

Hapxnap Kifrapuan  Gopyra

TapakacH EKH OPAIHR Keewa

[opmaorTak eKH
KeHHECHAE Kersa

Nuinal yrKapUITHUHT peaj XaxMu

21 - yuzma. Kamu maxnugh 3ecpu wuzuzu

Snmu  TamaOuunr KeitHC kecmacuna HMKTUCONUETHHM HHCOATaH KUCKA
MyAJaraa amMajd KWIMIIHHE XapakTepiaanau. YMyMuid TanmaOHM TaxJIuia KUJIHUII
KyWHUJIary mapTiiapra TasHaIu:

- HUKTUCOAMET WIUIA0 YMKApUII OMWIIApU TYJIUK OaHj OYJIMarad mapouTia
aMall Kuiaau;

- HapxJjap, HOMUHAJ WII XaKW Kalj STHITaH, 0030p TeOpaHUILUIApHUIaH XKyaa
KaM TabCHUpJIAHA]IN;

- pean wMukgopiap (unuiad Yukapuil, OaHIMIIMK, peal HII  XaKH)
XapakatdyaH Ba 0030p TeOpaHUIIApUAAH T€3 TabCUPJIAHAIN.

Bepmukan éxku knaccux kKecma. Orpu 4YM3MK Oyiinua VHITA CYypUIIUIINA
HaTHKacua WILUIA0 YUKAPUIITHUHT MaBXKY]l XKMUJA UKTUCOAUET TYJIHMK OaHIJTUK
apouTvra €Ku MIICH3JIMKHUHT TaOMHM Japakacu IIApOUTHUra DPUIITaH Ba3USITHU
Kkypamu3. MKTUCOMMET ATPU YM3UKHUHT Oy KecMacuaa Y3MHHHI WMIUIa0 YUMKAPHIL
MOTEHTCUAIM Japaxkacuaa Oymanu. By miyHu Owiaupajvku, HapXJIapHUHT Xap
KaHJal OIMMINKA WIUTA0 YMKAPHUIN XAKMUHHHT OIIUIIUTA OHO KenMaiau. YyHKH,
UKTUCOMUET TYIWK KyBBaTAa (aoiusT Kypcarasntu. TYIuK OaHUIMK IIapOUTH]IA
aiipum ¢dupmanap Oomka Qupmanapra HucOaTaH pecypciapra HKOPUPOK
HapXJIApHU TakIud 5 THUII OPKAIU WIILJIA0 YMKAPUII XAKMUHU OLIMPHUIITa Xapakar
Kwiaad. AMMo, OyHIal Xxonarna apum (QupMaTapHUHT pecypciiap Ba HILIad
YUKApPUII XAKMHHM OIIUPUIIM, OOLIKadapyu Y4YyH WYKOTHINra OO KeJlaiu.
Hatmxana Oy maxcynoTiap HapXd OIIMIIIA MYMKHH, JICKUH WIUIA0 YUKAPUIITHUHT
peasl XaXXMH y3rapmau KOJIaJH.

Knaccuk Hazapusiga snnu TakauHU Taxaul KWIKAIL KyHUJard maptiapra
TastHaIU:

" pniad YuKapuin XakMu pakaTriHa WIDIa0 YUKApUII OMUJIIApU XaKMUTa
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Ba TEXHOJIOTHsIapra OOFJIHMK Ba HapXJap Aapaxacura OOFJIHK 3Mac;

* unurad YWKApUIl OMWJUIAPYM Ba TEXHOJOTHSUIApAA Y3rapuill CEeKHMHIIMK
Owan pyit Oepanu;

"  WUKTUCONMET TYNMK OaH/UIMK IIAPOUTHIA aMall KWJaau, SbHU HILIa0
YUKAPUII XaXXMU MOTEHIMAJ Aapakara TeHT;

" Hapxjap Ba HOMHUHAJI WII XaKu ¥Y3rapyByaH, YJIApPHHUHT V3rapuiiu
0030piapaa MyBO3aHATHU TAbMUHIIA0 Typaju.

Opanuk Kecma — WIUIA0 YUKApPUII peasl XQAKMHUHHUHT YCUIIM HapXJjap
JapaXacUHUHT Yycumura Moc pasuiiga ycu® Oopagu. Huma yuyn? UYynkw,
VKTUCOAUETHUHT NAaCallMIl XOJIaTUAAH TYJIHUK OaHUIMKKA YTUIIUM HOTEKUC Ba TYypJU
Ba3UsATIApjAa pyd Oepamu. MacanaH, adpuM TapMoKIapJa pecypclapHUHT
ETUIIIMACIIUTUTA Jy4 KeJIMHCa, OOIlKa TapMOKJap/aa XO03upua OpTHUKYA pecypciap
MaBxkyn OYmamau. Illynunrnek, ynap wunoiad YWKApUIIHA KEHTAaUTHPUIT YUyH
SHTM acOCUW BocHUTajap COTHO OJUII Ba Majlakacu3 MyTaxaccHuciap/iaH
doimananummra TYFpu Kenagu. by 5ca Maxcynornap Oupiurura KeTaauraH
XapaXaTJapHUHT OILIMILIWIa Ba HATHXKA/la HapXjap JAapakKaCUHUHT YCUIIUra 00
KeJaJIu.

Nuoua®  ymkapuil XaKMH  Kynalumu €KM  KaMmalMiiyd Hapxra OOFIIMK
Oynamaran omMuIap Xucobwura xam pyu Oepuim, Oy oMuUIap dca sUIMU TakiIud
ATPU YU3WFUHU VHT €KMW Yal TOMOHTa CWDKUTUINIM MyMKuH. Hapxra Oofmmk
OyIMaraH OMWUIAPHUT XYCYCHUSITH UIYHJIAKH, yJap MaxCyJoT OHpJjUrura KeTrraH
xapaxkaTiapra OeBOCMTa TabCUp KWIAOU Ba Iy OPKAIMA SUIMKA TaKIU( >rpu
YU3UFUHUHT CUJDKUIINTA cababd Oyiaau.

by omwinap Kyinnarunapaan nbopar

1. Pecypcnapra 6ynran TaJlaOHUHT Y3rapuIlIu:

» nukd  Oo3opmard  pecypciiap  MHUKJIOPHHHUHT  KaMaWWIM  yJIAPHUHT
HAPXUHUHT OIIUIIUTA OJTUO KeIaau:
* ep pecypcaapu;
* MEXHAT peCypciapu;
* KaIruTa,
* TAIOUPKOPIIUK KOOUIIUSTIIAPY;
» BaFOTa KYPCHHUHT Y3Trapuilyd cabaldju UMIIOPT pecypciap HapXJapuiaaru
y3rapuuiap;
» 0o3opmarm  XykKMpoHiauk Ba MoHononusi, OPEK tomoHmman HedT
HAPXUHUHT KYTapWIHIIIN.
2. HMuunal yukapuil yHyMIOPJIUKIATH Y3rapuiuiap .
3. XyKyKHil Mebepraru y3rapuiuiap:

» COJIMK Ba CyOCHIUSIIAPHUHT Y3rapuIly;
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» NaBIATHUHT  TapTHOra Ccoluml  kapaCHUIArd  y3rapumuiap, JaBjar
TOMOHHJIaH UKTUCOAUETHU TapTHOra COJMHHILK OXMpPU OKHOAT HILIa0 YMKApUIIT
XapaXaTJIapuHA omupagyd. MacaiaH, CONMMK TypJIapUHU  KYNAWTHPUIMILNA
KymuMya OyXTalTepHUHI XU3MaTHAaH (¢oianaHuira Maxx0yp KWIMIIA MyMKHH,
SBHU JaBJAaT TOMOHUJAH UKTUCOIUETHU IOKOPH Japa)kaja TapTHOra COJMHUILN
KOFO3 UILNHU KYTTaUTUPAJIN.

3.AD-AS wMopgeanaa HapxJgap Ba MWLM HMOUIa0 YHKaApUIl  peaJ
Xa)KMUHUHT MYBO3aHATJIU Japaxkajiapu

Hapxnapnune myeozanamnu oapadxcacu JeraHna UIyHAAW HapX Japaxkacu
TYIIYHUIAIMKY, YHAA SUINM Tajnad Ba Takiud Xaxmu Oup-Oupura MocC KeIulIn
€kl TEHT OYNIuIIM Kepak. ABBaJO SUIMM Tajnad > TpU YM3UFU Ba SUIMUA TakIud
3TPU YUBWTHHUHT OpaJMK KecMaJa MOC KEeJIUIIMHM KYpud YHKaMu3.
HapxnapHUHT MyBO3aHATIW Japakacd Ba MWUIMKA UILIA0 YUKAPHUII XAKMHUHUHT
MYyBO3aHATIM Japaxanapu Moc pasuiia Re Ba Ye jmap Ownan OenlruiaHra.
Huma ydyyH Re HapxJlapHUHT MyBO3aHATJIM Japa)xxacd Ba Y€ MWUIMH HIUIa0
YUKAPUIIHUHT MYBO3AHATIU Jlapa)kKaCMHU OWIMPUIINHU KYPCATUIIUMU3 YUYH
HapXJIApHUHT MyBO3aHaT/IM Japaxkacu Re smac, Oanku R1 ne® xucobnaiimus.
Hapxnap mapaxkacu R1 Gynran BasusiTaa KOpXOHajJap MWUIMH UIUIA0 YUKApUII
XaKMUHU Y1 MUKJIOpPUJAH OLIMPMAMIN.

Hcrepmomummap Hapxmap mapaxacu R1 Oynranma maxcymoTmapau Y2
napaxana cotu® onumra Tai€p Typamu. AD>AS Oynarammurm - Tydaiinm
UCTEHMOTUMIIAp YpTacuaard pakodatr Hapxjap napakacuHu Re rada cypanam.
Hapxnap papaxkacununar R1 pman Re rava kyTapuinuimu uWnuiad YUKapuUIl
xaxMuHE Y1 man Ye raya omupuira Ba HCTEbMOJIYHMIAPHUHT TajgaOWMHU Y2
naH Ye raua kamadtupuinra onaub kenanu. Ba 6y AD, AS tyrpu umsuknapu €
HyKTaga kecumanu. Jlemak, aifHaH Re Hapx HapXJapHUHT MYBO3aHATIIU

Jlapakacu Ba € MyBO3aHAT HYKTacCUIUP.
A
P

»

Y1 Ye Y, Y
22-yusma. Annu maxiugh 32pu wU3UUHUHZ OPATUK KECMAOAZU MYBO3AHAM
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22-4yu3Mana sumy Tanad 3 Tpu YM3UFH UM Takiaud srpu unsurunu Keitne
KecMacuaa kecu® Yyramu. ByHpmall BasusTAa Hapxjap Japakacd Xed KaHzai
axampaTra 93ra 93Mac. byHHM TYHUIyHHMID Yy4YyH aBBajo MWUIMKA UILUIa0
YUKAPUIIHUHT MYBO3aHATIM XaXMHHU E Ba MyBO3aHATIM HapxJap JapakacuHH
Re Gunan Genrunaitmus.

MyBo3aHaTinu WHUIa0 YUKApUII XaXMH aiHaH E 3 KaHauruHM wucOoTiarl
yuyH Oy xXaxkmHu Y] ne6 xucobmaiimms. ¥ xomma AD<AS, oxubatnna cotunmait

KOJITaH TOBapjap Ba XH3MaTiap XQKMHUHUHT OPTUIIM HIDIA0 YukKapuiiHu E
Japakara macaWTHpWiIMIIMAra onaud Kemaau. MyBozaHATiIM UIDIA0 YHKAPHII
XakMUHHE Y2 1e6 xucobnacak, akcuHua, AS<AD oxubatna kopxoHajapia TOBap

3axypaiapd KamahuO yinapHu wunpoiad uukapuimHaun E - mapaxkara  ommpunira
yaaaiau. lynnait kunu0 aliHaH kamMu Takiaud Ba KaMHU TaJaOHUHT KECHIIMIII
HykracuruHa AD-AS mopnenga MyBo3aHaT HYKTacu Ba Iy HyKTara MOC KETyBYH
UIUIa0 YMKAPUII XKMH dCa MWUIMN MIUIa0 YUKAPUITHUHT MYBO3aHATIN XaXKMHU
JIenIagu.

HOxopunarunapnan kypuHUO TypUOIUKH, UMK TaKIU( 3TPU YU3UFUHUHT
KeMHC KecMacuJa SUIMA TaJa0HUHT Y3rapullld WIUIA0 YHUKAPUI XaKMUHUHT
OLIUIIY €KW Kamaluimra oaub Kenaau, HapxJjap Aapaxkacu 3ca y3rapMaiiau.

Sy tama®d 3rpu YM3WFUHA AS 3TpU YM3UFUHUHT BEPTHKAT KecMacuaa
y3rapca Oy unuiad 4YWMKapuIl XaKMUTa TabCUp KypcaTMmaiau Ba (akaT HapXjap
napaxkacu y3rapaam, xonoc. SbHu, Oy KecMmajna TaJaOHUHT OIIWIIM Tanad
UHQISIUSICUHA KenTUpuO uukapaau. Snmu TakiuHUHT 0y KecMacuaa TanaOHUHT
Xap KaHaai y3rapuiny ¢gakat HapxJjap gapaxacu ysrapuiira onu0 kenmaau. Mnurad
YUKAPUII XAKMH 3 ca TYIUK OaHUIMK IApOUTHAA Yy3rapMai KOJaJiu.

Opanuk Ba BepTUKAI KecMayapjaa HapxJjap ycuO Oopuii OuilaH Ky3aTHITaH
SUINHA TATAOHUHT KYTIANKIIY Tanad nHQISLMACK MaBXKYUIMTHHHA KypcaTaau.

SAnmu  Taknud Y3rapuIIMHUHT HAPXJAPHUHT Ba HWILIA0 YHWKAPUITHUHT
MYyBO3aHATIIM Japa)kacura TAbCUPUHU 23-4M3Ma MHUCOJIUAA KYpruO YMKaMus.

A

wz
Narx
darajasi

F2 1 el |ASI
P1
7 e3 | AS3
P3 v
AD
) —»

v

Y3 Y1 Y2

23-uuzma. Annu maxknug yzeapumunune mavcupu
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Hapxnan Oomika omuiiap Tabcupuia suinu Takaiu@HuUHT AS] man ASQ
ra CWDKHUINW HATWXacuja UNuiad dyukKapuin Xaxmu Y] 1aH Y2 rada Kamasiiw,

Hapxjap napaxacu 3ca R1 man R2 raua kytapunanu, sbHU crarQisuus pyu
oepaau.

bomika Oup BazusaTma, MacanaH, HapxJjapra OOFJIUK OYiamaraH oMWJUIapJlaH
Ooupoprtacu y3rapuO, summM TaKIUGHUHT Y3rapummra oiubd KeldcuH. SbHHU,
CpHUHI HapXd Tacaiica, KOpXOHajap/laH OJIMHAJMraH COJIMKJIap Kamaica Ba
Oynap HaTWXacuja MaxCyJIOT Oupaurura kerraH capg-xapaxariap KuCKapca,
yHAa Kamu Taknud srpu uymsuru AS] nmaH AS3 xonatra cwokuiian. bynma
Hapxjap MyBo3aHaT pjapaxacu R1 man R3ra kamap nacasau Ba unuiad
YUKAPUITHUHT MYBO3aHaTin Xaxmu Y1 mam Y3 Kamap omaau, SIbHH,
WKTUCOJUN YCHUIII X0JaTu pyi Oepamm.

Mag3yHun MmycTaxkamJjiall y4yH caBoJLjiap

’Kamu TanaOHuHT 6ax0 Ba 6axojaH OOIIKa OMUJIapUra 30X OCpHUHT.

Huma yuyn AD srpu un3ufu nactra TOMOH OFTaH TPAEKTOpHUsCcUra 3ra?
Kamu taknmuHUHT Hapxra OOFIUK OYJIMaran oOMUJUIApHU caHaO YTHUHT.
AD-AS wMopnenuaaru MyBO3aHAT XOJAaTUHM Ba YHHUHT IIapTIapUHU

-l

TYUIYHTUPHUHT.
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6-maB3y: McTebMoJI, skaMFapuIll BA HHBECTUIIUS
Pexa
1. MctebpMo Ba sKaMFapHIll, yJIApHUHT Tpadukiapy Ba GyHKIHSIIAPH.
2. VicTebpMoJT Ba J)kaMFapulIlra ypraya XamJia yerapajaHrad MOMHILIHK.

3. XKon Maitnapn Keiine Ba ucresmon ¢yukiusicu. UpBunr ®@uiep Ba BakTJIapapo
TaHJIOB.

4. lHBecTHLIMA Xapa)KaTiiapy Ba yJIIAPHUHT TUILIAPU.

5. MHBecTULMSIIIApHUHT MOXUSATH, KYPUHUIIUIAPU Ba yJap MUKIOPUHH AaHUKJIOBYHU
omwap. MHBecTuMsAnIap Ba kaMrapMaiiap ypracuaard OOFTUKIUK.

Tasanu cy3 ea ubopanap:. ucmevmoiu, UCMEbMON epagueu, UHEeCMuUYUsLap,
uHgecmuyus epagueu, akceiepamop, UCmevbmMoaed Ypmaia MOUULIUK, U CIebMoed
( orcameapuwea) ueeapananean MOUULIUK, UCTNIELMOIL 84 HCAMEAPUWL QYHKYUSIAPU,
Jlotuxa, UHeeCMUYUs, UHBECMUYUOH Xapadcamiap, @ous cmasKacu, acocull
¢ononap, kanuman 3axupanapu, @Qouoa, amMopmu3aAyUs ANCPAMMAIApy, Ny
AHCAMRAPMANAPU, XOPUACULL UHBECMUYUSLAD, Peal UKMUCOOUEM, Ousepcuguxayus

1. WcrebMoi Ba JKaMFapulll, YJIAPHUHT rpadukiapu Ba QyHKUHAIAPH.

Vit XxyKanUKIapUHUHT UCTEHMOJN XapaxaTiapu (OyHmaH OyEH HCTEebMOI
ne6 rwoputunaau), sianu  Tanad, &ku SAVMMHMHT SKyHMI uUcTebMoiara Kypa
TapkuOusla S Hr KaTTa Yylymra 3ra OyiaraH KOMIOHEHTIUp. PuBokjiaHraHn
MamJIakaTiaapJa UCTEbMOJI XapakaTiapu Imaxcuil Tacappydmaru gapomagauar 90
dbousnan OpTUK KUCMUHU Tamkuil dTtaau. Iy Tydaiiam xam uctenMon
Xapaxkarjlapura TabCUP 3 TyBUYM OMWJUIAPHU, YHHUHI Y3rapuil KOHYHUSTIIAPUHU
YpraHuil MyxuM axaMHsTra ara.

Vit xyxanmukinapu Tacappypuaard JapoMagHUHT HCTEbMOJ KUJIMHMACIaH
KOJITaH KUCMH YJIApHUHI “KamMFapMmalapuHu Tamkuia sTaau. Kiaccuk Makrtabd
BaKWIIapy KaMFapull XaxxMu (o3 cTaBKaCMHUHT (yHKUuMsicu ned Kapamica K.M.
KelHC y# XyXKaIUKIAPUHUHT MCTEBMOJ XapaXkaTjapd Ba KaMFapUIUIapU
XQKMUHM O€NITUIOBYM aCOCHM OMWJI YJIapHUHI HILIa0d YMKApulAa HUIITUPOK
STUILIJAH OJIMHTAH JapoMajiapu el xucoOnaiinu. SlHana aHUKJIMK KUPHUTCAK
HCTEHMOJI Ba KaMFapHIL Xa)KMUHU OENITMIOBYM aCOCUN OMUI Yl X¥ KaTUKIapUHUHT
uiniad  TomraH Japomajiapu, OJraH TpaHcepT TYIOBIapH Ba Tyjara
conmukigapu OwmaH  OenrmmaHagurad — tacappybumarm  gapomaan (DI —
disposable income, ¢&ékum Yd ) xypcarkumunmup. MaKpOUKTHUCOIUI
Hasapusga MCTEbMOJ Ba JKaMFapMallap, MWUIMH JapoMajn €KUM  IIaXxCuu
JApOMaJTAPHUHT (PYHKIUSCU cU(aTHAA XaM TaIKUK KUJIMHAIH.
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NxTuépaaru maxcuid japoma J UCTEbMOJ Ba KaMFapUIll YUYyH UIUIATUIIAIH,
AbHU KaHYa Ky MCTEbMOJ KWIMHCA, LIyHYA KaM KaMrapuiaJd Ba aKCHUHYA.
HcrepMon Ba skamrapull ypracuaard y3apo OOFIUKIMK Xap XWJ JapoMmajira 3ra
Oynran maxciapia Oup XWj 3Mac: Kam Japomajra sra Oyiraniap ogatia KyImpok
UCTEHbMOJ KWINO, KAMPOK KaMFapaju, JEKUH apoMajijiapu omud Gopuiim OuiaH
Oy HucOAaT >KaMFapuill yIYIIMHUHT YCUIIIM TOMOHTA Y3rapajiu.

Hctebmon Oy uxTHEpAard JapOMaJHUHI UCTEbMOJIYM TOMOHMJIAH KOPHil
JaBpJaru 3 XTUEXKIAPUHU KOHIUPUII Y4yH capduaran KucMu Oynub, y mupoBaph
XamJia OpaMK HcTebMoJra axkparuiaaan. OpaluK UCTEBMOJAA TOBAp Ba XU3MATIaAp
UCTEHMON JKapafHHIa TYIUK HYK OYnub keTMaiiau, mupoBapl HCTEbMOJAA 3ca
yJlap HCT€bMOJI Kapa€HUJa TYIUK HIUaTwiagud. JKamrapum 3ca  HMCTEbMOJIAH
Gapin paBHUILa KEITyCHJArd 3SXTUEKIAPHU KOHAMPHUII YUYyH XHM3MAT KHJIaau
Ba UXTHEpHArn JAapOMaJHUHI HCTEBMOJIJAH KEHWMH KOJIFaH KUCMHHHM aKC
srrupanu. Kypcarknunap ypracugaru OyHaail OOFMMKIMKHM KyHuaarnda udoganant
MYMKHH:

1-xanBai

Jlapomaj, HCTeBbMOJI Ba JKAMFAPHUII KYypcaTKU4JIapu (IIapT/JM paKamJjapaa)

MHHI CYM
fImmap NxTtuépnaru HUcrebmoa, C JKavirapum, S
napoman, Yd :

20009 iinn 170 175 -5

2010 #mn 210 210

2011 viun 250 245

2012 iiun 290 280 10

2013 iinn 330 315 15

2014 iinn 370 350 20

2015 #iun 410 385 25

2016 iiun 450 420 30

2017 viun 490 455 35

2018 iinn 530 490 40

Uxtuépnarn mapoman xaxkmu 170 MuHT cymra TeHr OyiraHga HCTEHMOI
175 mMuHr cymMra TEHT, SbHU UXTUEPAATU JAPOMAIJIaH S MUHT CYyM Kym Oyiamu.
SbHU axonmu 5 MUHT cyMmra TeHI MHUKAOpJa Kap3 xucoOura €ku yTraH Wusiapia
TYTUIAaHTaH KaMFapMajap XucoOura UCTebMOJI XapaxkaTiapu KUJIaau.

Uxtuépnarn gapoman xaxmu 210 muHr cymra TeHr OynraHga, yHHHT
MUKJOPH HCTEBMOJ MUKAOPU OWiaH TeHrtamand. by mukmop O6ycaraBuii mapoma
ne6 oputuiany. l->xkagBan MabIyMOTIapH aCOCH]Ia UCTEbMOJ rpad)UriHA YU3aMu3.
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Hcrebmon rpadury MKKU TYFpU YU3UK KYPUHUIILIA OEpUIITaH.

bupununcu — Oy OuccekTpuca, y UIyHIal MapTiad Ba3UsATHU Uoaanailiuk,
KAaYOHKM Xap KaHIal HWWiIma WCTEhbMOJ HMXTHUEpAArd JapoMajra TeHT OVymamu,
SBHHU KaMFapuIl OyTyHJail mamxya Oynmaiiau. Anredpauk, Oy y3apo OOFIMKIUK
Yd=C tenrimru kypuHuIImaa ndoaiaHraH.

Nkxkuaun TYFpu 4M3uK — Oy XaKUKaTIard HCTebModl Tpaduru OYimo,
XaKUKUH HMCTEHMOJI Ba MXTHEpAArd aapomaja TeHr Oyaran Hykraga (190 MuHr cym)
OuccekTpuca OwiaH Keculnagud. byHmaH KyWur HykTrajga XakKMKHM HCTEbMOI
uXTHEpIAru AapoMajjiaH OpTUK. By Ba3usiT HMHCOHJIApHM Kap3 Xucobura xaer
KeUNpHIUIapuHU Omnaupanau. VKKY TYFPU YM3HWK KECHIWIN HyKTacHIaH FOKOpUIa
XaKUKUH MCTEHMOJIHMHT Oapya MUKIOpJIApW WXTHEPIATH TapoMajgaH KaMm Xamga
yinap ypracunarud (apk >KaMFapUIIHU TAIIKWI 3TaJu. XaKUKUM HCTEHMOJI rpaduru
V3UHUHT OFMII Oypuarura sra Ba OHCCEKTpucazaH (apkjid paBUIIAA JapoMaj
HOJIra TEHT OYJraHaa UCTEhMOJHH MabiyM MHUKIOPHUHH KypcaTamu (24-uusma).

A
C Yd =C
350
210 C=a+bYd
170
175 210 370 ”Yd

24-yuzma. Hemewvmon paguzu

Uusmanan KypuHUO TYpUOAMKH, oJamiap >KOpHUH HWiIga Xed KaHmai
Japomajara 3 Tra OynumiiMaca Xam, UCTEbMOJI KWIHIIIAH OyTyHIal TyxTaMauauiap,
Oaku ynap Y3JMapuUHUHT YTraH Wuwuiapiard xamrapMaiapu €Ku Kap3 XucoOura
smamand. WxTu€pmaru napomaj Ba XaKMKWW HCTEBMOJI ypTacuaard aiaredpauk
oormukukarn C= a+bYd kypuHMIIMIary Yu3uKiId TeHr1aMa udonanaiau. bynna a
— HUXTHEpPHUIArd JapoMaJylaH KAaThbUH Ha3ap aBTOHOM HCTEHMOJ, D — YH3MKHUHT
OFUIIM. UM3BMKHUHT OFUIIM MCTEHMOJI XAKMHUHU Y3rapyilid (BEpTUKA Y3TapwIil)
Ba UXTUEpJArd JapoMajJ MUKIOPUHU Yy3rapui (TOPU30HTANd  Y3rapuIlH)
HUcOaTIapu cudaTrIa aHUKJIaHA .

Kentupwiran mawiymoTiiap acocuja >KamMFapuil TpaduruHu xam Kypuo
yrkamu3 (25-un3ma).
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S S=-a+ (2-b) Yd

-5 0 210 250 Yd

25-yuzma. Kamzapuw zpaguzu

Kamrapum rpadurn uxTHEpAArd AapoMaa OWIaH KaMFapHIl YpTacuiaru
oornmukukHu  udomanaiian. Beptukan Vkmarm xap Oup HyKTa JKaMmrapMma
MUKJIOpPUHU Owigupaad Ba UXTUEpAArd Japomaja OWiaH yHra MyBO(HK
KeMaJMraH MCTehMOJ XaKMHU Vpracumard (apk cudaruna anukiaHamy (S= Yd -
C). Bouutanruy mapoman napaxacuia xamrapuin Hoira (0) TeHr Oynran xonga
UXTHEPIATU JapoMaj] XaXXMU YcuO Oopuiiyd OuilaH YHMHT MUKAOPH XaM OIIUO
oopanu. Kamrapum rpaduru ucrepMon rpadurura yxmad aiaredpauk wudogara
sra: S=-a+(1-b)Yd, Oynma a-mxtu€paaru gapoMaja Aapakacl YHUHT OOILIAHFHY
MHUKJIOpUIaH TacT Oynrangarum Kap3 Xaxwmd, (1-b) — orum Oypuarm OymuoO,
KAMFApUIIHU ~ Y3rapuiviHA  (BEpPTUKA] Y3rapuil) JapOMajHHWHT  Y3rapHIlura
(ropusonTan y3rapwuii) 0yiaran HucOaTh cudaTria aHUKIaHAIH.

MaB3yHUHT OUPUHYM CaBOJMAA KEJITUPHWITaH TeMOTETUK MabIyMOTJap Ba
rpaduxiapra TasHUO UCTEHMOI PYHKITUSICUHU E€3aMU3’

C=a+bVd,
Oy epna: a — aBToHOM xapaxariap; Yd — tacappydpumaru gapoman (Yd =Y-T), Oy
spra: T — commkmap;, b — wmcrebMon XaXMHHUHT Tacappydumarn gapomanira
OoormukuruHn - udoaanoBun  kodhduimenT, Oolmkaya aWTraHaa HCTEbMOJIra

yerapajaHraH MOMUJUTHK.
AS

b = 100
AYd

Jlemak, MCTEBMOJ XaKMHU aBTOHOM MCTE€bMOJTa, Tacappypuaard aapoMaj
X@KMHIa Ba HUCTEbMOJ XAXKMHUHUHI Tacappypuaard JIapoMaj y3rapuiimra
TabCUPYAHJIUTUTA OOFIIUK.

Kamrapum rpaduruar  xam HUCTebMOJN Tpadurura yxmad anredpauk
udomanan MyMKHUH, SbHU KaMFapuIll PYHKIUACH KyWHaTW KYPUHUIITA dTa:

S=-a+(L-b) Yd
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HcTebpmon Ba xaMFapHill XaKMUra Tacappyduaara gapomaj JMHAMUKACHIaH
TalIKapy KyHUAard OMUJUIap, TYFPUPOFU Oy OMUJUIApIAru y3rapuiuiap XaM TabCUp
Kypcaraau:

1. Vit xyxanukiapu JapoMajiapu.

2. Vil Xy>Kanukiapua TYTUIaHTaH MYJIK XaKMH.

3. baxomap mapaxacu.

4, VIkTucoauit KyTHIIL.

5. UctepMommuniiap Kap3aapy XaKMHU.

6. CosmKKa TOPTHUII XaKMHU.

Hactnabku Oemr OMHJI TabCUpPHIIA HUCTEHMOJ Ba >KaMFapuil Trpaduxiapu
¥3apo Teckapu TOMOHTa CWDKHaM. by Oem oMuin Tabcupuia >KOpUH
Tacappydugaru 1apoMaj TapkuOuaa HCTEbMOJ Ba KaMFapUII yIyIId HUcOATIapu
y3rapaan. CoJIMKKAa TOPTUII [Aapa)KACMHUHI Y3rapHIlld UXTUEPAArH AapoMal
XQKMUHU Y3rapTupraiv Tydalau yHUHT TabCUPHUAA HMCTEHMOJI Ba >KaMFapHIII
rpadukiiapu OMp TOMOHra Kapad cwpkuiiau. McrebMon (QYHKIUMSCUHM aHUKJIAII
oopcuaard TaAKUKOTIAp, YHUHI XaKMHM IIYHUHIICK axXOJMHUHT JapoMajijiapu
X@KMHA Ba TYIUIaraH MYJKH KyJaMura Kypa TaOakajJaHWIIM JjJdapaxacd xXamja
aXOJIMHUHT COHM Ba €IIMra Kypa TapkuOura XaMm OOFJIMKIUTUHU KYPCaT/IH.

2. McTebMoOJI Ba sKaMFapuIIra ypraya xamjaa yerapajanral MONWLIHK.

MakpouKTHCOIMM  TaxjIWwil  JKapaéHuJa  MCTEBMOJ  Ba  JKaAMFApHIL
GYHKUMATIApUHYU SIHaJa TYJIAapoK OWIMIN y4yH MCTEbMOJI Ba jKaMmFapuuira ypraya
MOMWIJIMK Ba 4YerapajaHraH MOWMJUIMK TYUIYHYQJIApUHU MOXUSITUHM aHIIa0
OJINILIMMH3 JIO3UM.

Hcrepmonra ¥ypraya MOMWIUIMK JeraHja Tacappypuuaru napomajaiard
MCTEBMOJ XapakaTJIAPUHUHT YIIYIIW TYIIYHUJIAIU, SbHU:

APC ==-100;
Y
oynma: APC — (average propensity to consume) ucrebmoiira ypraya MOHHIIIHK.
Tacappydumaru napomajygara xamrapuil yIayHIMHE JKaMFapuIra yprada
MOMWIINK Ae0 aTanaau, SbHU.

APS ==~ 100;

Yg

oynma: APS (average propensity to saving) — skamrapmara ypradya MOHHIIIHK.

Mucon yuyH, Tacappydumaru mapoman nmapaxacu 410 Ba 530 maptiau
Oupnnkka Ba ucrebMmois mapaxkanapu 405 Ba 495 mapTim Oupivkka TeHT OYyiaraH
XoJaTiap y4yH MCTEbMOJIra ypTaya MOMWIIMKHU XUCOOTaliMuU3, SIbHU:

ARS =(405/410) x 100 =98, 78% éxu 0,98;
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ARS = (495 /530) x 100 =93,39% éxku 0,93 ra teHr.

Jlemak, 0y Mucosutapjan KypuHHO TypuOauku, Tacappyduaara aapomaiiap
MUKIOPU Kymainb OopuIiy OWJIaH YHUHT TapKUOMIArd UCTEHbMOJI YIYIIU KamMainuo
Ba aKCHHYa >XKamMFapMma yiylu kynaiubd Oopamau. by xomatnu KeitncHuHr “acocuii
NICUXOJIOTUK KOHYH M OMJIaH M30XJall MyMKHH. “MaBxyurura HagaxkaT arnpuop
TacaBBypJiapra kKypa, OW3HUHI MHCOH TaOWaTWHU OWIMIIMMH3IAH KEIuO YUKUO
IIYHUHTIEK YTMUII TaXpUOACHMHU CUHYMKIA0 VYpraHum acocuaa Ou3 TYIHK
UIIOHUIIUMU3 JIO3UM OYJraH acoCuil TCHUXOJIOTMK KOHYH IIyHJAaH HOOpaTKH
KUIIWJIap JapoMajyuiapu Ycuinu OuiiaH, ojaTaa, y3 HCTEbMOJUIAPUHHU OLIMPUIITa
MOMUIUIap, aMMO JAapoMaJijlapy YCraH Aapaxkaja smMac”

Conuknap TYJaHTaHJAH KEWWH KOJITaH AAPOMAJHUHT OMp KHUCMH HUCTEBMOJ
KUJIUHAAW, WKKHHYU KUCMH 3 cCa >KaMFapuiIagd, 11y Tydaiid Xxam UCTEbMOJTra Ba
)amrapuira yprada Mmonmmiuk duruHaucH 100%ra €xu K03 GUITMEHT KYPUHUIIIA
1 ra TeHr:

ARS + ARS = 100% éku 1.

Vi xyxanuknapyu TacappyPuaard JAapoMaJJIapUHUHT YCraH KUCMHUHHU €
UCTEBMOJI KUIaH, EKU KaMFapaIu.

HctepMonarun  Y3rapuluIlapHUHT 1Ty  Y3TapUIIHA ~ KEITHpUO YuKapraH
tacappydumaru  mapomaja  y3rapuiljard yJIyIid HCTEbMOJTa 4erapajaHraH
MOUWUIAK NEeHMIaaN.

A
MPC = —-100
A¥g
oy opma: MPC (marginal propensity to consume) —  HUCTEHhMOJITa

yerapajaHraH MOWHIUIUK.

Oxopuna kentupunran 1-)xamBanm MabIyMOTJIApUTa Kypa MXTUEPIATH
napomana 410 mr.6.m1an 430 m1.6.xava omran xojataa MRCHu xucobnaimms.

A S =420 - 405 =15; A Yd =430 - 410 = 20;

MPC= (15/20) 100=75%;

by mrynn ounaupanuku, mapoman 100 % ra (€ku Oup Ompimkka) y3rapranma
ucrebmon 75 % (€xu 0,75)ra y3rapau.

Kamrapumparn  y3rapuiuiHUHT UXTHEpIArd JapoMaJ  y3rapuijaru
YIYIIM YKaMFAPUILTa YerapajaHraH MOWWIUIMK JIeUUIaau.

MPS = == -100;

A¥g
Oy opma: MPS (marginal propensity to saving) — kamrapuiira ypraua
Mok, FOKopuaa KenTupuiran MUCOJa:
AYd=430-410=20 AS =10-5=5

MPS = (5/20) 100 = 25%:
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[ynnai kuaubd, ucTebModra yerapajanrad MOMUUMK 0,75 HU TallIKuiI 3Trad
Oynca, >kamrapmara derapajgaHran wMowwomk 0,25 HM TamKWil 3 Taau.
JlapomamHuHT YcraH KUCMHU €KH UCTEbMOITa, €KW skamrapmara capdianamu. [y
cababra Kypa HCTEbMOJI Ba IKaMFapullra ypraya MOMWUIMK KypcaTKudjaapu

nuruaaucu 100%ra éku koehdutcueHT KypuHUIIMAA lra TeHT OYiau.
MPC + MPS =100%0 éku 1.

MPC Ba MPS anwa Oapkapop KypcaTkuwiap OymmO, >Xyaa CEKUH
y3rapuiira yupangumiap.
3. Kon Maiinapa KeiiHc Ba ucTebMO0J (PYHKIIUSACH

bu3, 1936-itmnna vyon stwiran JKon Maitnapn KeltHcHUHT Oomn Hazapusicu
OWwIaH UCTEBbMOJHM YypraHumHd Oonuraiimu3. busaunr KeHC uncTebMOn
(GYHKUMACHHU Ha3apusCHHU s[paTAu Ba Oy Hazapus MaKpOMKTUCOIMN TaxXJIWiaa
acocuil pon VyinaraH. Kemunr kypu0 uukaitnuk, Kelinec ucresMon QyHKuuscu
XaKMaa YWIaad, Ba YHUHT FOSUIAPU MabIyMOTJIapra KAaplid YMKKAHWTA T'yBOX
oynau.

Keitnc Hazapusicu

Byryuru KkyHzma, MKTUCOMUHWIIAD MYypakkad TEeXHUKara TasHUO HCTEbMOI
MabIyMOTJIAPUHMA Taxjui Kwiagunap. Kommrorep €pmammuaa, MWUIMA JapoMal
XUCOOM OpKIM YMYMHH MKTUCOAMETHUHT TaxXJWJ KWIMII Ba WHIUBUIyal YU
XYKQIUKIAPUHUHT TEKIIMPUI, YyJIap XaKuJard >KaMd MablIyMmMOTIap YCTHIA
Oarapcun Taxymn KwiMil wnuiapu amanra omupwianu. Keitae, uynku 1930-
Hunaa mMabliyMOTJIap CUJICKMJIACH KATTAIUTUACK KOMITIOTEpiap TaXJIWil KWJIWIIHUHT
XaMm ad3anmuru 3apypudnaurd xakuga &raH dau. CTaTHCTUK TaxJIMjra TasHUII
Vpuura, KeliHc wucrebMonl (QyHKUMSICH acocuaa Y3-Y3MHM Ky3aTHIl Ba cababiu
Ky3aTHIll KOHBIOKTYPACUHHU SIPAT]IU.

bupunun Ba »Hr wmyxumu, KeiltHc wmapruHanm wuctebMmon Tamabu 1ed
UCTEHMOJI MHUKIOPUHHM HOJI Ba Oup Yypracuaard Kylmumya JoJulap JapoMaJuHU
xucobnanau. ¥ myHna €3aau: “dyHaamMeHTan TMCUXOJIOTMK KOHYHJIapra roKacak
UIIOHWIAp OWIaH BakoJiaT OepraHMu3..., JapoMajjapyd OILUTAHHUJEK HCTEBMOJ
KWIAII XaM OIIaJA¥ aMMO KYINpOK JapoMajia YCUIl Ky3aTWIaau. SpHM 1maxc
KyIMM4a JoJiap oJica, y OJlaTAa MabiyM OUp KUCMUHU capduiaiiu, Ba MabIyM
Oup KuCMUHU >Kamrapanu. KeiiHC MyBO3aHATHMHM PHUBOXKIAHTUPIWK, HUCTEHMOJITA
Oynran mapruHan Ttanab KeiHc cuécaTu TaBcusuiapura s’ibHH KEHT TapKaJiraH
VIICHU3IIMKHM  KaMaWTUpUII y4yH MyXuM D J1U. brompker cu€car Kyudu
UKTUCOAMETTa TabCUp KWIMIIMIA SBbHU Oro/ker cuécart OwinaH wudoaaraHral
JapoMaJl Ba UCTEBMOJI ypTacuaaru (QpUKp MyJioxazajdapHH KyHanummmamp.

Nxxununngan, KeltHe ncTebMOHM gapoMajra HUcOaTu, Oy ypTradya UCTEbMOJ
Tamadu macasau, JaapoMaj KyTapuiaaad, Yy IKaMFapull KAMMATIA, YyHKA Y
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KaMOaFralTMKAaH Kypa ¥3 JapoMaJvuHU IOKOPH HUCOATAa ynuiad TypuiMd Ouia
oot Oymumra wuHTUiaanud. llyHuHrHek, KeWHC aHalM3W ULIyHAaH WOOpaTKH,
UCTehMOJITa Oyiran yprada tanad Kamaiica, Japomaj OIIUINYA KEHHCHUHT MapKa3ui
UKTUCOOUETHUTA allJIaH/I!.

Yuunuugan, KeitHc — ¢uxpuua  gapoman — UCTEbMOJHHHT  acOCUM
MEB30OHUAMP, Ba Tanad Japakack MyXUM poia YilHamaiau. YHUHT TaxXMUHU
V3uJaH OJJIMHTY KJIACCHK HWKTHCOMUMIIAPH I BTUKOAMAAH KECKUH (apK KUiIaau.
Knaccuk wukTHCOmuUMmap, IOKOpH Tanabmap Hazapusicu Oup wmacana cudaruia
KaMH KaMFapMaHU parOaTIaHTHPaaAd, UCTEBMOJHM 3ca parOaTiaHTUpManan 1ed
xucobnain. Keiinc Tama® gapakacMHH HCTEBMONTAa TabCUP  KYpCaTHIIU
MYMKHUH, 71e0 TaH OJITU. YHUHT E3UITN4a, TAKpUOaIapIard aCoOCHA XyJIocacu Taiad
JapaXaCHHUHT KUCKA MYJIATIN TabCUPU HUCOATaH axaMHUATCU3 OYIaiu.

by yu Taxmunnap acocuna, KeilHC uctebMon (QyHKUMACMHU KyWaaruya
AI1ad YuKagu

C=C+cV,C>=0;0<c=<1,

Oy epaa: C-ucrebpmon, Y - Oup maptamuk gapoman, C  y3rapmac, Ba C-HCTEHMOI
KAJIAIIHAHT MapruHaji Tajga0u, HMCTEhMON (DYHKIHSICH, TYFpH YHM3HMK TIpaduru

oynanu. C+BepTI/IKaJI YyKIa TyXTaiau, Ba ¢ Kusl Xojarna oenrwiaiau. Keitne yprara
TanuiaraH MCTebMOJ (QYHKUMACU Y4 Xycycusitnapura »bTHOOp Oepunr. by
KeiiHcHUHrT  pacTiaOku ¢apa3u TacAUKIAHIW, YyHKH, HOJ Ba OUp opacuaaru
ucTebMONIra OyJraH mapruHain Tajad Oy — C, myHAall KwinO, IOKOpU Japomall
IOKOpY MCTEBMOJI Ba UIYHUHIZIEK FOKOPH >KamFapuil Oynummra onul® kenaau. by
uctebmon Gynkuuscuna KelHc WKkuHUM (apasu TacauKIaHAW, YYHKH VpTaua
ncrebmon Tanabu APC Hu Tamkwi 3Taau,

APC=C/Y=C/Y +c.

Y xyrapuica, C/Y macasau, NIyHHHT ydyH ypradya uctebmon tamadbu C/Y
tymagu. Huxosr, wucrebmon  ¢yHkuuscn KeWHCHUHr  yuyuH4YM  (apasu
TaCAWKJIAHIM, YyHKM Tanad napaxacu wucrtebMon (¢daktopu cudaruga Oy
TEHIJIAMAHU Y3 UYUTa OJIMAW]IN.

HNaxk amanui myBagakkusaTaap.

Keitnc uctebpMon (yHKIUSCUHM TaAOUK KWITaHJIaH CYHT, WKTHCOIYHIAD
YHUHT (apazinapu Xakujard MabIyMOTJIApHU WUFUO, YPraHWIIIHK Ba CHHAIIHU
oouvtagunap. Jlactnabku  Tagkukoriaap KeWHCHMHr UCTeBMOJ  (DYHKIUSICH
TaxXMUHUA HUCTEbMOJIUWJIAp TabuaTH KaHgal 9D KaHJWTUHU Kypcataau. by
W3JIAaHUNUIAPHUHAT Oab3ujapujia, TAAKUKOTYMIAD YU XY KAIWKIAPUHHU TEKIIHPHUO,
MCTEbMOJI Ba 1apOMaJ] TYFpUCUAA MAabIyMOTJIAPHU TYIUIaraH.
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mj

26-uuzma. Keniicnune ucmewvmon hynkuuscu.

Hapoman rokopu Oyica UCTEbMOJ XaM IOKOpPH Oynaau Ba MapruHai Tajiad
HOJIJaH KarTra OYJIuIIM TacAWKJIAHraH. YJap, UIYHUHI/ACK, JapoMaJu IOKOpPHU
OynraHma »KaMrapuil XaMm IOKOpU Oynaau, MapruHaia Taigad 3ca OupAaH KUYHK
OynumuHu  Tacaukianuiap. byHnman Tamkapu, Oy TaAKUKOTUWIAp IOKOPH-
JapoMajiia JKaMrapull XaM IoKopu Oynaau, ypradya MCTEbMOJ Taladu KaMalraHja
napoman omamu. [ynmait kunu6, 0y KeWHCHHMHr MapruHan Ba ypraya Tanad
XaKHJIard Kapanuiapu MabIyMOTJIApU TEKIIUPUIIIHN.

Boiiika TankukoTIapra Keincak, TaAKUKOTYWIAD HMKKHUHYM  KAXOH  YpYIIH
opacujard JaBp HCTEbMOJI Ba JapoMajl TYFPUCHAArM YMYMHUH MabIyMOTJIap
Vprangunap. Ym0y Mabaymoriaap Xam KeWHCHUHT ucTebMosl  (YHKIHUSICH
Ha3apusICUHM KYJIa0-kKyBBatiaaau. Jlapoman mact Oynran Wwiapaa JgapoMaj Ba
YKaMFapuIll MUKJIOPU XaM MacT OYJiraH sS’ibHM MapruHajl MCTEbMOJ Tajlabu HOJ Ba
Ooup opacunma OyniraH. byHnan Tamikapu gapomaj Kam HWiap J1aBOMHUA UCTEHMOJI
napomajara HucOaTu Kopu 314, 0y 5 ca KeliHc UKKUHYM (papa3svHU TacauKJIAIN.
JlapoMag Ba HMCTEBMOJI YpTacuaard OOFIMKIMK JKyJa Kywid 51, OOIlNKa Xed
KaHJIal y3rapyBYaHJIMK HCTEHMOJIMHUA TYIIYHTUpPHO OepHuIill  Yy4yH MYXUM
oynmaran.lllynnaii  kwimb, MabIymMOTiap, MIYHUHTCK,JApOMaa acoCHUd  Xall
KWwiyBun dkannuruau KeliHec yunHumM (apa3u XaMm TacOWKJIaHIA SbHU KaHYa
oJlamJIap 1apOMaJHU UCTEBMOJI KWINILIHA TAHJIAW]IN.

HNpBunr ®uuiep Ba BaKIJI1apapo TaHJI0B

KeitHCHUHT ucTebMON (DYHKIUACH OpPKAIM S>KOPHUM JapoMajra KOpuin
UCTEbMOJI OOFNMUKIMIY aéHaup. by OOFmuKIMK Tyna OOFNaHMIN 3Mac KauoH
ollamJiap KaH4ya MCTEhMOJI Y4YyH KaH4ya JKaMFapull Y4YyH Kapop Kuicanap
IIYHJArMHA yjap X03UpIy Ba KeJlakakka WMIIOHY Hazapu OwilaH Kapaiauiap. Yiap
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OYyr'yH KYNpoK HCT€bMOJ KWIMIIJAH 3aBKJIaHAIWNAp, JpTara 3ca KaMpoK
3aBKJIaHAAMIAp. XYXKaIUKIApAa KeIaKakaa OJaJuraH JIapOMaJWHU OJIWHJIaH
Owmumy 3apyp Ba TOBap Ba XHM3MATJIAPHH COTHO OJNHII KOOWIMATA MAaBXY]
OYIUIIN Kepak.

HNkrncoqun MpeuHr Ouirep MCTEBMOIYWIAPHUHT MAaKCaUIM Ba BaKIIapapo
TAQHJIOBA S'BHU TYPJIM JABPJIAPUHU Y3 MUYUIa OJIaH TAHJIOBJIAPHU TAaXJIWJI KWITaH
UKTUCOIUMIap OMilaH OUpraavkaa MOJAEIMHU PUBOKIAHTUPTaH.

Bakriapapo 0r01keT TAKYMJLJINTH

Kyn opmammap ToBapiap Ba Xu3Mariap MUKIOPHUHU EKH CU(DATHHH
OLIMPUIITHK ad3an Kypaguaap, yaap SXIIMPOK KAUHUMIAPUHU KUWHUIIHU, SXIIAPOK
pecTopaniiapia OBKATIAHWIIHUA €KW KYMPOK (GrIMIap KYpUITHU XOXJaimuiap.
Opammap V37napu  HUCTaraHuJaH KaM  HCTEHbMOJ  KWIMIUIAPUHUHT  cababu
YIAPHUHT JapoMayulapy dYeKJIaHTaHauruaaaup. bomikaya ucrepMosumiap KaHda
cap( Kusia OJIMII Yerapacura Ayd Keiauiaau, 0y 3ca OIJDKET YeKJIOBU Jevuianu.
KauoH ymap KaH4a HMCTEBMOJI KWIMII Ba KAaHYa KEJIaKaK Y4yH IKaMFapHIl
Tyrpucuja Kapop KaOyn Kuwicajap, yjiap HHTepTeMropail ODKET YeKJIOBHUra
Iyd KEIuIIagu sSbHU OyryH Ba KeJlakaKk HMCTEbMOJM YUYYH >KaMU pecypiap
SPOKJIUJINTY OUIaH YiryaHaIu.

Opmmii HapcanapHu cakiaa0 KOJMII Yy4YyH, OM3 MKKH JaBp SIIaliuraH
UCTEhMOJIYM KAPOPUHHU TEKIIMpaMu3. bUpHHYM JaBp HCTEHMONYM ENIIApHU
ubonanaiiii Ba  MKKUHYM  JaBp HUCTEbMOJYMHUHI  KaTTa  EUUIMIMTUHU
udonanaiiqu. Ucrepmonuu napoman Y1 omaau Ba Oupunum naBpaa Cl uctenpmon
KHJIaay Ba gapomMaj Y2 onaau Ba C2 MKKWHYM JaBpAa UCTEbMOJ Kujaau. (Oapua
y3rapyBumWiIap — XaKuKAd, SABHUM ~ MHQUSIOUS  Y4yH  YpHaTWwiagu.) YUyHKH
UCTEHhMOJTYMIa Kap3 OEpHIl Ba KAMTAPUII yUYyH UMKOHUATIAP MaBXKy., HCTEHMOJ
MabIyM Oup MyanaTiaa JapoMajiiaH FOKOpH €KW aKCMHYA OYIUIIN MYMKHH.

HcTebMOTUMHUHT JapoMaay WKKH J1aBpJa KaHJau yerapajaHaiau. buprnHum
JaBpJia, JKaMFapMa = IapoMa/Jl MUHYC HCTebMOJITa TeHI. SbHU

S=Y,;-Cy,

S xamrapma. KkuHYM NaBpjia UCTEHbMOJ JKaMmFapmajgard  Taigad  IoIyc

WKKUHYM JaBp 1apOMaJiv SHHHU,

C,=(1+r)S+Y,
I — peast Tanad gapaxacu xucobimanaau. Mucol yuyH, arap pea Tainad gapaxacu
5 ¢ous Oynca, KeiuH >KamMFapuINHUHT xap 1$ OupuHUYM JaBpAard, UCTEHMOJIYN
uKKAHYd gaBpaa kymmvaa $ 1,05 sra. UyHkM yduHUM [JaBp MaBKya 9 Mac,
UCTEHMOYM WKKWHYU JaBpJa >KaMFapMa OJIManIu.

Varapysuan S xamrapum éku Kap3 OYIMIIM MYMKHH Ba Oy TeHIVIamasap
WKKajia xoJuiapja TeHr Oynanu.Arap OMpUHUYM JaBpAa UCTEbMOJ WKKWHYHU JIaBp
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JapoMaauaaH KaMm Oyica, HMCTEbMONYM >KaMFapagd, S HOMIAH KaTTa Oynaau.
Arap OupHHYHM NaBpaa UCTEbMOJ JAApOMajJiaH oOllIca, UCTehMOIUM Kap3 Oepanu Ba
S Honman kwuwk Oymamu. bu3 kap3 Oepuin Tamad gapakacu Ba >KaMFapuIll Tayiad
Japakacu oup xui Ae6 ¢apas KHuiamus.

Hcrebmon OIOJKETH YEKJIOBHUHM XOCWJI KWJIMII YYyH, HMKKH OJIJUHTU
TEHTJIaMaJapHU OUPIAIITUPUILI KepaK OWPUHYM TEHIVIAMaHW YpHUTA HMKKUHYU
TEHIVIaMa S KyHuiIaau.

G=QAQA+nNM-C)+Y,

TenrnamManun  CHTWUIAIITHPHIN Yy4yH, OW3 IIAPTIIAPUHU KalTa TalIKWI
KMJIMIIMMM3 KEPaK. (1+7)C, YHI' TOMOHJAH OJIMHUO TEHIJIAMAaHUHI Yall TOMOHTa
CypWJIaI¥ Ba KOWJIALITUPUIIA]IH.

1+, +CG=(01+nY, + 1,

Oumu 1+ 7 xap UKKH TOMOHMIAH aXpaTuO OJMHAJIM.

C1+=Y1+C2j1+T=Y1+Y2/1+T

by Tenrmama mapomajara WKKdA JaBpiiapjia MUCTEbMON OuiaH OofiuK. by
WHTEPTEMITOpAJT OI0/IKET YEKJIIOBUHU TACBUPJAIIHUHT CTaHAApT ynuaup. Mcrtebmon
OIOPKETH YEKJIOB OCOHJIMKYA TaJKWH ATWIagu. Arap Tanald Aapa)xacud HOJra TEHT
Oyinca, OIOKET YEKJIOBU IIYHU KYpCaTaJWKU UKKWHYU JaBpJard XaMuh HCTEHbMOJI
WKKWHYM JaBpJard >KamMu JapoMaara TeHr OVymaau. Tama® gapakacu HOJIJIaH
KarTta OyiaraHma Kejdakakgard aapomaq Ba WcTebMoi 1+ 7T opkamm xmcobra
ollMHMaian. by nauMckoHTIAIl >kamFapMara Tajad OpKalu BYXKYIra KeJras.
Hcrebmomun Tamabu SKOpUM  JapoMajyiaH KenuO YHKaAu ShHU KeJaKakaard
JapoMajl KOpUU JapoMaara Kaparahaa SXIIAPOK. XyAAW IIyHJIah, KeJlaKakaa
UCTEbMOJI YYYH JKaMfapMmaZaH TyJaHaAu SbHU KeJaXakga Japomaj KOopui
mapomMajra KaparaHiga Kampok Oymamu. VIKkuHUM ~— J@aBp — MCTEBMOJM  OMMII
1/(1+71) Ounan ymuanamu: BUpuHYM JaBp MCTEBMON MHUKIOPM UKKHHYU JIABD
MCTEbMOJIHUHT OUp KUCMUHU TAIIKUJI TUILN JIO3UM.

Kyiinnaru pacMia uctebMoi OFO/DKET YEKJIOBH akce dTraH. Pacmaa y4 HykTa
Ooenrmwinanrad. Hykra A, ucrebmonuu Xap Oup JaBpaa Y3UHUHT JIapOMaJuHU
WMCTEHbMOJI KWJIQJY, IIYHUHT YYYH MKKM JaBpJa XaM Ha Kap3 OJIUII Ha >KaMFapuIl
Oymaiinu.

Ci=Y,ral, =Y,
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Ikkinchi davr

} . (3
iste'moli, ‘1B Iste'mol chi

1Ry, +v,

byudjeti Iste'molchi budjet cheklovi.
cheklovi

Bu grafik birinchi va ikkinchi
davrlarda iste’molchi tanlovini
jama’arma ko’ramiz. Agar u A va B nugtalarni

tanlasa, u kamroq iste’mol giladi.
Agar u A va C nugtani tanlasa u
ko’proq iste’mol giladi.

Qarzdorlik

(&
ik Y’7/(1 F)

Y

Birinchi davr iste'moli, C,

27-uuzma. Hemewvmonuu 010031cem yexknoeu.

Hyxra B na, ncresMomun OMpuHYN JaBpHaa Xed Hapca MUCTEhMOJI KHJIManIu
(C; =0) Ba Oapua nmapoMajuHH >KaMFrapaad, NIYHHHT ydyH HWKKHHYH JaBpH
ucrepmon C,(1+ 7)Y, +Y, xucobmanmamu. C HyKTaga, HCTEHMOIYM HKKHHYH
JaBpUia Xed Hapca MCTEHhMOJ KHIMACIHKHH pexkanamrupand (C, = 0) Ba mryHuUHT
y4yH,Kap3 OJUII WKKUHYHM JaBpH JapoMajJnra WMKOH Kamap Kapimm Oyiaaw,
IITYHHUHTJICK, OupUHYN JaBpU HUCTEBMOI Cy oy
V; +Y,/(1+7) xucobnanaau. BupuHYM Ba MKKWHYU JaBP UCTEHMOJMHHUHI y4Ta
acocuii KOMOMHAIUSICH MaBXy/[l ibHU UcTebMouu B nan C cypunuim MyMKHUH.

Kauonkn 1-maBp MCTEBMOIM TACT Ba 2-7aBp WCTEHMOJU OanaHm Oynrania,
apHU Y HYKTaJa, aiupOOLUIAlIHMHT MYXUM OyiamaraH KucMmH OanaHpi Oynanu:
UCTEHMOIYM 1-MaBp HCTEBMOJMHUHT OWp KHCMHJJAH BO3 KEUYHUIN YYYH KYTIPOK
KYIIMMYa Tap3/aa 2- 1aBp UCTEHMOJIUTA dXTUEK Ce3a/IH.

Hcrebmomun Oepwiran yxmiami 3TpU YU3UKHUHT XamMma HyKTajdapuja TEHT
paBuma O0axTiau Oynaau, JEKWH y OollKamapura Kaparanjga 0ab3u VXIaml 3Tpu
yn3ukiaapau  ad3an kypaau. UYyHKH Yy KaMpoOK HUCTEBMOJAAH Kypa, KYMPOK
UCTEeHMONHU ad3ayl Kypaau, y KyWHPOKAArd YXIIam 53TPU YUM3HMKJIApAAH Kypa
IOKOPUPOKJAry  yXIam Jrpu 4u3uKiIapHu ad3an kypaau. Kyhugarm uyusmana
uctebmon |Cy arpu umsurugaru uctanral Hykranapaad kypa 1C, srpu unszuruaaru
WCTaTaH HyKTaJapHd MabKyJ Kypaju.
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Iste’molchi afzalligi.

Befarglik egri chizig’i iste’molchi
afzalligini  birinchi  va ikkinchi
iste’mol davrlari bo’yicha ko’rsatib
beradi. Befarglik egri chizig’l ikkita
davrda  iste’'mol  egri  chizig’l
kombinatsiyasini ko’rsatadi.Bu rasm
ko’p befarglik egri chizig’ining
ikkitasini ko’rsatadi.

Ic Iste’molchi W,X,Y nugtalarda bir xil
2 gonigadi ammo W, X, Y nugtalarga

IC, garaganda Z nugtani afzal ko’radi.

Birinchi davr iste'mol, CI

28-uyuzma. Hemewvmonuu aghzannucu.

VXImam STpu  uM3HKIAp TYIUIAMH HCTEhMOJYHM TAHJIOBHHHHT  TYIIHK
XOJaTUHU Kypcataau. by mryan 6usra mMabiaym Kuiaauku, ucrebmomun W HyKTagaH
Kypa Z HyKTaHU TaHJIalu, JEKUH Oy aHUK OYJIHILIN KepakK, YyHKU Z HYyKTa/Ja UKKaja
JaBpJa XaMm KYINpoK HCTebMosl OYymaau. Z HykTa Ba Y  HYKTaJIapHU
TakKocianmmu3: Z HyKraga 1- pgaBpiaa KYOpoK HMCTEbMON Ba 2-7aBpja 3 ca
KaMpoK ucTebmonl MaBxkyna. Kaiicu Oupu Ttannanran, Z €ku Y? Z HykTa Y
HyKTara Kaparaija OKOpUZard VyxXmam 53Tpd YM3UKAQ DHKaHIUTUMAaH Ous
OnJIaMU3K1, UCTEbMOMYM Y HyKTagaH kypa Z HykraHu ad3an kypagu. Llynpgaii
KHJINO, ou3 1-naBp Ba 2-1aBp UCTEbMOJUIAPUHUHT UCTaJITaH
KOMOHMHALMSTIAPUHY JKOMIAIITHPHII YIYH YXIIAall OTpU  YW3UKIAp  TYTUIAMUHU

UIUTATUIIHMA3 KEPAK. !

Ucrebmon xapaxkartinapuau SAVMMHUHT 3HT HUpPUK KOMIIOHEHTH OYHO,
VHUHT XQKMUHU aBBajJO YWl XYKIMKIAPUHUHT Tacappypuaard JIapoMaau
Oenrunaiu. AXOJMHUHT JapoMajjlapd MHUKIOpU omuO Oopuid OWiiaH YHJaru
KamMFapMaiap yaymu XaMm omu0 Oopanu.

HctebMon Ba KaMmFapull XXMM, IIYHUHTAEK HCTEbMOTUMIIAp OOMIMKIApH
Jlapakacura, Hapx Ba COJMK y3rapHIlUIapy, UCTEbMOTYMIAPHUHT KAp3H Japakacura
Ba OOIIIKa oMUJIIapra OOFJIUK.

Hcrebpmon Ba )xamrapuilra ypraya MOWWIUIMK ax0Jau JapOMaUIapUHUHT KaH4ya
KAUCMU  HCTEbMOJITA Ba KaH4Ya KUCMHM  JKaMmFapmara cap(IaHTaHJIUTHHU
XapaKTepJIOBUM KYpCATKUUIapIup.

Uctebmonra uerapasuit moimumk (MRC) wucrepMongaru y3rapuiiapHu
UXTHEPIATH JlapoMaj] Japaxacuaard ysrapuiira Oynu6 tomwiagu. MPC HuHT
KarTa €KW KUYUKIUTU OODKET cuécaT caMapalOpJIurMHUA OeNITHIIOBYM OMMIUIApIaH
oupuup.

7 N. Gregory Mankiw. Macroeconomics (7" edition). USA, 2009, p 496-498.

110



4. NHBecTUIUS XapasKaTJIapHu Ba YJIAPHUHT TUILIAPU

NuBectnumsuiap AVIMHUHT KyAa MyXuM Ba 3HI Y3rapyBuyaH TapKHOWM
KuCcMJIapuaaHn Oupu xucoOmanaau. [lacaiimm BakTuga ToBap Ba Xu3MaTiapra
XapaxaTiap KUCKApuIIM 103 Oepaiu, Oy KMCKApUIITHUHT KaTTa KUCMH MHBECTULIMOH
XapaxaTyiap XaKMUHUHT Tacaluiny TyQaiim ro3ara KeJiraH.

Wktucoquumap TOBap Ba Xu3Marjap MIIad YMKApUII MUKIOPUHUHT
y3rapuill TaOMaTHUHM SIXITUPOK TYIIYHUII YYYH WHBECTUIUSIIAPHU YpraHaiauiap.
SMM  Mopemnapuia WHBECTHLMSATIAp JapaXxacMHU pean (ou3 craBKacu OwWiaH
OornoBur ommuil  QyHKUMS | = [(y) Kylanwiaau. bywpain  yskums pean
dbon3  CTaBKaCMHUHT  KYTAWWIM  WHBECTULWSJIADHW  KUCKApWINWHU  [03ara
KeNTUPHUIIMHA  aHriatagu. MaBectunms  QyHKOMSICHHHHT — acocuaa  ETyBYH
HazapusiHU 0aTaQCHIIPOK KYPUO YMKHUIII KyAa MYyXUMIUP.

WNuBecTunius xapakaTJapUHUHT y4dTa THUOH axpaTwiaau. KopxoHamapHUHT
acocuil ¢oHmApUra WMHBECTHIMsUIAp Oy KOpXOHajap TOMOHHUZAH V3 UILIA0
yukapuil  ¢aonuATaapuaa  QoWgamaHuIl YYyH COTHO OJIMHAguraH OuHOJIap,
MHII0ATIap Ba ac000- yCKyHanapaup. YU-KOH KypWIHILINA y4yH WHBECTHIUSIAp V3
Uundra yijapja Yy3iapH sIianuiapy yudyH yWJIapHU COTHO OJIMINTa Xapa)kaTJapHHU,
IIYHUHTICK KEHWHYAIMK IKapara OCpuIll y49yH YW O rajapd TOMOHHUJAH COTHO
oNMHAETTaH yijapra xapakaTjiapHd Y3 WYHra ojiafu. 3axupajiapra WHBECTUIUSIIAD
cakjam y4yH ¢upmaniap TOMOHHIAH KOJUPWITAaH TOBApJIAPHUY3 HMUYUTA OJIAIH.
By ToBapnap TapkuOura xoMm amé€ Ba MaTepuaiiap, TyraulaHMaraH HIuiad
YUKApUII Ba Tal€p Oyromiap Xxam KHpau.

KopxonanuHnr acocuii (oHAIapUra UHBECTUIUSUIAPHUHT aHJI03aBUK MOJIEIH
WHBECTHIIMSAJIAPHUHT HEOKJIACCHK MOJEIM HOMHHM oiraH. Heokmaccuk Momenna
WHBECTUIIMOH TOBapyiapra 3ra Oynran dupManapHuHTr Qoifia Ba xapaxaTiiapu
kKypubd uukwiagu. Mojenga HWHBECTHIMSUIAD JapaXkacl KamuTal 3axXyupaiapu
OwraH OWpranvkiaa KaluTaTHUHT YEeKIM Maxcyiad, (ou3 craBkach Xxamja
dbupmanapra HucOaTaH KYJUIAaHWIAJAUTaH COJMKKA TOPTUIN KOWJajJapura KaHjan
OOFJIMKJIUTH KYPCATUIIAIH.

MonenHu MAaKUIAHTHPHUINT yYA9yH HMKTHCOAMETIA (UPMaTapHUHT HKKH TYpH
MaBxyn ae0 dapa3 kuiamu3. Nmmad umkapyBum dupMmanap wkapara OJIMHTaH
KanuTanaan Qoigaanud ToBap Ba xu3Mmamiap unuiad uyukapamwiap. KanuramHu
wxapara OepyBuu (Qupmamap HUKTHCOAMETTa Oapya WHBECTUIMSJIAPHH amaira
ompaauiap; yiap unuiad uukapuinl GOHAJAPUHU COTHUO OJajwiap Ba yIapHU
unuiad ymKapyBuu (upmamapra wwkapara Oepamuiap. Xaétmard HKTHCOAMETIA
kym1ad gupmanap mkkaia QyHKIMSHE XaM Oakapaauiap, sSsbHA yjap TOBapiiap Ba
XU3MaTIapHU WIUIA0 YuKapaauiaap Xamjaa KeNTyCcH HIDIa0 YHKApWINra KarnmuTaTH!
WHBECTHUIUS KUJIaauiap. BU3HUHT TaXTWIMMH3 HYKTaW HazapuaaH (HaoJIMATHUHT Oy
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UKKH TypUHH ynap OWiaH Typiau Xui ¢upMajiap MIyFyJiaHaau ne6 Qapas Kuiarax
X0JiIa axparuil Gorganmuaup.

JlactaBBan wnmiad ywkapyBum (QupmanmapHu KypuO umkamus. Opatma
dbupma doiinanaHagural Karurtajgl MUKIOPH TYFPUCHAATH KApOPUHHU KyWHJAru
TapTuOaa Kalysl KWwilaau: KaluTaJIHUHT Xap Oup KylmMM4Ya OupJIMrujaH
onuHaauraH (oiaa Ba xapaxariapHu coiumTupanu. Gupma xanutaiaHu P craBka
Oyiinua wkapara ojaad Ba Y3 MaxcyloTuHu P Hapx Oyiinua coTtaau, wuiiad
YuKapyBud (upMa ydyH KamuTaja OWpJiurura Xakukatgard xapaxarmap P/P wu
Tamkuwi 3Tanud. Kamuran Oupnurunan QoWgaTaHUIIHUHT XaKUKUM HaATHXKacu
KaOUTATHUHT 4ekid wmaxcyiaotuaup (MPK), gbpHM KanWTaIHUHT — KyIIMMYa
Oupnurunan (oinamaHuIl XHcoOWra OMMHAIWTAH KyIIMMYa HIUIa0 YHKapuirad
Maxcynotaup. dupma TOMOHHUIAH (GOWTATAHUIAAUTAH KallUTal XaXMH OPTUIIU
OWJaH YHUHT YEKJIM MaxCyJoTH macasau: (QupMa KaHYaIMK KYIPOK KamuTalra
sra Oynca, KanmuTaJHW KymmO Oopuil OwiaH MIUIA0 YUKAPUIT XAKMUHUHT
IIYHYQJIMK KaM YcHIWra 3puiminaav. byHnan xynoca mykd, ¢pupma QoigacuHu
MaKCUMAJUTAIITHPHIL YUyH KaMUTATHUHT YEKIM MaxCyJOTH KalWTalHU MKapara
ONMIIHUHT XaKUKUA HapXW Japakacurada macaiMaryHra Kagap, HxKapara
ONMHAIUTaH KanuTanHu omupanu. Lllyamgai Kumnd KanuTaaTHUHT YeKJIM MaXCyJIOTH
rpaduru Ousra kanutaira Oyirad tanad rpadurunu Oepanu. Kyitnparn uusmajia
wxKapara OJHMHIaH KamuTtaid 0o30pujard MyBo3aHaT KypcaTwirad. KanuramiHuHr
YeKJIM MaxCyJoTH Kamurtajira OynraH Tanad »Trpu YM3UFUHUA  aHUKJIAW[IH.
Kanuranar Oynran tama0d 3Tpd YM3HFU YHITA NAcTra STWITAH, YYHKU KaluTal
XQKMU KaHYAJIMK Ky OYjica, YHUHT YEKJIM MaxCYJIOTH IIyHYAJIMK KaM. Xap Oup
BaKT/Ja MKTHUCOAUETIArM KamuTal MUKIOPH Kala »J TWITaH, IIYHUHT Y9yH
TaKJIU( 5 TPU YM3UFU BEPTHKAT YHM3UK XHCOOJAHAIW.KANUTAIHH FOKapacu Y4yH
OJIMHAJNTaH HapX Tajlad Ba TaKIM(PHU MYBO3AHATIAMITUPHUIN YU9yH Y3rapTUpuo
TypUTAIHN.

R/R Kanwuran raknmudu

Kanuranra 6ynran tanad (MPK)

S~

K K

29-uuzma. Kanumanza oynean manao zpaghuzu.

Kanuran 3axupacu
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Kanuran wxapacn ydyH OJMHAJMIaH HApXHUHI MYBO3AHATIW Japa)kacura
KaHJail y3rapyBuMiap TabCUp O THIIMHU aHUKJIAIl Y4YyH KYmiaad HMKTUCOAYMIIAP
KaHgail Kuiub MexHaT Ba KamuTal xaéTaarn HKTHCOAMETAa ToBapiap Ba
XU3MaTJIapra aiIaHUIIMHU €Tapiy Japakaja acoClaHraH XOJ1a akC ATTUPYBYM
cudaruna kKapaiguran Ko00-/lyrmacHUHT uad 4yukapuil (QyHKIUSICHUHH acoc
KUIMO ojlamMu3 Ba y KyWuJaru KypyuHUILTa ora:

Y = AK°L@

Ko066-/lyrmacaunar wunuiad yukapuil (QyHKIUAACHIA KaNUTATHUHT YCKIIH
MaxCyJIOTH KyHuaaruda €3uiajau:

MPK = aA(L/K)*®

oynna: K-kanuran, L-mexHat, A-TEXHOJIOTHS JapakacuHU KYypcaTyBUu KYpcaTKUd Ba
o— Tall€ép MaxCyJOTHU MIUIA0 YMKApUILAA KaMUTATHUHT YIYIIMHUA YIIYOBYM HOJIJAH
KaTTa Ba OMpJaH KUYMK OyiraH KypcaTkud. MyBO3aHAaT IIAPOMTHIA KAalHUTajl
YDKapacu Y4yH OJIMHAIUIaH XAKUKUM HApX KANUTAIHUHT YEKJIU MaxCyJIOTUIa TEHT
Oynrannuru cababnu, Ou3 Kyinaaru upoaanu E3UMUMU3 MyMKHH:

R/R = aA(L/K)*°

by xamuran wxapacu y4yH OJIMHAJWIaH XaKUKUWA HapXHU aHHUKJIOBYU
y3rapyBUWIap MHUKIOPHHHUHT Uogacuaup. ¥ KyiuaarujaapHu KypcaTaiu:

e Kamuranm 3axupacm KaHYaJMK KaM OyJca, YHUHT M)KapaCUHU XaKUKHAN

HapXyd LIYHYAIUK FOKOPH.

e Kymnanmmaguran MeXHAT MUKJIOPH KaHYAJIMK Ky OVica, KamuTal MXapacH

XaKUKUI HApXHU IIYHYAIUK IOKOPH.

e TexHojorHs KaHYAIWK SAXIIH OVica, KamuTaad WKapacu XaKUKUA HapXu

LIYHYAJIUK FOKOPH.

Kanuran 3axupanapuHd KaMaWTUpyBud (ep KUMHUpJAIIM), OaHIMKHU
OMIMPYBUM (sUIK Tajnald KeHralwim) KM TEXHOJOTHSHH SIXINWIOBYM (MIMUI
TONWIMAJIAp) KalWTajdl WXKapacu y4YyH OJMHAJUIaH XaKUKUHA  HapXHUHT
MYyBO3aHaTIU MUKJIOPUHU OLUUPA/IH.

Kanuranra sraavk KWIMIIHUHT (QONAAIMINTA YHM HIUIA0 YHUKapyBUU
dupMmanapra mxapara GEpUILAH OJNMHAINIAH JAPOMAUIAHAND. Y3 KalUTATHHH
vwkapara Oepran ¢gupma yHHHT Xap Oupiurura R/R Xakukuii HapXHU OJIa]Iu.

Kanuranra sraiuk KWidm XapaxaTjapd MYypakKkaOpOK TY3WJIMINra 3ra.
@upma kanuTan OUPIUMTHMHM WKapara Oepa€TraH BakKTHUHI xap OWp JaBpu
MOOAHH]IA y YU XWJI XapakaTJapHU KUJIAIH:

1. ®upma xanurtana OUpIUTHHU cOTUO 0K0, KEHUH yHU mwKapara Oepaétrania y
KalUTaTHU cOTHO OJMII Y4yyH capdiaHraH MaOnariapHu OaHK XHcoOMra Kynuo
ONMIIM MyMKHH OYIraH MUKIOpAaH (OM3NapHU HyKoTaau. Fkum, mryHra yxmiam,
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¢bupma KanmuTaTHU COTUO OJMII YYyH Kap3 MalOnarnapujaH QolganaHiu, yHIA Yy
OJMHTaH Kap3 OViimua ¢owmsmap Tymammra Tyrpu Kemaad. Arap Rp- xamuran
OUPIUTHHU COTHO ONUIN HapXu, | - HOMHHAJI (o3 craBKacw Oyica, yHuma LRy —
dbouznap Oyiinua xapaxxaraapaup.

2. dupma KanuTalHU WKapara OepryHda, YHUHT HApXH Y3rapuiid MYMKHH.
Arap kamuTanm HapXu Tacaiiran Oyinca, yHaa (upmMa YHMHT aKTUBIApU KUHMAaTH
nacarannurd Tydaiinu 3apap KYpuIIH MyMKAH. Arap KamuTal HapXu omaérra
Oynca, yHma ¢dupma akTUBIApH KUUMATH KyTapwivimy cababmu 1otagu. by
I0TYK €ku 3apapHuHT MuKIopu ARyra Tenr.

3. Kamuran wxkapara Oepuirania, y 3CKApaad Ba KUWMaTHHM WYKOTaau. by
amopTu3anmsi 1e6 artamagu. Arap O-amMopTH3alMs MEBEPHU, SBHU 3 CKHPHUII
HaTWKacuJa MyalsiH JIaBp JaBOMHIa KHMMAaTHUHT MYKOTWUJTaH KUCMH OViica, yHIa
aMOPTH3alUs. MUKIOPMHHHT Tynaard udomacu Ry 6ymaam.

[Mynmait kunmub, Oup JaBp MoOallHMAA KamuTan OWPJIMTUHU —MKapara
Oepuin OVitmdya yMyMHi xapakaTiaapKyWuJariHu TallKui 3TaJIu:

Kanutan 6upaurura xapaxaraap = iR, — AR, + R, = R, (i — AR, /R, + )

Kanuran Oupnurura xapaxaTiap — Kandtaa OuWpiaurd Hapxura, Gous
CTaBKAacWUra, KamuTall HapXHU HUCOMM Y3rapuiimra Ba aMOpTHU3alUs MebEpUra
OOFJIHK.

Kanuran Owpnurn xapaxkarinapu ydyH HUGOJaHH COMIATAIITHPUIN Ba Y
OwnaH wuNUIANl Kyidaidl OYJIMIIM y4YyH WHBECTUIIMOH TOBapyiap Hapxu Oollka
TOoBapjiap Hapxu Owinan Oupra kyrapwiaau ae0 xucobnaiimus. byHnmaii Baszusatiaa
AR, /R, mHQIAIMAHUHT yMyMuii Japaxacd T ra TeHT. | — m udoma pean dous
CTaBKacU I ra TEHr OYJIraHJIWrd y4yH, OW3 KamuTag OWpJIMTUra XapakarjJapHU
KYWHJIard KypUHUILIA E3UITMMHU3 MyYMKHH.

KamuTan 6upaurura xapakariaap = R, (r + &)

by rtenrnamaman kypuHUO TypuOAMKH, KamuTajd OUpIMTUra Xapaxartiap
KalmuTaja HapX®, pean (ou3 cTaBKacw Ba aMOPTH3AIUs MebhEpUTa OOFITHUK,

Ba nuxosr Ou3 kamutanm Oupiurura XapaxaTiIapHA HWKTUCOIUETAATH
Oolllka TOBapyiap Hapxjapu OwiaH OOFJUMKJIUTMHU KYypMoKunMmu3. Kanuran
Oupnurura XakukKuil xapaxatinap - Oy MKTHCOAUETAArd WIUIad YHKApHII
OupnuKIapua YI4aHTaH KanmuTal OWPJIMTHHU COTUO OJIMIN Ba WKapara Oepwiil
Oyiinya xapaxkatiaapaup Ba y KyHUIaruHy TAIIKUI STaJIH:

KanuTan 6upaurura XxakuKui xapaskatinap = (R, /R)(r + §)
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by TeHrnmamagan Kypulll MyMKWAHKH, KamuTan OUpIUIUra XakuKul
Xapaxkatjap WHBECTHIIMOH ToBapyiap HucOuidi Hapxmapu (R, /R), pean ¢ous

CTaBKacu ' Ba amMOpTu3alus MebEPU O ra OOFIMK.

5. UHBecTHIMSAJIAPHUHT MOXUSITH, KYPUHUILIAPH Ba yJap MUKIOPUHHU

AHUKJIOBYH OMWJLIIAP

Hneecmuyuanap — acocuii Ba aWjaHMa KalWTaJHA KaWTa THUKIAIl Ba
Kynatupuiiura, WOoulad 4YMKAapUll KyBBAaTJIapUHU KEHraMTUpHILNra KWIMHIAH
capIapHUHT MMyJn [IAKIMIArd KypuHMIIuadp. Y nya wmaOnariapu, OaHK
KpeAWUTIapy, akuus Ba OOIIKa KUMMATiAM KOFO3JIap KYpUHMILKAA amajra
ommpwiagy. Ilyn Mabarnapu KYPUHUIIUIATH WHBECTUIMSI  HOMUHAI
WHBECTULIMS, aHa Iy TMyJ MaOnafnapura coTud OJMIl MYMKHH —Oyirad
MHBECTULIMOH pecypciiap peajl MHBECTUIMS Aevnnaaun. MHBecTuMsIapHu py€dra
yuKapuil  OyiiMya  aManuil  Xapakatijap —  MHBECTMUMOH  (paonusr,
VMHBECTULIMSAJIAPHU aMaJira OLIMPYBYH 11aXC — MHBECTOP ACHUIIA/IH.

NuBectunusiapHuHr  MaHOamapujaH  Oupu  OynuO  axoinm  KeHr
KaTJaMJIAQpUHUHT JKamMFapMmanapu xucoOnaHanu. IllyHu Tapkupiam J03UMKH,
amanjua amfapMa 53TacM Ba UWHBECTOp Oup mIaxcaa HaMo€H OynumM  Ba
Oynamaciuru xam MyMkuH. OfaTaa, xamrapMa KaMusTAaru KymuwiiK cyObeKTiaap
TOMOHHUJAH aMajra OLIMPWINO, ylapiaH HHBecTULMs cudatuia (oianaHum 3ca
OyTyHnail Oomka CyObeKTJIap TOMOHHUJAH amaira OUIMPWINAIIA MYMKHH.
yHuHraek, UKTUCOAMETAA (aoiMSIT IOPUTYBUM CaHOAT, KUILIOK XYKaluK Ba
OoITKa KOpXOHAJIAp KaMFapMacu XaM WHBECTUIUS MaHOau OYnuO xucoOimaHaau.
By ypunaa «okamrapyBum» Ba «MHBECTOp» OUp CyOBEKTAAa MyKaccamyallaiu.

WNuBectuniusa daonusaty Kyhdugard maHOamap XUcoOura aMmaira OLIMPHIAILN
MYMKHH:

v MHBECTOpJIapHHMHT  ¥3 MOJMsBHi pecypcmapu  ((doiima, aMopTH3amus

aXpaTMaiapu, MyJ >KamMFapMalapu Ba X.K.);

v Kap3 OIMHIaH MOIMSBUN MaOmarmap (oOnwramus 3aémiapu, OaHK
KpeIuTIapH);

v %an0® KUIMHTaH MOJMSBMH MaOyariap (aKUUsIapHU COTHIIAAH OJIMHIaH
MalJariap, )KUCMOHHI Ba XyKyKWH IIaXCIAPHUHT Mai Ba OOIIIKa TYIOBIAPH);

v’ IaBiar OroKETH MaOllaFapH;

v/ 4er >uIhKIIap Mabariapu.

NuBectunmsinapra capduap napakaciHN UKKUTA aCOCHI OMII OeNTiiiad Gepai:
a. mHBecTuius capduapunan KyTwiaérrad ¢oina HopMacu;

b. pous craBkacwu.

115



WMuBecTriisiiapra  KWIMHAAWTAH —cap(iapHAHT XapaKaTJaHTHPyBUM Motive
dotima xpcobnanaau. TamOwpkopiap WIDIA0 YUKAPWIN BOCHTAIAPWHM yiap (oiina
KENITUPAIUTaH OyJicarnHa COTHO OJaIuiap.

WMuBecTunmsiap JapakaCHHU OCNTHJIAHINTaH WKKHHYA OMWJI  (DOM3HHHT
pean crtaBkacu xucoOyaHamu. @Dous cmaekacu — pean acOCUN KaIMTAIHU COTHO
OJIMIII Y4yH 3apyp OYyiraH, OaHKIaH OJIMHTAH CCy/a KaluTaJlira KOPXOHA TYIIallu
JI03UM OYJIraH MyJl MUKJOPH.

Kanuran Oupurura pean ¢oiiaa KyinaaraHy TalKil STajIu:

doitga Menépu = gapoMaa(R/R) — xapaxatnap(R,/R)(r + &)

MyBo3aHaT MIAPOUTHIA KalHMTal WXKapacHIaH OJIMHAJWTAH XAKUKHUA Hapx
KalMTATHUHT YEKJIM MaxCyJIoTHra TeHr Oynranmuru cababmu Ous doiima menépu
yayH H(OJaHn KyWHJard KypuHUIIIA E3UMUMA3 MyMKHH:

®oiiga mevépu = MPK — (R, /R)(r + &)

Kanuramaun wxapara OepyBun (upmanap arap KalUTaIHUHT YEKIU
MaxCyJIOTH OMp OUpIMK KamuTalira XapaxartjapaaH kaTta Oyica doiiga onaguiap,
akcMH4Ya OYyiica, 3apap kypaawiap. A#HaH 11y KypcaTkud cod) WHBECTHIUSIIAP
MUKJIOpPUHU Oenruiad oepaau.

AK =1,(MPK — (R, /R)(r + &)

Oynma I, (MPK — (R, /R)(r + 5]) byHKIUSA  co  MHBECTHIMSIIAD MUKIOPHU
WHBECTHIIMSUIApTa  pardariap  MaBXKyJIUTHTa  KaHYAIMK  TabCUPYAHIUTUHU
Kypcaraau.

OHau Ou3 WHBECTUIMS (DYHKIMSCUHU KEITHPUO UYUKAPUIIUMHU3 MYMKHH.
Kopxonamap acocuii ¢oHIWra WHBECTHUIUSAIAP YUyH XapakaTJIApHUHT YMyMHUH
MUKIOpH cOo() HWHBECTHIMSJIAD Ba YMKAO KETraH KanmUTaJTHW  THUKJIAIra
WHBECTHIIMSJIAD ~ MUKIOPJIApH  WUFMHAWCHra TeHr. WHBecTwims (QyHKIUACH
Kyvujarnda €3uinaiu:

I =1,(MPK— (R./R)(r+ &) + 6K

Kopxonamap acocuit QoHmmapura HWHBECTHIUSIAD KAMUTATHHHT YEKIU
MaxCyJoTH, KamuTaja OWpiWrura xapaxariap Ba KalUTATHHHT YUKUO KeTraH
MUKJOpHUTa OOFJIUK OViIaau.

Mopgen UIYHUHTJEK WHBECTULMsUIAp HUMa Y4YyH (OU3  CTaBKacura
OOFNIMKIUTUHU XaM Kypcaraaud. Dou3 CcTaBKaCMHU YCHUIIM KaruTajl Oupiurura
XapaxkaTjapHu Kynautupaad. by kamurtan »sramapu TOMOHHMAAH OJIMHAIWATAH
dolima KucKapuimmra oiaud KeJaau Ba  KaOWUTAJIHWHT  KaTTa  KUCMUHHU
YKaMFapuIlTra parOaTHU KUCKApTUpaau. XyAau IIyHTa yxiami, (ou3 CTaBKaCHHU
nacaiuIy KanmuTaja OUpIIMrura XapakaTiiapHd KHCKApTUPaId Ba HMHBECTUIIHSIIAPHU
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parOatnantupaau. llly cababman xam HWHBECTULMSJIAPHUHT (OU3 CTaBKacHUra
oormudnuruan nPOoJATIOBYU STPU YN3HK MACTIa ATUJITaH.

WNuBectuimsa  mapakacura kytwiaétran cod d¢oiiga HOpMacum Ba  (doms
CTaBKaCHJIaH TalllKapy OOIIKa KyWnaard OMUILIap XaM TabCup KypcaTaiu:

1) MamMHa Ba YCKyHAJapHH XapHJ KWJIWII, WIIUIATHII Ba yllapra XH3MaT
KYpcaTuill XapaxaTjiapu;

2) TanOupKoOpIIapIaH OJIMHAIUTaH COJTUK MHUKIIOPH;

3) TEXHOJIOTUK Y3rapuiiniap.

Sniu capdnap TapKUOWHUHT WHBECTHUIMS capduiapura OuJl KUCMH SUIIH
Xycycuil wuku uHBecTHHMsuiap Ae0 roputwiaau. lllynra kypa simm Ba cod
WHBECTUIMSUTAPHU XaM Oup-Ompuian (apkiiami 3apyp.

Sinu uHBecTULMSAIAD XKOPUM WHIJI TAaBOMHJIA MCTEBMOJ KWJIMHTAH acOCUU
KamUTaTHA KOIUIAITa MYJDKaJUIaHTaH (aMOpTH3alus) Xamjaa WKTHCOAUETIAru
KanmuTaja XaKMHUra xap kKanjaa cod kymmmuanapaan ubopatr Oapya WHBECTHIIMOH
TOBapJlapHU HILIa0 YMKapuiiHU Y3 nuura onaau. Cod MHBECTUIUSIIAD D ca KOPUH
Wul JaBoMHUAa KYIIMMYa paBHINA KaJI0 KUJIMHTaH WHBECTUIIMOH TOBapiapJaH
noopar.
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SNy MHBECTUIIMA XaM/Ia aMOPTHU3alMs HUCOATH Y3rapUIIUHUHT UKTUCOAUETTA

TabCUPH
a) ycu6 GopyBYH HKTHCOIHET
. Cod N
i MHBECTULIASIIAP \ ~
HMHBECTHULIHSLIAD ) N S
N
AMopTHu3anus N
P N N Kanuran
\
HcrerMmon Ba gaBnar
Kamaran capduapu XAKMH
XaKMHU
Hun bowuea AUMnune vunnux xaxcmu Hun oxupuea
b) TypFyH uKTHCOTHET
Snmm  wHBecTULUSIIAD
' AmMopTH3anys
{ Hcrenmon Ba naBiaT
Kanuran K
capduapu anmTan
XaKMH
XaKMH
Hun 6owuea AUMnune uunnux xaxcmu Hun oxupuea
B) KUCKAPAETraH UKTUCOAUET
Snmm  mHBecTULHSIIAD
P Avoprmagus__ 13~
HcrtepMon Ba gaBmaT RN ::/T
Kammran capduiapu
Kanmran
XAKMHU
XaKMHU
Hun bowuea AUMHune tiunnuk xasxcmu Hun oxupuea
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bomkaua aitranga, cod  WHBECTHIIMS ANNM  MHBECTUIUS  OuiaH
amMopTH3alusl aXpaTMaJapuHUHT aupmacura TeHr. Cod HMHBECTHIMS acoCUi Ba
alJIaHMa KaNWTAJHUHT YCUILIMHA TAbMUHIIAW]IN.

Snnum mHBecTMLUMSUIAp OWJIaH aMOpTH3alMs XaXMH ypTracuaard HucOat
UKTUCOIUET PUBOKIIAHUII XOJATUHUHT KYPCATKUUU XUCOOIaHaIu.

IOkopunarn ymsmazna sinu Ba co) MHBECTHLMSIAP XaMmJa aMOpTH3aLus
HUCOATH V3rapuUIMHUHT YCYBUM, TYypFyH Ba KHUCKapyBUM  HKTUCOIUETIApra
TabCUPUHU KYPHUILINMU3 MYMKHH.

Yusmanan  KYpUHAOWKH, SUIMM ~ WHBECTULMSUIAp — TapkuOuaa  cod
MHBECTULMAJIAD XAKMUHUHI aXaMUATIN Japaxajaa OYJIuIIM WWJ OXUpPHIA KAITUTal
XQKMHHMHI YCUIIATa XamJla, NUpoBapAuia HWKTUCOAUETHUHI YCHUIIMra OJIh0
kenaau. TypFyH MKTHCOAMET WIApOUTHAA 3ca SUIMM UHBECTHLHMsANAp (¢dakat
amMopTu3auus axparMajaapy, SbHM HCTEbMOJ KWIMHIAH KanuTaJIHA KOIUIAII
(GoHaM XaxMura TeHr Oynuo, MM OXMpHAa KamuTajdl MUKIOPU Y3rapMmai KOJaju.

SInyU MHBECTULIMSAJIAPHUHT MCTEBbMOJI KWIMHIAH KalWTadHU Korutal (hOHAM
X@KMHJIaH XaM 03 OYJIMIIM WU OXUPUJA KAUTaJl MUKIOPHUHUHI KHCKApHILUra Ba
OYHUHTI OKHMOAaTH]la, MKTUCOAUET KYpCATKUWIAPUHUHI Macailmd KeTummra oJuo
KEJIa]Iu.

Keitncunnap ¢ukpuya sca, mya 6o3opuaa OolIka MKKATa MaHOa MaBxKy.
buprHunaan, yi Xy KaJIMKIApUHUHT HakKJ >KaMFapMaldapyd Ba WKKUHYUAAH, ITYyJI
TaKIU(UHU KYyTaUTUpaJurad KpeauT TalIKUIoTaapu (HaosusiT KypcaTaiu.

KeitHcunnap Hazapusicu Oyiiua axonu y3 MaOnarjgapuHu HadakaT KyHIJIUK
XapuJJIapHU aMalira OUIMPHUILI y4YyH, Oanky y3 OOWIMKIAPUHU OUIMPHUILI YYYH XaM
cakjamaav. by myn BocuTamapu OMp KHUCMHHMHI KaMalMIIA Ba YJIapHU ITyJl
0o30puma  WHBeECTOpJiapra  Oepulln,  KOpPUM  >KaMFapMayiapra  HucOaTaH
COJIMIITUPTaHJa BOCUTAJIAPHUHI OpPTUKYAIMrura oiaud keiaumu MyMkuH. [llyHra
yxXmam KpeauT OepauraH MyaccacalapAaH CCyNajJapHUHT OCpUIIUIIM ITyJTHUHT
takmupuan  kynaitupanau. bank €km  OolKa MOJMSABHM  TAlIKWJIOTIApaH
KPEAUTIIAPHUHT OCpWIMIIN KOPUM >KaMFapMayiap Kymaluiiudra acoc Oynaau.
Hatmxana yil Xykanukiaapy KyJIUAard myJ BOCUTaIapUHUHT KaMaluIIu Ba OaHKIap
TOMOHMJIaH  CCYAQJApHUHT  OCpWIMIIM  HMHBECTHULMSIAPD  MHUKIOPU  KOpPUU
KaMrapMalsiap MUKJIOPU/IAH OIIUIIUTA OO KEIHUIIM MyMKHH.

ByHnna nctebMOTHUHT oAUl GYHKIMACH KyHUJaru KYpUHUILTA 3Ta:

C=a+b ¥y -T);
Oy epaa: C - UCTeBMOJI XapakaTiapy; a - MyCTaKuJI UCTEbMOJ (KOpHil Japomaasap
MUKIOpHra OOFIMK OyiMaran); b — nctebMosira yerapaBuii MOMHIUTUK €K UCTEBMOJ
XQKMUHUHT UXTUEPAArd AapoMajira OOFTUKIUTHMHU HU(POAANOBUM KOIPPULUEHT, Yy
KyWuJ1arnya aHuKJIaHaIu:

(bzA C/Yd= (Ct'Ct_l)/(Ydt'Ydt_l))
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Y — napomap;

T — conukJiap;

(Y-T) — mxtuépuaarn napomaa. MakKpoUTHCOAMH Mojemiapaa Oy kypcatkud Yd
€xu DI kypuHUIITHN OMIIIUpaIH.

Hcmevmonza uecapaguit mouunnuxk (MPC) Kyiiuoazcuua anukianaou.

MPC = AC/ AYd;
oy epna: MPC — ucrepMonra yerapaBuii MOMUJUINK;
AC —HCTEeBMOIT XapakaTIapUHUHT YCHIIIHN;
AYd — uxtuépuit JApOMaHUHT YCHUIIIH.
Hcmevmonza ypmaua mouuiiuk Kyuuoazuia AaHUKJIAGHAOU:
APC=S/Yd,;
Oy epna: APC — uctebpmornra ypTaya MONUIUIUK;
S — HUCTEBbMOJ XapaxkaTiiapu MUKJIOPH;
Yd — uxtuépmaru gapoMasap.
KamrapmaHuHT oM QYHKIUSACK KyHUJaru KypyuHUIITa 3ra Oynaau:
S =-a+(1-b)xYd
Oy epna: S — XyCyCHUU CEKTOP KaMFapMallapyu MUKIOPH;
a — MyCTaKWJI UCTEbMOJT;
(1 - b) — »xamrapmara derapaBuii MOMHILIHK;
Y — mapoma;
T — conmuxJap.
Kameapmaza uezapaguit MoUUNIUK KylUUOA2UYA AHUKTAHAOU:
MPS = AS / AYd;
0y epna: MPS — sxxamrapmara uerapaBuii MOMMILIUK;
AS — amMFapMaNapHUHT YCHIIIH;
AYd — uxtuépaaru 1apoMaJHUHT YCHIIIH.
Kamezapmaza ypmava monuuniuk Kyiuuoazuia AaHUKIAGHAOU:
APS=S/Yd;
Oy epna: APS —xamrapmara ypraua MONWILIUK;
S — xamrapmMa MHUKIOPH,
Yd — uxtuépunaru qapomap.

YMyMaH, KJIacCUK Hazapusiumiiap Oapua >KOpui skamrapmanap mys 6o3opura
yuKapuiaau, Ae6 HOTYrpu (ukpHU Ounaupumaau. YyHku, OupuHYMAAH, i
XY)KamuKIapy SKaMFapMaJapHUHT KaHAaaup Oup KUCMHUHM TMyJd Oo3opura
ro0opMacaan Kyiauaa oaud KOJUIM MYyMKWH, UKKHHYHJIAH, KOPUM >KamMFapMaiap
0aHK (poM3NIAPUHM TYJAIl YUyH HIILJIaTHIAIM.

Keltncunnap €npamyBu IyHJaH MOOpaTKH, >KaMFapUIl Ba WHBECTULIMIIAP
pexacu Oup-Oupura Moc KeJIMalau Ba HIYHUHT YYyH XaM HIUIA0 YUKAPWIIL,
napomaj, OaH/UIMK, Hapxjap Japaxkacuga Vyirapunuiap Oynmu0d Ttypamu. bynpan
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tamkapu, KeiliHcuumnap ¢ukpuya, Hapxjap Japakacd Ba HII XaKd XaKHKaTAa
nacaiiira MyHalTUPWITaH 3TyJyBUaHIMKIaH uOOpaT smac. XaTTo yiap HIyHAai
Oynran TakaupAa xam myoxanuaup. UyHKH Hapxjap Ba WII XaKUHUHT Hacauinm
KEHT TapKaJraH UIICU3TUKHA OUPO3 IOMIIATUIIIN MYMKHH, XOJIOC.

Kucka mynnarnu naBpnapaa uxtuépaaru napomaaiapHuHr yeuimun APC Hu
kamaiitupu6, APS  ommmura onu®6  kenaad.  SIbHHM,  UCTEBMOJYUIIAP
JapOMaJIJITApUHUHT OLIWIIN MCTEHMOJ Xapa)xkaTJIapUHU KaMmalTupuO, >kamrapmaiap
MUKJIOPUHM OIIUPagd. AMMO, Y30K MYAJATIX JaBpiapia 3ca UCTEbMOITa ypTraya
MOMWNIUK MyTOHOcHOnamaan. YyHKH, UCTEBMOJ XapakaTlapy MHUKIOpU HadakaT
UXTUEPAATH JapoMajiiap MHUKIOpPHUTa, OalKd yMYMHH SIIall Japakacura xamja
KYTWJIAETTaH Ba JOUMHUH AapOMAJIap MUKJAOPUTA XaM TabCUP KWJIAIH.

Hcrebmodt Ba )xaMFapMa MUKJIOPUHU aHUKIaUUral OMUILIAP:

1. Vit xyx)anukiapu gapoMauiiapu;

2. Vi xyKanukiapuaa WAFuirad OommkIiap;

3. Hapxnap napaxacu;

4. Uxtuconmii Kytunuiap;

5. Ucrebpmon Kap3napu MUKAOPH;

6. Conuknap napaxxacu.

Snnmu  TtanaGHUHT OUpPUHYM OMWIM cudaTUa HCTEBMOJI XapakaTiapu
MyTaHocuO Oyica, YHUHI MKKHHYA OMWIM HWHBECTHIIMS 93ca ¥y3rapyBuaH
XucoOJIaHaIu.

NHBECTULIUSIHUHT aCOCUH KYpPUHUIIIAPU:

1. Nmna® yukapui HHBECTULMSATIAPH;

2. ToBap-MaTepuan 3axupanapura UHBECTULIUSIIAP;

3. Yii-)K0l KyprJIMIIUra HUHBECTULUSIIAP.

MycTakuin HHBECTHIUSTIAPHUHT OJITMHA KYPUHHINK Kyduaaruda Oyiaau:

| =e-dR;
Oy epna: I - MycTaku HHBECTHIIHS Xapa)xaTliapu;

€ - TamKW UKTUCOAMM OMWUIAp OpKalu aHukjgaHaguraH (Qoitganu
Ka3uJIMaJlap 3aXUpacu Ba OolIKanap) MyCTaKu HHBECTULIUSIIAD;

d - MHBECTUIMSIHUHT SMIUPHK KOdPuimeHTr((Hon3 cTaBKacH Y3rapuinmura
MOIHN);

R - pean ¢powus craBkacu.

NuBecTunusuiap MUKIOPUHU aHUKJIAWUIUTaH OMUJLIAP:

1. Cod doiimanunr KyTriaéTran HOpMacH;

2. Pean dhous craBkacu;

3. Conuknap napaxacu,

4. nuta® yukapuiln TEXHOJOTUSICUIATH Y3rapuIiliap;

5. Acocuil KaruTall MUKIOPH;
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6. UkTrcoauit KyTuu;

7. Slnnm napOMaIHUHT Y3TapHULLIH.

WMHBeCTUIIMSUTApHUHT  TapoMajyiapra  WwKoOui  OOFMUKIUTMHU — KyHuJaru
KYpUHUIIIa OEpUILl MyMKHUH:

l=e-dR +y¥;

Oy epaa: ¥ - UHBECTHIIMSIIAIITA YeTapaBuil MOMMILITHUK;

VY- st japoma.

y=AI/AY==li-1.)/(Y-Yi1));

Oy epaa: A I - uHBecTULIMSATIAP MUKJIOPUHUHT Y3TapHUIIIy,

AY - napoOMaJIapHUHT y3rapuiiu.

WMuBecTunsuiapHuHr HOOAPKapOPJIUTUra TabCUP KUITYBYU aCOCUN OMUILIAP:

1. Ac600-ycKkyHanap Xu3Mar JaBpUHUHT TaBOMUMIINTH;

2. Slarunanuin xapa€HUHT HOMYHTa3aMIINTH;

3. UkTrcoauii KyTUIILIAPHUHT Y3rapyBUYaHJINIH;

4. IMM HUHT TOMMHH y3TapHILH.

NuBectnimsimap  xaxmuHudr AWM €km mapomMajnap — Japaxacura
OOFJIMKJIUTUHY aKceJepaTop MOAEJH aKC STTUPALIN:

I =f(Y), aonn unsectunusap (1) IVM (Y)HUHT GyHKUMSACH DKaH.

AKkcelnepaTop MOJICTMHUHT TYJIUKPOK KYPUHUIIN KyHuaaruda 0ynaam:

‘r = ‘r'reja + ]’rY

V"SAar Ty v,
Oy epna: I, — pexanamTupuinran uHBectuimsiiap; Y — SIMM (napoman) Xaxmu.

Akceneratop MOJAEIMHUA XUcoOra om0, WHBECTHIMS (PYHKIUSCUHU
Kyhugarnya €3uil MyMKHH:
=e—dR+yY

AVM xaxxMy OmMIIM KOpXoHaiap (poWgacCMHUHT Kynaiuimra om0 KeJau.
Kopxona doiigacu MHBECTUIUSJIAPHUHT MaHOAW SKaHJIUTHMHU XucoOra oscak, Oy
X0JIaT/Ia UHBECTUIIUSI XapaXKaTjaapH OlIajIu.

NuBecTunmsijIap Ba ;kaMFapMaJiap ypracuaaru 00FJInKIUK

KamrapmMa Ba WHBECTHIMA VpTacHUAard MaKpPOUKTUCOAUN MyBO3aHATra
? pummil  O0apKapop UWKTUCOAWN YCUITHWHT IWIApTH XucoOmaHamu. bupok, Oy
MyBO3aHaTra J PUINUII JOUMO OCOH KeuaBepMaiau. byHra ca6ad wuHBeCTHIIHS
Japakacl Xamja jkaMmrapma JapakaCHMHUHT OOIIKa-0oIKa >kapaéH Ba XoJatiapra
OoFMKJIMTH XucoOmanaau. MHBecTUIMS Ba KamMFapMa YypTacuaard MyBO3aHATHH
TabMUHJAI Oopacuja Oup Karop Hazapui Kapauuiap dapkianaau. by Oopana
9HT aBBAJIO KJIACCUK MKTUCOMAYMIIAPHUHT KapalulapuHU KYypuO YMKaMu3.
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Knaccuk wkTucomuunap HyKTad Hazapuaard 3 HI Mapkasuid xonaT — Oy
ylap TOMOHHUAAH (POM3 CTABKACHHUHI XaM HMHBECTUIUSHHUHI, XaM >XaMFapMaHUHT
Gynkuusacu cudaThaa Kapaluiyi XUcooaaHaIu.

. 15=5(1)
Lf———
I'(.E __________
rI=I(1) g
i >
0 So=Ig S. I

30-uusma. )I(amzapma 6a uHeecmuuun ﬁpmacudazu MY603AHAMHUHZ K/IACCUK Mmooenu

UusManaH KYpUHAIUKHU, KJIACCUK MOJEIHU TYy3WIJla TUK VK Oyiinua pean
douz craBkacu, €TUK YK OVilmMua »ca jkaMFapMa Ba WHBECTHIIMS XaXMHU
KypcaTkuuiapu oSkounamrtupwirad. MuBectunus Ba (ou3 craBKkacu ypracuja
TecKapy (DyHKIHMOHAT OOFJIMKIMK MaBXyd: (OU3 CTaBKAaCH KaHYAIMK FOKOpU
OyJica, MHBECTULIMS XXMM Iy Kajap mact Oynamu Ba akcuHya. JKamrapma sca
TYFpH, YCYBUM (PYHKIIMOHAT OOFIMKIMKKA 3Tra, SbHU ()OU3 CTABKACMHHUHI HOKOPH
OynuIM kamMrapMa JapaKaCUHUHT XaM IOKOpH OYiuiura ojuo0 Kenaau.

HNKTuconuéraarn MHBECTULMSA Ba KaMFapMa XaXMJIapu ypTracuja MyBO3aHaT
(E Hykra)ra spummim y4yH (OM3 CTaBKaCUHMHI [, Japakacd TabMHHIJIAHUIIH

no3uM. Pons cTaBKacH JapaXKaCHHUHI MYBO3aHAT JapakacHaaH deTiaaHumm (r; —
mact var, — IOKOpM OynraH XoJjariaap) WHBECTHLMS Ba JKaMfapMa XaXKMHU
ypTacuiarn MyBO3aHAaTHMHI Oy3unumura onud kenagu. Pous CTaBKAaCUHMHT I

Japaxkacuja HMHBECTOpJap VyYyH KyJall HapXJapHUHT BYXKYyJIra KeJIHIIN
WHBECTHUIIMOH pecypciapra OynraH TamaOHM omwupanu, OUpok OyHAal aapaxana
’KamrapmMa ydyH parOar mnacain0 kertangu. Hatwkaga WMHBECTULMOH pecypciap
TAKYWUIMTU Taigo Oymamu. I, npapaxaga d5ca Oapya CyOBeKTJIap y4yH

KaMFapMaHUHT HadmuiIurd omaan, Oupox OyHmail dou3 mapaxkacuma Oapua
WHBECTOpJAp XaMm ¥3 (PaoTUATUHUHT (POUTATMIMTHHA TabMUHIAW OJManIuIap.
Hatmxana sxamMFapMaHUHT axaMUSTIIM KUCMU MHBECTULIMSIIApTA ailjlaHa OJIManIu.
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KeMHCUWIapHUHT MHBECTHLIMS Ba JKaMFapMa ypTACHIAard MyBO3aHAT MOJEIHU
V3 Ty3wIuimmra kKypa Kiaccuk moaenaaH ¢apk Kunaau. bynaa sHr mapkasuil HyKTa
— X.M.Keitnc TOMOHMIaH kamFapmMa (ou3 CTaBKACUHUHT HSMac, Oaiku
napoMaaHUHT QyHKIMsACH 1e0 Kapanmuimm xucoOmanamau: S = S(Y) HWusectuims
eca, KJIACCUK MOJEJJaru CHHrapu, (pous CTaBKaCMHUHI (YHKIMICH 71€0 OJMHAIM:
I =1I(r) . SlbHHM, KelHCYa KOHLIEMIUIUSHUHI acocHja >KaMfapull Ba WHBECTULUS
JapakaJJapuHUHT OoIlIKa-OolIKa oMwIIap Tabcupuia ys3rapumu €raau. KeiiHcua
MOJEJIHUHI MOXUSATUHU KyWHJIard 4YM3Ma OPKaIu U30XJIall MyMKVH.

SIS |
El I

e

0 //x-cf_\rr

31-uuzma. ZKamzapma éa uneecmuyusn ypmacuoazu My6o3aHamMHUHZ KelHCUa Mooeau

YusmagaH KYpUHAIUKW, TpapuK KYpCaTKUWIAPUHUHI JKOMIAIIYBH XaM
KJIacCMK MonennaH (apk kwiagu. Tuk Vkna xamrapma (S) Ba muBecturms (1)
napaxacH, €TMK YKmaa 3ca Mwomd  gapoman jgapakacu (NI) xoimamiran.
Hxrucoguérnaru >xamrapMa Japa)aCl MUJUIMNA JTapoMajl XaXMura OOFJIHMK XOJia
y3rapagn. Mwumi 1apoMaj XaXMU aMalljla MUHBECTULMS Japakacura Xam TabCUP
Kypcarcaga, MasKyp MOJeNIa YHH MWUIMKA Japomaara OOFIUK OyiMmarad, sSibHU
aBTOHOM xouija Oepwianu. ['paduxaa nHBeCTUIMS Ba >KaMFapMa 3TPU YH3UKIAPH
€ HyKTaJa Kecullagu. Arap HMKTUCOAUETIArd Tyjaa OaHIJIMK XO0JIaTUra MUWLIUN
napoMagHUHT F napaxkacuaa spuinwianu, Ae0 TacaBByp KWICAK, Y xojga Oy
Japakaja WHBECTHLMS Ba jkaMrapMa MyBo3aHaTuHU (E- mykma) TabMUHJIAII
ydyH MHBeCTHIMA |- mapakana Oyavmmra >puindin jgosuM Oymanu. bupok, Keiince

TAJIKUHWATA Kypa, WHBECTULIMS Ba JKaMrapMa JapaXaCHHUHI MYBO3aHATH TyJia
OanIMK OYyaMaraH MIApoOUTAA XaM TabMUHJIAHUIIN MYMKHUH: rpaduKIard MUAJUIUI
napoMagHuHT N XakMuja aifHaH 11y xonarra (E wyxma) spuimmnaim.

NuBectriuss Ba xKamfFapMma Japaxalapd MYBO3aHATHHUHI KIIACCUK Ba
KeifHcua Mojemiapu ypracugaru dapk Kydumaruiaap OpKajlu HaMoEH OVymamu:
OMpUHYMIAH, KJaccUK Mojenna Oy MyBo3aHaT pyid  Oepuiid  ydyH
WKTUCOAMETHUHT JIOMMHM paBuUIa Tyna OaHUIMK XOJdaTuja OVYJIMIN TakKo30
s tunaau. KeitHcya wmoxenga 3 ca, OKopuaa KYpuO UYMKWITaHUIEK, Oy
MyBO3aHaTra Tyjga OaHIMK OyiMaraH XoJjaTAa XaM »JPUIIUIl  MyMKHH;
UKKUHYMIAH, KJIACCHUK MOJENJla HapX MEXaHU3MM >KyJa XapakartdaH Oyaju.
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Keiincua wmogenga HapXHMHT OyHAald MOCHAIIyBYAHIMTHM WHKOP OSTHIIAIMN,
YYUHYUAAH, IOKOPHJA TabKUJUIAHTAHUACK, KJIACCUK MOJeNaa jXamrapMa Qous
CTaBKacCHMHUHT (pyHKImscH cudaTuaa, KeifHcua Mojenaa 3ca gapomaj QyHKIHUSICH
cubatuga kKapanaau. Jlemak, roKopugaruigapjaH KypuUHAIUKW, >KaMFapMa Ba
WHBECTULIMSI YpTAaCUAArd MYBO3aHATHUHI KEHHCYAa MOJIEIM KJIAaCCUK MOJEIra
HUCOAaTaH acocliaHTaH, peasl XaéT, SbHU UKTUCOMUETHUHT TYJa OaHUIUTH MaBXKy.
Oynmaran xoJjlaTra HuUcOaTaH XaM TaTOMK 3 THUJIMO, TaKOMWJUIAIITHPUIITAH MOJEN
xucobnmananu. lllynra kypa, Ou3 XaM Makpojapakajard OOIIKa MyaMMOJapHH
KYpuO YMKWIN Ba TaxJIMJI KWIHIIAA, acoCaH, ymiOy MojenaaH ¢hoimaasaHaMus.

MamiakaTHu MOJEpHU3AIMS KWIMII Ba SHTWIANI Yopa-Taa0upiIapuHu
amalira OUIMPUIIHUHT MYXUM IIapTH Ba MaHOaum cudatuna (aon HMHBECTHUIHS
CHUECATUHM aMalira OIMIMPUII Ba XOPMKHI MHBECTULHMSAJIAPHHU *Kajid 3THUII 3apyp.
MyCTaKWIIMKHUHT JacT/Ia0Ku Muiapujia XyKymMar TOMOHMJIAH WKTUCOAMETTA
XOPWKUM HMHBECTULIMSJIADHU  JKall0 D TUII  TaAOMpJIapuHUA amMajra OUIMPUII
TaMOMMIIIapy UIUTa0 YUKUJIIH.

MycTakWUMK WHILIapuaa UHBECTULIMS AACTypJIapyuaary JJOMuXajlapHu aMmaira
OLIMPHUIN Yy4YyH KaxoHHUHT Xurtoi, ['epmanus, XKanyouii Kopea, Anonwus,
Hunepnangus, byrok bpuranus, Manaiizus, Poccus xabm 30 pmam 3uén
MaMJlaKaTiIapyuIaH XOpWKUN WMHBECTULMSIAP Ba KpeauTiap *anld KHUIMHIM.

Munnuit UKTUCOIUETHUHT AKaXOH XYKaIUTUaaru MaBKEUHH
MyCTaxKamuialll, MWUIMA HIUIa0 4YMKapyBUWIAPHUHI JKaxoH 0Oo30puaaru
pako6aTOapIONIINK Japa)KacCHHU sSHaJa KYTapHIll, CAHOATHUHI TEXHUK TapKUOWHU
3aMOHABUMJIAIITUPHII MyaMMOJIapyd Xam JaBiaT CHECATUHUHT OOIIKa OMUJUIAPH
KaTOpHUJIAa HWHBECTUIIMOH CHECAT OpKaJM aMalira OIIMPWIAAU. XOPWXKUU
WHBECTUIMSTIAPHU JKaI0 ATMal, aifHMKCA, €TaKYM TapMOKJApaa 4YeT 3J1 CapMOsICH
WIITUPOKUHU KEHTaTHpMail TypuO MKTUCOAMETHMHU3AA TApPKUOWM Y3rapuilUIapHU
amaiira OLUIMPHILI Ba MOJIEPHHU3AIMSIALI, KOPXOHATAPUMHU3HU 3aMOHABUN TEXHUKA
OwnaH KalTa OKUXO3J7all XamJa pakoOaTra OapAOlLId MaxCyJoT HIILUIa0
YUKAPUIIHN WyNra KyWuil MyMKHH dMac.

Maxcyc WHAyCTpHana 30HAJIapAard KOpxXoHajap ToMoHWmaH Kuiimatm 100
MUWUTHAP CYMJIaH 3HEN MaxCyJoT HIUiad uyumkapwinau Ba Oy Oopamaru ycuid
cyppatu 2018 #wira wucbaran 32,8 Qousnu Ttamkwin >T1au. bByryHru kyHaa
opTUMU3ia (paonuIT FOPUTAETTaH KOPXOHATAPHU KaJall MOJCPHU3AINS KHIIUIIT
Ba TEXHUK KaillTa »MXUXO3JAIIHM TabMHUHIIAIL, FOKCAaK TEXHOJOTHSUIAp acocuia
UIUTAaRAUrad aBTOMOOWIJICO3JIMK Ba ra3-KUME, 3 JIEKTP TEXHUKACH, TYKUMAYMWIUK,
O3UK-OBKAT Ba (apMmaTceBTHKa, axOOpOT Ba TEJIEKOMMYHUKATCUAJIAD TapMOFU
xamMaa OomiKa MyHaJIMIIIapAard SHCH  Ba 3aMOHAaBUM UWNUIA0  YWKAPUII
KyBBAaTJIapUHU TAIIKWJI JTHUINTAa Kaparwirad ¢aojl WHBECTUIMS CUECATUHU
IOPUTHIITa yCTYBOP 3HTUOOP OCpUIMOKIA.
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2015-2019 #wunnapna wnuiad YUKAPUIIHKM — TapKUOWM  y3rapTUpHII,
MOJIEpHU3ALIMS Ba JUBEpCU(UKALUS KWIMIIHA TabMHUHJIAII YOpa-Taa0upiIapu
JacTypuHHU Ta€piamn aoupacuia xamu KuiimMatu 38 MWIUIMapA JIojijiapra TEHT
oynran 870 Ta WUPUK WMHBECTHIUS JOMMXACHU PYHXaTH MAKIIAHTAPWIAA. YOy
nouxanapra OuHoaH 415 Ta sHru KopxoHa Oaprio 3Tum xamaa 455 ta wunuiad
TypraH KOpPXOHaHH MOJIEpHHU3AlMSl KUJUII, TEXHUK Ba TEXHOJOTHK >KHXaTIaH
SIHTUJIAIll Ha3apja TYTUJITaH.

V36exucronnnuar 2018 fiunm  MKTHCOOMI Ba  VDKTHMOMH PHBOMKIAHMII
akyniaapu Ba 2019 #nnma MaMiaakaTUMU3HU PUBOXKJIAHTUPHUIIHUHT SHT MYXUM
yCTyBOp Basudanapu TyrpucHuaru Y30ekucToH Pecry6nukacu IIpe3uieHTUHHHT
[Tapmamentra  MypoxkaaTHomMacuga  KWITaH — Mabpys3ana MamJIaKaTUMU3
UKTUCOAUETUHA TApKUOWUW Y3rapTUPHUI, TAPMOKJIApPHU MOJACPHU3ALNS KHJIUII,
TEXHUK Ba TEXHOJOTHK SHTHJIAIITA JOWp JIOMMXAJTapHU aMalira OIIUPHUII YUyH
WHBECTUIMSTIApHA XKan0 KuWiaum Oopacuaa OaxapuiaéTraH WIUIap —ajoxujaa
» pTHOOpra mnouuknurn Tabkumianau. 2018 #mnga 18 ta maBmaTmapapo pacmmii
TampudIap amanra OmupuiIan Ba 52 muwuuapa aoiapauk 1 muar 80 Ta moiinxa
Oyiinya KeIuuIyBJapra pUIIIIN.

Kaxon Oanku, EBpomna Tuxianum Ba Tapakku€T Oanku, Mciom Ba Ocué
TapakKUET OaHKIIapH, OOIIKa XaJlKapO MOJIUS WHCTUTYTIApU OUJIaH XaMKOPJIUKIAaru
WHBECTULIUSIIAD XKMU 8,5 MUIJITHAP/T JOJUTAPHU TAITKUI IT/IH.

ByryHru KyHzia 1opTUMU3/Ia, YeT 3J1 HHBECTUIUSIApU XUCOOUIaH KuitmaTu 23
MIJUIHAP J0JIapiauk 456 Ta moMnxa amanra OIupUiIIn.

Hkrrcoauér coxacuia OJIIUMHU3Ja TypraH Basudanap Xakuaa ranuprasjia,
aBBAJIO, KEHI KaMpOBJIM HMKTUCOAMM MCIOXOTJIap HEru3uja KyHuJaard Makcaajiap
My>KaccaM 3KaHWHU KA1 STUI JIO3UM:

— OYMK MKTHCOAMET, COFJIOM pakoOaT, HIIOWIAPMOHJIMK Ba WHBECTHIIMS
MYXUATHUHHU TyOJlaH SAXIIWIAII YYyH 3apyp IIApOUTIIAPHU SPATHIIL;

— UKTUCOAMETAA JIaBJlaT WINTUPOKUHU KaMaWTHUPHIN, XYCYCHUH CEKTOpHU
YKaJ1aJl pUBOKJIAHTUPUIL OPKAJIM STHTY UL YPUHIIAPUHU KYTaUTUPHILLL,

— UKTUCOAMETHU MOJEpHU3AlMs Ba JUBEpCU(PUKALMA KWIMIL, MEXHaT
YHYMJIOPJIMTUHU OIIUPHUII OPKAJIU I0OKOPY UKTUCOAUIN YCUILIHU TabMUHIIAILL

— “dlMpUH” HMKTACOAWMETra KapIIM KYypAallWIl, YHUHI XaXXMUHH KECKUH
KUCKapTUPHIIL;

— BaJIIOTAaHU SPKUHJIAMITUPUII CUECATUHU W3YWJI JTaBOM JTTHUPHII, OapKapop
MOHETap CUECATHU aMalira OUTUPHIIL;

— UKTUCOANETHN PHUBOXKIAHTHUPUINTA JIOUP CTPATETUK BazudanapHu pyeora
YUKApUIITa KOAUP MAIaKalIu KaJIpJjJapHU Tark€pIiall.

by makcannmapra spulllMinl Y4yH KyWHMJIard YCTyBOp BasudanapHu amainra
OIIMPUIII Tajal ATUIAIHN.
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bupvHungan, Ou3 MAaKpOUKTUCOIUNA OAPKAPOPIUKHA Ba FOKOPH  HUKTHUCOIUN
YCulll CypbaTIapyHH TAbMUHIAIIMMU3 IIAPT.

ABBano, WHQIAIUSHA  KWIOBJIAMaclaH  TypuO,  MaKpOUKTHCOIUN
OapKapOpJIMKKa SPUILINIL MyMKHUH 3Mac.

Kaxon TaxxpubacuHu IMyxTa YpranuO, XajdkKapo SKCHEPTIApHHU >Kald 3TraH
X0Jila, MOHETap CHECATHH TaKOMWUIAIITHPUII Ba HapX-HABO OapKapOpJIUTHHU
TabMUHJIAII KOHIETIUSICUHYI UILIA0 YUKUIIIUMU3 3apyp.

VIHII 1aBpHia HMKTHCOIMET COXACHIA CTATHCTHUK XHUCOOOTIAPHH TYFpH
IOPUTHIII Ba JABJIATHUHT UKTUCOIUM CANIOXUATUHYU aHUK 0axoJialll )KyAa MyXUMIUP.

[y opkayu sy UIKKA MaxCYJIOTHH XOJIMCOHA OaxoJraira SpUIITUI MyMKHH.

[lly wmaxcanna bupmamran Mwutatnap Tamkwioty Ba Xankapo BalloTa
donauauHr Mumuii xucoOaap TU3UMHUHM pectiyonukamuzaa 2020 i 1 saBapian
Oo1u1ad TYJIUK KOPUM STHIIUIIN OSTHIIaH/IH.

HUxkruconuértaunr Oapkapop Yycuiiu, OupuHYM HaBOaTna, €Takud coxauap
puBokura OeBocuTa OOFMUKAMP. IIIyHUHT Yy4yH UKTHUCOAMET PUBOXKUTA KUJTUN
TypTKU OepajuraH coXajJapHU PUBOXKJIAHTHUPHUII CTPATETHSICMHU WIILJIA0 YUKUII Ba
amaJra OMMPHUII JIO3UM.

Kenrycu viun yayn JlaBnat Oromketu neduutu 4,5 Tpuiinod cyM atpoduaa
Oynmumu Ba sUIMM  WYKKM  Maxcynorra HucOaran 1,1 dousz  OYynumm
pexanamTUPUIMOKIA.

HxrucomquéTHuHr Oapya coXajJapuHM pakaMid TEXHOJIOTHUIAp acocuja
SHTWIAIHA Ha3apja TyTaauraH Pakamii HMKTUCOAUET MWIUIUN KOHIIEHIUSICUHU
uniad 4yuKuI Ba 1y acocaa “‘Pakamuin V36ekucron — 2030 JIaCTypUHU XaéTra
TATOMK ATUII Macajlacu 0enrunaad oOauHAN.

Pakamiu MKTUCOOMET sUIMKA MUKW MaxcynoTHU Kamunaa 30 ¢owusra yctupwui,
KOPPYIIUSHA KECKUH KaMaTUPUIIT UMKOHUHU Oepajiu.

WkkuHYuaaH, UKTHCOMUETUMU3 PUBOKUHUHT MyXHMM Iaptu Oynrad Qaomn
WHBECTUIMS CUECATUHU U3YWIT IaBOM ITTUPUILI.

2019 innnga 6apua ManOanap xucobunan Kapuit® 138 TpumMoH CyMIUK EKu
2018 iimnra HucOaran 16 (¢ou3 KYynm  MHBECTULMSUIAPDHU  Y3JIAIITHPHII
MYJDKaJUIAHMOK/A.

by Oopana TYFpunaH-TYFpU XOPUKUA MHBECTULIMSAIIAD MUKIOPH XKOPUW uuira
HucOatan kapuitd6 1,5 GapoOap omupunu6d, 4,2 MwuMapa Jojulapra eTKa3hiIaju.
Hartmxana 142 ta 3aMOHaBui KOpXOHA MINTa TYIIUPUIAIHN.

ByryHrs KyHga Y30EKHCTOHAA aMalra OIIMPHIAETraH HCIOXOTIAp Ba
YIapHUHT HATUXKACHU JKaXOHJAru €Takud XajKapo PEUTHUHI areHTIUKIApu
TOMOHUJIAH YBTUPOP ITHIAETTAHUHHN aJIOXU]1a TAbKUIAI JIO3UM.
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Macanan, nynénaru nydysnu “Fitch Ratings™ Ba “Standart & Poo’rs” peitunr
areHTIIMKJIApH OWPUHYM MapTa MaMJIAKaTUMH3HUHT XajJKapo CYBEpPEH KPEIUT
pEUTUHTUHY OeruiIaIu.

AHa 1y pedtuHr 6axonapu “‘bapkapop” mpornosura 3ra 6yiau0, 0y skuH 12-
18 oit naBoMua yidy KYpCaTKUYHUHT MAacalUII AXTUMOIHN KaMJIUTUHU OUJIIUPATIH.

V36ekucron spumaétrad  OyHAall  pedTHHr  Oaxoylapu  KYITHHA
PUBOXIIAHAETTaH JaBiaTiapra HucOaTaH I0KOPY SKaHUHU Kail/l STUII JIO3UM.

Y6y peiiTHHT areHTINKIapy Y30eKICTOHIA BAIFOTA, CABJIO Ba HAPX CHECATH
SPKHUHJIALITAHU, JaBlaT OOMIKAPYBHUJATM MHCTUTYIMOHAN Y3rapuiuiap, Mamiakar
OJITUH-BAJIIOTa Ba OIOJKET 3aXHpacH eTapiiy SKaHW, JaBJaT Kap3WHUHT KaMJIUTU
CUHTapy OMUWJIIapra ajJoXuaa bTHO0p KapaTMOK/IA.

XOpKUil MHBECTUIUSIIAPHU KEHT a0 KWIMII Y9yH MamJIaKaTUMU3HUHT
WHBECTULMA CAIOXUSATUHH TYJIa HAMOEH 3THUIL YOpAJIapu KYPUIIIH.

HNkTucoguéruMusra capMos KUPUTHINTa WHTWIAIWTAH WHBECTOpJAp YYYyH
Xyayyiap Ba  TapMoKjiap  OyiiMua  WHBECTHIMS  JIOMUXAJapuHU  IyXTa
IAKJJTAHTUPUJICA MKOOUM HATH Kara SPUILIHUIIT MyMKHH.

by Oopana 3pKvH MKTHCOOUM 30HANAp Ba KMYMK CaHOAT 30Hajapuaa Ou3Hec
CyOBEKTIIapUHU KOWJIAIITUPHUIL, Yyilapra MMTHUE3 Ba mpedepeHuussiap OepUIHU
TAIIKAJIUN Ba XYKYKHUH )KHXaTJaH TapTUOra COJIUII JIO3UM.

bupvHun HaBOatTjga, AIKCIOPTra MaxCyJOT 4YHUKapaéTraH, WHHOBAIIMOH Ba
IOKOpHY TEXHOJIOTHK MIILIA0 YUKAPUIIIHU WYra KyWraH TaaOupKopIiapra Ba 4eT JUTMK
WHBECTOpJIapra IIyH1aii UMKOHUSAT SIPATHIIl KEPaK.

V36ekncTon  Xydymuma TYAMK deT 37 KANWTald Ba  KOPIOPATHB
OOIIIKAPYBHUHI XOPHXKHUN yCyJulapura acocjaHTaH KopxoHanap MyBadhakusTiu
daomsaT omubd Oopmokna. Xycycan, 2019 hwunpga G6apua manOanap XucoOuaaH
kapuit6 138 tpwumon cymmuk €xu 2018 ¥wmnra wHucbaran 16 ¢ouz kyn
WHBECTULIMSIIADHU V3NAIITUPUIL MYJDKaIIaHMOKIa. by Oopana TYFpumaH-TYFpH
XOPMKUN WHBECTUIIMSIIAp MUKJOPH KOpUH Huira HUcOaran Kapuitb 1,5 Gapobap
ommmpuin6, 4,2 MuHapa jaojuiapra erkasuwinaau. Hatmkama 142 Ta 3aMoHaBuUit
KOPXOHA HIITa TYLIHPHIAIN".

Okopuaa Owinupuiaran Taxjauwil Ba MyJioXazajdapJlaH Keaud 4YuKUO IIyHU
TabKUJJIAII  JIOBUMKH,  KaXOH  MOJIMSIBUM ~ MKTUCOAUN  MHKUPO3U  JAaBOM
HTAaéTraHJINTH,  JKaXOH Ba MUHTAKaBUM WHBECTHIMS Oo30piiapuaa pakoOaT
Ky4aiin®0 OOpaéTraniuru MamJjakaTAa sHaja KyJalpoK WHBECTHIMS MYXUTHHU
ApaTuIl, WNriad YUKAPUIIUIADHU MOJCPHU3ANNS KWIHI, TEXHUK Ba TEXHOJIOTHK
SHTUJIAm Oyirda JOWMXAJTapHW aMalira OIIUPUIN YYyH XOPWKUN HHBECTHUIUSIIAD
Kan0 > TWIMIIMHU parOaTIaHTUPUI, IIYHUHTZIEK, XOPWKUI WHBecTOopiap OuiaH

8 - V36exucron Pecniyonukacu Ilpesnnentu laBkat Mup3suéesaunr Onuit Maxxinucra MyposkaatHomacu 2018 itun 28 nexkaOpb.
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WIUIallgard  MaBxKyZ, OIOpOKpaTHK FOBJIAp Ba TYCHKJIapHH Oaprapad sTwuiL,
XOPIKUN HMHBECTULMSIAP MINTUPOKUAATH KOpXOoHanap Qaonusrura AaBiaT Ba
Ha3opaT uAOpajapy TOMOHMIAH HOKOHYHUM apajalryBiapra Wyl KyUMacIuK
Oopacua Kymmmua yopa-TagoupiapHu UITa0 YUKHUII MaKcaara MyBO(QUKIUD.

Mag3yHu MycTaxKamJjiam YYyH caBoJLIap

1. Jlapoman, wucCTebMON Ba KamMFapMaiap Yypracuaard Vy3apo OOFIUKIUKHU
TYLUTYHTUPHO OEpUHT.

2. Kanmail xonaTma HWCTEbMOJI Japomajra TEHr Oynaau Ba KaHJIall XoJsaTaa
KaMFapull MaBxyJ Oynaau?

3. Ucrebpmon Ba xamrapma rpaduKIapuHA U30XJIaHT.

4. VctepMoOn Ba jkaMmrapMma ypTaua Ba 4erapaBuil MOMWUIMK KYpCaTKUWIAPUHU
U30XJIaHT.

5. Kaiicu mabnarnap uHBecTHIIMS Mabarnapu 0yia onaan?

Acocuii agaduériap

1. Y36exucron Pecniyonukacu [lpesunentu IllaBkar MupsuéeBuunr Omnuit
Maxnucra MypoxaatHomacu 2018 #iun 28 nexaop.

2. Tampniupun B.M., UrparoB C.M., Moprynos B.1. Makposkonomuka. Tom-1. C.
[TerepOypr. 1994.

3. HNmmyxamemoB A.D., XKymae K.X., XKymaes 3.A. Makpouktucoauér
(mabpy3anap matainapu). Tomkent: TIY - 2000.

4. Mynpomes 3., Kocumo M.C. Makpouktucoquét acociapu. T.: «YKUTyBYM»,
1994.

5. KapumoB M.A. VY30eKHCTOH MKTHCOIMH WCIOXATIAPHH UyKypIAIITHPUII
iiymmna. T.: «Y36exuctony», 1995.

6. Menksto H.I'. Makposkonomuka. M: MI'Y. 1994.

7. XakumoBa M.A. Makpouktucoau€t (YKyB Kymianma). T.: «Mexnar», 1997.
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7-maB3y: KeiilHCHMHT TOBapJiap Ba Xu3MatJjap 0030puaa MAKpPOMKTHCOAHI
MYBO3aHAT MOJAEIH

Pexa:

1. Kiaccuk MKTUCOMYMIIAPHUHT UKTHUCOAUI MyBO3aHAT Ha3apHsICH.

2. KeiltHCHUHT WKTHCOOWMK MyBO3aHAT Hazapusacu. Vcrepmon Ba >kamrapma.
HNusectuius.

3. KeltncHuHr O6aHmMK Hazapuscu. MycTakui XapaxaTiap MyJIbTUILUIUKATOPU

4, Xakukuil Ba pexanamTupwiran xapaxariap. “Kerinc xoun”. Mnuiad yukapwuii
X@KMUHUHT MYBO3aHAT Japa)kacUra SpHILUII MEXaHU3MU

5. Knaccuk Ba KeliHcumnap MKTHCOAMI MyBO3aHAT Hazapusjapuaa )KamMu Tajnad Ba
YHUHT y3Tapuilu.

1. Kiaccuk HKTHCOTYWIAPHUHT UKTUCOANA MYyB03aHAT Ha3apUsCH

MabiyMKl UKTHCOIUN MYBO3aHAT XaKuJard Kapaiuiap BakKT YTHUIIK OujaH
y3rapub Typras. «byrok genpuccus» naBpujia KYNruHa €TyK UKTUCOAYUIIAp, SHHHU,
XO3UpPIru KyHJa KJaccHKiap Ae0 arajajuraH UKTUCOAUYMIAp, 0030p HMKTHUCOAUETH
UKTUCOAUETAATH pecypcliapiaH TYIuK (olganaHuil HMKOHUHM Oepaau, 1ed
xucooyamrad. AMMO, ylap HMKTUCOAUETIA allpuM BakTiapja - ypyll, CHECUU
TYHTapull, Tabunii odar Ba IIYHUHTAEK, OOIIKa XonaTiapjaa y3rapumnuiap Oynu0
TYpyLIMHU TaH OJIMIIcCa XaMm, 0030p THU3UMHUHHUHI Yy3Ura Xoc Xycycusriapu Oy
UKTUCOINN KNANHYMINKIAPHU Y3-Y3UIaH Xal KWiaJd, 1e0 TyIIyHTUPHUIIA/IH.

Knaccukmap Hazapuscu acocuja HMKKUTa AacoCHil TylIyHYa MaBXKyA.
bupunungan, TYIMK OaH/UIMK MIAPOUTHAA MaxXCyJOTJIapHU COTHUO OJUII YYYyH
xapaxatinap MUKIOpUHUHT (Y=C+I+G+X,) etumnmacnuru (spHu, AD#AS O6ynuim)
MyYMKHH 53Mac. MKKMHYMZaH, yMyMHU XapaxaTiaap MHUKIOPH €TUIIMai KOJraH
mapouTaa XxaM 0axo, Uil Xakyd Ba (ou3 cTaBKacu KaOW JacTakijap MIlra Tyliajd Ba
HATWKa/la Xapaxarjap MUKIOPUHHHT KaMaWuIM WIUIA0 YUKAPUIIHUHT —peal
XXMM, OaHJIUK Ba peaj JapoMajijiap MUKJIOPUHUHT KaMaluIura oiub Keiamaiam.
[Iyn Go30pu WHBECTUIIMS Ba >KaMfapMmallap TEHIJUTMHH Xamja TYJIUK OaHITUK
IMApOUTHHU TabMuHIakau. dakaTruHa, UIICU3IMKHUHT TaOWWK Japaxkacuia
«MXTUEPUN» HUILICU3IMK OYyIMIIM MyMKHH, Ae0 xucoOnamaau. by miyHu
ounmupanuku, AD Ba AS HHMHT TeHTTMK Hykracuaa uiniad dmkapum Xaxmu (Y)
YHUHT TOTeHIMaN Xaxxmura (Y *) TeHr.

Krnaccuknap Ha3apusiciHHM TaH oJMaciuk acocad Cell KOHyHHMIaH OOIIaHTaH.
Ceil KOHYHHMHMHT MOXUSTH MAaxXCYyJOTJIApPHU HILIA0 YHKAPHUII >Kapa&HUHUHT Y31
UuIad YMKapuiIraH MaxCcyJIoTJIap KMiMaTHIa TEHT paBHINa JapoMaJl sipaTaiu JeraH
onmuii rosimaH wmoOopar. Jlemak, mMaxcCyJjoTiapHU COTHO OJMIN y4yH Xap KaHmau
MaxCyJoTjiap XaXMUHU HIUIA0 YUKApull V3-Y3uaaH Aapomaj sipatraau. SAbHW,
Takiud Y3WHUHT Xycycui TanabuHu maiigo Kwiaau. Ceil KOHyHUHUHT MOXUSTHHU
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MaxcynoTiap aiupoonuiam caBaocuaa xam Kypum MmyMkuH. [loiia63aman noia63an
unurad yukapanu €ku y3ura 3apyp Oyaran Ooirka MaxcyaoTiaapra Oyiarad TaaaOuHA
KOHJUPHII yuyH Toia63an taknud xkumaau. [Toitab3aman TOMOHUIAH MOHA03aTHUHT
Takmud KWJIUHUIIA YHUHT Tanmabuman wuoOopar. bBbyTyH wuKTHCOAMET OYitnya
MaxCyJIOTIap alMalluig XyI1 11y Tap34a amaira OlupuiIagu.

Ammo, Ceil KOHYHH MaxcyjioTiap HIUIa0d YUKAPUIIM, MOC pPaBUIIAA Iy
JapoMajiiapu CYMMAacHHHM OJIMII HMMKOHMHM Oepca XaMm, HCTEbMOJYMIIap YOy
JapoMaJJTApHUHT XaMMAaCHHHU TYJIMK Xapa)kaT KAJIMACIUTA yMyM KaOyil KWJIMHTaH
TYHIyHYaaup. SbHU, TapoOMaJJIapHUHT KaHAauaup OuUp KUCMU Kamrapuiiaad Ba Oy
KHUCM IOKOpuaaru Oaxcma ¥3 >kaBoOMHW TomMaiau. JKamrapwin gapomajiiap
TapKUOWJaH MabIyM MUKIOpJArd MaOJaFiapHA V3uaa MyKaccaMJIaIlTHPaIH.
Jlemak, wHCTebMOJ Xapaxkariapu Oapua UNUIA0 YUKAPWITAH MaxcyJoTiap
MUKJIOPUHM  COTHMO  onumra ermaiau. Arapga yd  XyKamukiapu V3
JapoMaJIJIApUHUHT OUp KUCMHUHHM >KaMFapuIIca, y X0J1a Takiud ¥3 TanaduHu nano
KuiaMaiian. JKaMFapuil MCTEbMOJHUHT €TUIIMACIUIUTA, HATWXKaJa, COTHIMAan
KOJITAH MaxCyJIOTJap UIUIa0 YUKAPUIITHUHT KaMaluIira oauo Kenau.

AMMO, KJIACCHMK MKTUCOAUYWIAp  XAaKUKATAa JKaMFapuil  TajJaOHUHT
€TUIIMACIIUTUTa 0JIMO KeIMalIy, YyHKU Xap Oup >kaMrapuiiral cyM TaaOupKopiap
TOMOHMJIaH HMHBECTUIMSIIAINAN, Je0 TabKuamaad. Arapaa, TaaOupkopiap yiu
XY)KAIUKIAPUHUHT KaMFapMajiapyu MUKIOpPUAa UHBECTULIMS Kuuniica, Ced KOHyHU
amaJs KujJaJu Ba MIUTad YUKApUII Xamaa OaH MK Japakacu TOUMMUN OYInu0 KoJaau.
NxTucogu€THuHr TYIWK OaHJIMK IIAPOUTHAATH JapoMajjiap Ba MaxcyJaoTiap
UIIad YUKapUIIMHU TabMUHJIAIIM YIYH Xapakatjiap Japa’kacura SpUIIHIIN Ba YHU
cakjiad KoJuIM, TaaOUpKOpjap TOMOHHUJAH Yy XVXKaTuKIapu >KamMrapmaiapu
MUKIOPU/Ia UHBECTULIMSITAIINTA OOFIIUK.

Okopuga  ailTraHUMHU3AEK, KIACCUK  MKTUCOAYWIIAD  TabKHUJIAIINYa,
KaUTAJIM3MHUHT y3ura Xoc mysn 0o030pu MaBxyn Ba Oy 0o030p ’kamrapma Ba
WHBECTULIUSIHUHT TEHTIUTUHU TabMunianau. LlyHuHr yuyH Xam TYIMK OaHIJIMK
MaBXyja, SbHU, Mya Oo3zopuaa (dhou3 cTaBKajapu) >KaMFapMma TapUKacHia
JapoMajiiap Ba  Xapaxarigap MUKAOPUAAH YWKKaH MaOiarnap  ¥y3-y3ujaH
MHBECTULIMOH MaxcyJjioTiiapra capd KWIMHraH Maliariap MUKIOpHAA KailTaaaH
KEJUIIM yCTUJIaH Ha3opaT oaub Oopunaau. @ous craBkaiapu €paamuia >kamrapMa
Ba MHBECTUIMSJIAPHU OOIIKAPUITHUHT W30XU OJJWA Ba XaMmara TYIIUHAPIUATUD.
Knaccuk MKTHCOMUMIAPHUHAT TabKUJIalnga, OOIKa Ba3usaTaapaa yil Xy KaJluKiiapu
KAMFapUIll YpHUTA WCTEHMOJ KWIMIIHU ad3ayn kypuinaau. ToBap Ba Xu3Matjiap
HUCTEHMOJIM MHCOHUAT TaJaOWMHU KOHAMpamu, doiganmaHuaIMaraH MmaOiarjap HyK.
Bynnman 1mryHpmail  Xysnocara  KeIUII MYMKHHKH, HWCTEbMOJIYWIAP  YJIapHUHT
TEKAMKOPJIUTUHUA parOaTIaHTUPUIN TapukKacujaa (ou3 CcTaBKajapu TyacarmHa
xKamrapuiid MyMKUH. Dou3 cTaBKalapu KaHYaJIUK IOKOpU OyJica, NIyHYalIUK Ky
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Mabnar xamrapuwiagu. JKamrapManapian (oipanaHUII y4YyyH KAMJAp TYJIOB
UIUIapuHA oNuO Oopumaau? AnmbaTTa, KOpXOHajap Xy>KalWHIApHW, WHBECTOpIIAp,
AbHU, Y3UHUHT HWIUIA0 YUKAPUIIMHU KEHTaUTHpUIN Ba SHTWIANI Y4YyH Iy
KalUTAJIMHA ~ U3JIOBYWIAp XHcOOnaHWmand. bunamusku, ¢ou3 craBkajizapu
UIIOUJIAPMOHJIADHUHT  MIIA0 YMKApUIl  XapaxaTiapura OeBOCHUTa TabCUP
kypcaranu. [emak, ymap ¥3 Bakrtuja (ou3 CTaBKaJapUHHUHI MAaCTPOK OYIuIIMra
unTwimaau. Kuckaua aiftranga ¢ous craBkanapuHuHr y3rapumi Cell KOHYHUHU
KYIPOK MHKAOpAA XamMFapMmaiap MaBxyl Oyiaran ukrucoauéria xaMm (aomusr
KypcaTummHu TabMuHnaiau. ®ous craBkacu, amMrapMa Ba MHBECTHIHUSIHU OOF¥i1a0d
Typap 9KaH, OyTyH UKTHCOAUET IyHal OYIUIIN Kepak, 1e0 TabKuIalaan.

Knaccuk ukrtucomunnap y3 roslapuHM siHa OMp TylIyH4Ya OuiaH ucOoTamira
XapakaT KWiumaav. SbpHU, TaaOUpKOpiap TOMOHMJAH TakiIu( KUJIUHTaH
MaxCyJoT/Iap XaXMUHUHT Japakac HadakaT yMyMUN Xapakarjap MHUKIOPHTa,
Oanku MaxcynoTiap 0axocw Aapaxacura xam OOfnuK. by mryHu Oumnaupaauku,
arapna ¢ous craBkajiapu aiipuM cababsapra Kypa, »KaMrapMajlapHd UHBECTUIIUSIIAP
TapuKacuja HUIIad YuKapuilra kKaiTtapMaca, KaMmailraH Xap KaHaall Xapakatiap
MUKJOPY MOC paBullja OaXOHUHI Macaiuiy OuiaH KoriaHaau. bomkaya aidtranaa
40 cymra 10 cymaan TypTTa Kyilnak coTuO OJiMINca, HapXJap 5 cyMra Kkamanrasja
20 cymra myHya Kyinak cotu6 onum MymMKuH. CoTyBumiiap ypracujaru pakooat
0axXOHUHT TUIYBYAHIUTUTA 0JIMO Kenanau. byHnaH Tamkapu TalaOHUHT KaMaluIg
OpTHKYa MaxCyJoTiap/iaH KyTHIIUII Y9yH HapXJIApHUHT Nacaiuiura cabad o0ynaau.
CyM TYn0B KOOWIMATHUHMHI OIIMIIMA >KaMFapMacd MaBxyjA Oyiamarad Iaxciap
MaB:KyJ MyJ MaOJiaFiapy MapoUTHIA KYIIPOK MaxCysaoTiaap COTUO OJMIITa YHIAAUAM.
[yHUHT y4yH >KaMfapMma HUIUIa0 YMKapuil Ba OaHIJIMKHUHI TNacaluIIura smac,
OaJIKM HapXJapHUHT Nacailumura oJud Kenaau.

HapxmapHuHr nacanuiuy pecypciap HAPXWHUHI MACAUHUILINIA, XYCYCaH, WII
XaKWHUHT Tlacaiuimmra xam oiu0 kenaau. Kimaccuk MKTHCOMYMIIApHUHT (UKpUYA,
VI XaKW MUKIOPHM Kamasau Ba KaMauuimd Kepak. Ml XaKuHUHT KaMaWWIn
UIICHU3JIap COHUHU OLIUpagud. AMMO, UIIOMIAPMOHJIAP MILICU3IAPHU OJIIUHTHJIEK
IOKOPH MIII XaKW CTaBKaJlapu OWIaH sMac, Oajku MacT cTaBKajap OWJIaH UIITa >Kajio
Kuuiaan. Mexnatra 0yiaran tanad Tezna kamasiau. FOkopu Ml Xaky cTaBKajapuia
UIUIalIMraH UIIYuiap nacT Ml XaKd CTaBKaJlapuja MIUIalra MaxOoyp Oynuiuaiu.
PakoOGaTHUHT MaBXyUINTY UIIYUJIAPHU LIyHTa po3u Oyiuira Maxx0yp kunaau. by
WII >KoMmapura OyiraH pakoOaT Wil XaKUHUHT Ty Japakaraya racaiuimra oo
KeJIaJuKW, TOKW WIIOUIapMOHJIap 0apya WIICH3JIApHHU WINTA Kajnd Kuja OJUIICHH.
HlyHMHT y4yH KJIaCCHK MKTUCOAYWIAp MaXOypuil HIICH3IMK MaBxXyl Oyamainau,
ne6 xucoOmamanu. YiaapHUHT (GUKpUYA, JTABJIATHUHT MKTUCOAWETTa apajiallyBu
yMYMaH MYMKHH 3Mac.
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2. KeliHCHMHI MKTUCOAUI MyBo3aHAT Ha3apusicu. UcTebMoa Ba skaMFapma.

HNuBecTuus.

Knaccuk MKTUCOMUYMIAPHUHT OAaHIJIMK Ha3apUsICHra WKTHCOAUETAA MaBXY
OynanuraH MIICU3IUK Ba MHQIANUS TYFpU KenaMmaiau. buimamusku, uktucoauéTaa
TYJIUK OaHIJIMK MIAPOUTHUTA Xap AOUM XaM 3puiu6 Oynmaiau. lyHUHT yuyyH Xam
UKTUCONUMIIAD KJACCHK HA3apUSHUHT AaCOCHM JKaXaTJIapUHU TaHKUI Kuia
Oormaauap.

1936 #imnm wuHrom3 wukracoguncu Ko Meiinape KeiiHe kanutanusm
UKTHCOMUETUTA SIHTH, WII OWIaH OaHIJINK HA3apUSACUHU KUPUTAAH. Y Y3UHUHT
«lyn, ¢ow3 Ba wm OwuyaH OAHITUKHWHT yYMYMHH Ha3apHsICH» acoCHIa YHHUHT
HOTYFPU KUXATIAPUHU UCOOTIIAIITA YPUH]IH.

KeiHC Ha3apUsICHHUHT PHI KabTHM JKUXATH IIYKH, Y 0030p UKTHUCOIUETHIA
uin OujlaH TYna OaH/UIMKHM TabMHHIAMAWTaH Xe4 KaHJal MeXaHWu3M WYKIUTHHH
ucbotnaan. Makpokyinamaa HUKTUCOIUET MYyBO3aHATra SPUIIMIIA MYMKHH, JEKUH
IIyHJa XaM MabJiyM MUKJIOpAAa UIICU3JIMK Ba MHQISIUSA CakIaHUO KOJIMHUIINHH,
TYJa vl OujlaH OaHJIMK KOHYHUH X0JIaT SMACIUTHHH, OAJIKK Tacoau( IKaHIUTHHH,
KaUTAINU3M Y3-Y3UIaH TapTUOra TyIHO, pUBOXKIAHUO KETaBepMAaCIUTMHU UcOOTIa0
o0epau. lyHunraek, ukruconuérnaru teopanunuiap gakar ypyi, tabuuii odart Ba
nry kabu BaszusITIIapraruHa OOFJIMK dMAC/IUTUHU, OAJIKU y THHWIMK HIIIapuaa Xam
WYKA OMUJUIAPHUHT CcaliOuil oKkuOaTiapujiaH KeluOd YUKHUIIA MYMKUHJIUTHHH
acocynarad. Wmicu3nuk Ba MHQISIUSHUHT KeMuO YUKUIIM HWHBECTHIUS Ba
KamrapManapra OeBocuta OofiuK. HapxjmapHUHT OWIMINKM Ba WIN XAKUHUHT
nacaviumm Oormika canouii omusiap OunaH Oupra UKTUCOAUETHUHT OEKapopiurura
o6 kemanu. KeitHc Hazapusacu Cell KOHYHMHHM XaM MabliyM Japaxajaa HHKOP
staau. Cell KOHYHU OYyinua Tanoupkopiap (paosMaTH Ba xKaMFapull pexanapu (hous
cTaBkacuaa myroHocuOnamaau. KeitHcunnapHuHr Gpukpuya sca, arap Tagoupkopiap
KaMFapMallapHU KyTalTupuiica, ¢upMaiap MHBECTHUIMSIIAPHUA KyNauTUpUIILIaApU
MYMKHH.

Kyiunarn 32-un3manan KYypuHUO TypuOIWKH, >KaMHM Tajiad Ba TakJIU(DHUHT
TeHrury  mapoutuna (AD=AS), unuad yukapum XaXMU YHUHT [OTEHIUAN
XaKMHIaH KaM (V0=Y*).
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'H_'
1
*= 1.5
I=5
32-yusma. Tanao ea maknugnunz menznuzu
ByHnnaii HOMYTOHOCHOJMKHUHT acocui cababnapuman oupu

peXanalmTUpPWIraH WHBECTULIMSIIAp Ba KaMFapMajJapHUHT Oup-Oupura Moc
KEJIMACIUTUINDP.

UyHKH, XaMFapyBuM CYOBEKTJIAp Ba HHBECTOpJIAp Xap XWI TypyxJaaru
omamnapaup. Kopxonamap, aWHuKca, Kopropauusulap Karra MHKIOpPJAru
WHBECTULIUS KapopJiapuHu KaOyn Kuiumiaau. Karra xaxkmaaru unoiad 4yukapuiira
ara OyJaraH MKTUCOMMETIA YU XV KAIUKIApU KYyN MHUKAopAa >kamrapumany. [lynu
auTUO YTHUIIl KEpaKKW, >KaMFapUIl Ba HWHBECTHUIMSUIAPHUA Xap XWI TypyxJapiarud
oJlamJiap TypJiM Makcajiapaa KaOysl KUITUIIaIn.

KamrapyBuunap Ba MHBECTOpJap CyObeKTIapu Xap Xwi cababiiapra Kypa
oowmkapunaau. KeitHcunnap ¢pukpuya, )xaMfFapma Ba MHBECTULIMsAJIAD OUTTa OMMIITa
OornuK OYimaraH Xojja Typiu cababnap acocuja amanra omwupriaau. Macaias,
aipuMIIapu KUMMaTH Y3UHUHT U XaK¥i MUKJIOPHU/IaH OPTUK OYJIraH MaxcCyJIOTIapHU
cOTHO OJIMIN YUYYH, Yl XY>KaJIMKIIapU 3Ca aBTOMOOMIIb €KUM TEJIEBU30P XapHU KUJIHIII
yuyH >kamrapuiianu. JKamrapmanap Oupop miaxc €KM OWJIAHMHT KeJlaKakiaru
UCTEHMOJIMHUA KOHAMPHUII MAKCATUIA; SIbHH, YU XYKaTuKIapu oujia OONUIMFUHUHT
Haakara 4MKKaHAaH KEHMUHTH Xa€TWHU €Ku Oojanapu KeJlaKariHU TabMUHJIAIL
Makcaauaa xamrapumaan. byHnaH Tamkapu skamrapma Tacoauduil BazusTIapAa
doitnananum mMakcaauaa xamrapunaau. KeitHcunnap tabkuanamuya, xkamMmrapMa Ba
MHBECTULMSUIADHU ~ AHUKJAIIHUHT 3HIC aCOCUM OMWJIM MWUIMA  JapoMaj
XucoOJaHaIu.

Huma yayn Tagbupkopiap unuiad YMKapuIill BOCUTATAPUHN COTUO ONuInaan?
WMuBecTunusiam ydyH Myl KauTalura sra OyIuiira TyjJaHaJurad TYJIOBIap, s’bHU
(dou3 cTaBKacu MHBECTULIUS PEKACUHM Ty3a€Tranaa xucoora oimHaau. AMMo, Gpous
CTaBKacH siroOHa OMWJI XucoOJianMmaiinu. MHBecTHLMsIIAp MUKIOPUHM aHUKJIAIIIa
acocui oMusIapiad oupu (oiiia HopMacu Xam caHaidaau.
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Knaccukmap Hazapuscu OVitmda jkamMfFapMa Ba WHBECTHIMSUIAD MUKIOPUHU
aHWKJalaurad acocuii ommwin (ows craBkacu XmcoOmaHamu. Arapna, y omica, yi
XYKaTUKIapy KaMpOK MCTEHMOJ KHJIMO, KYTIPOK KaMFapHIlTa XapakaT KHJIAIIAIH.
Vi XyXKaIUKIapuaa OSKaMrapMaJlapHUHT  KYIAWUIIW  KPEAUT HapXJIapUHUHT
Kamaiumura onud kenmamu. by sca ¥3 BakTHaa WHBECTUIUSHUHT YCUIIUHU

TabMUHJIANIN.
3. KeiincHHHT OaHIJINK Ha3apUsICH. MycTakuia xapaxarJjap
MYJIbTUILIMKATOPH

OnauHry ypuHiapaa Kaua sTwiranuiek, KeMHCHUHT UKTUCOIMIA Ha3apusicura
OuHoaH 0030p MKTUCOAUETHAA WII OWiaH OaHIJIMKHU TyJa TabMHUHIAWAWTaH Xe4
KaHJall aBTOMAaTHMK MeXaHu3M HyK. Jlemak, uma® dukapuin Ba Wil OujaH
OaHIJIMKHUHT ¥3apo OOFIMKINIY KAaHIal aHWKJIAHUIIMHUA OWIMIN YYyH TOBap Ba
XU3MAaTIAPHU UIILIA0 YMKAPUII XAKMU, Ul OUlaH OaH/JIMK Ba UILTA0 YUKAPUIITHUHT
YMYMHI XapaxaTiiapu KaOu KypcaTKUWIApHU Kapad YMKHUII Kepak Oyaau.

KeitHc Mozenuma MyBO3aHAaT [apaajard HMIUIA0 YUKAPUIIHM aHUKJIAIga
Oup-Oupu OunaH OOFJIUK MKKUTA yCYyJIaH (oiiiaiaHuIraH.

1. YMymuii xapaxaTiap Ba MIu1ad YMKApUIITHU TAKKOCTIAII YCYJIU. S bHU:

(C +1,)=CHM.

2. Nnpekuus Ba TOPTUO OJIMII YCYJIIN.

Ymby ycymiapaan OWpPUHYUCUHU, SBbHH, SUIMA Xapaxkariaap Ba wuIuiad
YUKAPUII XaKMHU YCYJIUHU Kapad unkamus. by ycyn kuckaua kuinnb «Xapaxariap Ba
W10 YUKAPUIT XKMU YCYIu» 1e0 XaM auTuiaau.

Numna® ynkapuin XaKMH Jeranja, aMalvéria Uiad YMKapuiIvIId MyMKUH
oynran CUM xaxwmura awtunaad. Yuga CHUM unuiadl YUKApUIIHUHT TYpJH
MUKJOpJIard TOTEHIMaau OusiaH TakKociaHaau. By epaa sHr acocuil KypcaTkud,
unuiad yukapuira capd KWJIMHTaH YMyMHE Xapaxarjiap MHKIOpUIA SUIA
JapoMaJiIapHUA OJUIN XHucoOyananu. MacanaH, Oupop TagOUpKOpP 103 MUHT CYMITUK
MaxCyJOTHH Takiud 5>THO, 103 MHUHT CYMJIMK JapoMajl oOJicaruHa Yy unuiabd
YUKAPUIIHY 1aBOM 3TTUPHILIHA MYMKHH.

Snnu xapaxaTnap JeraHia WUUIa0 YWKapuiura cap( KWIMHTAH YMyMUH
XapakaToap MHKIOPH TyIIyHWMIaad. FExm Gomkaua aiftranma, SUMun
XUcoOJamiard MCTEbMOJI Ba MHBECTUIMS Xapakariapuaan ubdoparaup. lynu xam
Tabkuanad yrum kepakku, CUM Hu xucoOnaéTranna, sbHU, SUIMMA UHBECTUIUSIIAD
MHKIOPH SMac, Oalku co HHBECTHIMSIAD MHUKIOPH XHCOOra OJIMHAJIH, SHHH.
CHM =AHM-A

bynnan Ttamkapu ymymuii xpcoOiapia co WHBECTUIMSUIAPHUHT IKOPUN
MUKJIOpPH 3Mac, OAJIKK peka MUKIOPU 3bTUOOpra ojinHaau. YyHKH, UIILIa0 YMKAPHIL
X@KMHU OWUJIaH SUINM XapaxaTiap ypracuard MyBO3aHATHUHT OY3WJIMIIM pexajaH
OpTUKYa MHBECTULIMsUIapra OYira TanaOHU KeJITUPUO YuKapau.
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CUM KeiiHcHUHT uil OujaH OaHIJIMK HA3apUsACH aCOCHMHHU TAIIKWII ITaJu.
Myso3zanar xaxmuaaru CUMHHUHT aHUKJIAHUIIA UKTUCOIUETHUHT OapKapOpIUTHHH
TabMUHJIANIN.

Myesozanamau uwinad wuxapuwi pexcacu — Oy, SUIA Xapaxarjiap pexkacu
XapujJ KWIWHTaH TOBAp Ba MOJAUN pecypciiap TEHIIUTruHu TabMuHiIoBun CHUM
X@KMUHU UI1ad yukapuiaup. MyBo3anatinu Xaxmaaru CUMuu uniad yukapu
Uil OuiaH TYIMK OaHMJIMKHM, WMOUIA0 YUKApUII XapakaTjapu Ba OJMHAETTaH
JapoMaJJIapHUHT OMprajuKaard MyBO3aHATUHUA OUpJIAIITHPAIH.

WNHpekius Ba TOPTUO OJIMIL YCYIU TYFPUAAH-TYFPH MOC KelIMaca XaMm YHUHT
MabHOCH IIYHJAH HOOpPATKH, IbHU, MyBO3aHATIM Japa)kafaH TallKapy XojaTiapaa
CHM Ba snu xapakaTiaap MyBO3aHATUHUHI Oy3WJIMIINTA Kapatuwiaau. bruiiamusku,
Xap KaHzal XaXMJaru MaxcyJOTJapHM HIUIad YUKapHll y3ura MOC paBUIIAA
COJIMKJIAp TYJIaHTaHJaH KEeWMMHrM JapoMaaiap MUKIOpUHM Oepanu. SHa 1wy
MaBJIYMKH, YU XYKaIUKiIapu ymly aapoMajUlapHUHT OUp KUCMHHH >KaMFapHId
MyMmkuH. JKamrapum VY3 HaBOatujga ToOpTHO oOnMIIHKA Ounaupanu. Kamrapuin
HaTWXacuJa UCTEbMOJI HIIA0 YUKAPUIIHUHT yMyMHUH Xaxmuaad €ku CUMpan kam
Oynanu. bynmalh XxonaTtga wuCTebMOJ, 0Oo30pja >kamMu MNUIA0 4YUKApUIITaH
MaxcyJIOTJIap XaKMHUHM cOTUO osmira ermaiiau. Hatwkana sca unuiad yumkapuil
X@KMU Kamasiid. MaxCyloTIapHUHT Oup KUCMHU HIUIA0 4YMKApUIIl BOCHUTAJapH
makaruau  onaAau. LIIyHMHr y4yyH WHBECTHIMSHUA JapoMajiiap Ba Xxapaxkariap
MUKIOpUJArd  Xapaxariap HMHbeKIuscu Je0 Kapaml MyMKUH. bomikaua
alTraHMMHU3[a, WHBECTULMS IKaMFapMara OJIMHIFAH BOCUTAJIApHU  KOIUIalll
MMKOHMSITUHU OUIIIUPAJIH.

Arappaa >kamfapMara OJMHIAH BOCUTalap WHBECTULIMS MHBEKUMICUAAH KYII
Oyica, >xamu xapaxkariap CUMpaan kam 6ymnanu. bomkaua aittrania, CUMHUHT Xap
KaHJall Japakacu, SbHHU, >KaMFApUIl WHBECTHIMSAIAH Ky OyiaraH BasusaTAa
MYBO3aHAT HYKTaJaH IOKOpHM Oynaau. AKCHHYA, WHBECTULUS HHBEKLUUACH
’KaMFapMara OJIMHTaH BOCUTaJap MUKJAOPHAAH Kym OVyica, KaMu Xapakartiap
CUMpan xyn 6Ynanu. MuBecTunusiiap >kaMmrapMaiapiaH Kym OyiaraH xap KaHman
mapoutna CUM xaxmu MyBo3aHAaT HyKTaJaH nact Oymaau. JKamrapmara oJduHTaH
BOCUTAJIAp MUKIOPHU MHBECTULIUS MHBEKLIMSICH TOMOHMJAH TYJIWK KOILJIAHCA, KaMU
XapaxaTiap yMyMUH HILIIa0 4YUKApUIN Xakmura TeHr Oynamu. Wubekius Oy
MaMJIaKkaT WYKapucHJa HOUIa0 YUKapWIraH MaxcyloTiapra OyiraH HCTEbMOI
Xapaxatjapura KymamMda XucoO1aHau.

Mumii unuiad YuKapummHUHT MyBo3aHat xojiatu (Y0), sumum xapaxatiap
TapKUOMHUHT Xap KaHJal y3rapuily HaTwkacuaa (MCTEbMOJ, MHBECTUIUS, 1aBiaT
xapaxkatjaapu €kd cod AKCmopT) TeOpaHUIIM MyMKUH. YOy TapkuOnaru OupopTa
OMWIHHMHT YCHILW PEKaJalITUPUIITaH Xapa)kaTjap 3rpyU YM3UFUHU IOKOPHUTa Cypan
Ba aKCHHYA.
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Mycrakun  XapaxaTiap  TapkuOuWgarm  Xap KaHmal  YCUIl  SUIIHU
napomaanapHuHr (AY) MyJTbTUILTUKATOP CaMapacd XHUCOOMTa KYMpOK OIIMIIUTA
0JINO KeNaaH.

AA = A(a+1+G+X,)

Mycrakun — xapaxamiap — MmyiabTuiuiikaropu AWM myBo3aHaTthmaru
Y3rapuIillHUHT MYCTaKWJ XapaxaTiap TapkuOujgaru Xap KaHaal omuuiap
y3rapuiura HucOaTUHU KypcaTajin.

m =AY /A A:
Oy epaa: m - MyCTaKWJI Xapakariap MyTbTHILTUKATOPH;
AY - UM MyBo3aHaTH1aru y3rapuui;
AA — «Y» y3rapuinnra OOFJIUK OYJIMaraH xo0Jijia MyCTaKuJI Xapaxkatjap Y3rapuiu.

Mynvmunaukamop - SAINA  JapOMAJIJap MYCTaKuil —XapaXaTJIApHUHT
nacTia0Ku Yeuiy (KaMaluilm)jaH Heya MapTa OPTUK YCTaHIUTHHY (KaMalTaHIIUTH )
kypcataau. MycTakui xapaxkariap TapKuOUJard OMUIIap/iaH OUpPOPTACUHUHT OUp
MapTa y3rapumu, ANM Hu Oup Heua MapTa Y3rapuiiura ojaud Keiaaam.

Macanan, mycrakui nucrebMon AC, Mukaopaa ycca, Oy sullu xapaxariap Ba
napomaiapaudr (Y) yma mukaopaa yeuimura onubd kenaau. by aca, ¥3 HaBOaTua
MCTEbMOJIHMHI HMKKHHYM MapTa (mapoMajiap owmummu xucooura) MPC x AC,
MUKJIOpAa Ycumura oaub kemanu. KelnHyanuk suimu xapakatiap Ba JapomMajijiap
MPCxAC, wmuknopaa sHa Yycaau. Illynmait xuimb, «mapomai-xapaxkary
KYPUHUIIIN/IA 3aHKUP TTai0 Oynaau.

ACA=>AD1=>Y1=>C1=>AD1=>Y1=>C1=>AD1=>Y16a xaxo3o.

Ymby onauii BazusATAaH KYpuHUO TypuOauku, snnu aapomamiap (Y),
nactinadku y3rapuimra ACAT nucOaTan Oup Heya MapTa Kym y3rapaayd Ba MyCTaKHII
Xapakatjap MyTbTUILUIMKATOPU MUKIOpHIA KypuHaau. by mynu ounaupanvku, C, I,
G ékm X, MUKIOpIapJard OJJIMM y3rapuiniap XaMm HIUIa0 YUKApUII XaXMU Ba
OaHIIMK nMapaxkalapuja KaTTa y3rapunuiapra oiau0 kenuimm MyMkuH. [llynnmai
KWINO, MYJbTUILUIUKATOP UKTUCOIUNA HOOAPKAPOPIUK OMUIU Xucobnanaau. [IlyHuHT
Y4yH XaMm JaBJaTHUHT OOJKET-COJUK cuEcaTujard acocui Basudanapnan Oupu
UKTUCONUETHUHT OUp MebEpJa UIUIAIIMHU TabMUHJIAII TU3UMHUHU  SPATHII
caHaJaju.

Arapna wmiad uYukKapuimHAHT Xakukuid Xaxmu (Y0) morennuman (V)
XaKMHIaH Kam Oynca, summu Tama® camapacu xucoOnmaHaau. AvHu, AD=AS
TEHTJIMKKA dPUIIIITaH Oyiicama, sully XapaXkaTiap MUKIOPU PECYPCIAPUHUHT TYIIUK
OaH/IUIK  JapaXacMHW TabMHUHJIaMaWaud. Sanu  TajaOHUHT  €TUIIMACIUTH
UKTUCOAMUETAA TYPFYHIIUK JAapakacura ojiu0 Keau.

137



Nmnab yukapuiiga TYIUK OaHIJIMKKA SPUILUII Ba PETPECCHOH Y3WIMIIHU
HUYKOTUII yUyH SUIMH TaJaOHU parOaTIaHTHPHUIN Ba TEHTTUKHU «A» HyKTagaH «B»
HyKTaradya Cypull JIO3UM. by epna simu MyBo3aHaT JapoOMaJJIapHUHT Ycuiun AY
KyHuard KYpuHHMINTa 3ra 0ynaau:

AY=PerpeccuoH y3ujaum MUKIOpH X MyCcTaKHJI XapaxKkaTjap MyJbTHIVINKATOPH MUKIOPH

r'y
E
V=E Ez = E|‘+Al
LAY
B W B = CHGrxn
o
RV
A
45°
>
Yo v %

33-uusma. Hwnao yukapumHunz XaKuKuii 6a NOMEHUUAL XAHCMUOAZU PeZPeCcCUOH
y3unuw

AVNMHu TYnuK OaHITTMKHUHT HOMHQIISIUOH Jlapakacuraya nacaTUpHIL YUyH
KaMM Tajlad (CKaMM Xapaxkarjap) KaMaluilud 3apyp OViaraH MUKIOP UHGAAUUOH
Y3yauw eviunany.

Arappa, unad yukapuin Xxakukuid Xaxmu (Y0) nmorenuman (Y*) xaxmugaH
Ky OyJica, sully XapakaTjiap OpTUKYa XUcoOaaHaau. Snmu TalaOHUHT OPTUKYATITUTH
UKTUCOMUETIa HHIISAINS jkapaéHUTa OJTM0 KeJlau.

Nudnaumnon y3mmuiHA HYKOTHIN yUyH sUIMKA TajdaObHU OuUp Mapomjaa yiniad
TypHIII KEpAK Ba TEHIVIMKHU A HyKTaaaH B Hykraraua cypuiu jio3um. by epna suinum
Tanad MyBo3aHatuaaru (AY) KUuCKapuil Kyiuaaru KypuHuUIra sra 0yiaau:

AY=NH}paAAuu0oH y3uaui MUKA0PH X MycTaKku/I XapakartJiap
MYJbTUILVIMKATOPH MUKIOPH
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E; = C+HI+G+Xn
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34-yusma. Hwnaod yukapumHune XaKuKuii a4 NOMEHUUATI XAHCMUOASU UHOIAYUOH MYy3Uuaul

Knaccuk wkTHCcOmumiap OWp HeuTa Ha3apUsUIapHU OJIIUHTH CypPHUILAJIH.
[lynapaan »HT acocuicH Kypa yiap TYJIMK OaHIJIUK IIapOWTHIa MaXCyJIOTJIaApHU
COTHO OJIMII Y4YyH Xapaxarjap MUKIOPU ETHIIMACIUTH MYMKHH 3Mac, LIyHaai
Oynran TakaupAa xaM 0axo Ba HWII Xaku KaOW jacTakyiap uira TymuO, Oapya
MyaMMOJIapHU XaJl KWJIUIIaau, 1e0 Xucooamaim.

Knaccuk  wKTHCOMUWIap  Ha3apUsUIAQpUHUHT  HOTYFPU  SKUXATJIApUHU
Ooupunumnapaan 6ynu6 murim3 ukrucoquncu JKon Keitne y3ununr «Ilyn, dous Ba
uiI OulaH OaHJIMKHUHT YMYMUI Hazapusicu»aa ucOoTiad oepras.

Knaccuknap ¢ukpuya, »amu Tanad 3rpu YM3UFU BEPTUKAI TYFPU UYM3UKIAH
nbopar Ba HIIA0 YMKAPUIIHUHT pean XaxMuHU udonanaiinn. KeitHcummap
dbukpuda, MaxcysiaoTiap HapXW Ba MII XaKW STUIyBYaH 3MAac, MIYHUHT YYyH KaMu
TakJIK(] Srpyu YU3UFU TOPU3AHTAI YKIaH HOOpaT.

KeitHc Mozenuma myBo3aHAT Japakajard HIUIa0 YUKAPUIIHKM aHUKJIAIIIa
Oup-Oupu OwiaH OOFIIMK WKKWTA YCYJJaH, SbHM YMYMHUM XapakaTjap Ba uiuiad
YUKAPUIIHU TaKKOCHAll XaMJa HWHBEKLIMS Ba TapTUOra CoJull YyCyJUlapuaaH
dolnananuIagm.

4., Xakukuii Ba pexajamTupwirad xapaxariaap. “Keitnc xoun”. NUnuiad
YMKAPUII XQ)KMUHUHT MYBO3aHAT Japaskacura 3pUIINII MeXaHU3MHU
Nima® yukapuin KaMauimmm HaTWKacua MyMKUH OViIraH WYKOTUITUTAPHUHT

OJITUHU OJIUII YUYH SUIMHU TanaOHu TapTuOra conmub Typanura (ao naBiat cuécatu
3apyp. LllyHuHr yuyH xaMm KeMHCHUHT UKTUCOIUM HAa3apUACUHU KYTI XOJUIapAa sy
Tanab HazapusicH 1e0 IOPUTHIIAIN.

XaKukuil unHeecmuyuAnap peXaNalITUPWIraH Ba peXajallTUpUIMara
WHBECTUIMSJIAp ~ MUKIOPMHM  ¥3  WYura  ojiaaud.  PexanmamtupuiaMmaraH
MHBECTULIMSIIapra ToBap - Marepuan 3axupanapura (TM3) umHBecTuuMsuiapaaru
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KyTHWJIMaraH ys3rapunuiap Kapaau. Yoy peXalallTUpUiIMaraH HHBECTHLIUATIAD
TEHTJIAMITUPYBYNA MEXaHU3M cudaTha kaMFapMa Ba HHBECTUIUSIIAP MUKIOPUHUHT
y3apo Oup-Ompura MOC KEIUIIUHH OWJIIUpaaAd Ba MaKpPOMKTHCOIUI TEHIJIMKHH
TabMHUHJIANIN.

Pexxanamtupunran xapaxariapra yil xyxkanukiapu, ¢upmanap, AaBiaT Ba
TallKd JYHEHUHT MaxCyJOT Ba XH3MaTJIApHU COTHO OJMINra MyJDKaiaral
xapaxatiapu kupaau. Gupmanap TOMOHMJIAH UIUIA0 YUKApUITaH MaxCyJOTIapHU
COTHMILJArM  KyTWIMaraH Yy3rapuuugiap ToBap — MaTepHauiap  3axupacuiaa
peXaNnallTUPWIMAraH MHBECTULMSJIAD KWIMILTa OJMO Keljica, peaj Xapaxariap
peXanalTUPIITaH XapakaTiapaaH (papK KUiIaiam.

Pexanamrupunran  xapaxarinap ¢ysakmusicu (E=C+I+G+X,), wucresmon
dyukuusacu (C=a +b(Y-T)) xypunumunarunek, [+G+X, Mukmopaa rokopura
CypuWiraH Oynaju.

Ymby BazusaTaa cod 3KCMOPT MUKAOPH, siimu aapomasyiap (Y) y3rapuiura
O0ofnuK sMac. LIlyHUHT yuyH cod 3KCIOPT TYIMK Xapakarjiap MUKJIOpUra KyIluiaau
(atI+G+X,).

MycTakua xapaxaTiap MUKIOPH cO] 3KCHOpPT (PYHKIUSICUHU XHcOOra OJraH
X0JIJIa Kylujaarura TeHr Oynaau:

(a+I+G+X,)
Cod skcnopT GyHKIMACH 3ca KyHuaru KypyuHUIITa ora:
Xh=g-m'Y:
0y epna: X, — cod IKCIOPT;
g — MyCTaKui cod IKCIOPT;
M' - UMIopTra yerapaBuii MOMMILINUK;
Y — napomap.
m=AM/AY;
Oy epaa: AM - ummnopTra xapaxaTJIapHUHT Y3TapuIIy;
AY - napomajslapHUHT Y3TrapHIIIu.

Annu  mapoMajsiapHUHT OIIMINKM OWJjlaH MMIOPT XaMm omagud. YyHKH,
UCTEbMOJIYMIIAD Ba HWHBECTOPJIAP MWUIMM Ba HMMIOPT Maxcyjloriapra OyiraH
Xapaxkatjap MUKIOPUHU OLLIUPAIHN.

bynpga Mamiakataard 3KCHOpPT MUKAOPH sianu gapomajiap (Y) Mmuxgopura
OoFMK OYnIMaiau, 0adku MaMJIAKaTHUHT SUIMH JTapoMaiiapu Y3Trapuiiura OOFIuK
oynaau. lllyHnuHr yayn xam mamiakataarda sy gapomaspiap (Y) y3rapuiy Ouiad
cod akcropt (X,,) ypracuaaru OOFIUKIUK canOuiup Ba cod SKCIopT GyHKIUICHIA
MUHYC UIIOpacH OuiIaH Oenruianaim.

Pexxanamrupuiran xapaxatjiap 4YHM3UFM XAKUKUM Ba peXalallTUPUITaH
xapaxkatiap Oup-oupura TeHr Oynran (Y=E) uusukHu Kailcuaup A HyKTazma kecuO
Vyragu. Kentupunran ymoOy yuszma “KeitHc xoun” HoMuHuM onrad. Y=E uusukna
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XaKWKUI MHBECTULMSIAD Ba KaMrapMallap TEHIJIMTH CakjaHaaud. A HyKrajaa jca
JapoMajaiiap pexalaliTHpWIral xapaxarinapra teHr 0ynanu. lynunraex, Oy epaa
peXANAIITUPWITaH Xamaa XAKUKUA HHBECTULMSIAP Ba KaMFAPMAJIAPHUHT Y3apo
TEHTJIUTY Naiao 0ynaau. S'bHU, MAaKPOUKTUCOANM TEHIJIMK TAbMUHIAHAIH.

Arapna, unuiad YUKAPUITHUHT XakuKu Xaxmu (Y1) YHHUHT TEHIJIHMK
napaxacugan (Y0) kym Oynca, UCTEbMOMYWIAP MaxCyJOTJIapHU  UILIad
yuKapyBuUmiap Takiud Kuiaranra HucOataH kam cotud onagu  (AD<AS).
Corunmaran Maxcynoriap MT3 kypunuiura sra Oynaau. 3axupaJapHUHT YCHIIN
¢upmanapaa unuiad YMKApuIl Xamaa OaHUIMK Japaxkalapd Macauimura oiaud
kenmaau. by aca AWM xaxvmuau kamauthpaau. Y1 nan Y0 raga kemanu, sibHU
apoMajl Ba peKaNalITHPUIITaH XapakaTiap TeHITIAAmH. Y3 Hap6aTHIa sSUIN Tanab
Ba TakiMuHUHT TeHrnammmura (AD=AS) spummnanu. AkcruHYa, XaKUKHA HIILIa0
yukapuil (Y2) yHUHT TeHINMK papaxacujgan (Y0) kam Oynaran BaszusT 9ca,
dupmanap ucTebMOIUMIAp Tajabura HUCOATaH KaM WIUIA0 YMKapaéTraHJIMTUHU
(AD>AS) kypcaragu. TamaOHUHT oMM 3ca (prupManap 3aXUPacUHUHT KaMaluIly
xucoobura kounupunaau. Hatwxkana, AVMM noumuii pasuiga Y2 nan Y1 ra xapad
ycanu Ba ssHa AD=AS TeHrnurura 3puImiIaIm.
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35-uusma. Keiinc xouu

5. Knaccuk Ba KeiiHcumiiap MKTHCOAMH MYBO3aHAT HAa3apuUsIapuaa KaMu
TaJ1a0 Ba YHHHT y3rapuiiu
Krnacccuk ukrnucoquunnap Gpuxkpuya, >kaMu Tajnad 3rpy YU3UFU BEPTUKA TYFpPU
yu3uKJIaH uOopaT Ba (akaT HILIA0 YMKAPUIIHUHT peall XaXMUHHU Hudoamaiu.
WNkkvHungaH, macTra STWITaH >KaMHu Tajad »Tpu 4Yu3uFu Oapkapop Oymuinra
WHTUJIAM Ba (akaT HapXJap JapakacUHHU aHUKJIaWIu. by MKk yMyM KypcaTKUYHH
Kapab yuKamMus.
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1. Beprukan sxkamm Takaud. Beprtukan sxamMu Takiud Orpu  UM3HUFU
WUICU3JIMKHUHT TaOMMI Japakacura €K TYJIUK OaHIJIMK MIApOUTAArd WUICU3JIUK
napaxacura TYFpu kemanu. Knaccukmap ¢ukpuda, uktucomuér - Cell KOHYHH,
O0apkapop (ou3 cTaBkacu, STUIYBUAH HAapX Ba MII XaKU KaOW OMMIIAp TabCHPHUIA
TYnuK OaH/UIMK mapoutuaa ¢aonusat kypcaranu. Hapxmap y3rapumm Ounan Oup
BaKT/Ja UILIa0 YMKApUILI XaXMHU y3rapMaiiu.

OnguHru mMae3yjapja KypuO YTIMKKH, HAPXJIAPHUHT NacT Japa)kacuja uiad
YUKapuIl (OUJANUINTY KaMasau Ba UIIa0 YMKapyBUMIAPHU KaMPOK MaxcCysaoTiaap
Takiu( KWIUINTa Ba UIYHUHTZIEK, KaMpPOK HIIMYMJIAPHHU a0 KWIMIITa YHAAWIH.
Knaccuknap ¢ukpuya, unuiad yukapuiira KUpUTWIAETTaH OMHJUIapra Xxapaxariap
HapxJap nacaiuimm Ouinan OuMp BaKTJa KaMmasIy Ba HaTWXajaa pean Qoiiga Ba uiuiad
YHUKAPUII XAXKMHU y3rapMan KOJIaau.

2. bapkapop xamu tauad. Kinaccuknap xucobuua, xamMu Tanad acocuaa Imyi
éranu. SpHU, MIIA0 YUKApPUIIHUHT peall XaKMUHU COTHULI OWpPUHYMIAH, YH
AKUX03JIapyu Ba MIIOMJIApPMOHJIApAAard MaBXyJ IyJl MUKIOpPJIApura, MKKHHYWJAH,
ymOy MyJUIApHUHT Hapxjap Japa)xacu OuiaH aHUKJIAHAJWTaH TYJIOB KOOWIMSTHTA
Ba pean KuiimMatura OofnuK. BepTukan um3uk OYyilMya mactra TyLICaK, HapxJjap
napaxkacu Kamasau. by myHu Owngupaauku, Xap OUp CYMHUHT TYJIOB KOOWJIMSATH
OlIaAM Ba ILIYHUHT y4yH ymly myjuapra KynpoK MaxcCyjoTiap COTHO OJIMII
MYMKUH.

Knaccuknap ¢ukpuya, 1aBaaT MO TAIIKUIOTIAPU IyJ TaKIU(DUHU JOUMUN
paBuIga Kymnad Typaad. YmlOy Takiaud OSrpu  UM3uFuia MyJl  MUKIOPUHU
Kynautupuml uHOIAUMAra, KamMmantupuin 3ca gaedasuusara onud kenaau. UlyHUHT
YUyH HapxJiap OapKapOpJIMIMHU cakjiald Typuliga MmyJ Takiudu yCTUIAH HazopaT
0JIn0 OOpHII KEPAK.

Kelincanunnap ¢ukpuya, MaxcyjaoTiaap HapXH Ba HII XaKd STMIyBYaH 3Mac,
IIYHUHT YYyH JKaM{ TakjauQ STpU YM3UFU TOpU3OHTaN YVKaaH ubopar. byHnax
TaIIKapH, >kKaMu Takiaug Tanadaard HapX OMIJIIapUIaH OUPOPTACUHUHT Y3rapuiiura
OOFJIMK paBUIIIA JaBPUIl Y3rapuld Typaau.

1. l'opuzoHTan xamMu Takiaug SrpU YM3UFU Macaluiuura Kapad, HapX Japaxacu
Ba HII XAKUMHUHT HOAJACTHKJIMIU JKaMH Takiau( drpU UYHU3UFUHH TOPU3OHTAI
xounamrtupaau. byHpmaih Xonatna wunpiad 4YMKapUIl  XQKXKMUHMHT  KamMaluIld
HaxXJIADHUHT [acaliMlInra, I[IYHUHTACK, peal HWOulad YUKApUIl XaKMUHUHT
KYNaluiy HapXJapHUHT omumura oaub kenmaiau. Llyaunr yuyn xam Keitncuan
KecMa MIIad YMKapuIl Xa)KMUHUHT HOJI Japa)kKaCUAaH TYIUK OaHAIMKKA SPULLIUIIN
€Kl UNUIa0d YMKAPUIIHUHT MOTEHIMAN Xa)XMUTa JpUINTYHTradya OYiaraH KUCMUIaH
noopar. KeitHcuwnap dukpuda, TYJIUK Wil OWIaH OaHJIMKra SpUILNTaHIaH KEeWHH
KaMU TakJIu@ 3rpy YM3UFU BEPTUKAJ MYHATUII OJIaH.
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2. Hobapkapop »xamu tanab. Keitncumnap ¢ukpuda myn Taknuduma xed KaHaai
Y3rapum OynMaca XaMm kamu Tanad HoOapkapopaup. XyCycaH, jkKamMH Tajnadmaru
WHBECTHIIMS KaOu oMwmwuIap y3rapuiira oinubd kemaau. MacanaH, )KaMHu TaJJaOHUHT
y3rapuiyd HIad 4YMKapuil XaKMH Ba OaHJUIMKra Tabcup Kypcataau. Hapxmap
JlapaXacH 3ca y3rapMau KoJIaau.

Knaccuknap dukpuya, myn takauduaa karra y3rapuin OyaMaca kamu Tajnad
y3rapmaiinu, spHU Oapkapop xucoOmanaau. JKamu Tanad kaMairaH Takaupia Xam
Hapxjap Ba HII XAKUHUHT STWIYBYAHJNTY HWIUIA0 YHUKApUII pea XaKMUHUHT
O6apkapopauruau TabMuHIaiau. LIIyHUHT y9yH XaM JaBIaTHUHT MaKpPOUKTHUCOIUN
cuécaru oprukuagup. Kelincumnap ¢ukpuya, amu TaJlaOHUHT Y3rapyBUaHJINTH Ba
HApXJapHUHT HOSTWIYBYAHIWTH HIICH3JIMK Japa)kacu OIIMIIUTAa OJIMO KelaiH.
WUktucomuérna karra WMYKOTUIUIAp KWIMACIUK YYyH JaBiaT KaMu TajaOHH
Oomkapu0 Typull Makcaauaa MaKpOUKTUCOAUN cuécaT OPUTHII JIO3UM, JAe0
xucobnaiau. KeliHcuanuunap ¢Gukpuya, >kamMu TadaOHU TaxXJWil KWK
HapXJIAPHUHT HOASTWIyBYaHIMTUAaH Tamwkapu SAMMuau xucobnamnga TypTTa
KOMIIOHEHT, S’bHU, UCTE€HbMOJI, MHBECTUIIUS, AABJIAT Xapuad Ba cod SKCIOPTHU XaM
Kapab YMKHUII Kepak.

Mag3yHu MycTaxkamJjaml Y4yH caBoJLIap
XaKWKU Ba peKaalliTUPUITaH Xapaxariapra Tabpud OepuHr.
Kelinc xounga MyBO3aHaTHH TAbMHUHJIOBYM MEXaHU3MIa 30X, OCPUHT.
MynbTUIIIMKATUB camapa HuUMa cabadian pyi oepaau?
Petieccuon y3wmmin KaHaal BasuATiIapia pyu Oepaau Ba y KaHpgail Oaprapad

> w e

KWnHagu?
5. KeWHCHUHT MakpOWKTHUCOAMK MyBo3aHaT wMoxenn Ba AD-AS  wmoaenuHu
TaKKOCJIaHT.
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8-Mag3sy: Ilya 603opuaa MyBo3aHaT
Pexa:

1. ITyn Tymrynuyacu Ba yHUHT (pyHKumsutapu. [lyn arperatiapu.
2. [lyn taknmudu. bank MyTbTUIUITMKATOPH.
3. [lyn TaknuUHUHT KEHralTUPUIITaH MOJIEIH TTyJT MYJIbTUTUTMKATOPH.
4. Ilynra TanaOHUHT KJIACCUK Ba KEWHCYA Ha3apusIapH.
5. [Tyn 6030puaa MyBo3aHar.
6. V36ekucToH Pecry6nnkacy GaHK TH3HMIL.

Taanu cy3 ea ubopanap: nyn, IUKSUOMUIUK, NYJL Mdccacu, nyrea manao,
Ny maxkaugu, nyn MyibmuniuKamopu, 0apomaonap 0apaxcacu, nyiHuHe auiaHuul
me3nuey, gousz cmaskacu, KUUMam yai4osu, nyi 6030puoa my803anHam.

1. Ilya Tymryn4yacu Ba yHuHr ¢pyukuusiapu. Iy arperataapm.
Ilyn — uKTHCOAMET CYOBEKTIIapu MYJIKUHUHT Oup Typu OYIuO, MYJIKHUHT
OolIKa TypJapu/iaH UKKU XyCycHUsITUra Kypa Gapk Kuiau:

% Oupunyuoan, TyN OKOpY JIMKBHUIMIUKIAp, SBHM KHCKa MyJarna,
cesunapcu3 capd - xapaxamiap OwiaH Oomika OyroMra aupOOILIaHUII
KOOWJIMATHTA 3Ta;

¢ ukkunuuoan, 6axonap y3rapmac OynraH mapouTAa IMyJT €KW Xed KaHmau
JapoMajn KenTHpMaiau, €KU YHUHT JapOMaIJIHIIMTH Japakacu OoIika
MYJIK TypJapuHHKHIaH aHda kam. [llyHra kapamaciaH KuIIWiIap HUMa y4yH
MyJIK cudaThia myjra 3TalK KWIKMIIra Xapakar Kuiaguiap? by caBonra
aBOOHM MYJHUHT (PYHKUUSIIApUIAH TOMAMU3.

Opatna myJTHUHT Y4 acocuid QYHKIMSICH MaBxKy/I 1e0 Kapasiau.

1. Tynos socumacu (anmawunys socumacu);
2. Kuwiimam ynuosu eocumacu.

3. Kameapuw (b6otinux myniaw) eocumacu.

YMyMuii SKBUBAJICHTIIUIUK, IOKOPU JUKBUJIUIUK XYCYCUATIAPU MYJIHU
yJieall TYJIOB BOCUTACUTA aWJIAHTUPAAHU. XO3UPrHd 3aMOH UKTUCOAUETHIA TYJIOBIIAP
y4d Hyn OusiaH amara OmupuIaIu:

1) Hakn myJ TYJIO0BH;
2 ) 6aHkmarm xucoOBapakjiapia €3yB OpKald, SBbHH Hakji OyjamaraH Iyl

KYUYHUPHUIL OPKaJIH;

3) OMp MIAXCHUHI  HMKKUHYM  IaxXcra  Kap3JAOPJWIMTHHH  TacIUKJIOBYM

XyxoKatiap( BeKceiiap, Kap3 MaxOypusTiapu) EpaamMua.

Kuitmar ymuoBu cudatuaa mymiap ToBapiap OaxocwuHM wudojanaian Ba
TYpJM TOBapjap KUMMATHHHA TaKKOCJIAIl UMKOHUHHU Oepaju.
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V3 ToBapum yuyH ONraH IyJMHM COTYBUM JOMM XaM OMpJaHHra
unuatBepmaian. Iy cababra xypa mymutap ynapra yTKa3wiraH KAAMaTHH CakJiad
TypULUIapy  KyJa MyXUM. Arap myJ aWTWIraH Xycycusarra 3ra Oyica, yHaa y
OoMnuK Tyriam Makcaauaa skamrapuwiaad. [lynmHuHr 0y (QyHKUMSICHHM MYKOOWI
Tap37a MYJKHUHT OOIIKa Typiapu - oOJurauusiap, akuusiap, KyuMmac MyJK Xam
OakapuIlIi MyMKHH.

PuBoxiaHraH  WKTUCOAMET  MIAPOMTHAA  IYJIHUHT  TYJIOB  BOCHUTacu
cudarugarn Basudacu KamMFapHIl BOCUTAacH Basudacura HHUCOATaH MYXHUMPOK
axaMHusT KacO 3Taau.

[IyTHHHr  IOKOpM JIMKBWJIWIMIM Ba  KHMMAaTHH  cakiaad  TypHIIn
Xycycuariaap Oapya TypAard TYJIOB BocuTanapuaa Oup xui smac. Hakn mysuiap
Ba MyJQJaTcu3  JEMNO3UTIAPHUHT  JUKBUJIAIWTH  Jlapa)kacu MY IIaTIN
Jeno3uTiapra €K BeKkcellapra Kaparaiaa rokopupok. Iy cababnu myn mMaccacu
JUKBUIUTWIIMK ~ JAPAKACUHUHT  Macain® OOpUIIM  TaMOWHWIIMTa acoCJaHTaH
arperaryiapra OynuHagu. PuBojaHran wmamulakamiapaa 1yJd  MacCacHHHU
anuknamga - MIl; M2; M3; M4 ne6 OenrunaHagurad myJl arperatjiapuaaH
doinananmiaam.

[lyn arperatnapyHUHT TapkuOM Ba MHUKIOPH TYpJIM Mamilakatiapaa y3apo
dapk kwmm MymkuH. Kyiuga ymymiaammupu® OJMHTAH IyJl  arperatjapu
TapKUOMHU KEITHUPAMU3:

MO0- Gank TU3MMUJAH TalIKApPUAard HaK/A MyJulap Ba THXKOpAT OaHKIaApUHUHT
Mapka3zuii 0aHKAaru pe3epBiapu;

M1 =MO0+ wmynnarcus Ieno3uTiiap, My 4yekjiapy Ba Oolkanap;

M2 =M1 + (MuUKIOpH Ba MYIJaTH YEKIaHraH) MyAJaTid JIEMO3UTIap Ba
oormkanap ;

M3 = M2+(mMukaopu Ba MyAJaTd 4YeKJIaHMaraH) MyAIaTid JEno3uTiap Ba
601u1<anap”9

Makpoukrucomnii taxygunga M1 Ba M2 mynm arperatimapy  3HT  Kyn
doinananunaau. [lyn arperaTyiapyHUHT JUHAMUKAcu TypJii cababnapra OOFIIUK.
MacanaH, JapomajJIapHUHT OINMINM HaTwkacuaa Mira tamad Te3pok ycca, (ous
CTaBKaCMHUHT VCHIM HaTWxkacujga M2 Ba Mg3ra tamab Mjira HucOataH Te3poK
ycaau.

2. Iy rakanpu. bBank MyJIbTHIVIMKATOPH.
[Ty takmudu (Ms) ¥3 nunra 6aHk TH3MMHUAaH Tamkapuaara Hakzd mysiap (C)

Ba 3apyp Oymranga (D) wukTHcomui areHTiIap OWTHMIIAD YYYH MIUIATHIIH
MYMKHH OYJITaH JIENO3UTIapHU OJIaIIH:
Ms = C+D.

9 - Caumosa I'., lllagsibace T. Makposkonomuka T., UTTAK «Illapx» 2003, 34 -c..
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AKcapusaT Mamiakatiapja JaBiaTr MMyJl YUKapUIIa MOHOION XYKyKKa Jra.
VYHM amanra omuMpHIl XyKyKH HHcCOaTaH MycTakuia Myaccaca Mapkasuii OaHK
uxtuépuaa. “Mapkazuili OaHK V36exucTon Pecriybnmukacu xynmyawna KOHYHHM
TY7IOB BocuTacu cudaruga OaHKHOTIAp Ba TaHrajap KYpUHUIIUAATA Iy
OeNTWwIapuHu  MyoMallara YHKApWIl MyTJIaK XyKyKWATa sra”®.  Ammo 1\
TaKTU(OUHA KYTAUTHPUIIT MMKOHHMTA €KW TyJ SpaTHIl KOOWIMATHTA THXKOpAT
Oankiapu xaM o9ra. Ymap Kkpeautiap Oepa Oopub, TYIOB BOcUTaiIapu
AMUCCHACUHU E€KU KPEAUT MYJITUIUIMKATCUSCMHHM amalra omwupaaud. Macanan, A
OoankauHr nerno3uTt 2000 cymra ycran Oyica, 3axupa HOpMmacu 20 % ra TeHr
Oynranma (3axypa HOpMacu — TIDKOpAT OaHKIAp JIETO3WTIIADUHUHT MabiIyM
KUCMUHU Mapkaszuii 6ankna caxnad Typumn Hopmacu), y 400 cymum Mapkasmii
Oankma 3axupamad, xosraH 1600 cymuum Kap3ra Oepamu. Illynnmait kummb, A GaHk
myn takmduan 1600 cymra xymatupaaun Ba y sHAM 2000+1600=3600 cymaM
TalKWI dTaau. SbHu, oMoHaTymwinapHuHr naeno3utiaapiaaru 2000 cymman Tamkapu
sana 1600 cym kap3 omyBumiiap Kynuaa Koiaaud. Arap, 1600 cym siHa GaHka Ty1ica,
(macanan, b 6ankka) yuaa 20 % ra Tedr Oynrad 3axupa HopMmacuga y 320 cymHuU
3axupana kouaupu6, 1280 cymHu kpemutra Oepaaw Xamjaa Iy MHUKIOpAA ITyJ
takmupuan ommpanu. Kpeaut OepuiHUHr Oy kapaéHu CYHITH MyJ OMpAMruiaH
doligananuimra Kagap I1aBOM 3 TajH.

Axynuit  xucod6  kuto0  Oank  npenosutinapu  ckamu 10000 cymra
KYNalraHJIMruH  kypcaragu. by xapaéHHu ¢opMyna KYypUHUIIMAA Kylumaruda
€3UIIUMU3 MyMKWH:

M={1/rr)xD
Oynna: M- myn Ttakmudu Xaxmu; IT — mMaxOypuid 3axupanamr HopMmacu; D -
ACTIIA0KH AEIO3HT.

Kentupunran ¢dopmynanan KypuHuO TypuOauku, myn Takiaudu 1//rr
koddduiienTura OOFIMK ~ OYynmMO, yHH OaHK MYyJbTUIUIMKATOPH EKUA  MIyI
9 KCIAHCHSICH  MYJIbTUIUTUKAaTOpu €0 artamangd. Y ymly OaHK 3axupanap
HOpMAcHJa OpTUKYA 3aXUpaJapHUHT OWp TMya OUpAUTd OWIaH SPATHIUIIH
MYMKHH OYNITaH SHTH KPEIUT MYJUIAPWHHWHT 3 HT KYIT MUKIOPWUHHU OWIIIUpAIIH.

3. Iy TakJIM(PUHUHT KEHTAHTHPHIITAH MO, MYJI MYJIbTHILTHKATOPH.

[lyn TtaknuduHUHT ymMymiiaimiMa Mojeilu Mapkaszuid OaHKHUHT — MyJI
TakuduIard poiu xamja MyJTHUHT OUp KUCMUHHU JENO3UTIAp/aH HaKJ IyJuiapra
OKMO VyTumHM xucoOra osraH Xoiga ¢&3unaau. by wmomen Oup Karop SHTH
y3rapyBUWIApHHU Y3 Uunra oyaau. bymnap:

10 - V36exucton Pecny6nukacununr “Y36ekucton Pecrybmukacu Mapkasuii Banku Tyrpucuaa’ru  Konynn,
1995#mn. 21 nexabpp / Y30ekucTOH GaHK TH3MMHHH KCJIOX KHIHII Ba SPKAHIANITHPHIN OYiHYa KOHYHYHITHK
xyxokarinapu tymuiamu. T.: Y36ekucron, 2003., 18-.6.
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v myn 6Gasacu (pe3eps IyJuiap, OKOPY KyBBATIW IyJuiap) — OaHK TH3UMHIAH
TalIKapUAard HakJa Myulap Ba TIbKopaT OaHkiaapu Mapkasuii OaHKa
caKJlaiiiuran Aeno3umiap CyMMacHy;

v’ nenonenTnam ko3 durmentn - Cr = C/D

ITyn 6a3acunu MB Ba 6ank pezepriapunu R ne6 6enrunacak,

MB=C+R.
[Tyn TakmuUHUHT KEHTAUTUPUITaH MOJICTIMHN KyWuaarnda €3uill MyMKHH:
Cr+l
MS =----mmmomee- -MB  €ku Ms=m -MB
Cr+rr

(Cr +1)/ (Cr + rr) HucOar myn MyJIbTHIUTHKATOPH J1€0 FOPUTIITHO OMp CYMITHK Ty
0a3zacu xucoOura Heya CYMITHK Iy TaKJIU(H 03ara KeJIUIIMHN KypcaTa .

IMya mMyJbTHIVIMKATOPHHM — Iyl TakmMUHUHT myn Oa3acura HucOaTH
KYpUHHUIIUAA E3UIT MyMKUH:

Ms C+D C/D + D/D Cr+1
Y S S
MB C+R C/D +R/D Cr+rr
Cr MuKIopm — axOJIMHHUHT Y3 MaOJNarlapuHd HakA IMyJulap Ba

JEno3uTiap ypracuaa KaHJai MpomopTCUsia CaK/IalllHUA TaHJara OOFJIHK.

rr = R/D muknopu 3ca — axoduHHHT HadakaT Mapkasuii bank Oenruiad
Oepran MaxxOypuil pe3epB HOpMmacura, 0ajgku THKOpaT OaHKIapu cakjiaad TypUIIHU
MYIDKaIaHAETTaH OPTUKYA PEe3EPB MUKIOPHUTa XaMm OOFITHK.

Hemak, nmyn Ttakiudu myn Oazacu Ba MyJl MYJIbTUIUIMKATOPH MHUKJIOPHra
O0ornuK 9 kaH. [lyn MynbTUIUIMKATOpW TyNl 0a3aCHMHUHT OMpP MHKIOPTa OIIUIIN
HaTIKacua Myl TakIudu KaHAal Y3rapuiiMHA KypcaTaiu.

Mapkasuii 0aHk myn TakauduHU aBBanamOOp, Mys Oa3acura TabCUpP 3 THIL
ynu Owinan TapThOra Cojajam.

Mawmnakaraa nyJ1 MUKIOPY KyHasiiy, arap:
% 1y Oasacu ycca;
* MaxOypuii 3aXyMpaail HOPMAcu MacaiTHpuUIICa;
% THoKOpAT OAHKJIAPMHUHT OPTUKYA PE3EPBIIapH Kamaiica;
% HaK/l yJUIAPHKMHTH JETO3UTIap YMYMHUM CyMMacura HucOaTH macaiica.
4. Tlyara TaJa0HUHT KJIACCUK Ba KeilHCYA Ha3apUs/IapH.
[lynHUHT MUKIOpUNA Ha3zapusick myiara OynraH TanaOHM —aJMalldHYB
TEHIJIaMacu €pJaMuia aHUKIanau:
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M-V=P-Y
Oy spna: M — myomanagard myja MUKAOPH; V — IyJHUHT aiaHuIl Te3nuru; P —
0axomnap napaxacu (6axo unaekcu); Y — pean ANM.

[lynHUHT alaHMIN TE3JMTH, MKTUCOAMETAa OuTUMIIAp TapkuOu HHUcOaTaH
Oapkapop OYJraHiIWrd y4yH XaMm JIOMMHM KaTTajauk ae0 KaOyn KuinHaau. AMMO
O0aHK TU3UMHra XUCOO-KUTOONApHU TE3NATUPYBYM TEXHUK BOCHUTAJAp >KOPUN
KWIMHUIIN HATWKacuja y Y3rapuiid MyMKAH. V JOMMUN OYiraH mapouTaa
QJIMAalITUPUII TEHIVIAMACH Kyhupaaruya Oyiaau:

M -\/* =P Y (Ouiep TeHIIaMacH),
OyHJIaH:
M =2F
v

P-Y — nHomunan ANM MukIopuHu OWIIUPUIITUHYU Ba TOMMUM MUKIOPJIUTUHU
XHcoOra oJicak, MyoMaja y4yH 3apyp OYJraH myJ MUKJIOPH WIIUIa0 YUKApUIaéTrad
TOBapjiap Ba XU3MAaTiap MUKIOpPU Ba YJIAPHUHT 0axocu Y3rapullliapura,
Oomkaya aiftranga, HomuHan AWM y3rapumwmra Oofiuk. Myomamagaru myi
MAaCCaCUHUHI Y3rapullld, KJIACCHK Hazapusra Kypa, Y CEKUH Yy3rapumu Tydailiu
acocaH 0axoJiap Japakacura Tabcup Kypcaraau. by xonar “myTHUHT HEUTpaIuru”
HOMMHHU OJITaH.

Monerapuctiap Koujgacura Kypa XyKymMaT Iyl MAacCaCHUHHUHT YCHIII
cypbatuau, pean AMMHuHr Vypraya Yycuil cypbaTd Japaxkacujaa TabMUHIA0
Typcajiap UKTUCOAUETAA Oaxoiap Japaxacu 0apkapop OViaau.

Ouiiep TEHINIAMACHJIaH TallKapyu Oy TEHrJIaMaHWHr Oomika Oup IIakiIu
KemOpmx TeHrimamacuaaH xaM KeHr (poiiamaHuiagm.

M=k*PY

By spaa: k= 1/V — myJHUHT aiiJIaHUII TE3JTUTHUra TECKapH MHUKJIOP.

kK — xoadpduimenTHrn HoMuHam myn MukAopu (M)HHMHT Jgapomajyiap
(P-Y)nmaru ynymmHu Kypcataim.

KemOpmx TeHrnmamacu Typad Japaxazaa JgapoMajuid OyiraH Typiuya
MOJIUSIBUM aKTUBJIAp MAaBXYMJIUTMHH Ba JapOMaJHU yIapHUHT Kaiicu Oupu
KYPUHHIIKIA CAKJIAITHU TaHJIANl UMKOHUSITH MaBXYUIUTUHU KY3/1a TYTaIu.

[Tynra pean Tanad Kyhugaru KypuHuUIaa XucooaaHaau:
il

(o -

by opma: M/P — “pean mnyn kommuru”, “myn MaOJarJapUHUHT peal
3axupacu” €0 HOMJIaHAIH.
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Ilynza manabnune Kelincua Ha3apusAacu.

[lynra Ttamabuuar KelHC Hazapusicu, JUKBUUIMIUKHUHT  ad3ayuuru
Hazapusicy, MYyJIHM HaKJ KYpUHHINJA CakJallira KUIIWIApHU YHJIOBUM Y4 cabaOHU
aXpaTubd KypcaTaau:

1. TpaHcakiuoH cabab (>kopuit OUTHUMIIAp YUIYH HaKJ IMyJra Tajnal);

2. SXTHETKOPIHMK cababmm (Ky3Ma TyTWIMaraH XoJiaTiap YYyH MabiIyM

MUKJIOpJia HaKJl MyJUIApHU CaKJIall);
3. cnekynsaTuB cabab (Qoiga omuim Makcaauaa KAMMATIM KOFO3Jap COTHO
OJIMIIl YYYyH MyJira Tayuao).

CnexkynsatuB  cabad ¢ou3 craBkacu OujlaH  oOJWTanMsIap  KypcH
ypracumarit Teckapu OOFIMKIMKKA acociaHaiu. Arap ¢ou3 CTaBKacH KyTapuica,
oOnmuramusnap Oaxocu macasau, ynapra Tamad »ca omaau. by »sca ¥3
HaBOaTWa, HAKJA Iyl 3axUpajJapuHUHT KHCKApUIINTa XamJa HakJ IyJuiapra
TajJa0HUHT acalHIIMra OJIMO KeJlaIu.

[lyn JTUKBUAMWIMK XYyCYyCHSITUTA dTa OYITaHJIUTU Y4YyH XaM axojiu YHHU
cakinamHd  ad3an  Ounaav.  JIMKBUAWIMKHUHT  ad3ajulMrd  Hazapusacu
Kypcaragukyd mynra Oynran Tanad Mukaopu (ous craBkacura Ooriuk. Dowus
CTaBKacH HAKJA TMyJd BOCHTATAPHUHM KyJIAa YOUlad TYpUIIHMHT MYyKOOWI
Xapaxariiapu MUKIOPUHH, SBHH, cu3 (Pou3 onmd KelIMaWauraH HakJ MyJUTapHH
Kyana yuuad TypraH IapouTAa WYKOTaaAWraH MOyJd MHUKIOPUHU OWIAMpaIu.
HoHHUHT Hapxy HOH Tajxadu MHKAOpPHUra TabCHp KWITAHHUICK, HAKA MyJUTapHH
Kynna ynuiab TypHIl MUKIOPH XaM Iyl 3aXupanapura Tainad MUKIOpUra TabCup
kypcaranu. [llyauAr yuyH ¢ou3 cTaBKacu OIIraHjaa, HHCOHJIAp OOMIUKIaApUHU HAK]]
MyJI MaKIuAa KaMpoK YIIUIA0 TypHINra XapakaT KUJaiau.

Pean nmyn 3axupanapura tanad GyHKUMACUHU KyHUAaru KypuHuiga €3aMus:

M/P =1(R)

by Tenrnmama kypcaradantuku, myiara OynaraH Tamnad Mukaopu ¢dous
cTaBKkacu (QyHKIuscH 3 KaH. ['padukna ¢ous cTaBkacu Ba peaj MmyJl 3axupaiapu
MUKJIOpUTa Tajlad TecKapu OOFIMKIMKKA dTa dKAHJIWTU KypuHaau. YyHKH, IOKOPH
dbou3 cTaBkacu ImyJira Tajlad MUKIOPUHUHT KaMaWUIIUHU KypcaTaan

Knaccuk Ba kelHcUmiiapra Xoc EHIAITYBIApHU YMYMIIAIITHPUO, ITysra
TaTaOHUHT KyHHJIard OMAJUTAPUHU aKpaTHO KYpCaTUIT MyMKHH:

1) napomMajiap gapa)acu;

2) MyJTHUHT aiJIaHMII TE3JIUTH;

3) (ous cTaBKacH.

Arap KiaccMK Hazapus Myjira TajlaOHM acocaH, peal JapoMaj] XaxXMHU
Ownan Oornaca, KeWHcumiapaa »ca myiara Tanmab acocad, (ou3 cTaBKacwra
OoriuK ned xucoOyaHaau.
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Md=f(R)

"M/P

35-uuzma. Ilynza manaé zpaguzu

[lynHUHT aljaHUIN TE3NIMTMHU XHcOOra oJiMaraHja, peajl myJl KOJIIUFUra
Tanab ¢opMynacu Kyhugarnda oyiaau:

D
M
(3) =r@&y)
Oy spna: R — ¢ous crtaBkacu; Y — peas gapomas.

Uusuknm OOFNMMKIMKHU IBTHOOpra oJjicak, Kyhujaaruda ¢Gopmysia XOCHI

oynamu:
.
(%) =kr—nR
P
Oy ospma: k Ba h — mynra TamabHuHr nmapomamiap Ba (OH3 CTaBKacwra

TabCUpUYAHIUTUHY HonanoBun koeddurcuentiap; K — dous craBkacu (pean dous
CTaBKacH).

Pean ¢douz craBkacu HomuHAN (OW3 CTaBKacHAaH HUHQIALIMSA CypbaTUHU
aliupu0® TOMUIIAIN.

Jlapoman gapaskaCUHUHT V3rapuiiy OujiaH MmyJira Tajad Srpv YM3WFU YHITA
KM Yanra CYILKUNIN.

R A

Mp, M

———

P

36-uusma. /lapomaonap oaparxcacu y3apuuiuHunZ HAMUNCACUOA NY12A MATIAOHUHZ MABCUPU.

150



JlapoMaIapHUHT YCHUINM TMyjira Tajad 3rpu YU3UFUHU YHITA CUJDKUTCA,
yJIApHUHT TAcalMIIM TecKapu HaTiKaHu Oepaau. ByHUHT HaTmkacuga Mabliym
¢dousz craBkacura MoC KeIyBUM peasl MyJ 3axupaiapura Tanad MUKIOPH XaM
y3rapajiu.

5. Ilya 6030puaa MyBO3aHaT

ITyn 6o030pu Mozenu myira Tajad Ba TakiaudHu OupnamTupanu. Jlactiao,

COITANIMK yuyH Iyn Takiaudu Mapkasuii baHk TOMOHWAaH Ha30paT KWJIWHAIAA Ba

M/ P)S JTapakacuja Kaia KWJIuHTaH Ae0 oaMms.
Arapma M-myn taknuduau, P-Hapxmap mapaxacuHu Ownmupca, M*/P*
IyJT BOCUTAJIAPUHUHT peas 3aX|Upacu MUKIOPUHH KypcaTaiu.

o

Oy apna: M - myn Takiaudu napakacuau omiaupany; P — 6axonap gapaxacu (ymoy
MOJIEIIIa DK30TeH Y3rapyBuM )HH KypcaTau.

37-unm3ma pean myn Takimpu MuUKIopugard Qous cTaBKacura OOFIHMK
Oynmaran Ba3usATHM Kypcartagu. LIlyHUHTr y4uyH pean myn BOCHTajgapu TakiIddu
rpadukga KypcaTaéTraHUMU3JEK BEPTUKAN YU3UK KypuHHIIMra 3ra Oynanu. by
XoJlaT (oW3 CTaBKacHM KAHYAIMK Y3rapuilnra KapamaclaH pean Myl Takiaupu
MUKJOPH Y3rapMaclaH KOJITaH Ba3USITHU aKC 3 TTUPAIH.

baxonap mapaxacunu xam Oapkapop ne0 KaOyn xuiaamu3. By xomarma pean
nyn  Takiaudu E_ ra TeHr Ba rpadukna MS TYFpu YM3WK KYpPUHHIINATA d5ra
oymaau. il

Ilyn Ttamabu Oepuiran napomaja gapaxacuaa (ou3 cTaBKacura TECKapu
MPOMOPTCHUOHAIT 3 TPU YM3HUK KYpUHUIIUTA dra. MyBO3aHAT HyKTacuja myJj Tajaou
Ba TakIudu y3apo TeHr, (38-uuzma).

Varapu6 TypyBunm (Gous cTaBKacH Iyl OO30PMHH MyBO3AaHATIA YILIA0
Typagu. PoW3 CTaBKACMHUHI Y3TAPUINM HATWMKACWUJA HUKTHCOOWUN areHmiap ys3
aKTUBJIApX TApKUOWHM ¥y3rapTUpranv Tydaiimm myn O0030puaa MyBO3aHaTra
HPUILHUII YUYyH Ba3UATra TAbCUP ATUO YHU Y3rapTUPHUII 3apyp Ba MYMKUHIMP.

Arap P xyna rokopu Oyica, myn Takiudu yHra OyiraH tamadbaaH IOKOpHU
oynamu. Hkrucoguit areHTiap Y3mapuaa TYIUIAaHUO KOJITaH OpPTHUKYA HaK]
nyJJlapHA  akiys Ba  oOiuranusiapra aujmaHTUpuO, ynapjaH KyTHIMIITA
WHTWIAIIAIN.
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TaKIHd
Re

» M

Pean myn — _]T

3axXHpanapH » M _l\i

M/F 3 P
37-uuzma. Pean nyn eocumanapu 38-uuszma. Ilyn 6030puda myeozanam
3axupacu maxnugu cpagucu Modenu

Oxopu ¢ous craBkacu, TabKUJIAHTAHUACK, OOJMUTALMsUIAp KYpPCHHHUHT
nacTpoK Japaxacura wmoc kenagu. Iy cababmu, ap30oH oOnaUTanUsIapHUA
(kenaxxakna (ou3 CTaBKacH MacaluiM OKUOaTHAa yjap Kypcu YCUIIMHHM Ky31a
TyTHO) coTnO onui (oganu 6ynaau.

banknap, Ms> My O6ynaranun yuyyH ¢ou3 CTaBKacHHU NacaiTupa Oouuiaiu.
AcTa-CeKMH WKTHUCOAWWA AareHTiap Y3 aBTUBJIApU TapKUOWHHU Y3rapTHUpUIIM Ba
OaHKIap TOMOHMAAH (H)OM3 CTAaBKACHHUHI VY3rapTUPWIMIIM OKUOATHAAa Iyl
O0o3opuga MyBO3aHaT THUKIaHagu. Dou3 craBkacu nacaiimd KkeTraH xoJjaTnaa
TecKapu xapaéH pyit 6epaam.

R A Ms R T MEI MS'
O\
Ry |- T ............. N M (Y2) R, L f_
Ry MLy (Y3) R, ll: ...... My
Y - > M
M T M. M 0
P P P
39-uusma. /lapomaonap oaparx;cacununz 40- Ilyn makaugpunune kamauwu
OWLUIU HAMUNCACUOA NYI2A Hamudcacuoa nya 6030puda myeo-
manadnune yzeapuuiu. 3AHAMHUNZ Y32apuuiu.

@dous craBKacu Ba IMyJl MaccacH MYyBO3aHATIHM JapaKaCHHUHT Y3rapud
TypuIlld Ty7d OO30PUHUHT D K30T€H y3rapyBuujiapyd — JapoMajiiap Japakacw Ba
myJl TaKIM()UHUHT Y3rapuiiy HaTHKAacHuIa XaM pyi Oepaiu.
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I'padux xypunumpma, Oy, mnyn Tajabu Ba nOyal Takaupu 3 rpu
YM3UKJIAPUHUHAT CHIDKAIK cudaruma HamoeH 0ymanu (39, 40-unzmanap).

Japomamiap gapakacMHMHT Y{aaH Y2ra kamap ycuim (20-um3ma) mysra
Tanabun M3 mam M7 rava ommmura Ba (ous craBkacunu Rlman R2ra xamap

KyTapwumura onud kemaau. Ilyn TaknmupuHUHT Kamadumm xam  Qous
CTaBKAaCHMHUHT KYTapWJIMIINTAa Ba MYBO3aHAaT HYKTACHHHUHI Y3TapuIlura oiud
KeJau.

IIyn Oo3opuaa MyBO3aHATHM YpHATHIN Ba Cakjiad TypHIll MEXaHU3MHU
KUMMATIIM KOFo3/1ap 0030pM pHUBOXIAHTAaH 0030p WKTUCOIUETH IIAPOUTHIA
MyBadakkuATaIM aman Kuinaau. Ilynm Oo3opujgarn MyBo3aHaT ToBapiiap Ba
xu3MaTiaap 0o030pujgard MYBO3aHAT CHUHTApU MAKPOMKTHUCOIUN MYBO3aHATHUHT
MYXUM TapKUOUI KUCMUIMP.

6. ¥36exncron Pecny6amkacu 6aHK TH3HMM.

Monust  Go3opuaars omepanusuiap MOJHS ~ Myaccacalapd BOCHTacHaa
amanra omupunand. byHmaii Myccacamapra Typad Xuwi OaHKIap, Oupikanap,
JIeTIO3UTapHiiNiap, CyFypTa KOMIAHUIIApH, UHBECTUIIHS (POHIApH, areHTIIMKIIAp Ba
X.K.Jlap KUPaIH.

«baHk» TymyHyacu kKamaumui (pancy3ua “bang” Ba “banca” cysmapugaH
KenmuO yukkKaH O0ynu0, «cappod KypcucH, TYKOHW» J€raH MabHOHU aHTJIATaIH.
bynpait tymynuya tapuxuwiapHuar TaxmuHaH 2000 #wn mykammam  aonust
Kypcatran OaHKHMpIap XaKuaard MabIyMOTIapuIa XaM MaBxKy/I.

[Tyn wmyHOCa0aTIapWHUHT PHUBOXJIAHUIIM OaHKJIAPHMU F03ara KEJITHUpPTaH.
bank WKTUCOOMET WIITUPOKYMIAPUHUHT TyJd Fo3acuaaH OyiraH anokajapura
XU3MaT KWIYyBUM UWHCTUTYT (Myaccaca)aup. I[lyn OunaH OOFIMK XH3MaTiIapHU
KypcaTyBuu TalIKWAJIOTIAp KV, aMMO VJIAPHUHT MapkKasuja OaHKjIap Typaaw.
V36exucron Pecnyonmmkacunmnr «banknap Ba GaHK (DAONMATH TYFPUCHIA»TH
KOHYHHJIa, OaHK HUMa, JIeTaH CaBOJTa KyWHJaruia »aBoO TOMHUII MyMKHH:

bank - Twxopar  Tamkwiotd ~ OynamO, OaHk  QaonusTH  1eb
xucobsaHagurad (aonusaT TypJiapd MaXMyWHM aMmajira OIIUPaguraH HOPUINK
HIaXCAup.

V36ekucronnarn GaHk TH3MMH Y30ekuctoH PecryGnmkacu Mapkasuii
0aHKH, aKIHSJIOPJIMK-TIDKOpAT OaHKJIapu Ba XyCycui OaHKIapmaH uOOpaTaup.
2016 iun 1-sEBap Xonatura kypa Y36ekumctoH PecryGmukacu GaHk Tm3umu 29
THXKOpAT OAHKWUHU Y3 WUHUTa OJIIH.

bankmap myn omamMuHHM Xapakarra KEITUPYBUYM MOTOpP - IOpaK, IMyJl OwWiaH
Oynanguran  XucoO-KUTOONApHM amalira OIIMpaad. XaMmMma Nyl TYJIOBIapu
(Tpancdeptiap) Oanknap opkaiud YyTaau. bankiap KyWujgard HILIapHU amajira
OLITNPAIH:

- TIyJI Ba KUMMaTJId OyrOMJIapHUA OMOHATra 0110, cakiad Oepaaw;
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- myn Owiad Oymamuran XucoO-KUTOO omeparusuIlapuHy, XyCycaH, IyJl TYJIall
WIUIapUHU Oakapaiu;

- YeT 571 BAFOTACUHY COTaJH Ba COTHO OJanu;

- ¥3 Kymupard TyJdHW KadTtapuml, (OM3NIMIMK Ba MYIAATIWINK MIApTH
Owran  yHra (MyxTokiapra) kap3 (ccyma)ra Oepamu, SBbHH, KPEAUT OwuiiaH
IIyFyJJIaHA !,

- 3 mynwura axkius cCoTHO om0, yHH OOIITKaA coxXara >KONIaITupaiu;

- Ou3Hec 103acuiaH Maciaxar 6epaan Ba X0Kaso.

bank wmu nyn omamuaa OVmamguran OusHecnup. bank OusHecu doiiga
TOTIMIII MaKCa/Ju/1a IOPUTHIIAIIH.

Mapxkasuii OaHKHMHT MOHOTIOJUIMK MaBKEHM YHHUHT MaMJIakaTAard TyJ Ba
OUpOBap]l HaTW)KaJa WKTUCOAWN OapKapopiuK yUyH ajloxXuja >kaBooOrap
D KAHJIUTH OujlaH yambapyac OOFIIUK.

V36exucron PecryOmmkacy Mapkasuii OaHKHHMHT OO MaKCagW Ba
acocuil Bazudanapu Kyluaaruiap:

“Mapkasuii OaHKHHHT OOII MaKcaJd MWUIMK BaJIFOTAHUHT OapKapOpJIUTHHU
TabMUHJIAIIAH HOOpaT.

Acocwuii Bazudanapu:

Monerap cuécaTHM Xamja BaJIIOTAaHU TapTUOra COJUII COXACUIAru
cUECaTHU MIAKJUIAHTUPHIIL, KaOyJl KUITUII Ba aMalira OIIUPHIIL;

V36exucron Pecny6nukacuaa XucoO-KHTOONAPHUHT camMapand TH3HMHHH
TaAIIKWJI 3 TUII Ba TAbMHHJIAI,

banknap, kpequT yrommanapy Ba rapoBXoHanap (aoJHsITHHU JIULEH3USIIAII
Xamjia TapTuora conuil, OaHKIap, KPEeaUT YIOIIMalIapy, rapOBXOHAIAPHU Ha30patT
KUJIUII, KAMMaT0axo KOFo3/1ap OJaHKalapy UIUIA0 YUKAPHUIIHU JTUIEH3USIIAIL;

V36exucron PecryGnuKaCHHUHT PacMMii ONTHH BAIOTA PE3ePBIAPUHH, Iy
KyMJIQJaH KeJIHIIYB OYiinya XyKyMaT pe3epBIapUHU CaKJjall Ba Tacappyd ITHIIL

JlaBnat Oro/KeTH Kacca WXKpPOCHHM Momus Ba3supiurd OuiaH Ouprammkia
TAIIKWJI 3 TUIIIaH nbopataup”

Twkopar Oanxnapu Mapka3uii OaHkga ¥y3 KHCKAa My[Jamid Ba ypra
MyIIATId  MaXOypusiTIapuJaH MyailsitH ¢(ou3 XaXMmHaa dHr KaMm 3axupa 1ed
IOpUTUIAANTaH (POM3CU3 OMOHATIAPHM CaKJIallra Maxoyp.

Mapkazuii O0aHk OaHkiaap (QaoJUSITHHU Ha3opaT KWIMILAA Y3UHUHT
MUHTaKaBU OYJIMHMAaNIapu OpKaJld KPEAUT MyacacajiapujaH MaxOypuil paBuIiia
ax0opoT, OMIMK XMCOOOT Ba MWUIMK SIKyHUH OajaHC MabIyMOTJIapUWHHU TaKIUM
ATHIII ACOCH/1a KaTHAIIIA IH.

Kpenut myaccacanapuHuHr OYHcHHUIIMTA KapaOd OaHK KOHYHYMJIMTH Xamja
KPEAUT TU3MMHHHMHT TACTAAH FOKOPHTa TOMOH TapKHOWHA TY3WJIUIIHTa MYBO(QUK
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Tap3na OaHK THU3UMHHM MKKU acoCHil: OMp OOCKMYIM Ba MKKA OOCKMYIM Typra
aXpaTHIL MyMKHH.

bup Oockuumm OaHK THU3MMH JOoupacupa Oapya KpeauT Myaccacajaapu,
KymianaH, Mapka3zuid OaHk XaM, sroHa OOoCKMYZa Typaau XamJia MIKO3Japra
KpEIUT - XMCOO XH3MaTH KypcaTuilaa Oup X BazudanapHu Oaxxapaiu.

Nkkn Oockuwin Tu3umaa OaHKmIap Vypracumgard y3apo MyHocabatiap
Oyiinra (BepTukay) Ba »HHUTA (FOPU3OHTAN) WYHAIUIUIApUAA TY3WIHIINATA
acocnaHaau. Beptukan —  pax0apiuk = KWIyBud, OOIIKapyBYM  Mapkas
xucobmanran Mapkasuii OaHk OwiaH KyWu OYfuHmIap — TIDKOpaT Ba
WUXTHCOCHAITaH OaHKIap Ypracuaard OYWCYHHWII MyHOcaOatiapw, TOPHU30HTAJI-
Typiu KyHu OY¥fuHIAp ypTacuaard TEHI XYKyKIH LIEpUKIMK MyHocabatiaapu
TYITyHUJIA/IH.

V36exucTon GaHKIApH MMM MKTHCOAMETTa TABCHP ATYBUH KyIPaTIHd
Ty3WJIMara aiJlaHuIl y4yH PHUBOXJIAHUIIHUHT  y30K O BOJIIOLIMOH, SBHH
TaApPWKUl  UWynmuHM Oocu® YyTuiMra, aHYardHa MallakkaTiapHu OapTapad
ATUIIUTA TYFPU KEIIH.

V36ekucron Pecniyonukacu Ilpesunentuauar 2018 iiun 28 aexadpaaru Onuii
Masxnucra MypoxkaarHomacuia “... 6aHK Ba MOJIMSI TU3UMU/Ia UCIOXOTIAPHU JKalal
JaBOM STTHPULI, cOXara 3aMOHaBMH 0030p MEXaHU3MJIAPUHU KEHI >KOPUH 3THII
3apyp.

byrynru xyHaa 6aHK TU3UMUJATH HT aCOCHI MyaMMO — ylap KaluTaTMHUHT
acocuil KUCMH, bHU, 83 (hom3u naBiarra Teruuuiv 3kaHuaup. by, y3 HaBOaTuna,
OaHK CEKTOpUJa COFJIOM pakoOarra TYCUK OYnMO, XW3MaT Kypcatuil cudartura
cayiOuii TabCUP KUIMOK/IA.

bank Tu3uMura Xycycuii Ba XOpH>KUN KamuTall KUpUO KEeJUIU XUcoOuaaH ou3
JaBiaT OaHKJIApU YIYIIUHU O0CKHYMa-00CcKrY kamanTtupubd 6opamus. by sca coxana
pakoOaT MyXUTHHHM SIXINWJIAINra, TIKOpAT OaHKIapu (aoNUATUHU, KPEAUTIIAIl
cudaTi Ba MaJaHUSATHHHA Xap TOMOHJIaMa OIIUPHINTa XU3MAaT KUJIa/IH.

[yHuHTrAEK, MOJIUs O030paapH, KymiaaaH, (GoHa 0030pUHU PUBOKIAHTUPHUILL
XaM SIHTY UKTUCOJIMH IIapOUTIa aCOCHI MaKcaaapuMU3AaH ONpy OYJIHIIN Kepax.

SIHTM MONMSABUN WHCTPYMEHTIIAPHU JKOPHM STUII Ba OOJUTALMSIIAD YUKAPHIIL
opkKaid, OaHK XHU3MaTjiapu KyJaMUHU SHAJAa KEHTaUTUPHIN, WIFOp axOoopoT
TEXHOJIOTHsIIapH acocuia OaHK TU3UMUHHI PUBOXKIIAHTUPUII 3apyp.

WNuBecTopimap MamiakaTUMU3/1a Y3WHU UMKOH KaJap 3pKUH XHC KHJIHIIapy
yU4yH BaJlloTa OO30pMHHU SIHAAA SPKUHIAIITUPUIN Tajnad sTuiaau” — ned amoxuia
TabKUAIa0 YTaumap™.

11-V36exucron Pecniy6muxacu Ipesunentununr 2018 iinn 28 nexaGpaaru Onuit Maxmicra MypoxaaTHOMAacH

155



Mag3yHu MycTaxKamJ/iall Y4yH caBoJuiap

. Ilym arperatnapura nu3o0x OepuHT.

. Ilynra TanaObuunr KeliHcunapra Xoc Ba KJIJACCHK Ha3apHsUTApUHU TAKKOCIIAHT.

. Ilyn takmdu acocuma Humanap &Eraau? Ilyn MyJIbTHUIUTMKATOPH KaHaau
aHUK/IaHaan?

. baHK MynbTUILITMKaTOpHU HUMA?

. bank TH3UMK Ba OaHKIAPHUHT (QYHKIMSUIAPH.

Acocuii agaduériaap

. V36ekucron Pecniyonukacu Ilpesunentuaunr 2018 vinn 28 nekabpaaru Ounwmit
Maxnucra MypoxaaTHOMAacH.
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9-mam3y: broaxker-cosinK cuécatu
Pewxa:
JlaByaT OFOKETUHUHT MOXHUSATH, (PYHKIMSIApU Ba aXaMUSTH.
BromKkeT TaKuMIUTUTH Ba YHU MOJTUSUTAIITUPHUIIT BOCUTAJIAPH.
JlaByaT Kap3mapH.

BN e

ConMK MOXUATH, TYpJIapHu Ba COJIMK CTaBKaJIAPH.

Taanu cy3 ea ubopanap: oasnam 0w00xNCemu, 0aAiam Kap3u, 0aeLam
O00JCeMUHUHe ~ makcumaaul — QyHKyuscu,  0woxcem — musumu,  0aAeIaAm
O100dIcemuHUne Xapaxcamiapu , 0100#Cemoan MOIUANAUMUPUUL, COTIUK, MYSPU
CONUK, 92U CONUK, CONUK CMABKACU, KYUUL2AH KUUMAM COURU, AKYU3 COTIURLL.

1. JaBjaT OrOJKeTUHMHI MOXMSITH, PYHKIHAJIAPH Ba aXaMHUSITH

XO03Upru IIapoWTHAa JaBlaT OIO/PKETH IKTUMOMM (MILIad YMKapHI)
MyHOCa0aTJIapUHUHT OMp KUCMHHM udojga 5 THO, [aBIaTHUHT HUXTUEpHUTa
MaMJIakaTAa SpaTHITaH sUTMMA WYKH MaxCynoT (MIJUIMH JapoMaj)HWHT HUCOaTaH
KaTTaruHa KUCMHWHM TYTIIAIl Ba YHU JKaMUAT TApaKKUETHHUHT TYpPJIH COXaJapWHU
(uxTECOMUET, Maopud, COFITUKHM cakiami, ¢GaH, MaJaHUAT, WKTAMOWN TabMHUHOT,
OomkapyB, Mynodaa Ba OollKandap) PUBOXKJIAHUIIUTA WYHAITUPUII WMKOHUHU
Oepajurad MyXyUM TaKCUMJIAI BOCUTACUIUP.

JlaBnaTHUHT OHHT acocuil Ba3udacu HUKTUCOMUETHU OapKapopIalITHPHUII
xucobOnanaau. byHmail GapkapopiamTupuilra acocaH OrKeT cuécatu OpKaiu
spumunaan. JlaBaat tomoHuman onub Oopuiagurad OroxeT cuécatu Aed acocad
OIO/DKEeT-CONMMK ~ cuécaTura aWTWiagd. bromkeT-commk — cuécarura, JaBiaT
xapaxaTjapyu Ba COJUKJIAPUHU Y3rapTUPHUIL OPKAIM UKTUCOAUETNIA TYIUK OaHIJIUK
IIAPOUTHUTA, TYJIOB OaJaHCHHUHT TCHTJIMTUTA, UKTUCOIUN YCHITa Ba WHOIAIUSIHHA
KaMalTUPHUILTa SPUIITHII KapaEHIApUHU KEITUPUO YTUIITMMU3 MYMKHH.

WUkrtucomuit TypryHIuWK €KMW Kamaium OynraH BasusTiapaa JaBiaT
TOMOHUJIaH parOaTIaHTyBUM OrO/KET cuécar oiaud Oopuiaau. SbHH, TaBiaT KUCKa
Myajatiaap/ia MKCOMUETHUHT TACAUUIIMHKN J1aBJiaT XapaKaTJapUHU OIIUPUII EKH
COJIMKJIApHU KaMaWTUpUILI €Xyd HMKKAJACMHU OWp BaKTHUHT y3uaa oiaud Oopuil
dBa3ura KaMauWTUpagd. Y30K MYAJaTid HWKTUCOIWM Tacauvil JaBpiapuia
COJIMKJIApHU KaMaWTHPHUII MIIIA0 YUKAPUI OMIJIJITAPWHHUHT YCHINWTA Ba HATHXKana,
UKTUCONMU Ycumra onub Kenumu MyMKHH. AMMo, OyHra Mapka3uii OaHk
TOMOHHJIaH 0JIUO OOpMIIaTUTaH MyJI-KpeAuT cuécatuan camapanu GoigalaHuIl Ba
JaBIaT XapaxkaTiapu TapKUOMHU MakOysl XoJjiaTra OJu0 KeJWIl OpKaJIUTHHA
spumuin MyMKuH. MKTrCcomuéraa TYIuK OaHMJIMK Ba OPTHUKYA Taimad HaTHXacuaa
uHQISIIUS Kenud YMKUIIA MYMKWAH OVirad Basustiapaa OOCHK OrpkeT cuécar
onmu0 Oopwiaau. YHUHT acocuid makcaan G kamaiumu Ba T HHUHT YCUIIIMHU
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Mypkamiad €ku WKKajJaCuHU Oup BakTaa oJvMO OOpHIN OpKAIM WKTHCOTUETHUHT
JaBpuil YCUIIMHU derapanamiad uoopar. Kucka Myanatnu naBpnapaa ymly
TaaOupnap tanad UHQIAIUACHHU KaMaWTHUpagu. Y30K MyAJaTid JaBpiapaa 3ca
IOKOPH COJIMKJIAp HMKTUCOMMETAA CTarHanusra ojau0d Kenumu MyMKHH. by sca
MaMJIaKkaT MKTUCOJAMN HMKOHUSTIAPUHM M3JaH 4MKapaau. byHra naBiar
XapaxariaapugaH camapacu3 (QoiasaHuIl TYpPTKH OYJIMIIM MYMKHH. —+HCKa
MyJJaTiId JaBpiapaa OrJKET-CONMK CHEcaTiiapyu JaBjaT Xapaxarjapu caMmapacu
MYJIbTUIUIMKATOPH, COJIMK  MYJbTUIUIMKATOPH Ba  OanaHciamraH  OromKeT
MYJIBTUIUTMKATOpJIapu Ouiad Oupra oaud Gopuiaau.
AGT—>AEN(AE=AC)—1TAY(AY—AC x mg)

JlaBnat xapakaTJapuHUHT YCHUIIN peXalalllTUpPTraH XapakaTIapuHUHT Yoy
MUKJIOp/JAa YCHUILIMra Ba YMYMUW XapaKaTJIADHUHT SIpyU 4YM3MK Oyinya Temnara
cypwinmnra (AG) onmu0 kenanu. By BaszuaTna MWUIMM MIUIA0 YMKApUII XaXKMU
(AY) Mmuxkaopuaa ycaau.

E=YVY
g4
E,=E+[IE(IG)
E1=C|+I|+G|+XM
Es=Y s premcmccmamcnaas /
Ei=Y{----2-- E
0 E=Y; E=Y — v

41-yusma./laenam xaparxcamnapu y3eapuutuHunZ Mya1bmuniuKamue camapacu

JlaBmaT xapaxaTiapd MYJbTHIUIMKATOPM Ba WNIIA0  YHKAPHIITHUHT
MYBO3aHATIM XAKMUHU KyWHJard TEHrJamMangap CHUCTEMAacHHU CUUIl OpKau
KYpCaTHII MyMKHH:

Y = C+I+G;
C = atby;
oy epna: Y = C+I+G — €nuK UKTUCOIUET YUYH aCOCUM MaKpPOUKTUCOIUM allHUSAT;

C = at+bY — ucresmon pynkuuscu.

Tenrnamanap cucteMacudu Y Y4yH €4aMU3:

Y=a+by+I1+G;

Y-bY=a+1+G;

Y=(1-b)= a+1+G;

Y= (1/(1-b)x(a+1+G);
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Oy epna:l/(1-b) — émmk wKTHCOAMETIA COJIMKKA TOPTHII XUCOOra OJIMHMaraH
Ba3MAT/IA Xapa)kaTiiap MyJIbTUILIHKATOPH;

(a+1+G) - mapomarap MUKIOpUTa OOFJIMK OYJIMaraH MyCTaKWJI XapakaT,

b=MPC - ucrebpmoira yerapaaaHraH MOMHIUIHUK.

ConmuknapHu oONWII OWaH MYJIBTUIUIMKATOP KyWHIArd KYpUHHINTA 3ra
oynanu:

Y = (1/(1-b)x(1-t)))x(a+1+G);
t=AY/AT;

oy epaa: 1((1-b)(1-t) - énuk ukTHCOAMETIA XapaXkaTiaap MYJIbTUILIMKATOPH;

t — yerapaBuil COJIMK CTaBKaCH;

T- CONMKIApHUHT YCUIIIH;

Y - napomajJIapHUHT YCULIN.

ConMK THU3MMUHUHT TPOTPECCUB YCYIM MYJIbTHUIUIMKATOP CaMapacuHU
IOMILIATa]IH.

O4yuK UWKTUCOAMETAA MYJIBTUIUIMKATOp caMapacu €NuK HKTUCOAUETTA
HUCOaTaH MacTAUp.

O4MK UKTHCOIUET YUYH MYJIbTUILIUKATOP XUCOOH:

Y = C+I+G+X,

C=atb(1-t)y

Xn=g+tm'Y

Oy epaa: m' - UMIIOpPTra YyerapaBuil MOMUIUTHK;
Y - mapoma;
g - MyCTaKuiI co( SKCIOPT;
m' =AM/ AY.

Arappa (2) Ba (3) Tenrikiapau (1) TeHIIMKKa Kyiicak KyHuaaru KypuHHUIITa
sra Oynaau:
Y = (1/(1-b)x(1-t)m")))x(a+1+G+g);

by epma: (1/(1-b)(1-t)+m’) - oumk wWKTHCOAMETIA  Xapaxkariap
MYJIBTUILTAKATOPH.

Moxusatura Kypa nmaBilaT OOKETH MamiylakaT MOJUS  TU3WMHUHWHT
TapKuOWil KucMu OYnuO, IIyHra MOC paBUIIa MOJIMS THU3UMHUTa Joup Oapya
XycycusiTiapra 3Ta Ba YHra Terunum Oynran Oapua (yHKUusIapHa Oakapai.
bup BakTHUHT ¥3uma, naBiar OwomkeTd (akaT y3ura xoc OYiaraH XapakTepiu
XycycusTIapra Xam J3TaJupKH, yjaap ¥3 HaBOaTuja, AaBiaT OOHKETUHU MOJIHS
TU3UMUHHUHT OoIllKa OYJIMHManapujaH axparud Typaad Ba YHIA MapKazuid
VpUHHU O rajjiamra HWMKOH Oepaau. YHUHT aHa IIyHJIal XycycusaTiapuiaH
Oupu OeBocHUTa MaBiaTra TETHMILIM SKAHIUTHAUD. XAaKUKATIAH XaM Xxap Owup
MaMJakatia JaBiaT Oapuya MOJHUSBHA MyHOCaOaTIApHUHT TAIIKHJIOTYMCH OYIica-
Ja, YHUHT Oy XUCJIAaTH, SThHH MaMJIAKaTHUHT MOJIUN Ba MOJIMSBHM pecypciiapu
acocuid TakcumiioBuM cudatugaru ponr (pakat OromKeTna Karra Kyd OwiiaH
HaMO€H OVmamu. SroHanmk Ba IOKOpPH JapaxkaJa MapKaszjiamlyB —JaBjat
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OIO/DKeTUHUHT ~ MyXUM  Xycycusrinapumanaup. JlaBmat  Oromkerura  Xoc
XycycusiTinap mabnarnmap OwiaH OFODKET CHECATUHU aMalira OMIMPHUIN YIyH KEHT
UMKOHUSTHAp sipatud Oepaau. [laBmat OrKeTH AEeUMIIraHja, SHT aBBaJO, UKKH
TYIIYHYAHUHT KYIIWIMIIAHA TYIIYHMOK Kepak:

1) nmaBmar MuKECHIOA SUIMKM WYKH MaxXCyJIOTHH TaKCHMJAIl HaTHKacuaa
BYXKyJra KejaJuraH MKTUCOIUN MyHocalaTiap;

2) NaBIATHUHT aCOCHH MOJIMSBUH PEKACH.

SAnnu WYKM MaxCyJIOTHM TaKCUMJIAIIHUHT MOJIMSBHM BocuTacu cudaruia
JaByaT OmO/LKETH OOIIKAa XyCycusTiapra Xam 3ra. SnnmM WYKM MaxCyJOTHUHT
JaBiaT OIO/KETM OpKAJIM TaKCUMJAHUIIM MabiIyM Japakajaa, aJMallyBJaH
axpanraH xonma coaup Oymamu. KuliMaTHUHT naBinaT OFODKETH  OpKaJd
XapakaTJIaHUIIM MOJIANI MaxCyJOTHUHI XapakaTHJaH TYJUK y3Wwiaad Ba cod
KUMaT XapakTepuHu kacO staau. Pakar ngaBimaT OMODKETHIAH TallKapuja,
Oro/IKEeT pecypcnapu cap(anaérrana TaKCUMJIaI Ba aJManlyB
ONepalysUIapUHUAHT  KadWTa  Kymwimb  ketumu — cogup  OYymamu.  JlaBnmar
OIO/PKETUHUHI MOXMATHHM O4YuMO Oepuliga y OpKaJdd amaira OIIWPWIAIUTraH
TaKCHUMJIAll Kapa€HJIApPUHUHT Ma3MyHMHH KYpuO YUKW aJOXUJa axaMusaT KacO
ATaIu.

Snmu MUK MaxCyJOTHH JaBiaT OMOKETH OpKalu TaKCHMIIAII Oup
BaKTHUHT ¥3uja, y3apo OOfJaHraH Ba MabiIyM Japakaga MYCTaKwi OViraH yd
OockuUuTa ATamup:

1. ymymaaBnaT myn (OHIWHU MAKUIAaHTUpHUII (OOIKET TapoMajijiapu);

2. Xynyauii Ba MabIyM Makcajajapra MYyJDKaUIaHTaH KYI COHJIM OOJKET

dboHAJIapuHU SpaTHIL,

3. OromxkeT Ghormuaad ¢oiigamanuir (OrIKET XapaxaTiapH).

JlaBnaT OOKETH OpKadW SN HWYKA MaxXCYJIOTHH TaKCUMIIAITHUHT Oy
Oockuuiapu OWp BakKTHUHI y3HMJa Ba Y3JIyKCU3 coaup Oyicama, Oy yJIapHUHT
HUCOATaH AJOXUJAIUTHHU XaM HHKOp O TMaiau. by OockuunapHu OYnumn Ba
yIIapHU QJIOXMJIAa-AI0XUAa KYpuO YHKUIN OpKajdud OMKETIM TaKCUMJIAITHUHT
XapakTepu, IIAKJIA Ba METOAJIApU TYFPUCHIA OCOHPOK Ba AHUKPOK TacaBBYp
XOCUJT KWJIMIT MyMKWH. bupuHum OOCKMYIa IOPUAMK Ba >KUCMOHHM Iaxciapra
TETUIUTA Tyl MaOJaFTapuHUHT OMp KUCMH JaBIATHUHT KyJIHIa TYTUIAHHUIIN
comup Oymamu. AHa 1y acociaa MaOjarjapHd OdyBuM cudaruja JaBiaT OusiaH
MalJariapHu TYJIOBUMIap VYpTacuaa OrKEeT MyHocaldaTiapu BYXKYATa KeaJu.
by myHnocabatnap, acocaH, MaKOYypUHINK (MMIIEPATUBIIMK) XapaKTepura 3rajup.
By Oockuumaru Takcumutail >Kapa¢HIAPUHUHT XapaKTepJIM XYCYCHUATH IITyHJIAKH,
OroKeTra TylIyBUM MaOnafnap axparu0® onuHras Oynub, ymap KaTbuid
yerapajaHMara. YJapHUHT OapyacW XO3Wpdya STOHAa Makcaara — yMyMJaBJiaT
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IXTUEKIAPUHU  KOHAWpHIITa  WyHanTupwirad. [laBmar mya  QOHAMHUHT
ANIOXUAATUTUTa aHUK MakcaJuiapra MyJDKaJUlaHTaH (OHATApHU KPUCTaUTU3aTCHS
KW OonutaHranaa 6apxam Oepuiiaau.

bromxer  QOHOMHM  IIAKJUIAHTUPUILAA  HMKKM ~ XWJI  TYIIyHYaJaH
dbolnananmIau:

a. Oromkerra TyioBIap (ComuKap, axparManap, 0oxkiap Ba Oomkanap);
b. nmaBnaT OrOKESTUHUHT HapoMajijiapu.

JlaBnar Orompkerura TYIOBIap (CONMMKIAp, axparMaiap, OoOXiap Ba
Oomikanap), 3HI aBBAJO, TYJOBYWIAPDHUHI XapakarTiaapuJaH uoOopar Oyiuo,
yIApHUHT JapoMajjiapuliaH 4erupusicana, OWp BaKTHUHT V3uja yiap JaBiaT
Oro/keTua JaBaTHUHT JapoMajuiapu cudaruja raBiajliaHagud. AHa IIyHJIaH
TaKCUMJIAlll MyHOca0aTJIapura KUPHIITaH UIITHUPOKYWIAp (TOMOHJIApP) YpTacumaru
MaH(paatnapga Oaw3u  Oup Gdapkiaum kUxamiap ByxkKyara kemanu. JlaBmar
OIO/DKETHUHT JapoMaJiJlapuHu olvpuigaH maHdaatraop Oyica, Oy Hapca y €ku
Oy Japaxana TYJIOBUWIAPHUHT (FOPUIUMK Ba OKMCMOHMM  IIAXCJIAPHUHT)
MaH(}aaTJOPIUTMHNA TacauTupaau. JlaBnar OOKETHHHHI JapoMaijapHd Y3WHUHT
AXJIUTIUTA  OwnaH  (dapkiaHagud Ba yhap SroHa Makcaara — KTUMOMM
9 XTUSKIIAPHU KOHJIMPUINTA XU3MaT KUJIA/IH.

bromxer nmapomamyiapu J1aBIaTHUHT CYObEKTIap (XYKaaukiap Ba axoJu)
OwiaHn ¥y3apo MyHOCAOATJIIApUHUHI AHWK YerapajaHraH, aHUKJIAHTaH KUCMHUHU
udona atagu. by myHocabatnap xuama-xXuwi OYJIuIIUra Kapamacaas, yjiap yMyMHi
Oenrmiapra sra Ba yMyMJIAIITUPWITaH, aOCTpakT XoJija WIUIA0 YHKAPHII
(OromkeT) MyHOCaOaTIApUHUHT ajoXyJa 3JIEMEHTH cHudaThuIa MaijoHra 4YUKaIu.
bromxer mapomamniapu Y3IapuHUHT UKTUCOAMM TaOuaTthra Kypa oOBEKTHUB OYIuO,
ylap JdaBJIaTHUHT CyObekTiap (XVKalvkiaap Ba axoju) OwiaHn Oapkapop
anokanapuau udoganangu. YaapHUHT 0OBEKTUB 3apypJIUTH JABIATHUHT Y3UTa XOC
dyHKUMsAIapra 3ra Oyiarad MaBxKyUIMrd OWIaH OeNruiaHau.

JlaBnar OmomKeTH AapoMaJjiapuHUHT (papKjIaHyBuUM O€Nrucu  UIyHJaH
nOopaTku, Yyiap TakKcumilaml HaTwkacu (OrojpkeTra TYIOBIAp) Ba  siHajda
Takcumjam  o0bekTH  (OromkeT wuuMjgard  (POHIJIApHM  IIAKUIAHTUPHIL — Ba
MoMsIalIThpuIl) cudartuga MaWgoHra uyukaad. Jlemak, naBiar OOJKETUHUHT
JapoMajuiapd  aHUK ~HQojaraHraH OropKeT KaTteropusicu  OynuO, ynapHH
MIAKJUTAHTUPHINT Ba yhapaaH (oimalaHuIl TaKCUMIIAITHUHT OIOKET MEXaHWU3MU
OpKaJIi amaJira OITUPUIIAIH.

JlaBnaT OO/DKETUHHUHT Xapaxkariapu XyAId YHHHT JapoMajijlapu CHHTapH,
UKKUEKTIaMa xapakTtepra sra. bup TomoHnaH, Oy [AaBIATHUHT Xapaxarjapw,
Oorika TOMOHJ1aH 3 ca—CyObEKTIAPHUHT uXTHEpuUra TyIIaAUraH
KalTapuiMaiiiuran Mabmnariap OYnmO, yJapHUHT JapoMajjiapura aiiaHagd Ba
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yllap TOMOHHJAH TypJid Makcajjapra MYyJDKaUIaHTaH TEeTunuiM  (OHIIApHH
maKuianTupuiga - golgananmiaagd. AHa 1Ty WKKAEKIaMa XapakTep JaBiatr
OIO/KETH XapaKaTJIApUHUHT SIKYHHM 3Mac, OallkM TaKCUMJIAI >KapacHIapUHUHT
OpaMK OOCKWYM 3 KaHJIMTUAaH jaanonar Oepanu. by spna Orompker GhoHATapUHUHT
aracM — JaBjiaT Ba IyJ MaOJiaFlapuHu OJyBUMjap — CYOBEKTIap Yypracuiaa
SHTY TaKCUMJIAll MyHocabaTiapu mnaiao Oynamu. Jlapomannmap cuHrapu, gaBiaT
OIO/DKETUHUHT  Xapakartiapu XaM OOBEKTUB MKTUCOIUN KaTteropusiaup. Y
Kareropusi cudaruaa OIOKETIN TaKCHMIIAIl MYHOCA0ATIapUHUHT MabiyM O
SKYHUH KUCMHHH aOCTpakT XOJja yMyMJIAIITHPAAW. YJIApPHUHT MOJTUIIANTYBH
OromKeTnaH CyObeKTiaapra Iyl MaOJaFlapUHUHT TECKapd OKUMU  OwWilaH
XapakTepaaHa/u.

[ynnait xkunub, naBiaaT OMOHKETUHUHT HWKTUCOAUM Ma3MyHHM JeraHjaa
yMyMJaBiar Imysl (OHAMHUA IIAKIUIAHTUPUII, MaOyiaFiapHu OroKeTiap H4Yuia
TaKkCUMJIall Ba CYOBEKTJIApHU  OMOKETAaH  MOJMSUIAIITUPUIL  HATHXKacuia
BY)KyJra KeJlauraH, y3apo OOFfJaHraH TakCUMJAll MyHOCAOaTIApUHUHT OyTYH
KOMIUIEKCH TyuryHuiaau. JlaBnar OrJOKETH KYI COHJIM Ba OYJIMHraH TaKCUMJAlll
aKTJIAPUHUHT MaXXMyH OpKAJIM SUIMA WYKA MaxCyJIOT XapaKaTMHHWHI acOCHM
WyHamunuiapuga HaMo€H OYnanu. AWHaH OMOMKET HMCTEhMOJ Ba JKaMFapHIII
(GOHITAPUHMHT IIAKIJIAHUIINIA, UCTEbMOJI (OHAMHUHT KUCMIIapra a)KpaJMliura,
co TapOMaJHUHT JaBiaT Ba CyObEKTNIap ypTacujaa OYIMHMILMIA Xal KHIYyBUU
TabCUp Kypcaragu. MamilakaTHUHT acCcOCHMM MOJMSBHM peXacu KypUHUIIUAA
KOHYHHM pacMUNJIAIITUPWITAH, AaBiaT MyJl (OHUIApUHM SpaTUII Ba yJaplaH
doitnananum O6opacumard UKTUCOIUNA MyHocalaTiap MakKMyHWra JiaBiaT OropKeTu
JIeNnIaau.

JaBnat OrOJKETH UKKU XM (QYHKUMSAHUA OaXkapaju:

1) TakcumIIal,
2) Ha3opar.

JlaBmaT OIO/DKETUHUHT TaKCUMIIAIl (DYHKIUACH OPKAJId YHUHT MOXHUSATH
HaMO€H OVymamu. by pgaBnaT OmOKETM TOMOHMJIAH aMajra OIIMpUIagTran
TaKCUMJIall MyHOCA0ATIapUHUHT Ma3MyHHU/ 1A IKKOJI KYpUHAIH.

JlaBmatr Omo/DKETH OpKalud amajira OIMUPWIAIUTaH Takcumiam Oy
XKapa€HHUHI MKKUHYM (opanuk) Oockmumaup; IIyHMHr y4yyH Xxam JaBiar
OIOKETUHUHT TaKcuMiIall (YHKIUSCH y3ura Xoc OyiraH xycycustra sra 0ymmo,
YHIAQH TaKCUMJIQHTaH sUIMM  WYKKM ~ MaxCyJOTHH  KaiiTa  Takcumiiamiia
doiinananmnaan. Arap  TakCUMJIAITHUHT  OupuHYM  OOCKMuUMga  OIOKET
Mabnarmapy MIWUIMKA JapoMmajaja JaBlIaTHUHT YIylu cudaThia MaiJoHra 4mKca,
YHHUHT UKKUHYM OOCKHYHMIA 3Ca aHa Iy YTyl KucMiapra OYIrHaau Ba Ky COHJIH
KaHaJIap OpKalu TypiaW TaAOUpIapHA MOJMSUIAIITAPHINTa Ba (QOHIIApHU
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HIAKIJIAaHTUpHINTa WyHanTupuwiagu. JlaBmat OromkeTd OuilaH HMKTHCOAMET Ba
VOKTUMOMI COXaHMHT Oapua OynuHManapu 6eBocuTa €K1 OMIIBOCUTA OOFJIAHTAHIUP.

JlaBnat OHOIKETHHUHT Ha30paT (YHKIUSACH XaM Yy3ura Xoc Xycycusriapra
ra.

bupuHuYM XyCycHSIT YMYMUWIUK, YHUBEPCAIUIMK. by MW UKTUCOAUETHU
TE3KOp OOIIKAapHuIIga JaBiaT OMOHKETHHUHT Ha3opaT (YHKIUSCHAAH KEHT
doiinananuml ydyH IIApOUT sIpaTau.

JlaBnaT OMOKETHMHUHT Ha30paT (YHKIUSICHTa TETUILIH OYIraH HKKAHYA
XapaKTepiM XyCYCUSIT MOJIUSBUIM MyHOCAOATJIApHUHI aJOXH]la coXacu cudaruaa
naBiaT OIDKETUHUHT IOKOpU Japakala MapKazjlalllTUPWITAHIUTUIaH Keauo
yuKaad. MapKazIalTUPWITaHIuK Xap JOUM FOKOPH OpraHjiap oOJauaa KyWlH
OpraHjapHUHT  XucoOoT  Oepu®  TypUIIMHH, MabIyM  KeTMa-KeTJIMKJa
OVHCYHUIIIHUHT TU3UMIIWJIMIMHU aHriaragd. by sca, y3 HaBOaTuaa, FOKOpUIAH
Kyldurada JaBjlaT MOJUSBHA HA30pATHHU TAIIKWI 3THINra MAPT-IIAPOUT sSpaTHO
oepau.

Kywm wMaxOypuillIuKk, WMIEpPAaTHBIMK JaBiaT OIO/UKETHHUHI Ha30paT
(GyHKOUSICUTa TETHIUIM OYyJraH y4YMHYM XYCycUSTAHMp. bBro/pKeT maBiaTHUKU
OYNraHJuIu y4yH YHUHI Ha30paT (DyHKUMSACH MMWJUIMA HKTHUCOAMETHH OOIKAPHIL
BOCUTaJapugaH  Oupn  xucobOnaHanu.  JlaBmaT  OO/KETMHMHI  Ha3opar
byHKIUsACH:

1) JaBJaT OIOPKETUHUHT JapoMaJiapuHu OLIMPHUIL  Y4YyH
myJIMa0iIarJapyuHy HKaJI0 KUJIUII;

2) maOJarnapHu cap(IallHUHT KOHYHUHJIMTUHA TabMUHIIALLL,

3) OHOMKET MEXaHM3MH OPKAIM HILIA0 YMKAPHUIIHUHT caMapaopiuruHu
OLLUMPUIIHYU Ky31a TyTaIu.

CyObexmnap ¢GaoqusTHHU MOJUSBUN pecypciap OuiaH  TabMUHIIAIIIA
JaBiaT OIOKSTHHWHT TapTHOra COJNYBUYM POJIM KyWHIAard KYpPUHHIIIA OYIAIIH
MYMKHH:

— MOJIMABHI pecypciapra OyiaraH sSHTH TajlaOHU KeNTycu OIODKET Muiuia
OFODKETHUHT XapaKaTiapy TapKUOWTa KHPUTHIIL,

— MOJMSIBUN pecypciiapra OyiaraH KylimMmua 3 XTUEKHU MaBXKyIOOHKET
pecypciapuHd MaHEBp KWIHIN, SBHU OFOKET KpEeOUTIapuHU Oup OOBEKTIaH
WKKUHYMCUTA YTKA3WII MWynu OwiaH KOHAWUpHUIN. byH&mall WMKOHUSTHUHT
MaBXy/JTUTH aMaluéTaa alpuM CYOBEKTJIADHUHT  Y3JIapuUTaTakjauM 3 THITaH
MOJIMSIBUM PECYPCIAapHUA TYJUK Y3JAIITUPUIIHUHT YIJACUAAH YHMKA OJIMACIIUTU
OMJIaH M30XJIaHAIH,

— KyImmMMYa 3XTHEKHA XyKYMaTHHHT 3axupa (OHIIApH XUCOOWIAH KOTLIAI
Ba Oommkaiap.
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2. BogxkeT TAKYMJJIMTHA BA YHU MOJIMSIJIAIUTHPUII BOCUTAJIAPH

JlaBnatr OMODKETHHUHT JapoMajjiapd Ba Xapakariapyd MyBO3aHaTnaa
OynuImMHU Tako30 Kwiaau. JIekMH KynuWivK XoJulapja JaBiaT OroIKeTH
XapaXaTJIApUHUHT JapoMaJijiapJaH OPTUKYAIUTH Ky3aTuiiaau, OyHUHT OKuOaTuia
OrO/DKET TaKuWUIMIru pyi Oepamu. By XomHuHT cababnapu xym OYauO, yJapHUHT
WYKIa JTaBIATHUHT >KaMHIT Xa€THHUHT Oapya coxalapuiard pOJIMHUHT Y3IIYKCU3
Ycub OOpHIM, YHUHI HMKTUCOAWNA Ba WXTUMOHMHN BasudallapuHUHT KEHTaWWIIN
aJoOXHJa YpUH TyTaau. BIOJDKET TAKYMJUIMTMHUHT YCUIIM €KW KaMauuIyd MYTJIAK
MHUKIOp/Ja Ba YHHHT summd wakd Maxcynor (SIMMM)ra HucOatmia aHUK HaMOEH
oynaau.

bromker TaKYWJUIMTMHUHT Y3TapyIly XYKaIuK KOHBIOHKTYPAaCHJAru KOPUN
TeOpaHUIIUIap, MILUIA0 YMKAPUIIIATA JaBpUd HHKUPO3 Ba IOKCATUIILIAPHU XaM aKC
STTUPAAM, WHKUPO3NIAp JaBpuja JaBiaT OmoKeT Maliariapu  XUCOOHIaH
UKTUCOAMETHUHT  MabJIyM CEKTOPJApUHU  MOJIUSBUM  TabMUHJIA0  TYpHUIITa,
YMyMJIaBJIaT axaMusTUra 5ra OyiaraH TapMOKJIapJa WHBECTUIMSUIAD XAKMUHU
caKgab Typuimra MaxOyp Oyiamu. YpHATIIraH XalKapo CTaHIapIiapra Kypa
oromker Takuwumrd SAMMauar 5% napakacugaH oOIIMAaciaurd Jo3uM. bromker
TaKYWJUIUTH, aCOCaH, IaBJaT Kap3u XUCOOUTra KOTUIaHA/IH.

JlaBnat >xamrapManapy KyWujaard MUKIOpra TeHr Oyiaau:

Sg=(T-TR-N)-G

by epna nmamnar sxamrapmanapu (Sd); tpanchepr tymosiaapu (TR), masnar
3aémiapu OVitnua domsmap (N); conmuknap (T) Ba maBnat xapuau (G) xapakaTiiapu

Arap [naBmaT KamMFapManapu Hojira TEHr Oyica, JgaBiaT  OOJKETH
MyBO3aHATJAIraH, >KaMFAPUITHUHT MaHGUH MHKIOPH OJDKET TaKUYMJUTUTHHU
(BT) ounaupanu:

BT =-Sg
by epna: BT — OromxeT TaK4YMITUTA MUKJIOPH.

WNKTucOomuéTHUHT YpHAaTUITaH OapKapopJIuTru Japa)kacu JaBpUi OIOHKET
TAaKYWJUTATH Ba OPTUKYAJIUTU MHUKIOpiapura Oornmuk. JlaBpuii TaKYMIUIUK
(opTUKUYanuK) WKTUCOAUW (HAOJTMK Tacaluiy (OIIMINKM) IIAPOUTUIA COJHUK
TYIIyMJIADUHUHT aBTOMATHK KaMaWWIy (OIIWIIM) Ba JaBlaT XapaKaTIapHHUHT
aBTOMATHK OIIWIIM (KaMaWWIIKM) HATHXKACHA Fo3ara KelaJuraH JaBjaT OOKETH
TaKUWJUTUTH (OPTUKYAIIATH )IUP.
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42-yusma. broodicem maKuuniucu 6a opmuKUaIUZU
JaBpuii macaiiuin OOCKHUYHMIA COJUKJIApD AaBTOMATHK IacalWIld, JaBJiaT
TpaHCPEPTIIAPUHUHT OIIUIIN HATHXKACcKHIa OFO/HKET TAKYMJUIUTH KeJTUO YuKaIu.

JaBpuil rokcanuil OOCKMYMIA CONMKJIAp AaBTOMATHK KYyNaWuIIM Ba JaBJjiaT
XapaKaTJapUHUHT KaMalnIly HaTHXKAcuJa OOPKET OPTUKYAIUTH Taiino Oymaau.
JaBnaT xapaxkatiapu y3rapMac OyiraH mapouTia Xam O/KEeT TaK4YWJUIUTH Ba
OPTHKYAIUTA MaBXya OYIMImu MyMKuH. [laBpwil TakYMIUIMK Ba OPTUKYAIMK
MUKIOpJIApU COJHUK Ba OIO/DKET (PyHKUMsTIapU TpaUKIapUHUHT «TUKJIUTUTa»
oormuk. Comuk (yHkimsick T HUHT 3 TWIMII Oypuyard MUKIOPU YerapaBUil COJIHK
craBkacura t ra Oofnuk. t kaH4a okopu OVyica, T yn3KUFU HIyHYa THUKPOK, Y KaHYa
nactna OVynca, G uym3uru XaMm IIyH4Ya THK Oynmamau. by sca uKTHCOAMETHUHT
VpHaTWIraH OapKapoOpJIMIy Japa)KaCUHU OIIUpagd. AMMO HKTUCOAUN YCUIIHUHT
tabMuHIam Baudacu T Ba G 4M3UKIapuHU ETUKPOK OVIMIIMHMA TaK030 3TaIH.

SU’pHaTI/IJIraH OapkapopiamTupruaiap MyBo3zaHatin MM XaXMUHM, YHUHT
MOTEHTCHUAJI XXMM  Japaxacu arpoduna TeOpaHUIIM cabaObWHU  TYJIHK
TyraTMaiiii Ba WINUIA0 YUKAPUIIHUHT Xap KaH/aH Japa)kacuja MaBxkyJl OYIuIim
MYMKUH.

Tynuk OaHJIMKHM TabMUHJIAraH IUCKPET OMOKET cuécaT IOPUTHIMIIN
HaTWXKacuJa JaBlaT OOKETUHUHT TApKUOWM TaKYMJUIUTH (OPTUKYAIIUTH), SHHU
TYIMK  OaHIJIWK IIapoOWTHJA  OIO/DKET xapaxariapu (mapomaiyiapu) Ba
napomajiiapu  (xapaxatriapu) Vpracumaru (Qapk ro3ara  kenmaau. JlaBpwuit
TaKYWJUTMK KYIHHYA JaBjaT OFODKETHMHUHT XAKWKUH TaKYMJUINTH Ba TapKHOWI
TaKIIUTKMK dapku cudaruaa 6axoiaHain.

Hazapuii >xuxatman onub Kapaiaranjga OIO/DKETHUHT COFJIOM (HOpMa)
daonuaT KypcaTUIM yHTa TETUIUIM OYiAraH JapoMaaiiap Ba XapakaTJIapHUHT
TEHTJIMTUHA ~ TaKo30 DdTaJad. XaKuKarmaH xaM y €ku Oy MHKAOpAaru
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XapakaTlapHU aMajra OMIMPHIN YUyH OIOKET Iy MUKAOpJArd Japomanajapra ara
Oymumm kepak. Akc xonga Oy XapakaTlapHH amaira OIIUPULIHUHT WIIOXKU
oynmaiinu. bromker mapomajiapu Ba XapaKaTJIAPUHUHT TEHTJIUTU OOJKETHUHT
OanaHCIAIITUPUITAHIUTUIaH nanonar Oepaju. Amanuérna OroKeT
JapoMajuiapd  Ba  XapaKaTJIApUHUHT  TEHIJMIWra  XamMmMa  BakT — Xam
3 pUIIMJIaBEPMAIH.

Alipum  xoiapia OIO/UKETHHHT JapoMajJlapd  YHUHT XapaKaTiapujaH
Kyn Oymumm MymkuH. bBynmai OromkerT mpodUTCHTIN OMOMKET AeHuiIaau.
AxcuHya, 0ap3u  XoimapAa 3ca  OIO/DKETHUHT  XapakaTjapd  yYHUHT
mapoMajuiapugad  kympoxk  Oymamu. Illynra wmyBoduk paBumiga  OromKeT
XapaXxaTmapuHUHT  OIO/DKET  JAapoMajyiapuaaH  Kyn  Oynummra — OromkeT
TaKUWUIATH  Jedminanu. boiika xoimap TeHr OyiraH I[IapouTna, OJKET
TAaKYWUTMTH  BYXKyJAra KEIUIIMHUHT SHI YMyMHUW cababiapu KyhuaaruiaapjaaH
nbopat OVIUIIN MyMKHUH:

* UKTUCOMUETHU  PUBOXKIIAHTUPUIL  Y4yH  HUPUK  JIaBlaT  KamuTall
KyHHJIMaJapuHi aMmajra OIIWPHUIITHUHT 3apypIIuTy;

* (aBKyJIOT/Ia XOJUCATTAPHUHT MABXKYIJIUTH;

* UKTUCOAUETIATY UHKUPO3 XO0JIaTIapy, YHUHT SMUPUIIHIIIN;

* MOJIMS-KPEAUT AIOKATAPUHUHT TapJiv Japaxkaja camapaii dMaclury;

* XYyKyMaTHUHI  MamJIakaTJard MOJMSIBUN XOJATHU €TapIH
JapakalaHazopar KUJIOJIMACIIWIY;
* WDKTUMOUH UIIJIA0 YUKAPUITHUHT caMapaiopiIury HUcOaTaH MacTIUIH;

* TAITKW UKTUCOJIMH aJIOKAJIApHUHT HATH KacH HUCOaTaH KaMJIUTH;

* OIO/DKET Xapakariapyd TapKUOWW Ty3WIHIIU (CTPYKTYpacH)HUHT OKHWJIOHA
AIMACJIHTH;

e MaMJIakaT MHUKECHIA MaBXyJ OYyiMmaraH wmaOJsaFiap XUCOOMAaHsIIAIITa
VHTHJTHIIL,

* MMpUK  JaBJiaT MHBECTUIMSUIADMHU ~ amMajira OUIUPUII  aMaJMETUHUHT
MaBXKY/IJTUTH;

* XapOuil xapakariap JapaKaCHHUHT HUCOATaH KaTTaJIUTH;

e peal WYKM WMKOHHMSTHH DO Tapiid Japaxada xucoOra ojmaraH XoJjjaa
OolIka Mamjakatiapra pjam OepuIHILL;

* JaBiaTra WKTUCOAUET Ba  WOKTUMOUNM  COXAaHU  PUBOXKIIAHTUPHIITA
parOatnanTupyBun cudatuaa doigasaHuil UMKOHMHM OepMaiuraH Ba dTapiu
Japaxaaa camapaiu OyiaMaraH OFOIKET MEXaHU3MHUHHUHT MaBXKY/JTUTH;

* Oorika cabadmap.

bromxer TakumyuMrd  BYXKyAra KeJlraHjga YHra HucOaTaH CTpaTeruk
EHaaIlyB KyHuJarwiapra ajoxuaa dbTH0op OSpUUUIIIMHU TaK030 Taau:
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* OIOJUKET TAaKUYWJUIMTMHUHI MaBXYJIMTMHA MaTeMaTHK Wyl OwiaH xai
KAJMINTa XapakaT KWwiIMaciuk Kepak. YyHku, Oy Xoiga HWKTUCOTUETHUHT
“HaBOJIAHMIIT U YPHUTA “KacaJUTUTH Kydas]u;

* OIOJUKETHUHT OaJlaHCIWIINTH, JApOMAaJUIAPHUHI XapakaTiapAaH KYIUIUTH
COFJIOM Ba Y3JIyKCU3 PUBOXJIAaHAETraH UKTUCOAMETAAH JajloyiaT Oepmaiiu.

bromkeT Takumiuuru Oy IuIg MyMKUH:

* OIO/DKET TAaKYWUIMTMHUHT MHKAOPH (Aapaxacu), oAariaa, MaMJIakaTsUIn
WYKH MaxCyJOTHHUHT 2—3%WaaH OIIMAaCcIWry JIO3UM. AHa IIyderapaaaH
OlIWJICA, YHM TE3pOK KHUCKApTUpHUI (€KUM Iy JapakarakelTUPHIN) YopajJapuHu
KYpHII KEPAK;

* OIO/DKET TAaKYWUTUTUHU KOIUTAll Y4YyH, DHT aBBaJloO, IaBIATKPEIUTHHUHT
Typiu IIaKiiapuaad ¢oijgananMoK Jjo3uM. lllyHuHrnek, naBiaaTKMMMaTOaxo
KOFO3J1apUHH MOJIMSIBHUI 0030pra >KOMIAIITUPHUILI MaKCcaaAraMyBOQUKANP. AKCHHYA,
MWUIAA Iyd OWpAUTA OeNrwiapuHu 3ap0 3TYBUMYCKYHAaHM HIITa COJMACIHK
Kepak;

* OIOKET TAKYWJUIMTUHUHT apakKaCHHU KaMaWTUPUII €KH yHTra OapxamOepuin
y4yH, OupHHYM HaBOaTAa, UKTUCOAUETHUHT Y3UHM ‘TTAaBOJIAMOK~ JIO3UM. AKC
XOJ/Ia, aHa Iy Makcajara 3 pUIIWII YYyH Ky3/la TyTWITaHxXap KaHjail Ttauoup,
anbaTtTa, MyBadPaKUATCU3IMKKA YUPAUIH.

brojpkeT  TaKUWJUIMTMHUHT — Japa)kaCUHU ~ KaMaWTUpuIl €KW yHra
OapxamOepuin  Oopacujard amMajira OIIMPWIMINM  JIO3UM  OyiraH d4opa-
TaOUPJIAPHUHT SHT aCOCUN WYHaIUIUIapyu KyWuaaruiaapaad ubopar:

* OIOJIKET XapaxxaTJapUHUHT (MabJaFTapUHUHT) WHBECTULIMOH
UYHATMIIMHAY3rapTUPUIL, YJIapHU 3HT Kyn camapa OepaauraH WyHanuiuiapra
WYHAITUPUILL

* XyKAIUK FOPUTHUIIHUHL Y3Ura XOC XYCYCHUATIAPUHM XUCOOra OJIyBUH
MOJIMSIBUM UMTHE3 Ba jKa30y1ap/iaH KEHT (O TalaHuIIT;

* JaBJaTAaH  MOJMSUIAIITAPUII  Ba  JABJIAT  HUKTUCOAUETH  COXACHHHU
KMCKapTUPUIL, XOPHKUHM JaBiatTiiapra €piaM KypCaTUIIHNA KECKUH KaMauTUPHIL,

* XapOuil xapakaTJapHU KUCKAPTUPUIIL;

* CHT MYXUM MKTUMOWM NacTypJapHUTHHA MOJMSUIAIITHPUIITHY CaKIa0d KOJIHII,
HupUK OIOKET XapakaTjapuHU Tajnad HTYBUM JACTypiapHU KaOYJIKWIHMIIHU
TYXTaTUO TYpPHILL

* Mapka3uii OaHKHMHTI Kap3Japu JaBjaT KMMMar0axo KOFO3japy IIaKJIuia
pacMUILTaIITUPMAciaH TypuO XyKyMaT OpraHjiapura KpeauT OCpUIMHU TaKUKJIab
KYWHILI,

* XOPWXKHUI capMOsIapHU Kaji0 THIILL

* Ba OorIKaap.
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3. JlaBaaT Kap3jiapu

bromker TaKuWUIMTM BYXKyAra KelraH MalTaa yHU MOJUSUIAILTHPHIL
MaHOaTapuHU  aHMWKIA0 OJMOK 3apyp. YHH MOJMSJAIITHPUIIHUHT aCOCHU
MaHOanmapuaH OUpY JaBIATHUHT Kap3 OJUIINUUD.

JlaBmaTHUHT  Kap3  OJMINM  KHUCMOHMHW  Ba  IOpUIUK  IIIaxcliap,
XOpWKHIIaBIaTiap, XalKapo MOJIMSBUI TalIKWAJIOTIAp/aH >Kall0 KUJIMHAIUTAH
3aéMBa KpeAUTIApHU OJMIIJIAH nbopaT OYiIMO, XyKyMaT oyauia Kap3 OITyBUHUEKU
OolmIka Kap3 OJITAHJIAPHUHT  Kap3JlapHU  Kaltapumm Oyinya kadonatuu
cudartugaru MaxxOypusTIiapy ByKyAra KeJasu.

JlaBnaTHUHT WYKM Kap3 OJHIIM JKACMOHMH Ba IOPWAMK MIaxciap,
XOPIKUKABNATIAp, XalKapo MOJMSBHM TAIIKWIOTIApAaH >Kand KHJIMHAJAUTaH
3aéMBa KpEOWTIIApHU OJNMILAaH ubopatr Oynmb, ynap Oyiinua Kap3 OJYBUMEKH
OomKa Kap3 OJraHJIapHUHT Kap3/apHU KaWtapuil Oyiinua xamkadosaTdu
cupatuga XyKyMaTHMHI ¥3 ~ MWUIMH  BajioTacuaa  MQoJallaHraHKap3un
MaxOypusiTiiapu rnanao 0ynaau.

JIaBNnaTHUHT TaIIKA Kap3 OJIMIIM O>KUCMOHUM Ba IOPUIUK Iaxciap,
XOPIKUWABIATIAp, XadKapo MOJMSBUN TAIIKWIOTIApJAaH >Kand KUJIMHAJAUTaH
3aéMBa KpeAWTJIApHU OJMIIAAH uOopar OynuO, ymap OyiiMua Kap3 OJYBUMEKH
OOllIKa Kap3 OJTaHJIADHUHT Kap3JaHu KalTapuin Oyiinuya kadonatyu cudaruaa
XYKYMaTHUHT XOPMKMH BaitoTajna udojanaHrad Kap3ui MaxxOypusTiiapu ByKyIra
KeJau.

bromker  TakYWUIMTMHA —~ MOJMSUTAIITUPUINHUHT  Oapua  MaHOanapu
KATOKWIMHTAaH ~ MaOJarflapHUHT  acoCMd  Typiapu  Oyiinua  HaBOatmaru
MOJIUSIBUMHANIITA MY JDKaJJIaHTaH OrOKET TYFpUCUArU KOHYHJIa
KOHYHUYWIMKXOKUMUSTA OpraHjiapd TOMOHMJIAH, ajidaTTa TacAUKJIAHUIIN Kepak.

bromker  TaKYWUIMTHHE —~ MOJWSUTAIITHUPUINHUHT  MaHOam  cudartuaa
MamylakaT ~ Mapkasui OaHKMHUHT  KpeauTiapu Ba  Mapka3uii  0aHK
TOMOHHMJIaHXYKYMAaTHUHI COTHMO OJIMHTaH Kap3uil MaxOypusTiapu MaiioHra
YUKUIIIIMAaKCcaara MyBo(HK dMac.

bromxeT TaKUYWIUIMIMHU MOJMSUIAIUTHPUIIHUHT Oapya MaHOaJlapuHU UKKU
rypyxra Oymuiin KaOys KMJIMHTaH:

1) nuku man6anap;

2) TanKy MaHoOamap.

bromkeTr  TaKUWJUIMTMHA ~ MONWSUTAIITHPUINIHUHT  WYKKH  MaHOamapu
cuaTugaKyiuaaruiapHd KypcaTuil MyMKHUH:

* MaMJIaKaT XyKyMaTd TOMOHHUIAH Iy MaMJIaKaTHUHT MUJUIMABAIIIOTACUIA
KPEIUT TAIIKUJIOTIAPUAAH OJIMHTaH KpeauTiap;

* MaMJIaKaT XyKyMaTd HOMMJAH KHMMAaTOax0 KOFO3JIAPHU YUKAPUIIOPKAIU
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aMajira OLIMpUIIa€IraH NaBjiaT 3aémilapy;
* JaBJaT MYJKUTa TETUIUIM OYIraH MOJ-MYJIKHA COTHULIJIaH OJMHTaHTYIIyMIIap;

* JaBiat 3axupanapu Ba  pe3epsiap Oyiinya  JapoMajIaMHUHT
XapaxaTriaapJIaHyCraH KHUCMHU CYMMAcCH;

e OropkeT  MaOjaFapuHM — XuUcoOra  OJMyBUM  XUCOOBapakjapuaaru
MaOJIaFIapKOJIAUFUHUHT Y3rapyIlI;

* Ba OomKamap.

bromkeT TaKYWITUTMHU MOJUSJIAIITUPUIITHUHT TAllKd MaHOanapu KaTopura
Kyluaaruiap Kupaju:

* MaMJIaKaT XyKyMaTd HOMHJAH KMMMaTOax0 KOFO3JapHU YHKAPUII OpKaIH
XOPMKUU BaJllOTaJ]a aMalira OlIMPHIITaH 1aBiaT 3aéMyiapu;

* XOpWXHH BaliOTaga TaKIuM 3 THITaH Ba MaMJiakaT XyKyMaTH TOMOHHUIAH
*an0 KWIMHIaH XOPWXKHUM JaBiatiap, OaHkKIap Ba (upmanap, Xajakapo MOJIHSIBUI
TAIIKWIOTIIAMUHT KpPEIUTIIapH.

HOpuaux Ba YKUCMOHHM mraxciap, XOPWKHM JaBiaTiap,
XAJIKAPOTAIIKUIIOTIAp Ba XaJKapo XyKYKHUHT OOIIKa CYObEKTJIapu OJIIUJaru
(maBnatkadonatiaapu Oyiinua MaxOypusTIapHM  KYIIraH XOJja) MamJiakat
XYKYMaTHHUHT Kap3uil MaXOypusTiapyd XyKyMaTHHUHT JaBjaT Kap3WHH BYXXyaAra
KenTupaau. by Kap3 naBnaT Xa3MHACHHU TAIIKWII 3 TaJWTaH aBIaTMYJKA Ouia
TYJIMK Ba X€4 KaHJal apTCU3 TAbMUHJIAHUIIN KEPAK.

bynna  nmaBmar  XOKMMUSITH — OpraHjiapy  MamylakaT — XyKyMaTHHUHT
Kap3uiMaXOypuaTiapy Ba JaBjiaT Kap3ura Xu3Mmar KWIHII YYyH MamJlakaT
OIO/DKETUHUHT  JTapOMaJJIapUHUA IIAKUIAHTUpUI OYyitmda OapuyaBakojaTiapaaH
doitnananaaunap. MamiakaTHUHT Kap3uid MaKOypusTiIapu KyHuaard Imakuiapaa
OYAMILIMMYMKUH:

* Kap3 OJIyBYH cudaruia MamJlaKar XyKyMaTu HOMHU/IaH
KPEIUTTALLIKUAIIOTIIAPHA, XOPYIKANM JABJIATIIAD Ba XAJIKAPO MOJIMSIBUM TALIKUIIOTIIAP
OWJIaHTY3WITaH KPeAuT OWTHMIIApH Ba IIaApTHOMAJIAPH;

* MaMJIaKaT XyKyMaTd HOMHUJAaH KUMMAaT0axo KOFO3JIapHU YHMKAPHUII OPKAJIH
amaira OLIMPHWJITAH JaBJaT 3aéMJapy;

*MamJIakaT  XyKyMaTH  TOMOHHMJAH  JaBiaT  KadojaTuHu  Oepui
TYFpPUCUAATH IIapTHOMAJAp;

* yTIraH HuJapaara MaMJIaKaTHUHT Kap3ui MaXOypUsTIapUHU
PECTPYKTYPHU3ATCUAKUIUILI Ba MyAJdaTUHU Y3rapTUpHIL TYFpUCUAATH
MaMJIaKaTXyKyMaTd HOMHUJAH Ty3wiraH (IIy >KymJiaJaH, Xallkapo) OuTumiiap
BalllapTHOMAJIAp;

* Ba OomKaiap.
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MamnakaTHUHT Kap3ud MakOypusTIapu Y3WHUHT MyZJaTHra KapaOKHcKa
mynaatiau (Oup Hunrava), ypra myanatiu (Oup WuinaH opTHK BaOemn iniraya) Ba
y30K Myaaatiau (Oemn MuiiaH IOKOpH) OYIUITUMYMKHUH. Yjaap 3a€MHUHT KOHKPET
mapriapura  MyBOQHUK — paBuIIa(3aéM  IIAPTIIAPUHHU, KyMJIaJaH, TYJIOB
MyAJaTiiapH, dbouz  TYIOBIAPUHUHTMUKAOPH, MyoMaja  MYyJAaTIapUHU
y3rapTupMacaaH) KauTapuiInilg Kepax.

MamnakaT XyKyMaTHHUHT JaBjiaT WYKW Kap3jiapu KydujgaruiaapjaaH uOopat
Oy MyMKHH:

* XYKYMaTHUHT JaBJIaTHU KUMMAaTOaxo KOFo3Jiapu OYHHWYaKap3WHUHT acOCHIA
HOMMHAJI CyMMacH;

* XyKyMarra TakKJuM 3TUJITaH KpeAuTiap Oyinda acocuil Kap3HUHT XaKMU;

* MamJIaKaT XyKyMaTH TOMOHMJIaH Oepuiran kadomatiap
oOyiinuaMaxxOypusTIap XaxMu;

* Ba Oomkaziap.

V3 HaBGaTHa, XyKYMaTHUHT JaBIAT TALIKKA Kap3/IapH:

* XOpPWKUN JIaBiaTiap XyKymaTiapy, KpeAuT TalIKWIOTIapu, (upmanap
BaxaJIkapo MOJIMSIBUI TAIIKWJIOTJIApra MamJIaKaT XyKyMaTd TOMOHMJIAHTAKJIUM
3 TWITAH JaBiar Kadosamiapu Oyinya MaXOypHsITIap XaXMu;

* XOpWKUN JaBiaTiap XyKymariapu, KpeAuT TalIKWIOTIapu, (upmanap
BaxaJIKapo MOJIMSBHM TAIIKWJIOTIApJaH XyKymar OJITaH KpeauTiap Oyhnyaacocui
Kap3 XaXMuJaH uoopat Oyiaau.

JlaBnat Kap3d WUYKM Ba TallKy Kap3niapaaH ubopar Oynanu. [laBnar wuku
Kap3u — Oy JaBIaTHUHT MamJlakaT nuuja 3aémiiap Ba OOILIKAa KUMMATIU KOFO3JIapUHU
YUKapull, Typad HoOwomker Qoummapu (cyrypra (oHAM, HIICHU3IMK Oyinya
cyrypranami GoHau, ieHcus (POHAM)AaH Kap3 OJUIIT KYPUHHUIIUAATH Kap3JIapH.

bromker — TaKUWUIMTMHA —~ MOJUSUIAIITHPUII  (KOIUTALI)HMHT  MYXHM
KYpUHUIIUIApUIAH OupH JaBiaT KpeauTu xucobsaHaiu. JlaBimar KpeauTu — AaBiat
Kap3 OJyBUM €KW KpeauTop cudaruaa MaijoHra TylIaguraH Oapya MOJIUSBUMN-
UKTUCOANI MyHOcabaTiap WAFUHAUCH.

MonusBuii pecypciiapHi JaBiaT TOMOHHIAH Kap3ra OJMIIHUHT aCOCUM IIAKIIN
— Oy AaByiaT Kap3 MaxOypusTiapu (3aéMiapy)HU YUKAPHUII XUCOOJaHAJU. YJIApHU
KOWIAIUTHPHUIN  KapaCHUIAa JaBlaT axoji, OaHKIap, caBA0 Ba  CaHOAT
KOMITAHUSUTAPUHUHT BaKTUHYA OYII TypraH myi MaOJariIapyuHy >kaja0 Kuiaau.

JaBnat ¥3 MaxOypusiTiiapuau HadakaT XyCyCHUU CEKTOPJAA KOWJIAIITHPUIIIU,
Oaiku ynapHu Mapka3uii O0aHkIa xucoOra ojummM xaM MyMKuH. byHnma OaHk
MyoMajlara MYJHUHT TOBAap XaXMUHUHT Kymauiu OunaH OOFJIMK OYyiMaraH
KyIIuM4a MUKIOPMHU  4YuKapaad. Maskyp XoJjja, JaBjaT  OrOHKETHHU
MOJIMSTIAIITAPUIT  TIyJI MyOMaJlaCuTa  TYFPUAAH-TYFpU HMHQIAIUOH  TabCHP
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kypcaraau. [lyn MaccaCHHMHT YCHIIM XaMHIT XaKUKUA OOWIMTHHUHT KyTailuIm
Ounan Oupra Gopmaiiau.

JlaBrmaT Kap3JIApUHUHT TYXTOBCHU3 KyHanuO OOpHINM, MIIIUN JapoMajHu
dbou3 TYIOBIAPH MIAKIKIA TOOOpA KYTIPOK KalTa TAKCUMIIAHUIITA OJIMO Kea/lu.

Karra Oromker TakKuWJUIMTH Ba JaBjaT MaXOypusTiapu Oyiimda ¢owus
TYJIOBJIApU YCUIl IIAPOUTHIA JaBJIaT Kap3JapuHU Tyjalml BaKTUHU HWMKOH
Japakajga 4y3uilra xapakaT Kuwiagud. ByHMHr y4yH Typid XuWwil YycyJulapJaH
doimananum  mMymkuH. KymiamaH — JaBiaT  Y3MHUHT  KHCKa — MYAJATIIH
MaXOypHSTIapUHHA YpTa Ba Y30K MyAJAT/IMA 3aéMiiapra ajaMaluTupaiv. Y Y3UHUHT
KACKa MyIJaTin MaxOypusATIapuHH aH4a IOKopu (ous Oyiimda sHIH, Y30K
MyaJaTid 3aéMiap YMKApUIl XucoOWra xXaM coTHO ONMIIM MYyMKHH. byHpai
TypJaru TaaOupiap KHCKa JaBpjid caMapa OEpHIlM Ba BaKTHUHYA JaBIATHUHT
MOJIMSIBUM aXBOJIMHM DHTWUIAIITUPUIIN MYMKHH, YYHKH Y OJaTIa Kenrycuaa
¢bou3 CTaBKACHHUHT OIIWINU Ba Kap3jiap yMyMUH MHUKIOPUHUHT YCHUIIU OuWIaH
OOFITHUK.

X¥xamuk  xaétu OaliHaIMUHAIUIAIIYB  KapaCHJIApUHUHT T3  YCHUIIH,
XaJIKapo KPEAUTHUHI >Kalall PHUBOKIAHUIIM HATH)KACHAA JaBllaT y3ura 3apyp
OyiraH MOJIMABHM pecypciapHd Kaind KWIMII Y4yH Oyl Tyl MaOiariapUHUHT
MUWUIMA YerapajaH Tamikapuaard maHOanmapunan ¢aon Qoiiganananad. byHuHr
HATWKacuJa TallKW Kap3 BYXKyaAra kenaau. JlaBnar Tallku Kap3u — XOPWXKHUHN
JaBlaTiapAaH, yiapJard >KUCMOHMA Ba IOPUIUK IIaxciaapJaH, LIYHUHTIEK,
XaJIKapo MOJIMSBUM TAIIKUJIOTIApaH OJUHTaH Kap3.

Tamku Kap3HUHT MEbEPUAAH OMIMO KETUIIH MWLM HKTUCOTUETHUHT
PUBOXKJIAHUWINIATA cajdOuil TabcuUp KypcaTaau. Arap Tamkud Kap3 Oyiinua
TYJIOBJap MamJjlakaT TOBap Ba XHU3MATJIApU 3 KCIOPTUAAH TYIIYMHUHT axaMHsTIN
kucmu, Macanal, 20-25% npan ommb kerca, Oy XojaT MaMJIaKaTHUHT KPEIUT
Oyiinya peWTMHrMHU mnacailTupu®d ro0opagu. Hartwxkanga, 4dernaH sHrMU  Kaps
MalariapuHu >kand stum mymkymamanu. [llyara kypa, naBimaTiap MyHTa3am
paBUIIIa TAIIKU Kap3HU TapTHOra COJMIN 4YOopa-TaaOWpJapuHU amajira OIIMpud
Ooopamunap. bymap karopura mamiiakar OJTHH-BAIIOTa 3axUpacu XucoOujaaH
Kap3JMapHu TYna0d OOpuIl, KpPeAUTOPJAPHUHT Kap3 TYJIOB MyAJaTIapUHU
y3rapTupuiuiapy, aWpuM  XojulapAa  YJIApHUHT  MabliyM KHUCMHIAH  BO3
KEUMIUIApUTa 3 PUIIMIL; Kap3JapHU MamilakaTAard Kyumac MyJKiIap, KUMMAaTiIu
KOFO3J1ap, KaluTalljjla MINTUPOK 3 THUII Ba OOINIKA XYKYKJIapHHM COTHIN XucoOWra
Tynam; xanakapo OaHKJIap Ba OOIIKA MOJIMABHM TalIKWJIOTIapAaH €pAam OJIMII Ba
X.K.

Jlemak, naBiaT Y3 (GaosMSITUHU MOJIUSIBUN pecypciap OWiIaH TabMHUHJIAIIIA
ccyla KamuTAUIApUHUHT XaM MWUIMH O030pHAaH, XaMm Tallku 0030pHliaH Kap3
OJIMIIN MYMKHH.
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Xankapo  KPEOWUTHUHI T€3  YCHUINM, KalNWTaJHUHI  MamJjakariapapo
MUTPATCUSICK ~MamJlakaT Ba MUHTaKajJap MWKTUCOAWA  y3ap0o  OOFIHMKJINTH
YyKypJallyBUHUHT ~ MyKappap HaTIDKacu XHcoOmaHaau. Xankapo KpeauT
MOJIUSIBUM PECYpPCIapHU XaM XYCYCHUH CEKTOPHUHT 3XTUEKIAPUHU KOHJIUPHIIL,
XaMm JaBiar OMO/KETH TAaKUMJUIMTUHU KOIUIAIl yYyH >Kai0 KWUJIMII WMKOHHUSTUHU
ceaunapinu kenraWtupanu. llly Ouman Oupra Tamkd Kap3JapHUHT YCUIIA Oup
Karop OoIllka MyaMMoOJapHM Kedatupud uwukapaau. by Vpunma s Hr acocuit
MyaMMO MWUIMA WKTHUCOAUETHUHI KPEAUTOpP Ba JA€OMTOp  MamJjakaTiap
UKTUCOMUETUTA OOFMUKIMTUHUHT Ky4yainO Oopuimm xucoOnanuO, Oy xapaéHHH
MamJlakaTAard WYKU MOJIMSBUM JacTakjiap OWJIaH Ha30paT KWIMII HMKOHUSTH
OynMaii KoJiau.

4. CoJMK MOXMSATH, TYPJAPH Ba COJUK CTABKAJIAPH.

Conuknap WHCOHMSAT TapuXuja KaTTa MyHo3apaiapra cababuu OYyiud
KeIMOKJIa, cababiau  coiMKiIap  JaBIaTHUHT  MOJIMS ~ MHCTPYMEHTJIapuiaH
xucoOnaHaau Ba JaBjlaT OwIaH KaMUAT YypTacujgard MyHocaOaTiapHU
TabMUHJIANN.

Conuknap MyaMMOCH MaMJIAKTUMH3[a aMajira OIIMPUIIAETIaH WKTHCOOUMN
UCIIOXOTJap aMaluéTUard SHI Mypakkad MyamMmoap/iaH Oupu XHCOOJaHAH.
Bbyrunru kyHna skyJa KECKUH TaHKUJra ydpaérraH, Kyaa KaiHOK MyHoO3apajiapra
cabab Oynmaérran, MciIOX KWIMII OVinYa Taxawi OOBEKTH Ba Kapama-KapIiu
rosylapra osra OVmaérraH coJuKiIapaaH Oyiaak HCIOXOTJIapHUHT OoOIIKa Oup
WyHamumm  WyK. bomka Oup TOMOHJAH 3ca COJMK  THU3UMH  0030p
MyHOCA0ATJIapUHUHT JHT MYXHMM DJJIeMEHTIapuaaH Oynu0, Mamiiakatjaaru
UKTHCOJUH Y3rapulutapHUHT MyBad()aKusTh KYII KUXATIAH YHIa OOFIIHK.

Conugnap — ¥3-Y3uHU CyFypTajaiml €Kd JaBjiaT OWjiaH KaMUST YpTacujaru
WKTUMOMN-UKTUCOIUNA, TAIIKWINA-XYKyKAA BasudasapHd TabMUHJIANI y4yH
KYJIAHWUJIQJUTaH TYJIOBIIAPIUDP.

Hkrucoauii amabutériiapja :0pyuaIuK Ba )KUCMOHHH MIaxciaapaad OJMHAIUTaH
COJIMKJIap Ba OoIlKa Ma)XOypui TYJIOBIAPHUHT WUFUHIUCU COJIMKJIAp THU3UMHU 7e0
tymmHwiagn. Amangaru CoJIMK KOJEKCHUHMHI 23-Mojajacura Kypa V36ekncron
PecniyOnukacu Xynyauaa coiukiap Ba OoIIKa MaxOypuil TYJIOBiIap Typiapu amai
KWIaay Xxamaa yiap V36kucton Pecnyonukacu Onuit Maxiiucu TOMOHUJIaH KOpUi
ATWJIAJIA Ba OEKOP KUIIMHAIIH.
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Vibexncron Pecnyéankacn Xy1yana colHKIap Ba 60mKa MaKOy puii
TYJIOBJIAP Typ.napn”

Yyuymdasnam coausapu

1 | wprank maxcaapian  oianageran  oiza
COJTHFH

2 HHCMOHBI IAXCTAPIAH OJIHRATHIAH JapoMai
COCTHFH;

3 | KVmmaran KEiMAaT COHFR
4 | aKuH3 COOHFH

5 ep Kanpuaan

COVTHE TP BA MAXCYC TVI0BIap

oA TARYBIRIAD  Y4YH
6 | cye pecypeaapuaan  hoBIATAHIANIHE  YYYH

COTHK

MOJI=MYJIK COVTHEH

ep CONIHFH

000, 0H1ANITHPHIN Bi K THMOH

HHQPATY IHIMARH PHEOATAHTHPHIN COJTHER
10 | uemonmii WA XCTAPIAH TPAHCHOPT
BOCHTATAPHTA OGEHIHH, AHIEIL EKHIFHCH Ba

I3 HILVTATTALTHK YIYH (WIHHAAHTEH COCTHK

Bowsa maxcdypuii myaoenap

1 | mxramomii  sawmrapmanapra  makOypmi
TV0B1ap:

1.1 | A20Ha udcmumoui nynos;

L2 | dwwaponaprunz twodxcemoan masapu Tencin
HOAMAAPMACHZA CYEVPMa Badannapu;
ddxcemdan mawsapu Hencur weaveapmacuza

MANCEVPUL aNCpanaiap.

2 | Pecnyiiimka HVa skamrapmacura maxOypmi
Taos1ap:

L1 | Pecnyimuxa @0 dcaMmaapMacusa  Mamweovpui

ANCPATMATAP;
2.2

3 | pasaar down

PecnyGnuma i »eaMaapmacza duaumiap.,

4 | hokxoRa TYI0BIApPH

i

aiipEM TYpIarm ToBapaap OHaan 9aKasa

CABI0 KHIHII  Ba  AHpEM  Typaarm

XHIMATJAPHE KVPCATHII XYKYKH YIVH iiHFEM

V36exncron Pecniy6inkacu ColMK TH3HMH

YMymaagaar coaKaapu

Maxamil conmkaap Ba inramaap

Ymymaaenar connknapn aed nagnar OwpkeTHra
kel TYLIAHran conuKIapra aiitunamm

Maxanmuii conuknap sa finrumnap ned maxannmui
oyt GYrHEaapura kenud TYIWAINrEH ConuTap Ba
HHFHMIADTA AHTHIALH

. K¥mnaran KniiMar coimm

2. AKuHT COUIHFH

3. Bokxona TV 1081apu

4. HOpuank maxcaapian oansaiuran Goia coanrn
5. Kuemonnil WAXCTAPIAH WIHHA-IHECAH TApoMal
COTHFH

6. Cye pecypeaapaian  Qoiiiaian-raning  yayu
COTHE,

7. Ep kanpuaan Goilananysumiap yIye coIHEIap
Bd MAXCYC TYIOBIAP
8. Jlasaar dosn

V. Haremonii

¥ I0BAp

10. Pecnybamnka iiyn samrapvacura  maxdypuni
¥ a0B0ap

Comug,  comnanunz  coddaraumupuizany mapmuood
M AaHAd i2aN YMYMOGETIN COTURATPN;
11. Arona coank V1088

wAMFApMaTapra  mas-Oypui

12. Taptnpxopank ac HATHHHAT AHpHM TYPIapH
(VN4 KaThHi ferWianran coanK

. Moa-mMyJak connrn

2. Ep connru

3. Aiipam  Typaarm  ToBapaap  Omiaam
YAKAHA CABI0 KHAHI Ba aiipam Typlarum
NHIMATA4PHE  KVpCaTHl  XYKYKH  Y9VH
finFam

4. Kucmonnii  maxcaapias  TpascmopT
BOCHTATApHIa OeH3INH, AHIeNL EKHIFHCH
BA a3 HIUIATTAHIHE Y9YH OJHHATHTAH
COTHE

5. OboponaamwTapuim BA  HAKTHMOHI
HHEGPATYINIMAHE PHEOCAIAHTHPHIN COHTH

Coddanauimupuncan mapmudoazu conux,;
6. Hlrona ep connrn;

1
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V36ekucron PecnyOGnukacu yHuTap naBnar OynraHnura Tydaitnum yHzaa
WKKU OYFWHIAH uOOpaT AaBjaT OOMIKAPYBH, MABJIAT MOJUSCH Ba COJIMK TU3UMHU
amas Kuiaan. Y KyHujara KYpuHUITHE Y3uaa udoaanaiiam:

Vibekucron Pecnyd/inKACH CO/IHK TH3IHMH

VitexkncTon PecnvojinKacH COTHK THIHMH

Jdasnar Domkapyeu Jdagnar mouscn Co/IHK TH3HMH
1. mapkaznawran Oowka-|| ||1. yMyMaaBnaT MOTHACH 1. yMyMIaBnaT conuknapu
PYB TH3HMH 2. Maxaumi conukiap Bal
2. maxaumii xoxkumustaap || |[2. maxannui monus HUFUMIIap

ConuknapHu  Mabllym  Oenrwiapra Kypa  TypKymuslalll — MKTHCOJIUUN
anabuéTnapa WIMHUN Ba aMalliii axaMusITra 3ra Oyiarad macasia XucoOaaHaIu.

ConukiapHa HKTHCOAHI MOXHATHra KYpa TYPKYMIAHH A"

| Comnknapan HKTHCOIHE MOXHATHEA KVPa TYPEYMIIA R0 |

| T¥rpn conuknap | I IrpH COTHETA P |
| |
rpu conunap aed - Tosap( i, XHIMAT JIapHIHD
Tifrpu conuinap ned - gapoMan Ba MyIEIapIaH TabpHi Ba GaXONAPHra YCTAME WAKTHIA
QIHHATHIEH CONMHKTAPra aifTunanm GenrMnaHagHIaH COMMENApra alTHIaaH
| |
*  KVIIWITEH KHAMATTA COMHE
*  AKUH3 COMMFR
Irpn COMHIAAPAAH TAMIKAPH ﬁﬂf"‘fﬂ yMyMAARTAT s BomxoHa Domoapn
XAMJIA MAXANTHE COMIENAP BA MUFHMTAD TYFPH *  KHCMOHHIL LWAXCIAPAAH TPAHCIOPT|
conmiap Gynud xucobnanam BOCHTATAPUIA OeHINH, AMICTs éxuarucn sa

rds HULUTATTAHIHE Y4YH OMHHAIHIEH COMHE
ARMTHLE HFOMIEN, GEHINH HCTERMO= JTHIE CONHE §3
MOXHATHIA KFPa akuMs cOnUFHHIHD TApEuini Kuesn
O3nud xucobnanann

YMyMaH ofiraHga MKTHCOAMET TapMOKJIapuIaH Ba AaxXOJWHUHT MeEXHATra
JaéKaTI KUCMUAAH YHIUPUIAJAUTAH COJIMKJIAPHUHT aKCapusAT KUCMH YMYMHUHIHK
XycycusiTura sraaup. JIeKuH alipuM COIWKJIAp Ba TYJIOBIAp XaM MaBXKYIKH, yiap
Makcaqum xapaktepra sraaup. llly Hykran HazapgaH oim0 KapairaHaa COJHKIap,
yinapaaH GhoiaanaHuIl XyCyCHsITUTa Kypa XaM UKKH TypyXra Oy IuHaIu:

1. VYmymumii comukiap - pecnyOnMka Xamaa Maxaiuil Orokeriapra
TyLIaJH Ba KaiiTa TaKCUMJIaHAH;

2. Makcamm conmukiap - TYFpu Oupop-Oup coxa, TapMOK EKU OOBEKTHU
PUBOKJIAHTHPUII YUyH capdaaHaay Ba TaKCUMIIaHA Y.
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Conmgnapuu Oup Xuj fejrmiapura Kypa rypyxJjau coJMKIap TacHugu *

-| memamaT Ba MaXaJLIHi COIHKJIAp ‘

— Ty¥pu Ba 3rpu coaUKAAD

= YMymaaeaar Ba ymymma:x0ypuii conuknap

— ¥YmMyMmuii Ba MaKcaJIH cOIMKIAp

Joumuii Ba 6up MapoTada 0IHHAHIAH CONHKIAD

TapTud.aoB4u Ba GHPHKTHPWITAH CONHKIAP (1apoMajaap)

Conug Typaapura kypa
TYPKYMIAHHLIH

— Takenmuii Ba MUKIOPHii cOTHEAD

Opuauk maxcnapnan onuHagurad ¢oiga COJUFU CTaBKajdapu KyHuJaru
MUKIOpJapaa OenruiaHaiu:

CoJunK cOTMHATUTAH
TyaoBunaap 0a3zara HucOaTaH COJMK

T/
P cTaBKajiapu, pousaa
HOpunuk nraxcnap (2 Ba 3-0ananapaa Hazapia 12
1. TyTHJITaHIapy OyHJaH MyCTacCHO)
) Twxopar 6anknapu 20
KOpuauk nmaxcnap:
LEMEHT (KJIMHKEp) UILIa0 YNKAPHUILIHU aMalira
OILIMPYyBUHIIAD;
3 MOJIMATUIIEH TpaHyJaiap Uijad YMKapHUILHU amalra 20
' OLIMPYBYMIIAD;

acocuil paosuAT Typu MOOWJIb AJI0Ka XHU3MaTJIapu
KypcaTHILAaH HOopat Oyaraniaap

175



Kymmnran xwiiMaT CONMMFUHUA —XHMCOOMA0 YMKapwil Ba  TYJAITHUHT

COQAANAIITUPUIITAH TapTUOUTa YTraH COJNMK TYJIOBUMIAP YUYH KYIIWITaH KUiimar

COJUFUHUHT (papKJaHTaH CTaBKaJlapu KyHuaaru MUKIOpiIapAa Oelruinanaiu:

T/p

o bk W

Tyaosuniap

HkruconuéTHuHT Oapya TapMOKIApUAary IOPUAKK maxciap,
2 — 6 Ganyiap/a Ha3ap/aa TyTUITaHIap OyHIaH MyCTacHO

Kypunui tamkuiotiiapu

YakaHa, ynryp>ku, IIyHUHTIEK YITypKH-UaKaHa CaBIOHU
amalira OIIMpaJuraH caBao KOpXOoHalapH

YMyMHil OBKaTJIaHUII, MEXMOHXOHA XY KAJIUTH KOPXOHAJIapu

KacOuit xu3marnap kypcaragurat IOpuIuK

maxciap (ayJUTOPIIMK XU3MaTiIapy, COMUK Maclaxary
XU3MaTIIapH, KOHCAITHHT XM3MaTIIapH, OpOKEepINK XU3MaTIapu
Ba OomIKaap)

Kuiuiok xy»amru MaxcyJ0TIapuHu, pealn3alys KUIaJuradl
IOPUAMK IIaxciiap Y3UHUHT UIUTa0 YMKapUII MaxcyJoTiaapu
OyHIaH MyCTacHO

Counk cTaBKaJapu
COJIMK COJIMHATUTAH
0a3zara HucoaraH
dousna

7

10

15

MaB3yHu MycTaxKamJiaml YYyH CaBOJLIap
ParGatnanTupyBYM Ba 4€KJIOBYM OFOKET CUECATUHUHT KUCKA Ba Y30K

MyAJaTAard HATHKAIAPUHYU TYIIYHTUPUHT.
bro/pxeT My nbTUINIMKATOPUHUHT MOXUATH HUMaa?
JlaBiat xapaxaTJIApUHUHT MYJIbTUILUIMKATOPH.

BromxeT TaKuMIITMTH Ba OPTUKYATIUTH KaHaau naitao 0ymaau?

JlaBnaT nYKu Kap3iapu Xakuaa TYIIYHTUPUHT.

Acocuii agadbuéraap

1. Aranosa I'.A., Ceperuna C.®d. Makpoakonomuka. M.: JIUC. 1997.
2. bynkuna M.K., CemsanoB B.A. Makposkonomuka. M.: 1995.

3. lNanbniupun B.M., Urpatos C.M., Moprynos B.. Makposkonomuka. Tom-1.
C. ITerepOyp: 1994.

4. UmmyxamenoB A.D., Kymaes K.X., Kymaes 3.A. MakpouKTUCOAUET
(mabpy3anap matanapu). Tomxkent: TJIAY — 2000.

5. Koctriok B.H. Makposkonomuka. M.: 1998.

6. Menksio H.I'. Makposkonomuka. M.: MI'Y. 1994,
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10-ma3y: Ilya-kpeaut cuécatu
Pexa:

1. [yn-kpeauT cuécaTUHUHT MaKcaJIapH Ba TypJapHu.
2. JlaBnaT Y3UHUHT MyJN-KpEeIUT cuécaTuaa HuMajaapra acociaHau.
3. Ilyn-xkpeaut Ba puckan cuécaTHUHT Y3apo OOFIIMKIIUTH.

Taanu cy3 ea ubopanap: nyi-kpeoum cuécamu, 6AHOIUK, OAHK Kpeoumaiapu,
Xucob cmaskacu, madxcoypuil saxupaiap, ouux 0o3zopoazu onepayusiap, nyi
maxnughu, nyn auraHuwl me3aucu.

1. Ilya-kpeauT cCMéCATUHHUHT MaKCalJIapy Ba TypJiapu

Ilyn-kpeoum cuécamu Oezanda, TYIUK OaHIJIUK IIAPOUTHAA >KAMHU
MaxCyJOTHM HIUIA0 YMKApHUIIra WHQIALUSHUHT TabCUPUHU KAMANUTHPUIL EKU
Oaprapad HTUII MakKcajuaa MyoOMajlaJard IyJd MHUKIOPUHU  Y3rapTHUPHII
TYIUMHWIAW. YHUHT €pAamMuzia xap KaHZall gaBiaT MamjakaTAa HWKTUCOIUMN
OapKapOpIMKHHU TabMUHIIAII Ba3u()acuHU XaETra TaKJIuM 3TajIu.

XanK XYKaJIUTMHUHT Xap KaHJall TapMOFH KaOu KpeOuT THU3UMHU XaMm
TapKuOUM KHCMIIapHU, OOCKMUMAa-OOCKMY MAacTAAaH IOKOPUTra TOMOH TY3WJIWIIHU
TAIKWJI 3TULITA, S’bHU MapkKazuil OomkapyB OYfMHM Ba KyWu (M OakapyBuM)
TAIKWIOTIIAPHU axpaTuiura SXTHEX ce3au. Kyiin TtamkwioTnap (QaoausTuHU
MYBOQUKJIAIITUPUIL MaKcaauaa OOIIKapyB TAIIKUIOTA KPEAUT MyaccacalapUuHUHT
daonuAT KYpcaTUIIMHU Ha3opaTra OJIMUIM, yiap WIIMHU TaxJWi1 KWIMLIIM Xamaa
KPEOUT TU3UMHU TYXTOBCHU3 Ba NMUIIMK - MyXTa MILIAIIM YIyH MaBKYyJ TabCUP ITHLI
JaCTaKJIapu OpKajlu THU3UM (AOJMATUHU KEpaKiIu H3ra COJIMIIM, XalK obopoTura
KpPEAUT XUCOOM caMapaJopIMIMHA TaAbMUHIIALIN, KPEIUT ONEpALUsAIaPUHUHT XaXKMU
acoccH3 paBHIlJIa KEHrain0 €Ki KaMaiuo KeTUIHra uyn KyuMaciuru Kepax.

Kpeoum - xaiitapu6 Oepuii mapty OuinaH MabiyM MyAjaarra Kap3 OepuIup.
Kanuranusmaa KpeIuTHUHT CCyJa KamuTalyd Xapakar makiau O0ynu0, y OaHk Ba
THKOpAT KPEeIUTH KYpUHUIINIA amaira omupuiand. Kapsra mabnar 6epyBun TOMOH
KpEAUTOD, SIbHU, KPeIUT OepyBUH, cCya OJIyBUM TOMOH 3Ca Kap3J0p, SbHHU, KPEIUT
OJTyBYH XHUCOOJIaHATH.

bank kpeauTIapuHUHT acocuii Kouaaapu Kyuaaruiaap XucoOaaHaau:

® MYIJIATIIHIHK,

® AHWK MaKCaara MyHaJITUPUIITAHIIHUK;

o ¢dous;

e TYyJall,

® MOJJMH TaAbMHUHJIAHTAHJIMK Ba OOIIKasIap.
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Kpenut y30k Ba kucka mynnariu Oymnaau. Kucka Myamatin KpeauT KOpXOHa
Ba TAIIKWJIOTIAPHUHT aiinaHMa (QOM3IApUHU MIAKIUIAHTUPHUINTa XW3MaT KUJIAIH.
V30K MyaaaTid KpeauT 3ca MOJAMM HILIA0 YMKApUIIl TapMOKJIAapura KaruTal
MaOJariap axpaTuill MaHOau XyUcoOIaHaIu.

Kpenut myn TU3UMUHUHT acOCHHM OaHKIap Tamkuia stand. [lyn-kpeaut
CUECATUHHUHT y4Ta acCOCHMH BOCHTAcH aXpaTuO KypcaTwiaau. Mapkasuii 0aHK yiap
éplaMuia Tyl TaKIMPUHU  Y3rapTupajgd Ba IIyJdap OpPKadW MyJI-KpeauT
MyOMaJacHHU TapTUOTa coNnbd Typaau:

1. Xuco0 craBkacwy;

2. MaxOypuii 3axupasnap HOpMacHu;

3. Ouuk 6030paaru onepanusiap.

Xucob craBkacu ne6 Mapkas3uii 6aHK TOMOHUIAH OaHKIapra OepuiajuraH
CCyJIaHUHT (pou3 CTaBKacu TymyHwiaau. by ccynamapau Tvxopat OaHkiIapu ailpum
Ky3/la TyTWIMaraH 3apypaTr TYFWITaHJa Ba MOJUSBUM axXBOJIM MycTaxkam OYiraH
XoJUulapJaruHa ojaguwiap. Xuco0 CTaBKACMHUHI Macaluimu OujaH TKopar
Oanknapuna Mapka3zuid OaHKIaH KylIMMYa 3axXUpajlapHU OJIMII MMKOHUATIAPH
KEHTas M. VY3 HaBOartHma, Oy TIDKOpAaT OAHKIAPUHMHT 3aXUpalapiaH SHIH
KpeauTiap Oepuin OwiaH mya TakauuHM Kynadtupaau. SIHa myHzail Xosuiap
MaBxyAKd, Mapka3uii 0aHK XMCOO CTaBKacMHHU KyTapa O00pubd, THKopaT OaHKIapH
TOMOHHMJIAaH KyIIUM4Ya 3axvpajapHU OJIMII HYJIujgard TYCUKIApHH  OUpO3
KyTapranjgaii Oymanu Ba kpenutiap Oepuimn Oyiinmua ynapHUHT  (GaoUSITHHU
nacauTupaau, my uyna OusaH mys TakIuUHN YeKIanau.

Maoswcoypuii 3axupanap — 0y, KpeAUT MaKCaUlapyu YUyH HIUIATHIMAWIATaH
OaHK OMOHATJAPUHUHT OUp KUCMUIUP. VYJIap MIDKO3JIap TOMOHHJAH V3
OMOHATJIApUHM Tajlad KuiauO onranaa 3apyp OVmaau. Mapkasuil OaHK THXKOpaT
OaHKIapuHM ynuiad Typuiira Maxoyp Oyiaran 3axupajapHUHT JHT KyHH HOPMACHHH
YpHaTtamy Ba Iy BOCUTa €paaMujia yiap KpeauTiaml KOOWIUSTUTA, UMKOHUSTUTA
TabCUp dTaau. by Meb€p KaHuaaMK IOKOpU OYJica, OpTHKYA 3axypanap HIyHYATHK
KaM Ba TWXKOpPAT OaHKIAPUHUHT KpeAuT Oepuin Wynu OuiaH «myJulapHA Oapro
ATUID) KOOWIHSATH NacT OYiaau.

Ouuk 0030poazu onepayusanap — Mapka3uii OaHK TOMOHHUIAH JaBjiaT
oONUrauusUIapuHu (KMUMAaTIu KOFO3JIApHU) THXKOPAT OaHKIJIApU Ba aXOJIMIaH COTHO
OJIUIII Ba yJiapra coTumiaup. Mapkasuii 0aHK TIKOpaT OaHKJIapuaaH €KW axOoJuaaH
Oy KuiMaTIX KOFO3JapHU COTHO oJjap dKaH, Iy OujaH THXKOpaT OaHKIapH
3axXypajapuHy COTHO OJIMHTaH OOJUTANMSUIIAp MUKIOPH XaXKMUAA KymanTtupaau. by
3axypanapiaH KpeauT OepuO, TKopar OaHKJIApu MyJ TakIu(DUHU KEHrauTUpau.
OOnuranusnapHy COTHIN cajOuii HaTwxkara onuO Kenaau, sbHU Mapkaszuil GaHk
THXOpAT OaHKIIAPW Ba aXOJUra OOJUTHLMSIIAPHU COTUII OMJIaH 3axXupallapHu Xxamja
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THKOPAT OAHKJIIAPUHUHT KPEIUT OepHIll KOOMITUATHHU KeHTaTupaau. by xonma myn
TakIu(pU KUCKapaau.

Xo3upaa xamMMa MamjakaTiap/ia myJl MUKIOPUHU TapTUOra COJUIIAa OYMK
0o30pAa omnepanusuiapHU, SHbHU JABJIAT KUWMATIW KOFO3JApPUHHM TaKIU( KUIUII
ycyluaaH KeHr doigananuaMoraa. Yoy onepamusiapan Mapkasuii 6aHK acocaH
Hypy3u Karra OaHKIap TypyxXu OWiIaH Ouprajivkiga amaira omupaau. bozopna
Mapka3zuif 6aHK Xa3WHa KUMMaTIM KOFO3JApUHU COTUIN EKU XapuJl KWW HYIu
Ounan myn Takiaudura Tabcup OTUO, Mmyn Oo3opuaard Tanad Ba TakiIug
MYBO3aHAaTUHU TabMUHIANIN.

[Tyn 6o30puaa MyomManaza ImyJl MUKIOPY OPTHKYAIMTHA MaBXyn 1e0 ¢dapas
kunamu3. TaOumiiku, Mapkazuii 60aHK OpTHKYaA MyJ MAacCACMHU KaMaTUPHUIN EKH
HVK KuJWIra xapakar Kujdaad. byHUHT ydyH, y ouuK 0030pja Y3WHUHT KHHMaTIN
KOFO3JIApMHU axoJii Ba OaHkiapra Takiaud d5Taau, yjlap 3ca YHH Xapuja Kuja
oouuvtaiinunap. JlaBnar KuMmaTOaxo KOFO3JApPUHHMHT (COTHIN EKM XapuJl KUJIHUII
uynu Ownad) Taknudu ommbO Oopran capu, yHra Oynaran 0axo mnacasau, Y3
HaBOaTuaa, yHra Oynran (ou3 (SpHU, KUWMATIM KOFO3JIApHU COTHO oOJIraHiapra
dbous makauga XaK TyiaaHaau) oliaaud, Oy 3ca yHra OYiraH TajaOHU OUIUpau.
bankiap Ba axonau KUMaTIu KOFO3JIApHU KYTIPOK Xapua Kujia OoluIaiau, mupoBap/
HaTWXKaja OaHKIAPHUHT 3axupaiapyd KUCKapaau, y3 HaBOatuja, Oy XoJ Iy
TaKIUPUHUHT OaHK MYJIBTUILUIMKATOPUTA TEHT HUCOATIAa KUCKAPUILIUTA, IITYHUHT/ICK,
OaHK 3axupacH Ba MyJ1 TaKJIU(UHUHT OPTUIIUTA OJIUO Kellaju.

[lyn - xpemuT cu€caTMHU aMmalira OUIMPHUIIHUHT siHa OUp BOcUTacu — Oy,
XUCO0-KUTOO CcTaBKacu cuécatugaup. XucoO0-KUTOO cTaBkacMHM Mapkas3uii OaHK
Ooenrunaiigu. Arap ymoOy cTaBka macT Oyiica, yHJIa THxXopaT OaHKIapu KYMpOK
KPEIUT OJIUIIra Xapakar Kuiaawiap. Hatukana GaHKIapHUHT OpPTHKYA 3aXyUpajapu
opTu6 Oopaau Ba MyoMasaaard myJl Maccacu MUKJIOPUHUHT OO Oopuivra oauo
Kemaau. Arapaa Xuco® CTaBKacu MUKIOPH FOKOpU OVica, yHaa OaHKIap KaMpoK
KPEIUT OJIMINTa, OJTaHJIApUHU dca KalTtapub Oepuira XapakaT KuJaauiap,
NUPOBap]l HATWXKajJa OpPTHKYA OaHK 3axupaliapy KUCKapaaud, MyoMallagard Iy
MUKIOPU KaMasi/Ix.

AManué€Taa, JaBiatiap XMCOO CTaBKacu CHECATMHU OYMK Oo30pJaru
oneparnusiaap cuécatu OuyiaH MyBOQUKJIAITHPUIITAH X0Ji/1a 0Jiud OopuIlra XapakaT
KHWJIaJIAIap.

[Tyn-kpenuT cuécaTUHUHT BOCUTANApUIaH sSHA Oupu — Oy, MaxOypuii OaHK
3axyupa MebEpUHU Yy3raptupuin cuécatuaup. MaxOypuii O0aHK 3axupa MELEPUHU
Mapxkasuii 6ank Oenrunaiiinm Ba YHHU Y3rapTupu0d Typamu. Arap Mapkasuii 0aHk
MaxOypuil 0aHK 3axUpacUHU KaMaWTUpca, OpTUKYA OaHK 3axupajiapu opTaau, Oy
Aca MyJ1 TaKJIU(PUHUHT MYJIBTUIUITMKAIIMOH OPTUINMTa onb kemaau. Macanas, ymoy
Mebep 25 % Oynca, yuaa 6ankka kyhunran 800 cymman 200 cyMm maxOypuii 0aHk
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MeBbEPUHU TalmKuia 3Tagu. bynna Oank ¢akat 600 cymMHM Kap3ra OepuIlIy MyMKHH
Oynanu. Ouan gapas Kunaank, Mmebep 10 % ra Tymupunany, yaaa 6ank 720 cymHu
Kap3ra OepHuill IMKOHUSTHTA 3ra Oyau.

MaxOypuii OaHK 3axupacd MEbEPUHM KyTapuil EpJaMuaa AaBiaT ITyJl
TakIuPUHU Kamatupaau. 3epo, Oy OaHKIApHUHT OpPTUKYA OaHK 3axupaliapu
KUCcKapuiura onub kemanu. [lyn-kpeaut cuécatunu yTkasuinga Oy BocuTa OyTyH
O0aHK THU3UMUHHUHT acociiapura Tabcup OdTaau. LIyHUHr yuyyH y KYIUHIMK
MamJIakaTiaapjaa yTa 3apyp OyJiraHjgaruHa KyJIaHUuIa u.

Xy, myJI-KpeauT cUEcaTIapuHUHT OKMOaTiIapu KaHjaai? JlaBiat TOMOHUIaH
amaira omMpwiIaguran nyn-kpeaut cuécatu AWM, Oanmiuk Ba  6axonap
napaxacura 0eBocuta Tabcup kypcaraau. Gapa3 KuimaMu3ku, UKTUCOIUETIA UIILTA0
YUKApUIl KUCKApMOKJAa Ba HWIICU3Jap COHM OopTUO Oopmokaa. byHmail mapoutna
naBnaT Mapkasuii OaHK OpKayiM Mys TakiupuHu Ou3 IOKopuaa KYpud YUKKaH
BOcHTaNap €pAamMuja OLIMpUINTra xapakaT Kuiaau. Hatwxana myn taknudu ycamnu,
(dou3 craBkacu 3ca kamasau. by aca naBecTunMsIapra 0yiraH TanaOHU OLIMPAIN Ba
V3 HaBOatuga, AMM MUKIOpUHHMHT Kynaiuiiudra onud kenaau. by OumnaH gaBiat
MabJIyM JlaBpJa Y3 Makcajura 3pullajy, WIIad YMKAPUIIHUHT OpKara KEeTUIIH
TYXTaluau, UIICU3JIap COHU KaMasiau, >KaMUATHUHT TapoMaJjIapy 3¢a OLIau.

[lyn-kpenuT cu€caTMHMHT OKHOATU TYFpHUCHIA Tanupranaa, 0y cUEcaTHUHT
KHCKa MYJIJIaTIM Ba Y30K MYIJATIN OKHOAaTIapuHu dapkiam kepak. Arapja Kucka
MyAJIaTau JaBpja JaBliaT MyJl TakIu(UHU OIIMPTaH Ba OyHMHT HaTwkacuna SIM
MUKJIOPU YCHUIIMHU parOaTJaHTUpraH xamja Oy OumiaH MabiyMm Japaxkana
camapaJiopJIMKKa JpulIraH Oyica, y30K MyJIJaTid JAaBplaa 3ca Oy 4dopallapHUHT
camapaiopJIuru nacasiiu.

[lyHu xam 3cIaH YUKApPMACIIUK KePaKKH, MyJ-KpPEeIUuT CUECATH acCOCUAA SIXJIUT
VMKTUCOIUETTA MYJI-KPEOUT CHUECATUHHUHI TabCUP KApAaE€HIIADUHU YpPraHyBUYd IIyJI
Hazapusacu €ragau. YOy Hazapusara UKKU Xujl €HJANTyBYd UKTHCOTYMIIApD YpTacuaa
Ky Wwuapgan  Oepu  TOpTUINYBiIap — OYynuO — KelIMoKia. bynapra
TaKOMWUTAIITUPWIITAH KEWMHCUYWIAp Ha3apusiCh Ba 3aMOHOBHI Myl MUKIOpPU
HA3apUACHHM KHpUTaMu3. YOy WKKM Hazapus Tapadiopiapu Xam MyJj
TakmuuHUHT HomuHan AWM ra TabCUpuUHM HHKOpP J>TMalauiap, ammMo Oy
TabCUPHUHT axaMHsITUra Xap xui 6axo Oepaaunap. Keitncuunap dukpuua, MoHeTap
cuécat acocura (pous CTaBKacH Japa)kacu acoc, MOHETapuCTIap (Ppukpuda sca, My
TaKIU(PUHUHT Japakack acoc KwinO onuHumuy 3apyp. KevHcunmap 6030p
WKTHCOMUETUHU TApTUOTA COJUIIIA JaBjiaT apajanryBu mapT Aed XucoOmarmiany,
MOHETApUCTIIAp 3¢ca YHU OPTUKYA Ae0 XucoOmaiauiap.

Keitncunnap nyn Ttaknmuduauar SAMMra TtabcupuHu KyHugaru KeTrma-
KeTJIMKJa amMajra omanad Ae0 xucooOnamaaun: myia Takau@uHuHr Y3rapumm (ous
CTAaBKAaCHHMHT Y3rapuiiiy, y 3ca ¥3 HaBOaTHaa, MHBECTUIMsIIapra OYiran TajiaOHUHT
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Y3rapumm opkanu AWMra tascup stanu. Monetapuctiap 3ca 0y O6opama nryHmai
JAedauiap; myja MAKAOPUHUHT y3rapuiuy ounan AWM y3rapumm ypracuna sKUHPOK
aJloKa MaBXyJl; S’bHU, MyJd MUKIOPUHUHT y3rapuiu OeBocuta AWM y3rapumura
0JIN0 KeJIaau.

KeliHCUMapHUHT acocHil TEHIIaMacu Kyliujgaruya:

SAUM = C+I+Y +X,;
Oy epna: C - axoJiu UCTEHMOJI XapaxkaTiapu;
| - uaBecTULMSIAD;
Y - naBJIaTHUHT TOBap Ba XU3MAaTJIAPHU COTHO OJIMII XapaskaTiapu;
Xp - cod PKCIIOPT.
Momnerapuctiap 3ca KyiuJaard TeHIJIaMmara acocJIaHaIniiap:
MxV=PxY

Arap P x Y = nomunan SAVMIM 6yica, yHaa TeHrJIaMaHU KyWuaaruda €3I
MYMKHH OY1ajiu:

M=AUM/V;
Oy epna: M - myn Taknudu;

V - MyJHUHT ailJIaHUII TE3JUTH €K aillIaHUIIIap COHU;

P - ToBap Ba XMU3MaTJIapHUHT ypTaya 0axocu;

Y — pean SAUM.

bynna wmoHeTtapuctiap MyJIHUHT aWjaHUII TE3NIMTMHUA Oapkapop el
XxucoOnaiaunap, KeHHCUYIIap ca, akCuH4a, HobapKapop aeuaunap.

Xo3upaa MaBxkya OViaraH MOHETaApUCTUK CUECATHUHT MOeiapu Oy HKKHU
EHIAITYBHUHT CUHTE3 KWJIMHIaH, IbHU, Oy €HAANTYBIAPHUHT WKOOUM KUXATIapUHU
KymuoO, y3uaa akc HSTTUPraH MOHETAapUCTHK CHECATHUHI BapHAHTHIUD. Y30K
MyAJIaTId JAaBplla MOHETApUCTHK EHAAIIYB Kynpok unuiatunaau. [y Ounan Oupra
KHCKa MYAJATiIu JaBpiiapia 3ca JaBiaT (OU3 CTaBKacUra TabCUp OSTHUIIIAH BO3
KEUManau.

V36exucronna IyJI-KPEAUT CUECATUHUHT KyHUIard MyHaIuuuiapyu MaBxya:

® JaBjaT TOMOHHUJAH ITyJI MAaCCaCHHHU OJIIUHJIAH OWJIHII, YHU IOMMHUN Hazopar
KHJIHIIL;

e Mapkaszuil 6aHK TOMOHUAAH THXKOpAT OaHKJIAPUHUHT OINepauussIapuHU Tyl
Owian TabMmuHIam, OyHAa Mapkasuii OaHKHUHT THXOpaT OaHkimapura Qous
Xucobuaa kpeauT Oepuiy Hazapaa TyTuiaaau, 0y aca ¥3 HaBOaTtuaa Mapkasuil 6aHk
TOMOHMJIaH, YMYMaH, IyJI MyOMaJIaCl COXaCMHU Ha30paT KWJIMILITa UMKOH Oepajiu;

® KpeIUT Ba OIO/DKET TU3UMJIApU ypTacuaa y3apo MyHocabatiap BOCUTACHHHU
TaKOMWUIAIITUPHUII, KPEAUT Oepwiil, OOJDKET KaMOMaJH MyJl YUKapuIl xucoOwra
sMac, OaJKu JaBIATHUHT KUWMATIW KOFO3JApPUHM COTHUIN XUCOOWUTa KOTLJIAHUIIIH

3apyp.
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2. JlaBJaT Y3MHHHT MYJ-KPeAUT cMécaThAa HUMAJIApPra acocJaHaan

JaBnatHuHT mynra Oynaran Tamad Ba Takiaudu y3rapuium Oopacuuaru
cuécatuHu MoHeTap cuécar ned opuTuiaau. by cuécatr MoHeTapu3M HazapusiCUTa
acocliaHagu. YHHUHT OOIl FOSICM MKTUCOAMM YCUIIHU ©0030p MeEXaHU3MHU
TabMUHJANRAN, Oy MEXaHU3MHUHT aCOCHM BOCHTACH ITyJ], JIETaH XyJlocaJaH nbopar.
[lynra OVnran Ttama® Ba Takiaud Kyduaarn OorIaHuIl EpaaMuaa y3rapTUpHO
TYPUITUIIHN TaBCUS STUIIA]IH.

MxV=PxY

By TeHrnmmk 06030p WMKTHUCOMMETHMIATH SHT MYyXHM MyBO3aHAT OYnuO, yHTa
acociaHuO0, Kyinaaru OOFJIaHUIIUTAPHU aHUKJIAIl MYMKHH:

bozopmarm 06axo myn wMaccacu OuiaH Oo3opra YHMKapwiraH TOBap Ba
XU3Matjaap KuiimaTura OOFJIuK.

P*=MxV/PxY,;

SbHHU, yn Maccacu 0030pra YMKapwiIraH TOBap Ba XM3MAaTJIapHUHT 0030paaru
O0axocuHu Oenrwnaiiau. Arap;

1. P* > 1 6¥ynca, myn Tanabra HucOaTaH kym Oynianu;

2. P* <1 06¥nca, myn tanabra HucOaTaH Kkam Oynaau;

3. P=1 6¥nca, myn maccacu OmsiaH ToOBap Ba XH3MaTjap Maccacl TCHTJIAIIaIH,
bHU, 0030p MyBO3aHATIIAIIA Y.

bupunun xonna Hapx omran Oyiaaau Ba Myl KaJpH macasiii, UKKUHYM X0JIa
jca aKCHHYa, ITyJ1 Maccacu KaMairad 0yiaau Ba TYJIOB MHKUPO3H (03ara Kelaiu.

Myomanana Oynumm 3apyp OYyAraH myjda maccacd TOBap Ba Xu3MaTiap
Maccacu OWJIaH My Xapakarty - MyJl allIaHUII TU3UMUTA OOFIIUK;

M=PxY/V,

Myomana yuyH 3apyp OyiraH MmyJ MacCacMHHU JaBiar y3u OenruiiaraH Kypc
Oyiinua onTHUHTa MYBO(MUKIAMITUPraH XOJiJa MyoMajara 4YuKapaad Ba JaBiar
JoWpacuia Xapakar Kuigaau. Myomanaga ToBapiiap OujiaH TabMHUHIJIAHMAaraH
OYyJHUHT Taigo Oynumu  wuHGIMuusHn  Omampanun. I[lynm  KaapcusiaHraHja
MyoMaJajard myJj KynaiuO, yHra HucOaTaH TOBap Ba XM3MaTJiap KamMailnd KeTaiu.
[Tyn OWpPAMTMHUHT XapuJ Ky4d YHTa COTHO OJHMII MYMKHH OyiraH ToBap Ba
XU3MaTiap MUKIOpPUIAH KaMmasiyd, HaTXajaa yJapHUHT Oaxocu Yycaau. by aca ¥3
HaBOaTHIa MyJTHUHT BAJIIOTa KYPCUHU MAcalTHpaay, YyHKH, YHTa HUCOaTaH OOIIKa
BaJIfoTara KympokK ToBap COTHO OJIUIIT MyMKHH OYJau.

JlaBnat y3 xapa)kaTJIapuHU KOIUIAIl YYyH IyJI SMHUCCHSICUHHM OpPUH KUIHO,
YHHU KynaiTupu0, Myomanara Talulalld MyMKHH. JIGKMH yHU TOBap Ba XH3MaTJjap
Maccacu OwiaH TabMHHJIAW onMaiian. ByHMHr Hatwxkacuga myn WHOIAIUASICH
Ky4yailub Oopanu. Jlemak, KOF03 MyJjiap OJTHHIA, YeT 3J1 BajlloTacura HucoOaTaH
KajapcuznaHaau. buHoOapuH, Myl MHKIOpUM acocaH HILIad YMKApUII XO0JIaTWra,
Hapxra, MyJ alJIaHUIIM THU3UMHUTa OOFIUK OYnuO, yHra HucOaTaH JaBiiaT KUIIUN
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énaamany. UKTucogquéTHu TapTudiaml yuyyH AaBjiaT MyoMallaard myJ MUKJIOPHHH
y3raptupu0, yHU HOpMan Xoura keatupu® Typaau. by umHm Mapkaszuii O6aHk
amanira omupaan. MoHeTapucTiap UKTUCOAUETTa aMalinii KUXaTaaH EHaammo, mys
MaccacuHu 3 - 5 ¢hou3 OMUPHUIITHU TABCUS ITUILIA]IH.
Arap, ™Monus Oapua XYKaJduK CyObEKTJIIApUHU ¥Y3Ura TEruluid Iyl
MalOiariaapy XyCcycuaaru ajJoKajdapHU aHrJaTca, KPpeAuT, Y3ra MyJaKd OYIraH MmyJHH
Kap3ra oyu0, HWIIIATUIT Oopacuaaru MyHocabariapHu Ouigupaaud Ba 0030p
MyHOCa0aTIapUHUHT OUp YHCUPH XHUCOOJIaHATH.
Kpeoum oOecanoa V3 »sranapu Kyiauja BakTUHYa Oyl TypraH Iy
MaOIaFJapyuHU OOLIKaJap TOMOHHJIAH MabiiyM (Xyaynl) MyJQdaTra XaK TyJal [MapTH
OwaH Kap3ra OJMII Ba KalTapub® Oepuill r03acuaH Keanud YMKKaH MyHOca0aTIapHu
TylryHuI kepak. Kpeautr myHocabatiapu MKKU CyOBEKT ypracujaa ro3ara Kenaiw,
Oupu myn sracu, SbHU, Kap3 OepyBUM, MKKMHYMCU IIyJra MYyXTOX, SbHU, Kap3
OJIyBYH.
Kap3 6epyBuu Kap3gopra aitiaHuIM Ba OyHUHT akCH XaM pyil Oepuiu, aitHu
Oup cyOBEeKT OMp BAKTHUHI Yy3uJla XaM Kap3 OepyBUM, XaM Kap3 OJYBUM OYIUIIU
MyMKHH. MacanaH, 0aHk aciuja ImyJl sraci OMJIaH Kap3 OJIyBUM YpTacuja BOCUTAUH,
allHW BakTIa YHHMHI Y3U OYII MyJHM Kap3ra OJlald Ba CYHrpa yHU OolIKajapra
Kap3ra Oepaju.
Kpeaur cyObexTinapu xap xuin 0ynaau. bynapra kopxoHna, ¢pupma, TalKuioT,
Myaccaca, JlaBllaT Ba Typiu Toudadaru axoJMHU KHUpaTUll MyMKuH. Kpeaut
O00BEKTH — Xap KaHJai MMy’ 3Mac, OaJKu BaKTMHYA OYII TypraH, 3raci TOMOHUJaH
unUlaTUiIMai Ba Kap3ra Oepwiuimy MyMKUH OVnaran mynnup. bym mynm yu xun
oynau:
1) TanOupkopap éku KaTTa Myaaopiiap KyJIuaary myd, SbHH, MyJ1 KAl Tau;
2) AXonmu Kyaumard myJd — SpTaMH, KEUMH OSXTHEKHM KOHIAUPHII YUyH
TYIUIAaHTaH TIyJI, 3TacH KYyJIuJa KamuTajl 3Mac, OalkKu HCTEbMOJIHU
KOHJMPHII BOCUTACH:

3) [laBnat uxtuépumard myjid. By xam myn kamuTanu, (IaBiaT KOPXOHACH
Y4yH) XaM YMyMHUUH UCTEBMOJI ITyJIUIUD.

Xynnac, )KaMUsATIard myJ pecypciiapy XapakaTUHUHT HOTEKUC Oyiuim, Oup
KHCM MYJHUHT OY1I KoJIuO, Kap3 (poHaura ailflaHuIng yuyH UMKOH Oynaau. Anbarra,
Oy xoauca OY1I MyJHUHT TakIupuau Ounaupand. AMMO, KPEAWT Maimo OYaumm
yUyH myiara tanad xam Oynuimm 3apyp. by TanaOHu MKTUCONMETHUHT Y3M ro3ara
YUKapaju.

3. Mya-kpeaut Ba puckaj CHECATHUHT Y3apo OOFTUKJINTH

[Tyn-kpeauT cu€caTUHUHT MITA0 YUKAPUILI XAKMUTA TabCUPU MyJ TakIudu
Yy3rapvIIMHUHT (QOU3 CTAaBKacu Japaxacura, (ou3 CTaBKACHU Y3TapUIIMHUHT 3ca
WHBECTULIMS XapakaTiaapu Xxaxmura (0y OusiaH sUIMM Xapaxkarjiap XakMUra xam) Ba
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SIIMA Xapakatiap Y3rapuIIMHUHT WIIA0 YMKAPUIT SBHU SUMMHA TakIug XaxXMura
TabCUPU KYpUHHIIKAA OOCKMuMa-Oockuu pyil Oepaan. Dou3 CTAaBKACUHUHT YT
Takiu y3rapummra TabCUPYAHIUTH, €KUM WHBECTUIHS XapaKaTIapuHUHT (ou3
CTaBKACH Y3rapuIlura TabCUPYAHIUTY MacT OVIUIIN MyI-KPEIUT CUECATUHU aMalra
OLLIMPUIIJIa MyaMMOJIAPHU KEJITUPUO YUKAPAJIH.

[Tyn-xkpeaut cuécatu Quckan Ba Tamiku cuécariap OujiaH Y3apo OOFIIHK.
Arapna Mapka3uii 6aHK Kaill KWIMHTaH BajloTa KypCJIapuHU YpHaTca, MYyCTaKHII
(nukn) nyn cu€catuHU onMO Oopull MyMKMH OynMmaii  Konaau. Baiota
3axupajapuHd  cakiaad Typumn y4uyH onub Oopunanuran OyHnmail cuécar
UKTHCOMUETAA TyJT XaXMUTa OeBOCUTa Tabcup Kypcartamu. [lyn-kpeaut Ba ¢uckan
cuécaTiapJarn KHAMHYWIAKIIAP YIAPHUHT Y3apo KEMHIIUIIY OWIaH O0FIUK. Arapaa
XYKyMaT WKTHCOAUETHU JaBJIaT XapaxaTJIApUHUA OIIUPHUII OpKadu KyJiab-
KyBBaTJIallIHU amajira OomupMoK4Yu OViica, yHUHT MyBad(akuaTin amaira OIIWIIN
KYTIPOK IMyJi-Kpeaut cuécatura 6orinuk. UyHku, Oy MyipkamuiaHa€Tran xapaxatiap
KUIUMATIM KOFo3Jap (SbHU, OOJIMralMsuiap)Hd YUKapHUIl 3Ba3ura amajira ollca,
nmysra OynaraH Tajnal omaau Ba HaTHKaaa 3ca Gous craBkanapu kytapunaau. by sca
WHBECTHUIIMS XapaXaTJIapUHUHT KaMaluIura oiaud Kenaiau. Exu Mapkaszuii 6aHk
XYKYMaTHUHT FOKOpUJArd CUECATHUHM KYJUlaO-KyBBaTJalll YYyH Myl TaKIu(pUHU
MabJIyM MUKIOpJa KynainTupca, myJl KaApCU3JaHUIIA MyMKHUH.

YMymaH, Oapkapop MOyJd-KpeAUT cuécaTd XyKymMaT TOMOHHUJIAH OJIUO
Oopwinanurad ¢uckai cuécarra XaMma BakT XaM MOC KeJIaBepMaiiJiu.

Magp3yHu MycTaxKamJianl y4yH caBoJuiap

1. Jlanat ToMOHUAAH OnAUO OOpHIIATUTaH MYJI-KPEIUT CUECATIAPUHUHT aCOCHUM
Makcajy Ba Bazudagapu HuManapaaH uoopat?

2. Ilyn-xpeaut cu€caTUHUHT acOCH MHCTPYMEHTIapu Ba yiapiaH (oimaaaHuIn
MEXaHU3MHHH TYITYHTHPHUHT.

3. Ilyn-kpeaut cu€caTMHUHT acOCUI BOCHUTAJIApH.

4. Pean unuiad 4uMKapuil XaKMH Ba TypJid MKTUCOAWNA JaBpiiapja HapXJIapHUHT
JTMHAMUKACHUTA MYJI-KPEIUT CUECATUHUHT TabCUPH.
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11-maB3y. | S-L M MOAeTMHUHT IIAKIJIAHUIIN Ba TaJ0UKU
Pewxa:
1. IS-LM  wmoaenuHauHr ymymud TymyHdacu Ba AD-AS wmomenu OwiaH
OOFJIMKJIUT .
2. |S arpu YMBUFUHUHAT aaTeOpUK TaxXJIUIIH.

3. LM srpu yu3uFuHUHT aareOpuK TaxJIuIH.

4. Tosap Ba mmyn 0030pJapUHUHT OUpTraJuKIaru MyBO3aHaTH

Tasinu cy3 Ba moopanap: I1S-LM mooderu, maxpouxmucoouii myeozanam,
IS 22pu uuzueu, LM o epu uuzuzu, mysozanamau ¢housz cmaskacu, mMy803aHamiu
oapomao, 1S menenamacu, LM menenamacu

1. IS-LM wmonpeauHuHr ymymmii tymyHyacu Ba AD —-AS moneam Ouian
OOFJIMKJINTH.

ToBap Ba myn Oo3opujga yMyMHIl MyBO3aHaTra SPHUIIMII IIAPTIApU Ba
MaKpOMKTUCOMUNA cu€car TaaOUpiIapuHUHT Oy HKKH 0o30pra TabCUPUHU
ymymiamTapud Tagkuk Kwmm 1S-LM monenu épmamupa Gaxkapunamu. |S-LM
Momenu OwmpuHum wMapta 1937 i#imnma K. XWKC TOMOHMIAH KCWHCHHUHT
MaKpOMKTUCOAWNA KOHIICTIIUSICHHA W30XJaml ydyH Takiaud »twiam Xamaa 1949
unna A. XaHceHHUHTr ‘“MoHerap Hazapusi Ba OrOKET cuécaT’ HOMIIM KHUTOOU
HalIp KWIMHTaHUAaH cyHT KeHr éiunau. Ly ca6abmu 0y moaen XuKC MOJenu EKU
XHKC-XaHCEeH MOJIeH J1e0 XaM I0pUTHIIaIH.

IS-LM wmonmenu Kucka My[IIaTiad  JaBpra XaM ToBapjiap XaM  ITyJ
0o30opuma OuWprajvkaa MyBO3aHAT YPHATWIMIIN MEXaHW3MHUHH XapaKTepJianiu.
byHnna TtoBapnap 0o030pu JeraHja Xam HUCTEbMOJ, XaM WHBECTHUIIMOH TOBapJiap
0030pHU TYITYHUJIAIH.

Makpokynamaa MUJUIME WOUIa0 YUKApUII XAKMHHUHT Y3rapuiliyd OuWiiaH
Oupra HapxJiap YMyMHUH JapaKaCMHMHT Y3Trapullli ypracuaa OOFIUKJIUKHU
TaAKUK KWIWII, HUMA Y9yH MWUIMA HUIIA0 YUKAPUIT XaKMH alpuM JaBpiapja
Oapkapop Yycuiu, 0ab3u AaBpiiapjaa dca macand KeTHIIHU HW30XJ1ad Oepulll ydyH
soou tanad - smm takaug (AD-AS aggregate demand — aggregate supply)
MoAeMHuIaH GoiaiaHaMus.

by monenna suimu Tanad Ba Takiaud, HApXJAPHUHT YMYMUN Japakacu KaOu
arperat KypcatkuuigapuiaH ¢honganaHuiaam.

Makpouktuconuértna AD-AS Moaenu wunuiad 4YuKapuIl XaXmiapud Ba
HapxXJjap JapaXkaJapUHUHT TEeOpaHUINUIApUHU XaMmJa yjap Y3TapUIIMHUHT
OKHOaTIapuHU YpraHui y4yH acocuil mojaen Oynubd xucobimaHagu Ba OOIIKa
oup kanua moxemnap AD-AS mopenuHuHr Xxycycuid xoiu xucoOnanaau. AD-AS
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Mozenu  €paamuaa  J1aBjaT  MKTUCOAWK CUECATUHMHI TYypJd BapUaHTJIApU
TacBUPJA0 OEPUIIHILIU MYMKUH.

KeliHCHUHT MaKpOMKTHUCOINN MyBO3aHAT MOJICIH SUIMH Taslad- sSImu TakIud
MOJICIMHA  KUCKAa  MYJJATidM  MaKpOMKTHCOAMH  cuécaT  Makcaajiapuja
aHMKJIAIITUPTraH OyiauO, YHUHT XyCyCUM XOJM XucoOnaHaau. Snmu tanal Ba summu
TakauQ MoaenunaH gapkiu yiaapok Oy Mojenaa HapxJjap Japa)kacd Ba HII XaKu
y3rapmac MUKAOpiap XucoOjaHaau. AWHM 11y cababra Kypa ToBap MOJIUMN
3aXUpAJAPUHUHT  YCUIIM KUCKAa MyJJaria MaKpOMKTUCOIWW MyBO3aHAaTra
SPUILMIIHKA OENTUI0OBYM OMUJI OYIaiu.

Nmna®  YuMKapUIIHUHT ~ KaMaluIid — HaTIKacuJaa  MYyMKUH — Oyirad
UYKOTUIUTAPHUHT OJITUHH OJUINI Y4yH XaMH TajaObHu TapTuOra coiaud Typaaura
¢daon naenat cuécatu 3apyp. LyHunr yuyn xam KeHHCHMHr UKTHUCOIUI
Ha3apUsSICUHU KyN XoJulapia >kaMmu Tanad Hazapusacu 1ed roputwianu. Kamu
Tanad KOMIIOHEHTJAapH, ailHMKCa MHBECTULMSJIAPHUHT Y3rapuilii MaKpOUKTHCOANUN
Oekapopiiuk cababnapugaH OupuIup.

HapxnapHuHr MyBO3aHAT/IM Japakach JAeraHja UIyHJall HapX Japakacu
TYWIYHWIAIMKH, YHAA SUINM Tajnad Ba TakiIu@ XaxXmu Oup-OMpura MocC KEIUIIn
kM TEHI OYyJMIIM Kepak. ABBajoO sUINM Tanad 3TpU YM3UFU Ba SUIK TaKIU(D
3TPU YUBUTMHUHT OpaJMK KecMmaJa MOC KEIUIIMHM KYpUO YUKaMH3.
HapxnapHuHr MyBO3aHAT/IU JapakaCl Ba MWJUIMK UIUIA0 YMKAPUII Xa>KMUHUHT
MYBO3aHATIU Japaxajapu Moc paBuiiga Re Ba Y € gjap OunaH OenruiaHras.
Huma ydyyH Re HapxjJapHUHI MyBO3aHaT/IM Japakacd Ba Y€ MWUIMH UIUIA0
YUKAPUIIHUHT MYBO3aHATJIM JApa)KaCUHU OWITUPHUILIMHU KYPCATUILIUMHU3 YUyH
HapXJapHUHT MyBO3aHAT/IM Aapaxkacu Re smac, 6anku R1 ne® xucobnaiimus.
Hapxnap mapaxxacu R1 Oynran BasusTIa KOpXOHajap MWUIMK WUIIIA0 4YHUKAPHUII
XKMUHN Y1 MUKIOpHIaH OIIUPMAaIH.

Ucrebmomumnap Hapxmap npapaxacu R1 Oynranma wmaxcynotiapHu Y2
napaxaga cotud onumra Tau€p Typaaun. AD>AS Oymrammuru - tydaiinu
UCTEbMOIUMIIAp YpTacujaru pakoOaT Hapxjap AapaxacuHu Re raga cypanu.
Hapxnap npapaxacununr R1 nman Re raya kyTapuiauimu uimad YUKApUII
xakMuHA Y1 maH Y €rava OImMpHINTa Ba HCTECHMONYWIAPHUHT TajdaOWHU Y2
JnaH Ye raua xkamatupuiira onu0 kenanu. Ba 6y AD, AS tyrpu umsuxiapu €
HyKTajga kecummagu. Jlemak, aitHaH Re HapX HapXJIapHUHI MYBO3aHATJIH
Japakacu Ba € MyBO3aHAaT HYKTacCUIUP.

44-yuzmaga summyd Tanad >3 TPU UYM3WFU UMMM Takiud 3 TpU YU3UFUHU
Keitnc kecmacuma kecu® YyTamu. byHmaih BasuaTna Hapxyap Japaxacu Xed
KaHJail axamusiTra 3ra sMmac. byHHM TyIIyHUII y4YyH aBBajo MWUIMK HILUIA0
YUKAPUIIHUHT MYBO3aHATIM XaXMUHU YE Ba MYBO3aHATIW Hapxjap JapakacUHU
Re Gunan 6enrunaimus.
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MyBo3anaTiu wnoiad YUKApUII XKMH aiiHaH Y€ 3 KaHJIWTHHW HUCOOTIaII
yayH Oy XaxMHU Y] 1e6 xucooOmaiimuz. Y xonga AD<AS, oxkubatuaa cotuinmai

KOJITAH TOBapjiap Ba XHM3MATiap XaKMHHUHT OPTHINU WILIA0 YHKAPUIIHH YE
Japakara TacaWTHUPWIMIINATa OJIMO Kemaau. MyBO3aHATIM WILIA0 YUKapHII
XakMuHA Y2 1e0 xucobmacak, akcuHua, AS<AD oxubatma xKopxoHajapaa TOBap

3axupajapu KaMaiuO ymapHH wunuiad YuKapuimHU Y €  Japakara OIIMPUINTa
yagaiau. lysgai kunu0 aliHaH KaMy TakJiug Ba jKaMu TaTaOHUHT KECHIITHII
Hykracuruda AD-AS mopenna MyBo3aHAT HyKTacH Ba Iy HyKTara MOcC KeJyBYH
UIUTa0 YUKAPUIIT XKMU dCa MUUIMA WMIUIa0 YMKAPUITHUHT MYBO3aHATIN XaKMHU
JeUnIagu.

AD

P1

[

Y1 YeY2 Y

44-yuzma. Annu maknug I2pu YU3UUHUNHZ OPATUK KECMAOaAzU MY803AHAM

HOxopunarunapaan KypuHUO TYypUOMUKH, SUIMMKA TaKIW(] 3 Tpu YU3UFUHUHT
KeHC KecMacuja sUIMM TaJaOHUHT Y3rapuild WOUIad YHMKApUII XaKMUHUHT
OIIUIIY €KW KaMaluimra oiub Kenaau, HapxJjiap Jlapa)kacu 3ca y3rapMaiiiu.

Snmu Tanad STpu UM3MFUHU AS A3TpU YM3WFHHUHT BEPTUKAT KecMmacuia
y3rapca Oy unuiad 4YMKapuil XaXMHra TabCHp KypcaTMmaiiiu Ba ¢akar Hapxiap
napaxkacu y3rapaad, Xxonoc. SbpHuM, Oy KecMmana TaJaOHUHT OIIWIIM Tanad
UHQISIUSICUHA KenTupuO uukapaau. Snmu TakiuHUHT 0y Kecmacuaa TanaOHUHT
Xap KaHmai y3rapuiy ¢gakat HapxJjap gapaxkacu ysrapuiira om0 kemaau. Mmurad
YUKAPUII XAKMHU 3 ca TYIUK OaHIJIMK MIApOUTHA Y3rapMau KoJiau.

Opauk Ba BepTUKAJ KecMajiapja Hapxjap ycuO Oopuilu OWIaH Ky3aTWiraH
SUIMHA  TATAOHUHT KYTIANUIIY Tanad nHQISLMACK MaBXKYUIMTHHUA KYpcaTau.

Snnu TaknudHUHT Y3rapuilid MyBO3aHAT HapXxJjap Japaxacura Ba MUJUTUN
uniad YMKApuWInl  XaXMUHWUHT MYBO3aHAT Japa)kacura KaHAail TabCcup
KYpCaTHILIWHU KYpUO YUKAMU3.
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45-yusma. Annu maxknugh 12pu YU3UZHHUHZ KEHHC KecMacuoazu My8o3anamu

SAnnmu  taknud Y3rapHIIMHUHT HapXJapHUHT Ba HWILIA0 YWKAPHUIITHHHT
MYBO3aHATIW Japakacura TabCHUPHHU 6-uynM3Ma MHCOJIHMJA KYypuO YHWKaMM3.
Hapxman Oomka omMuiiap Tabcupuaa summu TakauHUHT AS] mgan AS2 ra

CHJDKUIIKM HaTW)KAacuja HWIiad 4YdKapuil Xaxmu Y 1 JaH Y2 rada Kamasiju,

Hapxyiap gapaxkacu dca R1 man R2 raga xyrapwnanu, sbHH ctardiastcust pyi
oepaau.

4\
P AS2 AS1 AS3

Hapxnap
JapaxacH
P2
Pl

P3

46-uyusma. Annu maxnug yzeapuuwiununz mavcupu

bomka 6up BasusATna, MacanaH, Hapxjapra OOFIMK OyaMaraH oMuJIIapiaH
oupoptacu y3rapu0, summM TakAUGHUHT Y3rapumura oaubd KejlcuH. SbHH,
DPHUHT HapXW Macaica, KOpXOHaJapJlaH OJIMHAJUTaH COJIMKJIAp Kamaiica Ba
Oynmap HaTWXacuja MaxCyJoT OUpIUTHra KeTraH capd-xapaxkariap Kuckapca,
yHIa xKaMu Takiaud srpu uymsurum AS] gmaH AS3 xonatra cumkuiiau. byHna
Hapxjap MyBo3aHaT pAapaxkacu R1 man R3ra kamap mnacasau Ba uIiad
YUKAPUIIIHUHT MyBO3aHaTinu Xaxmu Y1 mgan Y3 Kkagap omaa, SbHH,
UKTUCOJUN YCHUIIl X0JaTu pyi Oepaam.
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2. |S 3rpu YM3UMFUHUHT AJITe0pUK TAXJIHIH

Uktuconuérnarm mMyBo3aHaT €KUM TOBap MyJl MYyBO3aHaTWra 3 PUILIHUILIA
WHBECTUIMS Ba *)amrapMmanapHUHr MM OwiiaH OOFIMKIUTH TYIIyHTHpUIaau. by
OOFIMKIIMK TIIyHW KypcaTaaWku, OaHkiIap ¢ou3 CTaBKAIApUHU TMacanTupuo
oopumu  Ounan MM xaxxmu xam kymaiu6 Oopaau. SbHU, MUJUTMA UKTUCOAUET
MOJIMSIBUM “KUCTIOPOAHM KYNpOK oiuil Hatwkacuaa AMM wumnad yukapuin xam
Kymainbd Oopanu. |S-erpu uu3uru ToBapiap xu3Mmariap 0o3opuna Ghous cTaBKach
R Ba mapomamiap gapaxkacu Y HUHI KOMOMHAIUSUIADUHU XapaKTEpJIOBYH, OUpP
BAKTHUHI y3UJa AaCOCHM MAaKpPOUKTHCOAWM aWHHSAT, WCTEHMOJ, WHBECTHULMSA Ba
cop orcmopT GYyHKIUSATAPH ~ KOHIUPWUIAJAWTAH  HYKTAIAPHUHT TEOMETPUK
JKOWJIAIYBUHU XapakTepiaau. by 3Irpu YM3MKHUHT Xxap OWp HyKracuaa
WHBECTHUIIMSIIAP Ba KaMFapMaliap y3apo TeHT Oyiaiu.

XaKUKUl HMHBECTULMSTIAD pEeXANAIITHPUITaH Ba peXalalllITUpUIMaraH
WHBECTUIMSTIAD  MUKIOPMHM Y3 ~ HMuYdra  ojagu.  PexanamrupuiaMmaraH
WHBECTHUIMsIapra ToBap — Mojui 3axupanapura (TM3) uHBecTHUIMsIIApIard
KyTUJIMaraH Yysrapuiuiap Kapagu. YOy pexalallTUpuiIMaraH WHBECTHIUSIIAP
TEHIJIAIITAPYBYM  MeXaHM3M  cudartuga KamrapMa Ba  HUHBECTUIUSIIAD
MUKJIOPUHUHT  y3apo  Oup-OMpura MOC  KeJumura ojaud  Kelagud  Ba
MAaKpOUKTUCOINI MYBO3aHATHU TAbMUHIIANIN.

Pexxanamtupwiran xapaxartiapra yi xykanukiapu, dupmanap, JaBjaT Ba
TallKM JTyHEHUHT MaxCyJoT Ba XU3MaTJIapHU COTUO OJMIIra MYyJDKajlara
xapaxariapu kupaau. Oupmanap TOMOHUAAH MILIA0 YUKAPWITaH MaxCyJlOTIapHH
COTULIATH KyTWIMaraH y3rapuuuiap TOBAp MOJIAN 3axupacura
peXalalITUpUIMaral MHBECTULIMATIAP KWJIMIITAa OJIU0 Kejca, XaKuKUW Xapaxatiap
peXaNalITUPWITaH XapaxariaapaaH (papk Kuiaau.

Pexxanamtupwiran  xapaxarnap ¢ynkuusacu: E =C+I+G+X, «ypunuimra
sra. Jlemak yHuHr rpadurun ucrepMon ¢ynkuusicu (S= a+b x (U-T) ) rpadurura
HucOaran 1+G+X, mMukmopaa rokopura cypuiaran Oymamu. Kentupunran X, -cod
AKCMOPT OYAMO, YHUHT PYHKUMSICH 3ca KyHUAaru KypUHHUILTA 3ra’

Xhn=g-mY
Oy spJia: § — aBTOHOM CO( IKCHOPT; M’ - UMIIOPTra yerapajaHraH MOMWIUIMK; Y —
JIapoma.

Nmnoptra  yerapaJlaHraHMOMWJUIMKUMIIOPT — XapakaTjapuaaru  y3rapuill
MUKIOpUHHA OyHra ca®ab Oynranmapomaniapjard Yy3rapuinl MukKaopura Oyiano
TOTIHUJIA/IH.

m’ =AM /AY
Oy spma: AM - mmmopTra xapaxatiaapHuHr yirapumu; AY - mapoMaiapHUHT
Y3rapuilu.
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Snmm mapoMaIapHUHT OIMUIIKM OWJIaH MMMOPT XaM omanau. YyHku, OyHma
UCTECHMOYMIIAD Ba WMHBECTOPJIAP XaM MIDIMH XaM HMIOPT MaxcysoTiapra
Oynran xapaxamiapd MUKIOPUHHU OIIUpaauiap. AWHM NalTAa MamJIaKaTHUHT
9 KCIIOPTH XXMM Iy Mamuiakataard sumu gapomapiap (Y) mukmopura 6eBocuTa
OOFnMMK OYynMaiinu, Oalku ToBap OJAMO YMKUO KeTaéTraH MaMJIaKaTHUHT SUTITH
napoMajuiapu y3rapumiura Oornmuk Oynaau. IllyHuHr yuyyH Xam MamuiakaTaaru
st apomaziap (Y) yarapumu 6mnan cod sxcnopT (X,,) ypracumaru OOFITHKIHK
canouiianp Ba cod FKCHOPT GYHKIUACHIA MUHYC HIIOpacH OnjiaH OenrriaHaIm.

KelHCHUHI ~MaKpOMKTHCOAMII MyBO3aHaT MOJEIMHU KYpUO  YMKHII
KapaCHUHU COMTANAIITUPUIT yIyH co( dKcrmopT MuKIopu summu gaapomamiap (YY)
y3rapumura Oofiuk sMac ne6 onuHaau. LyHuHr yuyH cod sKkcmopT Tynuruya
aBTOHOM Xapakarjap MHKIOpUTa KYIIWIAgW, SbHH AaBTOHOM Xapakatjap
(a+1+G+X,) ¥wuruHaMra TEHr Jae0 OJMHAAW. PexanalTHpWIraH Xxapaxartiap
YM3UFU XAKUKUA Ba peXaNalITUPWITaH Xapaxariap Oup-Oupura TeHr OyiraH
(Y=E) um3ukam xaiicumup a Hykraga kecu0® yramu. Kyihuma kentupuiran 47-
yn3Maja ToBapiap Ba Xu3Mamiap Oo30puaa KUCKa MyAgaTid MyBO3aHATra
3 PUILIMII MEXaHU3MHU TacBUpJaHraH Oynuo, y “KelHc X04uM” HOMHHHM OJITaH.
Y=E uu3ukaa XakuKuii MHBECTULIMSIIAp Ba >KaMmrapMajap TCHIJIMTH CakKJaHald. a
HYKTaJa 9ca JapoMajyiap peXajJallTUPWITaH XapaxaTiapra TeHr OVyiaau.
[ynunraek, Oy spha peXalallITUPWITaH Xamjaa XaKUKUH HHBECTHUIUSIIAPHUHT
¥3apo TEHTJUTUra dpUIiniaad. S’sHU, MAaKPOUKTUCOANM MyBO3aHAT TAbMHUHIIAHA Y.

Arapna, wnutad 4YMKapuImHUHT Xakukui Xaxmu (Y1) yHHHT MyBo3aHAT
napaxacu(Y0)man kynm  Oyica, HCTEBMOJTYMWIIAp  MaxXCyJOTJIapHU  MIILUIA0
YUKapyBUWIap Takiaud Kwiranra HucOatan kam cotu0 omaau (AD<AS).
Cotunmaran wmaxcyiqomiap TM3  kypunumura sra Oymaad. 3axupalapHUHT
yeumm — gupmanapia  uMOouiad YMKapUil - xamja — OaH/UIMK  Iapa)kaiapuHu
nacadtupuimura onau6 keinaau. by asca MM xaxmuaun Y1 gan YO raua
KaMaluImuraonud Kemaau Ba JapoMajJ  Ba PpeKaJAlITUPWITAH —XapaxaTiap
TeHrnmamand. Y3 HapbatHaa sumu Tanab Ba takiupHUHT TeHrmamumura (AD =
AS) o pummiagy. AKCUHYA, XaKWMKWK wnniad gukapum (Y2) YHUHT MyBO3aHAT
napaxacugan (Y0) kam Oynran Basuarga dca, (GupMaiap HCTSHMOIYUIAP
tajabura HucOataH kam wunwiad uywkapaérrammuruan  (AD>AS)  kypamwus.
TamaOuunr ommmu 53ca dGuUpMaap 3aXUPACHHUHT KaMaWHIKA  XUCOOUTa
kouaupunaan. Hatmwxkana, AIMUM acta cekun Y2 man YO ra kapab ycamu Ba siHa
AD=AS tenrmurura >punmmiianu. by sca aitnu naiitma E=Y Ba | =S alinusrnapra
DPUIIUITAHIUTUHA aHTJIATaIH.
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E ¢4 =E
El E=C+I+G+X,
EO ‘ XHpaJapHUHT  YKaMFapUITUIIN
E2
< 3axupaapHUHT KaMaluIIm
Y2 YO0 Y1 Y (napOMa;[, peayr xapaxkatiap)

47-yuzma. Keitnc xouu (Keitncnunz makpoukmucoouii Mygo3anam mooenu)

Mwumii  wnutad  yukapuimHUHT - MyBo3aHaT — xonatd  (YO0),  sumwm
Xapaxariap KOMIIOHCHTIAPHUHUHT Xap OMPHHUHT (MCTEHMOJI, WHBECTHUIIMS, JaBIatT
xapaxarmiapu €ku cod) 3 KCIOpPT) Y3rapuilv HaTKacuaa TEOpaHHIIH MYMKHH.
Ymly Tapkubaarn OupopTa OMWIHHHI MHUKIOPHUHHUHI YCHUIIW peXaTAIITHPUITaH
XapaxkaTiap STpU YW3UFUHU OKOpUTra Cypaad Ba aKCMHYA KaMaWuWIIM MacTra
CYypUJIUIITA OJU0O KeIaau.

ABTOHOM XapaxaTJapHHUHT Xap KaHmai ycumm, seHE AA = A(a+l+G+X,)
MYJITUIUIMKATOP camapacu XucoOWra sy AapoOMaJIapHUHT KYNpPOK MHUKIOpra
(AY) ommmmra onub Keaaau.

ABTOHOM xapaxariap MYJIBTUIUIMKATOPU MyBo3aHatiu  SANUM
V3rapUIHUHT aBTOHOM XapakaTJapHUHI Xap KaHAal KOMIIOHEHTH Y3TapHILUra
HucOatunu kypcataau: U = AY/AA:

Oy spJa: |\ - aBTOHOM XapakaTjiap MyJIbTUILUIUKATOPH;
AY — myBozanatiu AVUMuuHT y3rapuiny;
AA — aBTOHOM XapaXaTJapHUHT Y y3rapuinira OofuK Oyamaras y3rapuiiy.
Mynvmunaukamop - SIOU  1apoMajyiap aBTOHOM  Xapa)KaTJIapHUHT
nacTnabku  yeumu  (KaMaWuInM)IaH — Heda  MapTra  OpTUK — YCTaHJIUTHHU
(kaMalraHjauTru) KypcaTaiu.
ABToHOM wuctepMon ASA MuKpopra ycca, Oy sumM Xapaxamiap Ba

napomazmmap (U) HuHTr Vima Mukaopaa yeummra onub kemagd. by sca, ¥3
HaBOaTH/a MCTEHbMOJIHUHI MKKUHYM MapTa (Iapomaniap omuiu xucoodura) MRS
X ASA wmuknopna yeummra onu0 kenagu. KelWnHYanuk suimm XapakaTiap Ba
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napomamimap MRSXASA muknopna sHa Yeagu. Llynnait xkwnmmb, «mapoman-

Xapaxar» KYPUHUIIUIATY JOMpaBUi aiiaHuII Oyiinda >kapaéH JaBOM dTaBepasu.

ASAT—AD1—-Y1—-C1—-AD1—-Y1—=C1—AD1—Y1 Ba xo0Ka3o.

Yoy onauii BasuATAaH KypuHUO TypuOauku, suimu gapomamiap (YY),
aBTOHOM HCTEbMOJIHMHT pAacTinabku Yy3rapumu ASA?T ra HucOatan Oup Heda
Mapta kKyn y3rapagu. by mynu Ownmupamuku, S, |, G €ku X, MuKIOpiapaaru
OJUTUH Y3rapuiuiap xam Miuiad YuKapuil XaKMHU Ba OaHUIMK Japakajapuja KaTTa
y3rapuinuiapra onu0 kenumu  MyMkuH. yHmail  kunub, MyITHIUIHKATOP
UKTUCOANM OeKapopiuK oMuiIM XucoOmaHagu. IIyHUHT ydyyH XaM JaBJIaTHUHT
OIOJKET-CONIMK cuécaruaard acocuii Basudamapgan Oupu OYiamb, YpHATHUITaH
OapKapoplalITUPTAWIap  TU3UMUHH  ApaTUIl  XucoOmaHagu. by — Tuzum
UCTEhMOJITA YeTapajlaHTaH MOWMJUIMKHA KaMaWTHPHUII OPKAJId MYITHILTUKATCHS
caMapacuHU IaCAUTHPAIN.

MynTUIIMKaTop camapacu MOXUSATUHU KyWHJard MUCOJAa KypuO YHKamMus3.
AMTailnik, nactiaad MKTUCOAMETTa WHBECTULIMSIIAP MUKAOPH S MIpPHA. cymra
kynaicuH. by, ¥3 HaBOatuma wm xaku, peHTa, ¢Goiia KYpuHHUILIA Y
XYKalMKIIapy  JapoMaaura ainaHaav. Arap HUCTEbMOJITra  4YerapajlaHraH
monmmumkan 0,75 ra €km 75 %ra TeHr ne0 oiscak. YW XYKanukiaapu Oy
napoMamHuHT 75 domsuHM, ApHU 3,75 MIPA. CYMHH HCTEHBMOJ Xapaxariapura
capdumaiimu, konran 1,25 mupa. cymuu sxkamrapaau. Capdaanran 3,75 Mapa. cyMm
GolIKaNap ydyH mapoMan XucoOnaHagu. Y3 HaBGaTuma ynap XaMm 3,75 MipA.
CYMHUHT 75 ¢om3uHM WHCTeBbMON YyuyH capdmaiiguiap Ba 25 QousuHu
Kamrapaauiap. by skapa€H oxupru cyM xxaMrapuiMaryHda J1aBoM 3TaJIu.

bynnma: p = AY / AA =20/5=4 Bapu=1/(1-0,75) = 4 Ba OyHnaH :

Jlemak wucTebMoOJNra yerapajaHraH MOMWIIMK KaH4ya KaTta Oyiica,
MYJITUIUIMKATOP CaMapacu Xam LIyH4a I0KOpH Oyiaau.
MyNTUITIMKATOPHUHT MaTEeMaTUK MOXMSITH YEKCHU3 KaMaiub® OopyBuHn

reOMETPHK IpOrpeccusHu aHrmaragy, seEu p =1+b+b2+b3+b%+ . +bH, 6y o pna
b =MPC. TeHrnmuKHUHT UKKHU TOMOHUHHU b ra KyllanTupamus:
ub=b+b2+b3+h4+. . +bn+1
OHAM OUPUHYM TEHTJIaMa/laH UKKMHYMCUHU aiipamMus3:
- pb=1-bN+1  y (1-b) =1-bn+1

Xuncob KUTOO HATWKAJaApUHU KyHuaarnda TacBUpIaiiMus:
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n=(bN*1) / (1-b)

b xacp con a bN*1lhomra xyna sikum 6ymrasn yays p = 1/ (1-b )renrmuk Tyrpu
oynaau.

ABTOHOM  XapakaTjap MYJIbTUIUIMKATOPH  MHUKIOPUHUHT  KaTrTta GKH
KUYUKIUTA OIOJKET COJNMK CHU€caTH camMapaJopjMrura TabCUp KypcaTajiu.
JlaBnat ¥3 xapakaTlapuHu olMpaéTranaa, €Kd HMHBECTUIMS XapakaTIapHHU
OIIMPHII YOpAJApHHU KypaéTranma, Oy Xxapaxarjap XaMd TaJla0HM KaH4a
MHKJIOpTa OIUPUO FOOOPHIITN MyMKHHIUTHHE XHCOOTa OJIMIIH 3apyp.

Arapaa wnutad umkapuinHaHr xakukpid Xakmu  (UO) morentcman (U%*)
XaKMHUIaH KaM Oyica, kamu Taimad camapacu3 xucoOnaHamu. SAvHu, AD=AS
TEHTJIMKKA D PHINWITaH OYJicana, suM XapakaTiap MHKIOPH PeCYpPCIIapHHHHT
TYIUK OaHUIMTH Japa)KaCHHW TabMHHJIAMaiau. SIImu TaJaOHHUHT 3 TUIIMACTUIH
UKTUCOIUETTA JISPECCHB TahCUP KypcaTaju.

A E1:C+I+G+Xn
E
AE
E2 =E1AE
Peneccuon y3uimmn
_
Uo Y* Y

A8-yuzma. Hwnaod yukapumHunz XaKUKuil 64 NOMEHMCUA XaAHCMU YPMACUOAZU PeuecCUOH
y3unuud.

ANMEan  TYyauK ~ OaHIJTWIMKHUHT  HOMHQJISAIMOH  Japakacura  Kazaap
YCTHpUII Y4YyH >kaMu Tana® (Kamu Xapaxarjap) KYyNalTUpWIUIIM 3apyp Oyirax
MHUKJIOP PEUECCUOH Y3WJIWII JICHUIIAIN.

Nmna® yukapuinga TYIUK OaHAJIMKKA 3 PUIIUII Ba PETCECCHOH Y3WIWIIHU
UYKOTUII y4yH >KaMW TajJaOHM parOaTIaHTUPHUII Ba MYBO3AaHATIM  SUIIH
JApOMAJHUHT YCUIIMHU TabMUHIAII JOo3uM. Snmu napomagnHunr yceumm AU
Kyluaarura TeHr Oymaau:

AU=Peneccuon y3wium MHUKIOPH X ABTOHOM Xapa:KatJjap
MYJIbTHILIHKATOPH MUKIOPH

SAUMuan 1ynuK OaHIJIMKHUHT HOWMH(MISUMOH Japa)kacuradya mnacalTHpHUIL
YVUYH sUIHM Taj1a0 (SUIMM Xapakatiap) KaMaluiiy 3apyp OYaraH MUKI0p UHQIISIITUOH
Y3UJIMII ICHAJIA]IN.
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E E1=C+I+G+X,

—_—n
>

Y* YO0 Y
49-yusma. Hwinad yukapuwmHuHZ XAKUKUIL 64 NOMEHUUA XaA)dCMu ypmacuoacu
UHDAAYUOH Y3uULL.

Arapga, wnutab uwmkapumn  Xakukuii  Xxaxmu  (Uo) mortenmman  (U%*)
XaKMUZaH Ky Oyica, sUIMM  XapaxaTjap OpTUKYa XxucoOnmaHamgu. Siamm
TaJaOHUHT OPTHKYAIMIH HWKTHUCOMUETHA HWHQIAIMS >kapaéHUTa OO KeaJu.
bomikaua aiitranma, sanmu Tajad XaKMHUHHHT SUIMA Takiaud XakMUIaH KHUCKa
MyAaataa Karra Oynuind okuOaTtujia Xakukuid Ba moreHTcuan UM xaxwmiapu
Yypracuga uHGISAIUOH y3wmin pyi Oepamu (16-umsma). by y3wmummu Gaprapad
KWIAII YY9yH SUMA XapaKaTIapHU KaMaWTHUPHII, OONIKadya KWIUO alTranma suimm
TajJaOHU YEeKJIaIl 3apyp.

I'paduxna Oy xapaéH >kaMM MyBO3aHATIIM SUIMM JapoMaj XaKMHUIArd
(AU) kuckapuiHM aHTJIaTaJu Ba y Kyiduaarunda Oynaau:

AU=-NH}IsiHOH Yy3UJIMII MUKIOPH X ABTOHOM XapazKatJjap
MYJIbTHILTHKATOPH MHKIOPH.
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Ymyman |S-srpu  umsuFM  ToBap Ba xu3MaTiaap 0Oo3opuia  BYKyAra
KeJIaJuraH  JapoMajyiap  Japaxacu Ba  (ou3  CcTaBKacu YypTacuaaru
MyHOca0aTiapHu Owinaupaau. byHM TyumyHuIn ydyyH OW3 ToBap Ba XU3Marjapra
Oynran TtanmaOHu, sbHM, “KeWHC Xoun”HM Kapa® uymkamu3. byHma aBBamamoOop
Ou3 pexanamTUpuIaéIral Xapaxarjiap MHUKIOPWUHH, SbHU, KEHHC XOUMHHU OJUII
VUyH  pEeXKeTAlITUPUIAETraH  XapaxaTiap MUKJIOPUHM  TAllIKWJI  KWIYBYH
OMWIIApHU KYpuO dMKamu3. PexxamamTupmiaétran xapaxatiap yuxyKaaukiapH,
dbupmanap Ba JaBIATHUHT TOBAap Ba XM3MATJIApUHU COTHO ONUINTa MYyJDKajulara
xapaxatiap Mukaopugan wuodopar. Jlemak |S-srpm umsurmam KeliHc xoum Ba

uHBeCTULIMS (DYHKIUSACH rpaduru Epaamuia KeATUpuO YuKapaMus.

E=Y
E - IEl

fr_f_}ag:E:ﬁifE(ﬂD

A Kevns xochi J—

Y

—_———

SR

Y, Y

n

b) Uudectunus dynkuusicu B) IS srpu unsuru

50-uuzma. 1S-32pu uuzuzunu Keitnc xouu éa uneecmuuyus Qynkyuscu zpagpueu époamuoa
Kenmupué yukapuw zpagucu

@®ownsz craBkacMHMHI R1{maH Rora kagap KyTapwiMId WHBECTULMSIIAP
Mukgopuan |1 man |9 ra xagap kamaiimmmra onu6 kenaau. By Xakukwuii
xapaxatnap 3rpu umsuruHu Eq1 man E9 ra kamap mactra tomon AE = Al ra
TEHI MUKIOpJAa cypuiuinudra onu6 kemaau. Okubarna gapomajgiap MUKIOpU Y |

nan Y 2 kagap AY =AE x m muknopra nacasau, 0y apaa (m = 1/(1-b(1-T)+m’))
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Jlemak, ToBapiap Ba Xxu3MaTiap 0o30puaa Japomaniap Aapaxacu Ba (ous
CTaBKAaCcHU JTWHAMHUKACH YPTAacH]ia TECKapU OOFIUKINK MaBXKY/I.
R y3rapmaran xonga |S S rpuuM3uFMHUHT YHITAa EKM Yanra CHJDKHIIA
KyHuJaru oMuiap Tabcupujia py oepaau:
- HCTEHMOJT XapaxxaTiapu Japaxacu;
- IaBJIaT Xapuau JlapaxkacH;
- co( conmukiap (cosukIap - cyocunusiap - Tpancdeptiiap);
- MHBECTHUIVsUIAP X KMUHUHT (R HUHT MaBXy/1 cTaBKacua) Y3rapHIiy.
IS TenrnamacuHM  MCTEBMOJ, HMHBECTHIMS Ba co( SKCHopT (QyHKUMsIIapu
TEHIJIaMaJJapUHU ACOCUM MaKpOMKTHUCOAMM ailHMATra KynmO, yau R Ba Y ra
HucOaTaH eynd TOIMUIIAIH.

R ra aucoaran tomwiran IS trenriamacu:

a+te+g 1—-b(l—t)+m 1 b
= — Y+ G — Ta
d+n d+n d+n d+n
Oy epna, T =Ta +tY.
Yra HucOaran Tonuwiarad IS renrimamacu:

atetg 1 b d+n
= | I - " ] - i fTﬂ' - " I
1-p(1-ti+m' 1-bil-t)+m 1-b{1-t)+m 1-bi{1-t)+m

oy epma, T=Ta+tY

(1-b(1-t) + m)/(d+n) IS orpu uwmsurmamHr Y YKWra HUCOATaH OFHMIII
OypuarmHu  Kypcatagd Ba  OIO/DKET  xaMJa MOyJd  KpeauT  cuécaTu
camapaJIOpJUTHHUHT HUCOUI mapaMeTpiiapuaad Oupu xucoOaaHaIu
3. LM 53 rpu yM3UFUHUHT aJre0puK TAXJTUIH.

LM srpu ymsury y3rapmac Hapxjap MIApOUTHJA ITyJI BocuTajgapu 0030puaa
BY)Ky/Jra Kemamurad (owus cTaBKacu Ba JapoMajyiap Japakacu ypTacujaru y3apo
OOFIIMKJIMKHA aKkc 3 TTupaau. LM srpu umsuruHuHr xap Oup HyKracuja IyJjra
tamad Md nyn taknmupu Ms ra tenr Oymamu (liquitidy Preferense = Money
Supply). Ilyn 6o3opuaa OyHmai MyBo3aHaTra Japomaja Y HUHI OIIMINKA OWJIaH
dou3 craBkacu R KkyTapuicaruHa 3 pHUIIHAIAIN.

Mabnymkn, mnynara Tama®d wMukgopura (OW3 CTaBKacCHJAAH  TalllKapu
JapoMajuiap Japakacm XaMm TabcHp Kypcaramu. Jlapomasmiap rokopu Oyica,
xapaxarinap xam kyn Oymamu. By o5ca, y3 HaBOaTtuga uCTebMON Ba OoIKa
XapaxaTiap ydyH nyiara TanaOHu omwumura onub kemamu. Lywgait xkumumo,
JapoMajuiap JapaXaCMHUHI IOKOPUPOK OYIMIIM Tyna TanaOWHU  OIIMPAIHU.
bomkaya aiiTranuMu3zia, napomaja Ba IyJira Tanad JUHAMHUKACH YpTacuaa TYFpu
OOFJIMKJIMK MaBXY/I.
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[Tynra Tana6 ¢pynkuuscuau Kyiunarnda é3amusz: M/R= f(R;U)

[Iyn ©Go30pu XonaTuHU OENTWIOBYM KYpcaTKUWiap ypracuaard OyHaai
y3apo myHocabatnapuu 51, 52-un3manapaa TacBupIaiMus3.

52-yu3MaliaH KYypuHUO TypuOJuKH, Iynra OynraH Tamad, (ous craBKacu
nacaiuimy OWiiaH, IIyHWHTZIEK, JapoMajjiap KYMalWIM HATHKAacHIa XaM OIIaJIH.
JlapomMajyITapHUHT OIIMINM HaTIKacuaa Iynra Tanad srpu um3uru Myl IOKopu

cypuinb, M2 XonaTUHU 3 raJiulaiiiv Ba yH/a IyJ1 6030puJard MyBo3aHaT HyKTacH,
rl xonatunan 2 xonatura yTaiu.

lynnaét kunub, FOKOPHPOK JapoMaj FOKOpPUPOK (ou3 CTaBKacura OJuo
kenaau Ba OyHu LM srpu umsurm akc sttupanu. Y myn 6o3opuaa Gou3 cTaBKacH
Ba JlapoMajJl ypTacWIard MyHOcaOaTIapHH KyprasMand Tap3faa udogaIanim.
Hapoman napakacu Kanuda Oanmanja Oyica, mynra Oynrad Tamnald IIyHYa IOKOPH
Ba IIyHra MyBO(UK MYBO3aHATIM ()OU3 CTABKACH XaM IIyHYa FOKOPH OYaau.

LM srpu umsurn y3ura Xoc KOHQUIypaTCHsra 3Ta: FOPU3AHTAT KHUCM Ba
BepTUKad KucM. LM 5rpu 4YM3UFMHUHT TOpu3aHTan KucMu (ous craBkacu R
HUHT MUHUMaJl JapakacuJiaH Iacas OJIMACIWTHHM aHTJaTca, BEPTUKAT KUCM
¢dom3 craBkach R HUHT MakcHMall Aapakacd dYerapacujaH TallKapuaa Xed KHM
V3 MaOnaFiapuHUHT JHUKBUJ (IyJl) IIAKIWAa yOUlad TYpMAaciuIMHU Ba YJIapHU
KUMMATIH KOFO3/Iapra ailIaHTUPUIINHA aHTJIaTaju.

HapxmapHuHr y3rapuim xamjaa myd Takiudu xaxmuaard ysrapunuiap LM
ATPH YM3UFUHUHT YHTTA €KH YarTa CUJDKHIINTA OO Kellau.

LM »srpu umsuru TeHrnamacu myira tanad QysHkuuscuHn R Ba Y ra
HUcOaTaH 34K0 TOMMIIA/IH.

R ra mucOaran LM srpu umsuru tenrinamacu Kyhugaruda: R=(k/h)Y - (1/h)
(M/P).

Y ra mucbatan LM srpu umsuru tenrnamacu Kynnarnda: Y = (1/k) (M/P) +
(h/k) R.

k/h xoadpdunmentn LM srpu umsuruauHr Y yKura HUCOATaH OFHUII
OypyarmHM XapakTepiaiau xamja OO/DKET Ba Iyl KPeIuT CUECATUHWHT HHCOMIA
caMapaJopJIuTuHU OaxoJanau.
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S1-uusma. Ilyn 6030puoazu myseozanam 52-yuzma. LM scpu uuzuzu

Mynmait kunu6, LM srpu uymsuru y3rapmac Hapxjap IIapOUTHIA Iy
BOCUTAJIapu 0030puja BYXKyara  kemagurad (ous cTaBkacM — Ba JapoMajiap
JTapaKaCUHUHT KOMOWHanUsapuHu kypcatagu. LM srpu yusuruHUHT Xxap Oup
HyKTacuaa myja 6o3opuaa Tanad Ba Takiaud y3apo TEHT OYIaau.

4. Tosap Ba nmyJ1 6030pJIapUHUHT OMPraJIMKIATH MYBO3aHATH

bo3op  wukTHMCOIMETM ~ MIapOMTHAA  MAKpPOUKTHUCOAMM  MYyBO3aHATTa
HPUIIMIIHUHT POJIM Ba aXaMHUAITH OeHUX0s KaTTaaup. MaKpOMKTUCOIUMN
MyBO3aHAT  MaMJIaKaT  HUKTUCOAMETHUHUHI  TYFpU €KUM HOTYFPU  MYJIJIaH
OopaéTraHIuruHy  KypcaTyBUd OMUWJUIapAaH Oupu Oynub xucoOnanamau. YyHkw,
UKTHCOMUETAA OYnma€TraH AOUMMM Yy3rapunuiap Xap KaHiall MamJlakaTHU Xam
UKTUCOAWM MyBO3aHAT/IaH YMKapHO FOOOPHILNA MyMKHUH.

NxTucoauit Tu3umiapiard OFUII TOBAapJap Ba XU3MaTjiap TaKUYWJUTUTUHU EKU
OpTUKYA WINUIA0 YUKAPWITAHIUTHHM, WHOISALUUS, WIICH3JIMK Ba IIyHra YXIIall
Oomka canbuit xomucanmap cudaruga HaMOoEH OYiamu. Yiap UKTHCOAUET
camMapaJIOpJUTHHUHT MMaCalUIUIra Ba axOoiM TYPMYII Tap3WHU TYHMIUO KETUIIUra
o6 kemanu. Iy ca6abmu xaM HKTHCOIMM MYyBO3aHAT MyaMMOJIAPUHHU TaIaKUK
KWINIII 3 HT MyXuM Basudanapgan oupu OYnubd xucoOjgaHaIu.

IS-LM  srpu umsukigapu kecumaguraH Hykta IS-LM mopenupmaru
UKTUCOJIUM MYBO3aHAT XOJIATUHU KYpcaTaJy.

by nykTta y3uma myHmaii ¢ous craBkacu «R» HU Ba mapoman mapaxacu
«Y» HU aHuKIaiauku, OyHAa ToBapiap Ba XusMariap Oo3opuaa Tanad Ba
Takmud Xamaa peas mya malOarnapura OyiraH Tana0 Ba yIapHUHT Takindu y3apo
TeHr 6ynanu. (53-un3ma.)
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53-uuzma. 1S — LM mooenuoazu ukmucoouii mysoszanam

Oy spna : R* -myBo3anatiu ¢hous ctaBkacu; Y *- MyBO3aHATIHM JapOMaJ] XaKMHU.

IS Ba LM »rpu UYMBHKIApHHHUHT ¥3ap0 KECHUIIWIIHM Myl Takiaudu
MHBECTHIIMANIAP Ba IJKaMFapMallapHM Y3apo TEHTJAIITUPYBYM (OM3 CTaBKacu
MIAKJJIAHUILIY YYYH 3Tapid 3 KaHJIWTHMHU aHTJIaTa lu.

IS »rpu uyu3uWFM pexanalITUPWITaH Xapaxarjiapra OOFIMK OVYJIraHIUru
YUyH YHUHT Y3rapuily OrojKeT cuécaTHIaru y3rapuiuiapHu xapakrepiaaiau. LM
nya Takiupura OOFIMK OYNraHiAWrd y4yH YHJIArd Yy3rapuil MOHeTap cuécar
TaaOupIapyu HATIXKACHHH KypcaTay.

bynnan xynoca myku IS-LM mopenu Oropker Ba MOHETap CHECATHUHT
UKTUCOMMETra OWprajukia KypcaTaauraH TabCUPUHM Oaxoyialll HMMKOHUHU
Oepamu. JlaBmar XapakaTJIApUHUHT YCUIIH €EKH COJMKIAPHUHT Kamanumu |S
TP YM3WUFUHU YHITA CWDKUTaAu. JlaBmaT XapakaTIapyHUHT KaMaWWIld Ba
COJMUKJAPHUHT OIIMIIKA 53ca Oy J3rpu YM3UKHHA 4Yalra CHIDKUTaAW. XYIIH
IIYHUHTACK Iy TakIU(GUHUHT omumm LM »rpw 9us3wFuHU YHTITA, KaMaWWIIN
aca vanra cwpkutaad. |IS-LM mMopenu mabiymM MakpOMKTHCOIWN HaTHKajgapra
D PUIIUAIITHUHT TYpJIH BapHaHTIAPHU KYpuO YWKUII HUMKOHUATHHU Oepamu. bup
0o3opia OyaraH y3rapuill HMKKUHYM 0o30pra XamM TabCHp 0 Taau. MacanaH
Mapkaszuii 6aHKk ouuk Oo30pmaH oOymranusiiap cotud oja Oonuiaaw. Hartmkana
nyn TakmupuHUHT Kynainmu (LM srpu 4M3ufuHM VHITAa CHIDKUINU Ja aKC ATHO)
¢dbou3 CTaBKACHHUHT TTACAHMINMHN KeNITUPO dnKapaau. MoHeTap UMITYJIC TabCUPH/IA,
sbHU, (OW3 CTABKACHHUHI ITaCalWIM OKHOAaTHIa WHBECTUILIUS XapakaTIapu
kymasgu Ba |S »rpum umsuFum xam VHITA CHJDKMO SIHTU HYKTaJla MyBO3aHAT
YpHATHIIAIN.

Arap wmopmenga myBoszaHaTH LM 3rpu 4mM3uFMHUHT TOpu30HTAN (KEHHC)
KEeCMacuJa ro3ara Kejica IIyJl MAaCCAaCUHUHI KYNaWTUPWIMIIM WHBECTULIUSIIAD,
unuiad YUKApUIl Ba OaHITWIMKHUHT Ycummura onu0 kenMaiinu. by wuxTucomuit
TU3UMJA ajioKanap Oy3WIraHjJurujgaH fnanonar oepanu. byHna myn TakauduHUHT
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ycumm ToBapiap 0030pura TabCUp KypcaTa OJIMaIv, YyHKU Tyd 0o3opuma dous
CTaBKACHMHU KAaMaWTHPHII HMKOHHSITH KOJIMauau. byHmanl BasuAT JIMKBUIUTUIUK
TY30F HOMHHU OJITaH.

“JIMKBUAIMIIMK TY30FH BaszusiTHIA KpeauT (MOHETap) cuécar sullii Tayiad Ba
MWUIMA JAapoMagHu parOaTJaHTUPHIN BOCHUTAcH cH(artuga KyTHITaH caMmapaHH
KenTupu® YMKapMaiau Ba 11y cababnm, KeWHcumiap —QUKpUra  Kypa,
uxtuépummsaa) pakar Oup Jactak - CONMKIAP Ba XyKyMaT XapakaTliapyd OpKaJU
sy Taadra 6eBocuTa TabCHUP KypcaTaauran OlopKeT cuécaTrrHa Koiaan .

Arap wmoxenma IS orpu umsurm LM 3rpu  UMBHFMHHUHT  BEpTUKAI
KecMacuJaH KecuO yTrania 103 Oepran Oyica myn TaKIM(QUHA OIIMPHUILI MUILIHHA
JApOMaJHUHT ycuimmraBa ¢ou3 CTaBKACHHUHT Macadummra ojau0d KeJajau.
AKCHHCa JaBiaT Xapa)xaTJIAPUHUHT OLIMPWIMILY 3ca, KeMHcumnap Qukpura kypa,
Oy Kecmaja sy Tajabra Ba MIUIMM JapoMap XaXXMHUra TabCcup KypcarMaiau.

Arap IS orpu  umsuru BEpTUKaN  KypUHMILZA Oyica, SbHU
WHBECTUIMsUIApra Tanad (ou3 CTakacu Y3rapuiiura TabCcUpyaH (DJIACTHK)
OynmaraH, MacajlaH MHBECTOpJap KeJaxakdgaru ©0030p KOHIOKTYPACHUHUHT
HOAHMUKJIUTU ca0abiu ¥3 MHBECTUIMSUIApYM HMCTUKOOJMTa TYHIKYH 0axo Oepcanap
MHBECTULIMOH TY30K o3ara Kenaau. MIHBECTUIIMOH Ty30K LIyHM aHriaTaauku |S
3TPU YM3UFU BepTUKal Oynranga LM srpu 4YM3WFMHMHT CHWDKHUILIApU peaj
JapoMaJl MUKIOPUHHM YraptupMmaiau. By xonatna mnyn-kpeaut cuécatu sullu
Tajasad Ba MWUIMH JapoMajJ XaXMUIra Xed KaHJal TabCUp KypcaTMaiiu,
OroKeT cuécar sca camapaiu Oyiaau.

Hemak myn- kpenut cuécatu (Hou3 cTaBKalapu IOKOpU OYJraHja camapaiu
Ooynanu. bromxker cuécar sca (ous craBkacu MUHUMAN, ssbHU LM srpu umsuru
ropuszoHTai, IS arpm um3urm sca BepTHKan OyiraHga camapaaupok Oyiaau.
Mogen €pmamuaa MakOMKTHCOIWM CHECAT BapHAHTIAPWUHU TAHJAI, LIYHUHTIEK
yCyJUIapuHu  MYBOQUKJIAIITUPWITAH XOJJa KyJ/ulall Ba CUKUO  YHMKapHII
CaMapaJIapvHU KaMauTUPUII HYJUIAPUHU TaXJIUI ITUII MYMKHH.

Magp3yHu MycTaxKamJiall y4yH caBoJuIap
1. 1S-LM Ba AD-AS Mozaenu ypracunaru OOFIUKIMKHA TYITYHTUPUO OCpUHT.
2. MakpouKTUCOANI MyBO3aHaT HUMa JIETaHHU.
3. IS arpu UM3UFUHUHT acOCUl Y3rapyBUMIapy KaH1an?

4. LM srpu 4M3UFUHUHT aCOCUH Y3rapyBUHIIapyu HUMaiapaaH noopar?
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12-Mag3y. UkTHCOAM# YCHIIHUHT YMYMUiA TaBcU(H Ba HEOKeHHCYA
MoJeJIapH

Pewxa:
1. UkTrcoauii YCUIITHUHT YMYMUM TaBCUDH.

2. KanutaaHWHT KaMFapUIIHIIN.

3. Kanmait xkwmb >xaMrapMmaigap WKTUCOAMETHUHT VCUIII HaTHXKajgapura oJjuo
Kejagu?
4, KaruramauHr “OaTuH Kougacu”. AXOJWHU YCHUIIH.

Taanu cy3 ea ubopanap: ukmucoouil ycuul, XaKUKuii UKMucooutl YCuul,
NOMEHYUATl UKMUCOOUl YCUW, UWIAO HUKApUuwl OMULIAPU, UKMUCOOUU YCULU
Mooennapu, pecypcaap Kynauuuiu, camapaoopiukHu OUULLL.

1. UKkTrcoamnii yCMIIHUHT YMYMHil TaBcu(pH

Hrxmucoouit ycumr — Oy OOBEKTUB KOHYHUAT OYINMO, aXOJWHUHT YCHILIH,
OTT, unuia®d yukapuil XaKMHHUHT MabiyM OHp BakT JaBOMHUJA VCHUIIH KaOH
x)apacunap Ounan Oorianrad. Mkruconuii ycui sxamMu TakJIM(QHUHT YCUIIMHA EKU
Oommkada aWtraHuMmmsaa, noreHrcuan MM XaXMUHUHT OIIWIIAHUA OWIIIUPAIH.
[ynaait kunubd, uKrHucoawit ycum Hadakar HUnuiad YUKAPUIIHHUHT YCHILWHM,
OQJIKM UKTUCOAMUET MOTECHTCHUAIMHUHT YCUILIMHU XaM OWIIIUPaIH.

Nktucoauit ycumga HadakaT MamiiakaT pean JapoMaJIapUHUHT YCHUIIIH,
IIYHUHTJIEK, KOH Oolura TYFpU KelaJuraH peaj JapoMaJyIapHUHT YCHIIU Xam
TYIIYHHJIA]IH.

HxTucoanii YeuIln MKKU XU yCyJI OWJIaH aHUKJIaHAId Ba YI9aHAIH.

» bupuaun ycyn, UM (CHUM)uu §y1ran pgaBpra HHCOaTaH Y3rapuiid
cudaTuga aHUKIAHAIM Ba MaMJIAKATHUHT YMYMUKTHCOJUN WMKOHUSTIApU
XapakaTUHU aHUKJIAll YYyH WIJIaTUIaIH.

» Wxkuaun ycyn, pean SIMM (CHUM)HuHT yTraH aaBpra HuUcOaTaH axoJu
YKOH Oomura y3rapuiy cudaTuia aHUKJIaHa U,

Wktucomuit  ycumHM  aHUKIAm Ba acocinab Oepuin  kapaéHimapuia
KyHujarmwiapra 3 5Tu0op OepuIl Kepak:

1) WxrTucoauii YCUIIIHY YITyari;
2) Vewum omumnapy;
3) Hxrucomuii ycuin MojaesIapH.
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MAKPOUKTHCOINIA
BAPKAPOPJIMKHUHI ACOCHI

BEJI'UWIAPU
Uxrucoauit Xopu:xuii BaJIwTaJIap
yeum aJIMalIyB KypPCHHHMHI

Oapkapop./uru

Tyaa oanaauk

JlaBaat 0roaKeTH

kamoMaauauuar AU Mra
HNukn o
Hucoaran 3% naun
HAPXJIAPHUHT
OpTHO KeTMAaCIHUTH
OapkapopJuru
baxkysBar JAapomannap
TYJIOB Ga/IaHCH TaKCUMJIAHUIITH
MYaMMOCH

S4-yuzma. MakpouKmucoouil 6apKapopaIuKHuUnZ acocuil dencunapu

Mwumidi  MKTHCOAWMET  YCUIIMHM — yiHamga KaMd  JapOMaIAPHUHT
(MaxCyJIOTJIApHUHT) Xap XWI WHAUKATOpiapuaaH (podgaraHuIl MyMKHH. Y MyMHMA
Yeum papaxkacu acnmuaa SIMM  muknopu Ownan Oenrunanaau. IllyHuHrnek, Oy
KypcaTKuujiap MUKIOpU Ba Oaxkapaétran Basudacura kapad SANUM Exu Ml xam
Oymuiu MyMKuH. By KkypcarkuuiapHUHT Oapyacu Oup-Oupura xyjaa Xam SKHUH.
AMJ AUM xabu ymOy MamiiakaT axoJIMCH OJaéTraH Japomajjiap MUKIOPHUHU
kypcatamu. IIIyHMHT ydyH XaMm yHJAH axoJju JKOH Oolura TYFpU KejaJuraH
JapoMajyiap JUHAMHUKACU Ba Japa)KacuHU aHUKIAETraHaa QougamaHuil MyMKHH.
Ukrrucomnii ycumn Ha3apusaCl Ba MOJCUIAPUAA YMYMUW MaKpPOUKTHUCOIWN
KYpCAaTKUWIAPHUHT (PapKy YHYAIMK KaTrTa axamusaTra dra swmac. UYyHkw,
yJIapHUHT GapKu UKTUCOJIMN YCHIII Yerapac Ba OMWJUIApU YCHUII JapakaCUHU
Tax) I KWIKIIAA XaJl KHIYBYH KapaéH XUCOOJIaHMAaTH.

NxTucoauit ycuin Hazapuscuaa aapoMajgiap UCTEHMOJ Ba MHBECTHUIMsIIAPTa
OynuHaIu.
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Y=C+I
JlaBnat xapaxkaTiapu Ba cop SKCHOPT KYpcaTKUWiIapud XaMm HCTEbMOJ Ba
WHBECTHULIMAATIAP TAPKUOUTA KUPUTHO I000PHIIAIH.

MyTinak MUKIOpAard Kypcarkuuwiap auHamuikacu Y (f-BakT WHACKCH) Ba
J)KOH Oommmura TYFpU KelaJuraH KypcaTKuujiap Oupraivkiaa YCuil >kapaCHUHU
oungupanu. Mcrepmon xaxxkmu (C) UKTUCOOUETHUHT MPOBapl MaKCaJUHU Ba SIIAII
Japakacy OIUIMHA OWJIIUPCA, WHBECTHIMSIIAD 3 Ca PeCypC WMKOHHUSATIAPUHUHT
VYCUIIIM Ba TEXHUK SHTUIMKIAPHUHT MOJIUNUIAIIUIIMHA aHTJIaTaau.

HUctebmon Ba wuHBeCTULMS VpTacuaa »dTapinya MYKOOWUIMK MaBXYy/I,
YyHKH, JKOPDUM  MCTEBMOJ  MUKIOPUHUHI  OIIMIIA  HWHBECTULHSUIAPHUHT
JapoMajjiard  YAyHIMHW —[ACaWTUPUII  HUKTUCOAMM YCHUII HWMKOHHUSATIAPUHU
KHCKapTUPaIH.

VeuuHuar Gapya MMKOHMATIAPHMTA peal MHUKIOpJApra TAsHUO, JOUMHIA
Hapxjapaa Kapanaad. AKCHHYAa, HOMUHAJ KYpCAaTKW4Jla YJAPHUHI JWHAMUKACU
Ha(akaT pean yCHI Japa’kacuHU, Oanku MHQISAUUSHU XaM Y3 W4Yura oiaral oynap
DIU.

Xap Oup kypcarkud Oyinda 3 Xui1 MUKIOpAAru JUHAMUAKAHU Tax M KAJTAIIT
MYMKHH:

1. AGcomoT KypcaTKu4: MacallaH, peajl Uliad yukapuin Yt;

2. AOCOIIIOT KyIIuM4a YCUIII: MacallaH, UIL1a0 YUKAPUIITHUHT OIIUIIIH.

i=Y-Y-1

3. Kymmmua yeuin cypbatu:

Y
i —-Y 4
WUktucomuit  yeum  cypbarnapu  Kydumaru — Gopmynamap  €pmamuaa

Kym.yc.cyp.= 100

AHHUKJIaHaIu.

a) 0azHC YCHIl CypPBATH = ? -100

Y,
0) 3aHKHPJIH JCHII CYPBaTH = Y—t 100
t-1

Kymmmua yeum cyppatiapaa aca:

a) GasUCIH KyIIHMYa YCHII CYphaTH =

yt _Yt—l .

100
Yt—l

6) SaHKHUP/IH KJIIHMYa JCHII CYPBATH =
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Xap Oup mMamiakaT UKTUCOAUM YCHUINra MHTUIAW, YYHKH UKTUCOANM YCHILL,
OMpUHYMIAH, MWLM MaxcyJoT XaXMU Ba JapOMAJHUHT  KyNaluiura,
UKKMHYUJIAH, pecypciapiaH camapaid (QoWJallaHuIra, YYHHUYUAAH, SHTHU-SHTH
IXTUSKIAP Ba MMKOHMSTIIADHUHT MMaijo Oynumwura, TYPTUHYHAAH, XaJKapo
0030piapaa MamitakaT OOPYCHHUHT OIIMILIUTA OJIUO KeJlaju.

HNxTucoauit ycum ycymiapuaaH TYFpu Ba y3 VpHUAa doigalaHUIl KaTTa
axamusTra ora. Macanan, wmamiakaT XxapOui CaJOXUSTUHU aHUKJIAIl Ba
PUBOXJIAHTHPUII MyaMMocH Kapanaérranaa AVMM XaKMUHUHT YCHIIM, MaMIIAKAT
aXOJMCHHHUHI TYypMyII (AONMIATH TaKKOCIaHAETraHAa axoJu JKOH Oommra Tyrpu
KeJaJural KypcaTkuwiapaaH QoiganaHuin Makcaara MyBouKaup. Amanuéraa
UKTUCOAMA  YCUIIHUHT WMKKA XWJI KYpuUHUIIA (apKIaHaau: XaKUKUH Ba
IIOTEHTCHUAIL.

Xakukuit ukmucoouii ycuwt - Oy CTaTUCTHKA OpraHJiapd TOMOHHIAH
MYHTa3am Haup stwinagurad SAMM €km Oomka — MaKpOMKTHCOIUIN
KYPCaTKUWIAPHUHT XaKUKUA WAJUIMK KYTIAUUIIHAIAD.

Ilomenyuan uxkmucoouit ycuwi — Oy UKTACOAMET YCUIIM MYMKHUH OYIiraH
TE3IIAKIUD.

[ToTeHMa UKTUCOAUN YCUIITHU TAbMHUHIOBYM OMIILIIAp OYNInO Kyluaaruiap
XUCOOJIaHaIN:

% pEeCypPCIApPHUHT KYNaiumy;
* caMapagopIMKHU OLIUIIH.
WkTuconuit yeuin 6up HedTa oMuiapra OOFINK;
e Tabuuii pecypciap cConu Ba cudaru;
e MEXHAT pecypciiapy COHU Ba CU(aTy;
® acoCHI KalmuTal XaxXMHu;
® TEXHOJIOTHSIIAP.

Ymby omwuiapHuHr Oapuacu uWnuiad YWKapuiira OeBoCHUTa TabCHUpP
Kypcaranu. by 5ca MKTHCOOMN YCHUII HMCTUKOOJUIapWHU Oenrmnamja Hirad
YMKapuIil PyHKIMsUIApUAaH KEHT (poiganaHuill MMKOHUSTUHU Oepau.

2. KanuTaaHUHT KaMFAPpWIMIIH

Nktucomnit  yeumnauar Conoy MoAenuaa KanUTATHUHT KaHIal YCHUIIH,
WIYA KYYHHH YCHWINM, TEXHOJOTHS COXacuja HWKTHCOAMETIA Oup-Ompu OuaH
MYJIOKOTTa 3 PUIIUIN, ITyHWHTJEK TOBap Ba XU3MAaTiap WIUIA0 YWKAPUIITHUHT
YyMyMHH XaKMHra OOFMMK. DBH3HMHT OWUpWHUM KaJaMUMH3  KAUTaTHUHT
KAMFApUJIMII ~ KYpCaTKU4WIApMHU  ToBapjap Tanad Ba Takiudu  XaXKMUHU
aHuKamgad ubopar. YHIAH KEWMH 5ca WUIMYM Ky4d TabCHUpHIA acocuja
KaMFapulUiapiard Y3rapululapHd  YpraHu0d 4YuKaMy3 Ba KEHMH TEXHOJIOTHsIap
y3rapuiiii OuJiaH TaHUIIIAMU3.
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Tosapnap manaou ea maxknugpu. ToBaprap y4dyH Tamad Ba TaKIH}
UKTUCOAUETHN €MUK XOoJaTra Kenub KoNMuIuAa Mapkaszuil pon yiHaiinu. Iy énmk
ukTucOonu€T CoJIoy MOJENM Y4YyH YpuHIuaup. bu3 unuiad uyukapuil XaKMUHUHT
KaHYQIMK KYIJIUTMHA OepuiiraH BakTAa Ba MYKOOWI (oipanaHuIa KYpUIIMMHU3
MYMKUH.

Toeapnap maknugu éa uwi1ad YuKuwL @ YHKUUACU.

Conoy mojaenugaru ToBapjap TakiId(u KamuTaja 3axdpacd Ba UINYU Ky4dura
OOFJIMK OYJIraHuNuUIa0d YMKApUII (PYHKIMSACUTa aCOCIAHAIM:

Y =F(K, L)
Oy epna, Y — unuiad unkapuin €xku gapoman;, K — kammran; L - MexHar.

Uktucomuit  yecummmar Cosnoy Moaenu wnoiad uymkapuinl (yHKIASCUHA
JIOUMHUNA KyJlaMHUTra KaWTUIIMHM aHrataad. by TaxMuUH KynvuH4Ya Xa€TUWra SIKWH
XUCOOJIaHa M Ba SKUH Kelakakaa Oy TaxJIwi — copjajialiTupuira Epaam
Oepuman  Kypcak OVmanu. WMmmad umkapuimn ¢GyHKOMACH KalTagaH Kypuod
YUKW arap JTouMuid Oyimaca.

zY =F(zK, zL)

Z HUHT WCTAITaH KUilMaTHAa wkoOuMil Xonarna. YmaHza arap MexHaT Ba
KaMUTATHUHT Xap MKKadacu Z TOMOHUJAH UIUTad YMKAPUII BaKT Opajufuaa Kymnasau
Ba Z HU Y3U XaM KyTasiJiy.

Maxcynotr unuiabd ynkapuill GyHKIUSICUHUHT Y3rapMail KOJIMIIHN WIIYU Ky4d
MUKJOPUHUHT HMKTUCOAMETIA XamMMma cudaTiapuHyd Tax)iMi KWIAIITa WMKOH
Oepanu. Bynu mcOotriam yayns 1/L roKopuaark TeHrjaamara ;xXouaanMms:

Y/L =F(K/L, 1).

By tenrnama Oup umumra TYFpU KelaguraH umiad 4YuKapuiraH MaxcysoT
Y/L Oup wmuura Ttyrpu kammtan K/L HM  MabayM BakT  OpaiuFHIard
¢byukuusacuaup (1 conu y3rapMac Ba IIYHMHT Y4yH 3bTHOOpcH3mup). by makm
JOWMHM JTapoMaj] TaxXMUHUHHM Hazapja TYyTHO HWKTHCOAMET XaKMUHU YIIdaau,
OupuIuura TYFpu KelajuraH Uiuiad YuKapuill Ba KanuTaira TabCUp KUJIManIu.

UyHKM WKTUCONUETHUHT KaTTa-KUYMKIUTUIAH KaTbUil Ha3ap,0up uIIuMra
TYFpU KejaauraH Oapya MUKAOpPJApHHM Kyiakl OYIWMIIMHM aHrnaraad. bup wmrdwra
TYFpU KeNajguraH KUHMaTHU KW4YMK Xapduap OwiaH Oenrminabd omud, y=Y/L Oup
uirgy  Oommra TYFPU KeJaJuWraH HWIUlad YMKapwiraH waxcyiaor Ba K=K/L
OupuHuM Oommmra TYFpu KenaauraH kanutamaup. Unutad yukapuin QyHKIUSICUHU
Kylugaruia €3ulIMMU3 MYMKHH.

y =f (k)
oyuma f(k)=F(k, I). 55-yusmana ymay wunorad yukapuinr — QYHKIHICH
KYpCaTWJIraH.

Nmna® yukapum (QyHKUMSICUHU KUSUTMTH KanmuTall OUPJWIUA KYIIMJITaHa,

OWTTa WINYM KaH4Ya MUKIOpJAa KylIuM4a MaxcyjdoT UNuiad 4YUKApUIIUHU
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kypcaragu. by 5 ca kanutanm 4dekiM MaxcyiaoT MmukaopuHu MPKHu kypcartanw.
MaremaTtuk Kyingarnda &3u0 omammus:
MPK =f(k -1) =f (k).

byan 55-um3Maza KanWTaJIHUHT MUKIOPU YCHILIM, HWHUIA0 YMKAPHIL
¢yHKUMACH OMp TEKHCla JaBOM 3Taau, Oy 3ca YEKIM MaxCyJOTU MAaCalUIINHU KAl
Kwiaau. K macaiirania WmMu  ypradya WIMYWIAp COHM OWJIaH O3POK KamuTal
onanu. UIyHMHr ydyH KaOUTaJIHUHT KylIMMYa KACMM YMYMHUHA  HOUIa0
YUKAPHUII ~ XAKMUTA Ky KyIIEMYa MaxcyloTiap YYyH Kyaa Qoumamumup. K
Oamann Oynca, ypraya umaumiaap COHM Kamutanu kyn Oynagu. lllyHuar yuayn
MaxCyJoT MIUTA0 YUKApHII OMpPO3rMHA OPTaJIu.

Ishlab chigarish funktsivasi
Ishchi boshiga 1shilab o Ishlsh chiqarish fimksivasi qay
chiqarish, y Chigsh 6. darjada ishehi boshiga kapitd
L~ miqdori k mi ishchi boshig:
- tshlab chigarish migdori v=1i(k)
- m tfodalaydi. Ishlab chiganish
-~ fmkfsivast  givaligl  kapital
g shlzb chigarshnmg margmal
7~ | MPK mzhsulotdir: Agarr k bir bilik
F tomonidan ortsa, MPK taga vy
;, ortadi.  Ishlsb  chigansh
V4 fmktsiyasi kaptali margmal
/ mzhsulomi ozayib korsatb,
oshgani saym tekis boladi

1shchi boshiga kapital k
55-uuzma. Hwnab uuxkapuw pynkyuscu.

Toeapnapza manad6 ea ucmevmon Qyukyuacu. Conaoy MojenuIa
TOBapjiapra Tajad HCTEbMOJ Ba WHBECTUIMSTA acociaHaraH. boikaua aiTranna,
Oup uiryu Gommra TYFPH KeJaJuraH MaxcyJioT Y OUp MIMYU OOIIMra MHBECTUITHUS |
Ba WIIYM OOIIMIra HMCTEHMOJI C ypTacuia TaKCUMIIAHAIN:

y =C +i

by Tenrnama WKTUCOAMET YYyH MWUIMM JapOMagHUHT MIIYM OomIura
TYFpU Kemumuaup. by uKThcoamérna naBiaT xapujiapuHu (COTHO OJUIIHH Y3
uyura ojmaiian) Ba cod SKCHOPTHU Y3 WUMra onmaam (YyHku Ou3 €nuK
UKTUCOJUETHU XOJIATUHU KYPATIMHU3).

Conoy wmonenu xap Huiaum ogamiiap V3 AapOMaUHUHT OUp KUCMHHH
kamrapu6 Oopagu Ba (1-S) KMCMHUHH HCTebMOJ Kuiaaad ae0 ¢apa3 Kuiaau.
UCTEBMOJ (PYHKUMACUHU Ou3 Kyiunaruda udomanainmus:

207



C=(1 -s)y,

bynna >xamrapum npapaxacu 0ynmu6, O gan lraya Oymagu. lynu €nnma
TYTUII KEpPAKKH, JaBJIAT CHECATH Japakacuja axOJWHHUHI TeXall TE3JIUTU
CaJOXUATra 3Tra, WIYHUHT YYyH MaKCajUlapuMH3[aH OUpU YHU TE3JIUTHMHU Cakjaod
KOJIMIIIUpP. BUpOK SHOM OM3 IIyHYaKW KypcaTWiraH S jKaMrapMa Japa)kacujaa
OJIULLLIUD.

Hctebmon GyHKUMSICMHU CApMOSBUIIMIMHA KYpUIl MUJUIHMH JTapoMaaHH
xucobra onuin C yuyH (1-S)y 1eraH MabHOHHU aHIJIATa/Iu.

y=@Q-s)y+i
KaiiTa TaptOra conuin mapT MapouTUHU HHOOATTa OJIUIIL.
I =sy

by TeHrnama WMHBECTHIMSHM TeXall TEHrJIaMacuHu Kypcataau. lllyHmaii
KWIKO >kKamMFapMa Japakac S UIUIad YUKApuIl KMCMH XaM WHBECTHUIUS YIyIIUTa
OOFJIaHTaH.

byryuru xynaa Cosoy Monenu Xap MKKA MacajlaHW KOpUH ATajau, WIuiad
YUKApUIll (PYHKIUSCH Ba UCTEHMOJN (YHKIUSACH UCTAITaH BaKTAa HKTHUCOTUETHH
tacBUpiaad Oepamu. U cramran xamurtan K yuayn y=f(k) kypcarkmum kaH4a
MUKJIOpJla WKTHCOAMETIAA WIUIA0 YWKAPUIN XKMUHU Ba TEXall Japakacd S
KYPCATKMYMHU JKaMFapMa Ba MHBECTHIHS YPTacHIard TAKCUMIIAIIHUA OeNTHIaiIH.

bapkapop xonam ea kanumannu ycuwiu. Xap KaHJad BaKTIa KaIllUTal
UKTUCOAUETHUHT WIUIA0 UYMKAPUIIUHU aCOCUN OMWJIMAMP, JICKUH KaluTajdl BaKT
JABOMHJIa Y3rapuiid MyMKUH Ba Oy cababiap WMKTHCOAMM YcuIra Yy3rapuiuiap
OYnMIIM MyMKHH. XyCyCaH KalmUTAJIHW WKKW WUITYA Ky4Wra TabCUP ATAIU: CapMos
Ba KaJpCU3JIaHUII. SIHTH 3aBOJ Ba YCKyHAJap WHBECTHIMS XUCOOJaHMO KarmmTas
XaXKMUHU OIIIUIIINTA cabab oynau. Kamuramaun — wmman YUKUIIN
KQJIPCUBJIAHUIIIUP Ba KamuTal XaKMHUHM Tymuiura cadad Oymanu. Kemunr Oy
KyWIApHA MyXOKama KWJIAWJIUK.

Kypub TypraHummuzaex uirdu OOIIMra WHBECTHIMS JapakacH | TEHIJIaMacH
sy. Maxcynotr wunuiad yukapuil GYHKIUSCH Y Y4YyH VYpHHUHH OOCYBYH UIIIYU
Oommmra KanmutaaHUHT (QyHKOUSICH cudaThga WIud OOIIWra WHBECTHIMS OWJIaH
dboliganammMu3 MyMKHH.

I = sf(K)

by TeHrmamana SHIM KalmuTalHU >KaMFapHIl | ra Kamutaa xaxkumua K ra
Oornuk Oymamu. by kypcatknmu wnuiad ywmkapum Qyskimscu f(K) tomonmman
UI1a0 YMKAPHMIN MHUKIOPYMHM K HUHT MCTaaraH KMMaTHIa aHIJIaTaad Ba KaMFapMa
Ba CaKJIalll Japakacu S YpTacuaard uiuiad YuKapuill Ba )KaMFapMaHH aHTJIaTa Iy,
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Ishchi boshiga ishiab

chigarish. y » Ishlab chiqarish, iste'mol
L va Investitsiya Tejash
ﬁhlab chiqarish damjam s iste’'mol va
> k) investitsiya o’rtasida ishlab
= gl chiqarishni ajratishni
s EN—
i B ’ darajasi k uchun ishlab
/ |, mbchiboshiz chiqarish f{k), investitsiya
/ ( iste'mol sfik), va iste'mol fk) -
/ ¥4 bo’ladi.
/’ | Investitsiya, 0
( |, Tshchi boshiza g
-
Ishchi boshiga
kapital, k

56-uuzma. Hwnao yukapuu, ucmevmon 6a uHEeCMUWUAL.

Mogen amopTu3aiusi y4yH >KaBOOTapiuK Xap Oup WM y4yH MabiIym Oup
yIym 0 HU Tamkwi 3Taau. By epna 0 roHOH Xapdu nenta amopTH3aius HUCOATH
ne6 artamaau. Mucon ydyH arap KamuTtan yprada 25 (OM3HM TamIKWia 3 Tca
Hwmap mgaBoMuza. AmopTH3amus Jgapaxkacw wwiura 4 (GOW3HM TAIIKWAI 3 Taau
(0 =0.04). kanurtamHMHT MUKIOpPH VimaHna wwiura 0K Oymamgum. bus acocwii
KaIluTalra HHBETUIUSUIAP TAbCUPH Ba KaJIPCH3JIAHTAaHWHU TEHTJIamMa OWJIaH:

Acocuil KanuTallHu Y3rapuiiy 6apo0ap UHBECTUIIMS MUHYC SCKUPHIIIL.

k =i -k,

K acocuii kamuTaJHU Y3rapuiid KCWHHTW OMp WWJI Ba YHAAH KECHHHTH MK
ypracumaru dapk. Uynku wHBectuims | Tenrmamacu Sf(K) Hm Ou3 Kyiimmaruua
E3UIIMMUA3 MYMKHH.

k =sf (k)-k.

57-uu3Maza KamuTATHUHT UXTHEPUHA Jgapaxkacn K y4yH MHBECTHIMS Ba
aMopTH3anus Imaptriapu rpadura  OepuiaraH oMK aCOCHH  KamuTan TypH
WHBECTUIMS Ba MIUIA0 YHKApHIIl XOKMUHUHT CcyMmacuaup. bupok 1okopu
KaluTall Y4yH 3CKHpHUII CyMMAacH XaM IOKOpu Oyiaau.
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l‘i‘;’:’gg’ Eskirish, dk Eskirish har yili kapiital
' aktsivalan dommiy ulushi d m
15te’'moldan chigqishidar.
Shuning uchun eskinsh kapital
darajasiga proportsionaldir.
1shehi boshiga kapital k
S7-unsma.
investitsiya va
eskirish Investitsiya, Eskirizh va Barqaror

Eskirish, &k

holatBarqaror holatda kapitalmng
darajasi k* gqaysiki 1mvestitsiya
darajasida qadrsizlangamimi  teng
i S < bo'lad:, kapitah migdonm ko'rsatdi
o éik: o 2y TR | mveteiy gy)  G€b vagt o'tishi bilan o'zgarmaydi.
. : : k*¥* dan pastda mvestitaya
qadrsizlanganimi oshiradi, k* dan
tepada investitsiya  eskmnshdan
kamroq bo’ladi, shumng uchun
kapital darajas: kamayadi.

k, wpp k* gk, Tibchi boshiga kapin, k

Investitsiya ishehi bohign Eskrich

:fp.;w m‘” ;t:lwﬂhnya&

57-unsmaga Ourtra Kamutadl K* MHBECTHIMS CyMMACHHHHI TEHIJIAMACH
3 CKHpHUII CyMMacura TeHr Oymaau. Arap UKTUCOAMETA aCOCUN KaluTall Aapakacu
WHBECTHIIMA Ba O CKUPHUII KywWIApUHHM Y3rapThpa OJMaian OalaHcaa KOJaIu.
bynna k = 0, mryruHr ydyH kanurtan K Ba unuiad yukapuin xaxwmu f(k) 6apkapop
Oynaau (kamaiumn ypHura ycaau). bu3 myHuHr yuyH K* kanutamHuHT Oapkapop
Xoyaty 1ed aTanMus.

Bbapkapop xomar xap mkkama cababga MyxuM axamusitra sraaup. bus ¢akar
Oy epaa uKTHCOAMETHH OapKapop XoJjaTaa KOJIMIUMHM KYpAWK. ByHmaH Tamkapu
6Mp XM Japaxaja MKTHCOAMETIA OGapKapop XojiaT JaBOM >TMaiiid. YIIaHaa
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KallMTATHUHT ~ JapakaCh  MYBO3aHATCHU3  WKTUCOAUET  OOLUTaHAAM  HUXOST
KamuTATHUHT Oapkapop xonartu Ownad Tyraiam. llly mabHOma Gapkapop Xosataa
Y30K MYIJATId UKTUCOAUET BYXKYIra KelaIu.

WUktucomuér xap aouM XaM OapKapop XoJjaraa TyramuHU KYpUITUMU3
MyMKHH, 57-un3maga K1 ra yximmam kamuTana aapakacuHH OapKapop XoJaThra
Kaparanja WKTUCOAMETHU JABOM STUIIU KaMpoK OYynamu neb dapa3 xuinamus. by
X0J1/1a MHBECTULIUA Japa)KaCUHUHT 3CKUPUII MUKAOpU opTaau. Bakt yTuim Ounan
KanuTan KyTapwiaad Ba Kydalumn gaBoM 5 Tamu. bapkapop xomat K* wmunrad
guKapu xaxmu f(x) ra sSKuHIamamm.

byHpan Tamikapyu KanmuTadHUHT Japa)xacu OapKapop XoJsarra Kaparasjaa
UKTUCOMUETA KYIPOK JaBoM »dTamud J1e0 ¢apa3 kmiamu3 K2 ra  yxmmam.
[IyHUHT y4yH 3CKHUpHINra KaparaHaa WHBECTUIUS O3pOK Oyiaau: Kamuraia KaiTta
TUKJIAHUIINTA KaparaHjga TE3poK aiMamragd. AcCOCHi KamuTadHH TYIIUIIA SHa
Oapkapop xoJjlaTra sIKMHJIAmIagu. bapkapop acocwili KamuTaira »pUIldIaraHia
WHBECTHUIIMS Ba SCKUPUIITA TEHT. Xe4 KaHAail 00CMM acocHil KalmuTallHU TYIIypuo
€KUM KyTapaoJIManIu.

Bbapkapop xos1aTra SKUHJIAIIUIL: COHJIA MHCOJI

Kemunr connmm mucon Cosmoy mMoaenuaa KaHAAa WIUIAIIMHUA KYpailIMK Ba
KaHJall KUIMO MKTUCOMUET OapKapop Xojarra SKMHJIAIIMIIMHU Kapailiuk. Mucon
yUyH HUIIa0 4YuKapuil QYHKIUSICHHU (Papa3 KUIaiiuK.

Y=K1/2L1/2

Ko066 [yrmacHunr unniad yukapuin (QyHKIUSICUHU KarmuTan yaymu 1/2 ra
TeHr Oymamu. Mnuiad umkapum ¢yaknuscu f(K) wiram xyum tabcupuma cuxiad

quKapui L
11
Y K:z2I2
L L
TeHrnuKHM Ha3apaa TyTaau
Y _ (K
L L2
Yynkwy, Y = Y/L Ba k = K/L TeHrMK YpuHIU Oynaau.
y=k1/2

Bbynpait xam 1e0 €3UIMMU3 MyMKUH

y=Tk

Nmna® 4gukapummHuHT Oy IMaKAM  WITYM  OomMra WNpiad YuKapuill
KanuTaIl MUKIOPUHU KBaJpaT WIAW3 ocTuIa udoaanaiu.
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by Mucomnu tynmupum yuyHn wummad uukapum xaxmuad 30  ¢owusra
kuckaptupud ($=0.3). xap ¥mmm karmmtaman 10 ¢owmsra ommpcak (d=0.1) Ba
uirgy Oomwmra HucOataH kamutan 4 ¢omsra omamu (K=4). By pakamiapman
UKTUCOAMET/IA HUMATAp COAUP OYIUIIMHM KYPUITUMHU3 MyMKHUH.

buz Oupunum #wnma wummad 4YMKApUIN Ba TapakKUET OwiaH Ooliara
OyJycak WKTHCOMUETIA KaluTajd KUIIK KOH Oommra 4 ¢ousHu Tamkwi dTraH. by
KEeTMa KETJIMKHUHT camMapacujup.

s UMmmad ywmkapum ¢yskuuscu K ra xypa ummad yukapuinl XaxMH axoju
KOH Oommra TYFpu Kemanurad (Y) KanmuTajaHu unrgu Oommra 4 wwmmma 2
(Gou3HM YCraHMHU KypcaTai.

B Hnua6 ymkapum xaxkvmuan 30 ¢owmsra kuckaptupumn Ba skamrapumr /0
(GOM3HM HMCTEHMOJ KUIMHTaHIMruaK omnaupazn. 1=0.6 Ba s=1.4.

m  Amopruzarcs axparMacuHuHT Kanutainu 10 ¢housnu Tamkwn staau, 1k=0.4.

s Kamuran xaxxmuuausr y3rapummu 0.4 ¢ousHu, nHBecTUIMs XoiaTu 3ca 0.6
domszam Tamkuia 3tu6 k=0.2
[lynnait KUIMO KanWTaTHUHT axoJd KOH OoIlMra TYFpU KeJaJuraH XakKMH

VUKKUHYN WHAITHU OONUTaHUIIH YuyH 4.2 HOU3HH TAIIKUI ATaJIH.

Xap #wumm uwkrtacomuéT Yceub Oopapepamu. Hikrucommér kait mapakana
TapakKUET TONTAaHWHHU 2-)KaaBaija KYpUIINMH3 MYMKHH. Xap WHIU YTraH wumn
OWJaH WHBECTUIUS KAJAPCU3JIAHTAHWHU WIUIA0 YUKApUIIl Ba SIHTU KallUTaTHU
OPTTaHMHM KYPUIIMMH3 MyMKHMH. Muimap naBomuna 6apKapop XOJaT SKHHJIMTH
y4yH axOJju >KOH Oomura TYFpu KejaauraH kanutain yeurm 9 (ou3HU TalIkui
Kwiad. by Oapkapop xosiatna HMHBECTHIMS amopTu3aiusick porma poca 0.9
dbouzHM Tamkuia HSTHO KamuTaJl Ba MILIIA0 YWMKApUIl XaKMH 3 HIU OOIlIKa
YCMAaCIMTUHU KYPUIIUMU3 MyMKHH.

Munmap 1aBOMHAA MKTUCOAMETHMHI TAapakKdil TONMINM KAIMTAIHUHT
Oapkapop XOJaTUHU TAabMHUHJIAWIA aMMO XHUCOOJIAIIHWHT OOIKa WY KaMpOK.
Ocnatub yramus

Ak =sf(k)-dk

by TeHrmama BakT aBoMHJa K HHMHI SBOJIONUACHM Kauk Japaxaja

OymummHN  Kypcataau. MoxusTaH Ou3 OMIIMITUMU3 MYMKHHKH Ak =0

0 = sf(k*) - dk*
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Ruxsat etilgan holda yaqginlashib: A soni misol

Taxminlar: y=Vk; s=0.3; &=o0.1;dastlab k=4.0
vil k y ¢ i ok Ak
1 4.000 2.000 1.400 0.600 0.400 0.200
2 4.200 2.049 1.435 0.615 0.420 0.195
3 4.395 2.096 1.467 0.629 0.440 0.189
4 4.584 2.141 1.499 0.642 0.458 0.184
5 4.768 2.184 1.529 0.655 0.477 0.178
10 5.602 2.367 1.657 0.710 0.560 0.150
25 Y521 2.706 1.894 0.812 0.732 0.080
100 8.962 2.994 2.096 0.898 0.896 0.002
=] 9.000 3.000 2.100 0.900 0.900 0.000

Exu Tenrimamacu

ke = s
Fy 3
by Ttenrmama Oapkapop XojaT Japaxkacuga xap Oup wumuM Ooiura
KaIMTAJTHU TOIUII YCYIHINP.

Moxusaran OW3HUHT MHUCONJAa WIUIA0 YMKApuIl (YHKIUSCUHUHT COHJIU

KUMMATUHU KypCaTau.
k03

JE 01
TeHrMMKHUHT Xap MKKaJla KUCMHJ1a KBaApaT WIIU3 TOMUILI OUp Xujl Oyiaau.
K =9
WNun 6ommra TyFpu Kenagurad kanutain 6apkapop xonat yuyH 9% nup. 7-2
3. Kanaaii Kuiiud skamMrapMajiap MKTHCOAUETHUHI YCHII HATHKAJAPUTa 0110
Kejgaau?

NKKkuHYM KaxoH ypylmuujaH KeiuH SroHus Ba ['epMaHUSHUHI YCULIVMHU
TYWIYHTUPHUII Yy Kajgap XaM OCOH 3Mac. SpHH, OMp MyxuMm omui SmnoHus Ba
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['epmaHusiHM >KaMFapHIll Ba WIUIA0 YMKAPUIIMHU IOKOpU Japaxkana TaMHHJIAII
AKIII ran ucOatan sxmupok Oymran. Tynuk xankapo ¢apkiapHU TYUIYHTHPHUII
Y49yH WUKTHCOIUHN KYpPCATKUWIAPHH TYPJIH KaMFapMa TabCUPHUAa KYpPHO YNKHUIIINMU3
Kepax.

Kamrapma npapakacMHM KydaWTHUpHII OKMOaTHIa HWKTHUCOAMETIA HUMaA
OYMUIIMHU KYpUO YMKAMIWK. 58-un3ma V3rapuiuiap KYypCcaTKUYUHU KypcaTaju.
XKamrapum gapaxacu S1 Ba kammran K1* ukrucoguér Oap Kapop OYIMIIMHH
kypcatamu. Kawonku ycwmm nmapaxacuc 1 man S2 ra kyrapwiranga Sf(k) umswmk
IOKOpHra Kapal XapakaT Kuiaau. KaMrapMaHHHT OONUIAHFUY TeXKall gapaxacu S1
Ba kanmtan K1 uwHBeCTHMIWSIAD — XQKMHIArd  aMOPTH3AlUS  MHKIOPH
MyBO3aHaTHAup. Jlapxon >kamfapMma aapakacu OpTaad, IOKOPH capmosi Oynaaw,
aMMoO, KamuTall 3axupanap ysrapumicu3 Kosamu. I[llynnait kwiu® uHBeCTHIUS
aMOpTHU3alMSIHU ommpanan. SIHru 6ap Kapop xonar K2* wukrhcomuéraa Kamural
acTa CEKMH KYyTapwiaau, 5 CKM Oap Kapop XojlaTra KaparaHja HIiad YMKapHIil
XAXKMH FOKOPH JIapakajia OpTaay Ba KalIMTAIHU KYITAUTUPaIH.

Investitsiya va eskinsh
Ok
s,fik)

‘\ s, f(k)

\ 1.tejash

darajasining ortishi,

D2 kapitl investitsiya ni
- yangi barqaror - oshiradi ...
. holat tomon
- 0'sish sababi
K —_ k* Tshehi boshiga kapital, k

Tejash darajasining ortishi ortishi Tejash darajasining ortishi ortishi s istalgan kapital
migdori investitsiyaning ko’proq bo’lishini nazarda tutadi.Shuning uchun yugoriga
tejash vazifasini o'zgartiradi.Bargaror holatni boshlang’ich holati k1 *, investitsiya endi
eskirishni oshiradi. Kapital darajasi iqtisodiyot ko’proq kapital va ishlab chigarish bilan
yangi bargaror holat K2 * ga erishganda ortadi.

58-uuzma.

Comoy wMopenu KypcaTHIIM4a OapKapop XOJATHUHT KamuTalld — Xal
KWJIYBUM JapaxkaJla SKaHJIUTMHU KypcaTaau. Arap >KaMrapull Aapakacu KYIpOK
Oyica, Oapkapop Xojdarna HMKTHCOAMETAA KaTTa KaluTal Japa)Xxacu Ba IOKOpU
UIUIad YMKApUII camapacura d pulliiain. Arap »amrapMa JapakacH macT Oyca,
Oapkapop Xoiarga WKTUCOAUET KaM KamuTall Japakacd Ba TMacT cyparjiapia
MIUIad YUKapull XKMUHUHT KaM cypariapjaa Oynumuudra onud kenagu. by
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XyJ0ca MOJMsS CHUECATUHUHT Kyn MyHO3apamapunu ¢&putud Oepaau. [I aBnar
OrO/pKeTH KaMOMaJuja MWUIMKH TEXalllHW KaMauTHpWIT Ba WHBECTUIUSHU
omummura cabad Oymamu. DHIM OW3 Oy TEKAMHU KUCKAPTUPHIN OPKAIH IacT
CTaBKaJIM KalWTajl Ba MacT MWLM JAapomal HaTwkaidapra oqu6 kemanu. LIlyHuHT
YUyH KV UKTUCOIUMIIAp TOMMUHN OIOKET KaMOMau OYIUIIUHU TaHKUT KUJIaJIH.

Wkrucoguii ycum Ba Texaml ypracuaard Oormukiuk xakuga Conoy
monenu Huma aenau? FOKopu TEXKaMKOPJIMK YCHUIIHU Te3JalllTUpaau JICKUH
dakar BakTuHuara gedmnaran Conoy wojenuua. SHru OGapkapop XoJjaTaa
MKTHUCOAMET HW3JIAaHMIUIApUraya jkaMrapMa JapaXaCMHHHI FOKOPH JIapa)kacH
Kypuiaaad. Arap UKTUCOIMET >KaMFapMaJapHUHT IOKOPHU Japa)XaCMHU CakKJiad
Konran OYynca. Karra kanutanHu Ba HIUIA0 YMKAPUIIHM IOKOPW Japakaja
Kyab KyBBaTiaiaun. AMMO y €kopu YCHMIIHM cakjiad koiamaiinu. bapkapop
XOJIATHU Y3rapTUpUII cUECAaTh axXxOdW >KOH OoIIMra TYFpHU KelaJuraH aapoMaj
YCHIII CypaTy OIIMIIK TahCUPHU OOPIUTHMHU OWIAUpaau. AKCHHYA IOKOPH Jdapa)kaaa
KaMFapMaJIApHUHT axoJid >KOH OolmMra TYFpU KelaauraH oprajaud. UyHKH axoiu
KOH OolMra TYfpu KelaJurad Aapomaj Japa)kacd YHUHI ycuil (ousu 3 Mac.
bapkapop xonatga xamrapMma Japakacura TabCHUpP KypcaTaju.

Ennu Ous Texamn Ba ycumira KaHaai KWIHO TabCUP YTKA3UIIHU WKKUHYU
KAXOH ypUIIMAAH KehWnH fnoH Ba HeMucnapHUHT HMKTUCOIMN KypCaTTHWIAPUHU
TymryHTUpuO Oepamus. Hadakar ypym Tydaitniu ymapHUHT AacTiaaOKu KaruTail
3axypacy kKaMm Oalkd YJIapHUHT OapKapop XoJjaT KanmuTajld IOKOPU TeXall y4yH
xaM Oamangmup. by wuwkkama xakukar  1950-1960-immmapma Oy  MKKH
MaMJIAKTHUHT JKaJal cypaTiapia YCUIUHU TYIIYHTUpHO Oepasu.

Kumm OGommra gapomaj mapaxkajapy Ba HMHBECTHUIMS — CTaBKaJlapu
KywIMAup Ba Hera ©0a3u Mamjakariap OomIKajmap Kallmok Oyicama 0Ooif
OyIuIIM KyJa MyXUM amMMO y TYJalduruya akc 3TMaral. by uMkku y3rapyBuwmiap
opacujiard MyHocabaT/iap y30K BakTAaH Oepu MaBXYIIUD.

4, KanurtajaauHr “Oarud Kongacu”

Xo3upua O0u3 Kall gapakana WKTUCOAUETHUHT >KaMFapUIll Japa)KaCUHU Ba
WHBECTUIUSL KYPCATTUYMHU YHUHT JapoMaj Ba KalUTaTuHU OapKapop XOJaTUHU
ypranu6 umkum yuyHn Ouz Conoy wmomemunman doipamanauk. by Taxmwmiap
IOKOPUPOK >KaMFapHIll Japakacura oiubd OOpHIM Xap JOWM XaM SIXIU, YyHKH, y
Xap mouM karta Qoriga onub kenmaau. JlekuH, tacaBByp KuiauHT, mamtakat 100 %
KaMFapull Japaxxacura sra Jeinuk. by makcumMym MyMKuH OViraH 3HI IOKOpH
JapoManra onu0 KelaJauraH KamuTaaaup. AMMO, JapOMagHUHT XamMma KUCMH
CakJTaHaJH Ba MCTEHMOJ KWJIMHMAWIN, OyHH HUMACH SIXIIH?

Ymly OynuMaa KanmuTadHd ONTHMall MyXOoKama KWIMII Y4yH HKTHUCOIHM
dapaBonnuk >kuxarugan Conoy wmomemunan doimananwiaau. Keitmarn 06061a
aXOJIMHUHT TEXalll Japakacu Kal mapakana XyKymaT TabCHUpuUra MyXOKama
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Kunamu3. AMMo, OupuHun Oy Oynumpa Oy cuécumit KapopiapHd EHIAII
Ha3apUsUIapUHU TaKIUM KUJIaMU3.
Bapkapop X0/1aTHH TaKKOC/Ia1I

Bbapkapop xonaT y4ayH KaHaai 6030p cuécaTuHu TaHIauMu3?

bo3op cu€catMHMHr Makcaau KUCMOHMN Iaxciap  (apOBOHIUTHHU
MaKCUMaJUIAIITUPUIIT KUMKU JKaMHUSIT yYyH HILIA0 4uKapyBYM Oyica Xxap Oup
IAXCUKTUCOAUETAA  KaMUTATHUHT MHUKIOPUHM  V3JIlapu y4yH Famuiamaiiau
XaTTO WIUIA0 YUKAPHUII XQKMUHUHT MUKIOPHUHHU XaM.

VYnap y3mapu UCTEBMOJ KWJIAAUTaH TOBapJiap Ba XU3MAaTJIapHU FaMJIaiIu.
Mynnaii kunubd, nycroHa 06o3op cuécatu OapKapop XoiaT Y4yH HCTEbMOJHUHT
SHr OamaHj JapakaCMHM TaHjamHu XoxJjahau. K crarcuonap Kuitmatu

MCTEBbMOJHM MAaKCUMaJl JIAIITHPraHia KanMTAJHUHI “OaruH Kouaa”cu el

aTa.Hazm.l2

buz wukrtucomuér OnTuH Kowjmara Kal napaxana OYHUCHMHUINMHU KaHaai
ailta omamu3? by caBosnra ’xaBoO wumuM Oommra Oapkapop JAap)kacuaa
UCTEbMOJHY AHUKJAIMMU3 Kepak. KelnH Ou3eHr kym HCTEbMOJIHHU Oapkapop
XOJaTUHU KYPUILIUMU3 MYMKHH.

Kumm Oommra Oapkapop XOJaTHH TONNMILAA OW3 MWUIMKA JapoMajJiaH
oouutaiimMus.

y =C+ i
Ba KaWTagad Oenrmiad
c=y—i.

HcrebpMon unuiad YMKApUIIHUHT MUHYC capMosicuaup. UyHku Om3 OGapkapop
X0JaT UCTEhMOJIMHU TOMUIIHM XOXJAaraHMMM3/1a WHBECTUIMS Ba MILIA0 YUKAPHII
X@KMHUHHUHT  Oapkapop KuiiMatuHu YpHUra Kysmu3. Mmum Oommra wunuia®d
yukapum Oapkapop xonaru f(k*), k* wnmum Oommra kamurtaaHMHT OGapkapop
xonatuaup. byHnaH Tamkapu Oapkapop XoJiaTJa acoCUi KamuTall y3rapMaiau
WHBECTUIMS TeHrIIaMacuHu Kaapcwsnanumu dk*. # vu ypawra f(k*) v Ba U HE
ypuura dk* HU KYHHO WIIYM OOIIMIa HMCTEHMOJIHU OapKapop XOJaTHHHU E3UIIMMHU3
MYMKHH.

et =f (ko) =0 ke

By Tenrnmamara xypa HCTEbMOJHUHT OapKapop X0JIaTH dCKUPHUIIHUHT OapKapop
XOJIATUHYU KOIUTaraHAaH KeWWH MIuTad YMKAPUIITHUHT OapKapop XoJyaTtuaa XaETHUHT
KaHnanuruan udoganamanp. by Tenrmamaga Oapkapop XoJaT HCTEHMOJIHMHHHT
HaTWXKacuaa OapKapop XoJaT KalMTAIWMHU UKKUTA Kapiu dGdexTa 60p Kydanum

22E4mund Phelps, “The Golden Rule of Accumulation: A Fable for Growthmen,”” American Economic Review 51 (Sentabr
1961): 638-643 b.
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y4yH, OMp TOMOHJAH KYNPOK KamuTal KYNpoK UILIad YuKapHil gemMakaup. bouika
TOMOH/IAH 3Ca KYMpPOK KamuTajd HIUIad YUKAPUII JETaHHUMHI MAHOCH KalHUTajIHH
KaiTagaH xoinad QolJanaHui J1eMakIup.

59-yn3Mana acocuil kamuTan OapKapop XOJaTHUHT (GyHKUIUsIIapu cudaTtuaa
Oapkapop XoJlaT 3 CKUpHUIIM Ba Oapkapop XoJjaT HIIad YUKApUIIM HAMOEH
Oynamu. HctepMoOMHUHT Oapkapop XOJaTH 3 CKUPHUII Ba HIUIA0 YUKapUUI
Yypracumaru Qapkaup. By pacM uCTEbMOSHM MakCHMaJIAIITHPraH Japakajar
OJITUH KOWJAHWHI aCOCUM KaluTaJl KYpPUHHILHIUD.

Barqaror ) Bargaror holatda iste'mol
. Barqaror-holatds eskmish
hc'lf“dﬂ_iﬂhlﬂb (va j'I,..&.mzm)__ dk * Igtisodiyotda ishlab chigarish
s | iste'maol yoki investitsiya uchun
eskirish

foydalaniladi. Borgaror holatda
qumtml . investitsiya eskirishga teng.
" jchlab chigarish £(k Shuning uchun, barqaror holatda
iste'mol ishlab chigarish f{k *) va
eskirish dk* o'rtasida turli xil
ba'ladi. Bargaror holatda iste'mol
Oltin goida bargaror holatida eng
baland nuqgtasiga erishadi. Oltin
qoidada kapital darajasi k* va Oltin
qoidada iste'mol darajasi

: belgilangan bo'ladi.
N 8 % Barqarorn holatda ishchi
Basqaror holatds Ol Al
aror on o
) , Bargaror holatda Olfin
R Ooidadan yugorida,
barqarer holatda bargaror holarda
kapitalni kuchaytink kapitalni oshirib
bargaror holatda bargaror holaida
tste'molim oshiadi istemolni kamaytiradi.

59-uyuzma. Bapkapop xonamoa sckupuui.

CranmoHap XOJaTHM TakKKociaad 3 CKUpPHUIN Ba WIUIA0 YUKAPUIIHU Xap
WKKaja HaTWKACH KamUTATHUHT OaJlaHIpOK Japakaga OynummHM Ou3  émma
TYTHUIIAMHA3 Kepak. Arap acocWid KamuTaj macT Oyyca ONTHH KOWAaaa HWIuiad
YUKAPHII Ba aCOCHH KalWTajd d CKUPHWINTA KaparaHaa KyTapwuiaJd, IIYHUHT Y9yH
ucTebMosl opramd. by xomma wnuiad uwmkapuin ¢yaknumscn dk* ra kaparanmga
TUKPOK KYTapWJITaH IIYHUHT YYyH TEHT MKKH Y YM3HK opacuaard TadoByT KalCHKU
UCTebMOJI TeHIIaMacuaa K* KkyTapuimaad. Arap acoCcHMil KamuTaal OJITH KOHJa
JapaxacuJaH IOKOpu Oyica acocwii KamuTadHU KYTAPWIWIIN HCTEHMOJIHU
KaMaTUpaaul YyHKA W10 YUKAPUITHU  OPTUINHM 3 CKHUPUIIHU  OPTHUIIHTa
Kaparanga kampok Oymamam. Illy cababman wunuiad ywkapuin ¢yakmuscn dk*
JUHHUSICHTa KaparaHja TEKHCPOK IIYHHHI Y4yH HCTEhbMON OwiaH K* Yypracumaru
HUIIa0anuK Kydasaw. KanmuTanmHu ONTHH KoWJa Japakacuja HIUIa0d YHKapHI
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¢ynkmusacn Ba dK* Omp XWI KUSUIMK MaBXYUIAP Ba KMCTEHMOJ Y3HMHHUHT JHT
YYKKUCH/IA.

OntuH KoWJa XapaKTepJIOBYM OJAUN Xoiar mapaxkacuaup. Unura® gukapuin
(GYHKIUACK KUSUIMTH ~ KalMTAIHUHT  MapxkuHan wmaxcynotn MPK. dk*  Huar
kusuimrn - d - gup.  UyHku K* TeHIVIaMaHM WKKWATA KHSUTATA OJTHH —KOMJA
TEHTJIaMaCUHU TaCBUPJIAMIH.

MPK - §

KamutamHuHr ONTHH KOWJACH O CKUPHIN Japakacwaa KamuTaul wuiniad
YUKAPUIITHUHT Map KHaHaJl MaXCyJIOTUIUD.

bomkawa Owpo3 KypwHHWIITA KamuTadHH Oapkapop xaxmu K* Ba
KamuTaTHUHT Kydaidumm k*+1 06o30op cuécatm wkrucoamérna ¢apa3 Kiiaau.
Acocuii KamuTaiara Kagap KymmMda uiniad gukapuin Xakmuau ommmuy f(K*+1)-
f(k*), xanurtamHuHr MapxkuHan Maxcyiaotd Acvmimaan MPK. Illyngaii  Kumm6
KaruTaa UCTEhMOJIA KYIIMMYa OUPIUTH TahCUPHU aHUK ICKUPHII XakMu 11 ga MPK
oynamu. lllyHuHr ydyH ucTebMoOJila KaUTATHUHT aCOCHM KYyIIMM4Ya Japa)KacCuHU
MPK-d neiimuz. Arap MPK-d>0 Oynca uCTEbMONHM KydYaHWIIUHH KaruTall
OPTHUIIMHU Kypamu3 IIyHUHT yuyH K* ontuH kommaman mact Oymamu. Arap MPK-
d<0 6¥1ica HCTEHMOTHY TTACAWWIIIA KAITUTATHNA KYTAPUIMIINH TaMOHJIAWIN NIyHHHT
yayH K* onTuH Kouaa mapakacumaH rokopu Oymamu. IllyHmait Kumu0 Kyhdumaru
XO0JIaT OJITUH KOWJIAHU TaCBUPJIANIN.

MPK - d=0.

Kanuranau ontuH Kouja aapa)kacuja KamuTaIHU Map)KUHAJI MaxCyJIoTuja
acocuit 3 ckupumr MPK-d tenrimamacu Hon Oynaam. Kypub Typranummsaek 0030p
cuécatv HMKTUCOAUET YUYH aCOCHUU KANWTAJIHU OJITUH KOWJACWHU TOMHIIHHU TaKa30

*

ATaau.

Uktucomuér  aBTOMAaTUK  paBHINJA  OJTHH KOUJIaH! Oapkapop
XapKaTJIaHMaCIUTMHU €1a TYTUHI. bH3 alHMKCa acoCUW KaluTal XOJATUHU
OJITUH Kouja cudartuaa XoxjJaraHMMH3[a aHUK Cakjall Japa)kacura MYyXTOXKMH3
Ba yHU Kyuiabd KyBBaTiamui. 60-um3mana OGapkapop XOJaTHU KypcaTaad arap
KanuTana JapakaCMHUHT OJITMH KOWJACH HWIUIa0 YHMKapuIl Kapa€HHIa TexKall
mapaxxacuHu Oenrwmiaiau. Arap cakiaml jgapaxacu pacMaa  (oiiganaHTaHIaH
OaytaHJIpoK OYJica acocuii KamuTaJHU OapKapop XOJaTH KyAa IOKOpH OYiau.

*
Matemaruk 3cnarma: OJTHH Kouzaa XOJaTH Y4yH siHa Oup ycyiaman xucoOmamia 6up o3 doiipanananu. Kaiitagan Homimab S*

= f(k*) - ax* scmanr. S* 3 Hr foKopu Hapaxanma K* tommm yuys, dapkunu tormmma ds*/dk* = f(k*) — d Ba xocmmacu Honra
tenr 6ynamu. f ‘(K *) KanuTamHUHT MaprUHAIMAaxXCyJI0TH 3 KaHHHH Kailq 3 THO, 6u3 MarHaa ONTHH KOM/a XOJIATHIa SPHIIAMH3.
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Barqaror-holatda ishchi
boshiga ishlab chiqarish. Sk*

eskirish vainvestitsiva /_, k™)

: s Rk*)
k* / Barqaror holatda ishchi
| boshiga kapital. k
1 Barqaror holatda 2... Igtisodiyot to’g'ni
Oltin Qoidaga tejash darajasiga
erishish ... muhtoj

Tejas darajasi va oltin qoida "(" Bu erda SF (k) egri siljitish edi tejash kursi har qanday
o'zgarish fcgoid- kapitali oltin qoida darajasini ishlab chiqaradi va barqaror davlat
iqtisodiyotini harakat qilaman. faqat bir tejash darajasi hisoblanadi 1ste'moli ancha past bo'lgan
darajada.

Arap cakjam Japaxacd O3UpOK OyJjica acocuil KamuTain OapKapop Xo0JiaTu
XKyna mact Oymaau. bomika cababu 3 ca MCTEHMOJHUHT OapKapop XOJaTd OJTHH
KouJla GapKapop XoJaTHra KaparaHja macTpok OVYiaau.

Bapkapop xoaaTaa 0JJTHH KOUAAHH TONMII: COHJIH MUCOJI

HNkTucomuér YycummHUHT 06030p cuécartu Japaxkacuja OapKapop XOJIATHUHT
TaHJIAITHAHT KapOPHHH MyXokama Kui3Mu3. Mmmad uukapuin GyHKIUSCH OW3HU
OJITUHPOK KYpraH MUCOJUMU3 KaOu OUPXUIIAUP.

y= Jk

Nirgan  Gommra wnuta®d YUKApUIN XaXKMH, HINYA  OOIIWTra KalmuTaJTHHHT
kBagpar wiau3ura teHraup.Eckupum nsgHa kanutaaHuHAT 10 dowmsmHM  Tamkwi
sTtamu. by BakTaa UWKTHCOAUETHUHT OapKapop XoJaTh ydyH cuécar wuiuiad
YyKyBUMJIAp Cakjam (OW3WHU TaHJIAIIa]IH.

CuécaTHUHT HaTWXKAJIAPUHU KYpPHUII Y9yH OapKapop XoJiaT TEHrJIaMacHHHU
ACIIAHT:

LS
flk) o
By uktuconuérna Oy TeHriiama Kyiugarura TeHr Oyiaau.

k-

k-

by Tenrmama wmkkana TapaduHHM KBajparra KyTapuO Oapkapop XojaT Y4yH

g
0.1
aCOCUU KAUTAJIHU TOIIAMU3.

219



k-= 100s>.
by nHatmxkanman ¢oitnanann® caknam AapakKaCUMHUHT UXTHEPHM (Hou3u ydyH
acoCHil KalWTaJIHUHT OAPKAPOP XOJATUHHU AHUKJIAUMHU3.

3-kaaBanaH KYpuHUO TypuUOAWKH HUKTUCOMUETHU Texkaml (OHU3IapH Typiu
XUl OapkKapop XoJlaTHU KypcaTtaau. byHna OW3 IOKOpPH KaluTall OPTUIIMra OJH0
KEeJUIIMHA KYPUIIMMHU3 MYMKHH Ba J3CKUPHII Ba OalaHAPOK HIUIA0 YUKAPHII
XKMH JTABOM 3Taau. bapkapop XosiaT UCTEbMOJH, 3 CKUPHII Ba WIUIA0 YMKAPHUII
ypracumaru ($apk, JacTiadKu Kydaiunuiap €kM KYTapuiuiuiap OallaHIpoK
napaxkana Texam (ousnapuHu Tanad Kuiaaud mnacaiiuiira kaparanjga. Kadonku
texam Xakmu 0.5 Oyica MCTEBMON HT IOKOpW mapaxkana Oymamu. bunoOGapun
cakyjam mapaxacuHuHTr 0.5 (ows Oymumm Gapkapop XOoJaTHH ONTHH KOWJTACHHU
HIUTA0 YUKAIH.

bapkapop XoJIaTHH OJITHH KOWJACHHHM aHUKJIAII Y4yH OOIIKa4da Wyn OuiiaH
KalMTATHA MapkuHan acwi MaxcyidotuHu (MPK-d)au Honra TteHrmaiimMus. By
UNUIad YUKApHII YIyH Map>KUHAI MaxcyJioT Kyhuaarnda Oyiaim.

MPK = ,
2Vk

Jadval 3

Taxminlar= Vk;  6=0.1

Oltin goida Steady davlatini topish: A soni misol

s k* y* ok* c* MPK MPK — §
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 00 %
0.1 1.0 1.0 0.1 0.9 0.500 0.400
0.2 4.0 2.0 0.4 1.6 0.250 0.150
0.3 9.0 3.0 0.9 2.1 0.167 0.067
0.4 16.0 4.0 1.6 2.4 0.125 0.025
0.5 25.0 5.0 2.5 2.5 0.100 0.000
0.6 36.0 6.0 3.6 2.4 0.083 —0.017
0.7 49.0 7.0 4.9 2.1 0.071 —0.029
0.8 64.0 8.0 6.4 1.6 0.062 —0.038
0.9 81.0 9.0 8.1 0.9 0.056 —0.044
1.0 100.0 10.0 10.0 0.0 0.050 ~0.050

*
Marematuk scnatMma: Oy GpopMyna KanuTAIMHT Map>KHHAJI MaxCyJIOTH K ra HUCOaTaH MIUIad YHKApUII GYHKIMSACH SKaHIATHHA

YHYTMaHT .
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by ¢opmana épmamupa 3-xkaaBanmnuar MPK kuiiMaTinapuHu Kypcatagu Ba
MPK-d Typmu xun Oapkapop xomarmup. Cod MapKuHai1 MaxcyJoT Kamnutia
KMIMATH HOJTA TEHT. Y CHII JapakacHJard ONTHH Kouaa Kuitvatu 0.5 Ta TeHraup.
MapxuHanm MaxCyJlOTHH KaMmalumuy Tydalau KanuTaaHUHT cod Map>KuHal
MaxCyJIOT KalWuTaJld WKTUCOAMETHH Cakjall Japa)kaCh YHHHI KUiIMaTura
HUcOaTaH KaMpoK OVyiraHia Karrapok OYyiagu Ba MKTUCOAMETAA KYTPOK TEXalll
Oynranaa HoJira HUCOATaH XaM KaM OyJasu.

By pakamMHu MHCOJ OJTHH KOoUAa OapKapop XOJATUHU TOIMHUIIHUHT Xap UKKU
WY IMHU TacouKIaiau, OapKapop XO0JIaT MCTEBbMOJIM Ba KalMTAJIHUHT Map>KUHaI
MaxcyJoThra Kapacak Oup Xui sxkaBoOmapHu Oepamu. Arap Ou3 OyryHru KyHAa
UKTUCOJUETAATH KOPUI HKTUCOAHM OWJIMOKYM OVYJIcaKk acoCHMid KamuTajija OJTHH
KOUWJAHUHT €HWJA, MAacThj]a, Ternacuaa KapaMH3, UKKHHYM yCYJ OJlaTaja KYNpoK
KyJiail KamuTaJIHA Map>KWHAI MaxCyJoTUHU (apa3 Kwiaad. AKCHMHYA UKTHCOIMM
0axoJIalTHUHT OUPUHYM YCYJIM OWJIaH JKyJa KYI TypJid CTallMOHANl XOJaTiIapuHU
TYypAad XWJI Cakjam Japaxacuaa tanad xuiaad. byHpgail mabiiymorra sra Oy
KUHUWAHIIND.

AXOJIMHU YCHLIH

HUxrncognit yeumHuHr CoJioy MOJENMHM TyO0 MOXHMATH Y3WJAH KalMTall
TYIUITAHUIIMHA TYUIYHTHpA OJIMAMIM, MKTUCOOUN YCUIINA: BaKTHHYAJIUK OanaHn
CaKjlall JapakaCMHU JAaBOM OJOTHIIM IOKOPHM YCUIIHM TabMUHJIAWIAU JIEKWH
MKTUCOAMET OXUp OKMOaTna OapKapop XoJsaTra SIKMHJIAIIA[d KaliCUKU KaluTal Ba
UIuUad yuKapuin AouMui Oynranma. bapkapop MKTHCOAUN YCUITHU TYUTYHTHPHII
YYHYH AYHEHMHT KYITUWIUK KUCMHJA UKKU MaHOaHW V3 WYHMra OJraH HUKTHCOIUMN
yeumHUHT CoJIoy MOJIENTM aXOJIMHUHT YCUIM Ba TEXHOJOTHMK TAapKKUETHH Y3
nuura ojgaau. by 6ynuMaa Ou3 Mozenra axoJuHU YCUIIMHA KylIaMu3.

AX0JIM Yeuy Ouj1aH OapKapop xoJiat

Kait nmapaxama axonuHu Ycumm Oapkapop xoJjiatra Tabcup Kuwiaau? by
caBoJira >kaBo0 Oepuinl ydyH Ou3 WHBECTHUIMSIAp Ba OJCKUPHUIN OwiaH Oupra
axXOJIMHY YCUIIM KauTal TYTUIAHWIIMHUHT axoJd >KOH OOoIMra TYFpHU KeJlaauraH
TabCUPUHU MYXOKaM KWIMIIMMHU3 Kepak. WMHBectuumsuiap Ou3 OnavH ailTHO
YTraHMMU3IEK aCOCHM KalWuTadHU OIIUPUO 3 CKUPHUIIHM KaMauTupaad. AMMO
XO3Up YUMHYU Kyd HIINYU OOIIWra KanmuTaTHU MHUKIOPUHHU VY3rapuilura TabCup
KWIAJW: UITYWATIap COHUHUHT VCHUIIM WINYM OONIMTa KamWTaJHW TyIIHUIWra cabad
oynanu.

bu3z umun OommMra MUKIOPHU Ba JapakaHW KaMIIMTHAA JaBOM 3 TKHA3aMH3.
ynmait ka6 k=K/L wurrum Oommra xamutamaup Ba Y=Y/L axomnu »oH Oormra
TYFpU KeJaauraH unurad yukapumiaup. JlapBoKy BakT J1aBOMHUA UITYMIAD COHUHH
Yyca€TraHMHU 3CIaH YUKAPMACIUTUMU3 Kepak.

AXO0JH OH OOIluTa TYFPHU KeIaIuraH KamuTaIHN Y3rapuiim
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ak =i (8 +n)k

by Ttenrmamanma Kau Jgapaxaaa HWHBECTHULMS KAAPCHU3JIAHUII Ba axOJUHU
ycHIlUra acocui KaluTalHU UINYM OOIIMra TabCUPUHU Kypcataau. MHBeCTUIMSIHU
opTHIIM K, SCKUPHUII Ba axOJWHU YCUIIMHU Kydaiumu K aup. Bu3 onauHpok
KYpraHMMH3IeK axXOJUHUHI JOUMHUI qapaxacu y3rapmac 0ymaau (n=0).

bu3 kenmaxakga WHBECTHMLMS MUKIOPMHHA TYLIWIIA Ba ACOCUW KaIllUTAHU
uIau Oommmra  ysrapTupMmail cakia® KOJUIN KEpakiIuTW Xakujaa Yiraimmus.
NuBecTUIMAHN TYJIKWMHIAIIMIIN KAaUTATHUHT MaBXyJl 3 CKAPUIIWHU Y3 WYWATa
onaau, TeHrnamacu 0K. By IIyHHHTIEK MHBECTUITUS MUKIOPHHU KEPAKIATHHA SHTH
WITYAIAp KamuTand OWjiaH TabMUHJIAHTAHWHW V3 wuura ojaad. lllyauHrmex
KalTAJIHA TabMHUHJIAII Y4YyH 3apyp HHBECTHHMsIAp NK wImgm Oolmmra KamuTal
MUKIOpY K SHIY WIMYAIAPHUHT MaBKyAJIUrd N 1aH uoopat Oynanu. Tenriaama kait
Japaxkaja SCKUPHUII MaBKY/UIMTUHU UIITYU OOIINTa K aluTall  JKaMFapMacH
TabCUPUAA aXOJIUHUHT YCUIIN KaMalTaHJIMTUHU KypcaTaau. DCKUPUIIHU Hacailuim
K acocwil KanmuTaJlHW HMIUIATWITAHJIATHIA aXOJUHUHT YCUIIM TapKaJTUIIAHU
KaMauTUpuIn K  WIYuMiap axOJMHUHT KaTTa KHUCMHHHU TaIlKWJI 3THO acoCHid

*
KalluTaJIHU OIIrpau.

BU3HUHT axOoJauMHM YCHUIl XaKUJard TaxJIWuliapuMu3 OyryHrH KyHAa Kym
*kapa€mmapna gaBoM 3TMokna. Jlactinad Ows sHa | Hu ypumra Sf(K) Hu omamms.
Keitnn OyHnail TeHrinama €3aMus.

ak = sf(k)-{6 + n)k.

WNuram  Gommra KanmuTamHUHT  OapKapop XOJATHHHMHT KypcaTTHujIapuaaH
KYypuHuO TypuOaukuOu3 doiigananaérran 61 Ba 62-um3maHu 3 WuUWra OJraH
VCHUIIl HAaTUXABUWJIUTWUHU TABMUHJIANIH.

WKTucomuéTHUHT OapKapop XOJIaTH MIIYM Oommura kanutan K y3rapmac
Oynranuaup. ABBall KypraHuMHU3ACK Oapkapop xonaT KuiMatu Kk* Hu udoganaimu.
Arap k k* ra xaparanma kampok Oyica HWHBECTHUIMSHH TYJKAHJIAHHUIIKIa
KaparaHJia WHBECTHUIMS IOKOPUPOK Oynmamu myHWHr yuyH K ycamm. Arap K k* ra
Kaparanfa IOKOPHpPOK OyJica WHBECTUIMSHH TYJKWHJIAHWIINTA KaparaHia
WHBECTUIIMS KaMPOK OYJIa/u IYHUHT Y4yH K KaMasiiu.

bapkapop xonmatma wuimuM Oommra XakdKAA ~KamuTalga HWHBECTHUIIHS
HaTWKaJIapu KOOMI Oyiica axoiu YCHINM Ba SCKUPHUII TabCHPU caliOuii OamaHcra
sra 6ymanu.

* MareMaruk scinatMa: PacMaH K Y3rapuiil yuyH TeHIJIaMaHHHTXUCOOHHHU OUp 03 Y3raptupanu. Bakr Gupiuruma K
Varapum dk / dt = d (K / L) / dt skasnuruau yayr™anr. CraHgapT KOWJaJdapuHH XUcoOjaraHmaH CYHr Ou3

dk/dt=(1/L) (dK / dt) — (K/L?)(dL/dt). Duau 6y mamumiapHu KelHHTH TeHrmama Omnman oupramrupu6: dK/dt = |
— dK and (dL/dt)/L = n. Manunysmsiausce, 0y 6up 03 KeWHH MaTHIA TEHITIAMaHH UIDTA0 YuKapai.
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Vmanga k*, =0 Ba i*=dk*+nk*. Bapkapop Xoiaria KadOHIAPIUP
UKTUCOMUETIAa WHBECTHIIMSHA WKKHATAa Makcamu Oop. bav3wmapu (dk*) sckupran
KaluTaJIHA OOIIMIAH >KOWIAITHpaan Ba Koiranmapu (NK*) kamurtanm MUKIOPUHHHT
Oapkapop X0JIaTH OMJIaH STHI'M UITYHIIAPHU TabMUHIIAN TN,

. Solow Modelida aholing o’sishi
Inve;h@ya . Eskirish va aholi o'sishiga 1shchi
i I“"es‘“s‘?"a_ boshiga kapitalning kamayishi
barqarorligt sabab bo’ladi. Agar aholini 0’sish
darajast n va eskinish darajast d
bo'lsa keymm (d+n) k 1shchi
boshiga  kapital  darajasi
investitsiva, SF (k) o’zgarmagan holdagi nvestitsiya

bo'ladi.  Iqtisodiyot  barqaror

holatda bo’lishi uchun mnvestitsiya

sf(k) eskirish va aholini o’sishin

(d+n)k o’mint to’ldirishs kerak.

amortizatsiya va aholining ta'siri

o'sish1 (d + n) k Bu ikki egn
L chiziqni kesishishini 1fodalaydi.

Barqaror hola;

61-uuzma. Conoy modenuoa axonunune ycumiu.

AX0JIM YCUIIUHUHT HATHKAJIAPH

AXOIMHUHT YCHUIIA M KTHCOAMKA YCHUIIHUHT CoJI0y MOJENIMHM Y4 XHII
yciyaa y3rapTupuil MyMkH. bupuHuuaan, y OW3HM UKTHCOIUN YCHUIITHU SIKUHPOK
TylmIyHuIra oiau0 kemagu. bapkapop Xomatga axOJIMHUHT YCHUINM WYUK OoIura
WIUiad 4YMKApUIll Ba KamuTal MouMUM Oynamu. UyHkM ummaunap aapakaCUHUHT
yeumm # Oajakd yMyMHM KamuTaal Ba YMyMHUH HIDIa0 YMKApHIl XaKMUHUA Xam
VCUIIMHY TaMHHJIAIl Kepak. [apuM axOoNMHUHI YCUIIM TypMyLl Jdapa)acu
(apOBOHJIIUTUHU TYIIYHTUpUO Oepa oaMmaiau (4yHKH axoJiu >KOH OolMra TYfpu
KeJaJural unuiad 4YuMkapuil ysrapMacaup), Oy unuiad YHKApUILIHUHT YMYMHM

XKMHJIa YCUIITHA TAbMHUHJIAITHYU TYIIYHUIITA Epaam Oepaiu.
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62-uuzma.

Investitsiya

samaradorlisi B ) Aboli o'sishining ta'siri aholining o'sish
i (0+ n,)k darajasiniortishi n; dan n, ga o’zgarishi
eskinsh va aholini o’sishimi  yuqon
tomonga siljitadi. Yangi barqaror holat k,"
dastlabki kapital holati k'; ga qaraganda
kishi boshiga kapital darajasi kamroq
bo’ladi. Shunday qilib. Solou modeli
aholi o'sishining yuqori sur'atlan bilan
igtisodiyotda ishchi boshiga kapitali past
darajada bo’lishini va shuning uchun ham
daromad kam bolladi deb taxmin
qilmoqda.

1. aholi o'sish
darajasi ortishi

{8+ n, )k

k% Q—r— k7 Ishchi boshiga kapital. k

2. _.. barqaror-
davlat kapital
Zzaxirasini
kamayishi.

WkkuH4YnaaH, axOJIMHMHT YCHUIIM HUMa Yy4yH Oa3u Mamjakariap Oou
Oomrkamapu KamOaraJTUTH ydyH Ousra Oomika Oup TYUIYHUIIHH Oepajin.aXxoiu
YCHUIIIM OPTUIIMHU HATIKAJApUHU MyXOKama KWIaiiuk. 62-uym3mana KYypuHUO
Typubauku N1 nmaH N2 ra axoJMMHMHT YCUII Japakaci KydaWlWIU axoJid >KOH
Oommra Tyrpu kenamuraH kanmutamHu K*1 odaw K*2 nmapaxanma Oapkapop XoiaTHH
kaMmantupanu. UyHku x* kampok Oynamu, uynku Y*=f*(k*) axomu »xoH Oormra
TYFpU KeNagurad unuiad yukapuim Xam kamasau. LyHuHr yuyH UWKTHCOIUN
Veumauar Cojoy Mofenuja IOKOpU CypbhaTia axoJIMCHU YcraH Mamjakatriapia
axonu KoH Oommra Tyrpu kenaawran SIMMuuHT MuKmopu kamaiumm Oaropat
KWIMHAAW. AXOJIMHU YCHII J1apa)kacu Y3rapuily Texall JapaKaCUHU Yy3rapHIlnra
VXIIami, axojid OH Oomura TYFpW KeNaJuraH JapoMaj] HaTwkKacu O0op aMMo
axoJid >KOH OomMra TYFpU KelaJuraH JgapoMaj Japaxkacu Oapkapop XoJiatiaa
YCHIILIra TAbCUP KUIMAWIN.

HuxosT  KamWrTaa  JapaKaCMHWUHT  OATHH  Kouaach  (MCTebMOJIHH
MaKCUMAJJIAIITUPUIIZIA) KYpCaTrud axOJMHUHT YCHUIIWra TabCcup Kuiaau. by
ME30HHUHT Yy3rapuinuia axoJid IKOH Oolura TYFpU KeJaJuraH HUCTEHMOI
KyWHJarura TeHr.

c=y—1i.

Uynku Oapkapop xonartna unuiad umkapuin xaxmu f(k*) Ba OGapkapop
XO0JIaTaa WHBECTHLIHS (5 + n)k* Oymaau, Ou3 apkapop XoJaTaa HCTESHMOJ
JTapakacuHu Kyhuaarnda udoaanaimus.

c* =f (k*) - (9 + n)k*
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OJUIMHTHJICK yJIKaH KeIUIIyBAaH (oimgamaHuO MCTESHMOJHUHT MaKCHMaJl JapakacH
kK*Hu ¥3 mawra onagurasaek Gopmya.

MPK=5—m
€KY MOC paBUIIAA

MPK-0 =n.

bapkapop Xonatga OATHH KOWJa KalWTAJIHUHT Map)KUHAJI MaxCyJIoTH cod
3 CKUpHILJA aXOJIMHHMHI YCHUI apakacura TeHraup. byTyH nyHE O0yiinad axoJIMHUHT
ycumm.

1. Comoy ¥ycum wMojenu Yy30K MyAJarna HUKTUCOTUETHUHT KaMFapHUII
Japakacl KypcaTKU4Wwiapy canmuTal XQKMUHUHT MHUKIOPUHHM Ba HILUIA0 YHUKApHUII
JapakacuHu TacBupyiad Oepanu. JKaMFapuIIHUHT FOKOpY Japa’kacu KaruTaTHUHT
IOKOpH JIapa)kaCll Ba WIUIA0 YUKAPHII XQKMUHHUHT I0OKOPU OVIHIIUTa OOFTUKIUD.

2. Comoy wmonenua XaMmFapHil JapaKaCHMHUHT KydallMIId axojud >KOH
Ooommra TYFpU KelaauraH JapoMajra TabCUp Kuwiaau: Oy MabiyM OMp BakTAa Te3
Yeuin naBpu Oynmaau, aMMO OXHMp OKHOarna sHru OapKapop XoJjaTra CEKWHIIUK
Owian Ycumn opkanu dpunniand. [UIyHMHT ydyH [OKOpH OCHII Japa’kaCUHUHT
JTAaBOM D THUIIMIa KapaMail OapKapop Xojarjia UIad YMKapHIl XaXKMUHUHT OaaH
OYIUIIM UKTUCOAMM YCHUIIIHU KamFapMma siTuIra cabad 0yna onmanan.

3. bapkapop xonaTga HMCTEbMOJHUHT IOKOpU OYITaH KamuTall Jgapakacu
“OntuH Kouma Jnaxacu’ nAe0 aramagu. Arap HMKTUCOAMETAA OapKapop XoJaTiaa
OJITMH KOMJara KaparaHja KyIpoK KanmuTajl Oyica ViiaHJaH KEeWHH KaMFapuil
JNApAXKACUHUHI KaMaWWIIM KEMMHT BaKT JAaBOMHAA HUCTEBMOJIHM ommpaau. Ba
akcuHya, arap wuKTHucoguérna Oapkapop xonatana Onrun Kowmpara kaparanga
Kanmutaa Kampok Oynca Vmanman kevinH Ontun Kowupa gapakacura 3pHILIAII
WHBECTHUIIUSHNA Ky4YalTHpaay Ba LIy TapUKa >KOPUU aBJIOJ YYYH UCTEBMOJI KaMpPOK
oymaau.

4. Conoy wmonenu Xa€T Tap3u CTaHJAPTIAPUHUHT y30K MYyIIATIIv
KypCaTKMWIapuJa axOJVMHUHI YIIMHU UKTHCOAWN Aapa)kacuHU TacBupnaian. Coioy
MOJIeJIUra Kypa, axojid YCUII JapakaCUHUHT FOKOPU OYJIUIIM axoJid >KOH OoIura
TYFpU KEJaJuraH MILIa0 YMKApUIIl Ba KANUTAIHUHT OapKapop XOJATHHH KaMpPOK
OynuImMHA Tako30 dTaau. boimka Hazapusiap axoiaw YCUIIMHHHT —OOIlKa
HaTWXKaJlapura ajoxuja IbTuOop Oepamu. Mantyc axonud YCUIIMHH O3WK-OBKAT
unuiad YuKapuil ydyyH 3apyp OynraH Tabumii pecycpciapra TaHKUC OYIUIIMHU
takiud Kwirad; Kpemep Kynm axoJWHU TEXHOJOTUK TapakKUET >Kapa€HUHU
KYYaUTUPUILIUHNA TAbKUJIAU]IN.

225



HwnheE

Mag3yHu MycTaxKaMmJjiall y4yH caBoJLIap
HNkrrconuit ycuin TynryH4acH.
HKTucoauii yeuil cypbatiapy KaHAal aHUKIaHa u?
NxTucoauit ycumHuHT canduil okudbaTiapu HUMaaa?
HNkrucoauii ycuuira TabCUp 3TYBUM OMUJIIApPra MUCOJI KEJITUPHUHT.
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13-maB3y. UKTHCOAMIT YCHUIITHUHT HEOKJIACCUK MO/eIH
Pexa:
1. Conoy MOAECIUHUHT TEXHOJIOTHK KapaCHIIapHu.
2. Yeuu Ha3apUACUIaH YCUII TAPAKKUETUTA YTHILI.
3. Uxtucoauii yeuinu parOaTiaHTHPHUII CUECATH.
4. Conoy MoJielH/IaH TalllKapy SHAOTEH YCUIIl Ha3apUsCH.

1. Conoy MOAeTMHUHT TEXHOJIOTHK KapaéHJIapu

Xo3upua Conoy Mojenu OHM3HHMHT TaJKMKoTAa capital Ba mexHar ycymu
XamMJa ToBap Ba XuU3MarTiap MOUIA0 YMKApuIl  ypTacuaard - y3rapMmaraH
MyHOca0aTlapHu ¥y3 HWYWTa OJAW. DHPOK MOJET 3 K30T€H TEXHOJIOTHK
kKapaHJIapHA  SBHU  BakKT  JIaBOMHUJA  KAMHUSATHUHT  WIUIA0  YHUKApPUII
MMKOHUSTIAPUHU KEHraTUpHO YCUIIMHM Y3 Huura onamm.”

Mexnat camapanopiuru. TeXHOJOTHK Kapa€HJIapHU TapKUOWUTra KUPHUII YIyH
Ou3 uIUIad yukapuil QyHKIUsCHra KauThimumus kepak K-xamu capital Ba L -
yMyMuii MexHaT Y-yMyMud unuiad uukapuin Xaxkmura Oornuk. lyrmai xummnb
UIUIa0 YuKapuil (QyHKIUSACH

Y=F(K, L).
bu3 sH11 nnuiad ynkapuil GyHKIUSCH cudaTuia
Y=F(K, LxE)

€3amu3, E-sgaru (Ba Oupo Z MaBXyMm) Y3rapyBUaH MexHam camapaoopiuu 1eo
atTasagu. MexXHaT camapajopiurd WIUIad YMKApUIl XaKuJIard >KaMUSTHUHT
OWJIMM aKkC O TTUPHUII YUYyH MYJDKaUIAHTaH YCYJUIapH: MaBXyll TEXHAIOTHsUIAPHU
AXIIAIARAN, MEXHAT caMapaJopIuJIUHU OIIMPAIN Ba Xap OMp HIIl COaTH JaBOMHUJIA
TOBapJiap Ba XU3MaTJiap UILIA0 YMKApHUII YUyH KYNMPOK xucca Kymraau. Macaas,
MEXHaT CcaMapaJopiiurd KyTapwiad KadoHku XX acp Oouuiapuyga wunuiad
YUKApHUIIl XKMH OILITaH/a Ba SIHA MEXHAT CaMapaJopiird OLAM Ka4YOHKH XX acp
OXHpJIapuJa  KOMIIBIOTEPJAIITUPUIN  KOpPUM D TWIraH  nautaa.  MexHar
camMapaJiopiurd XaM KyTapuiaad KAa4OHKH COFJIMKHU CakJjalll, TabJIuM Ba WIITYH
Ky4H KYHUKMAaJapy SXIIHJIaHTaH A,

LxE unraumapHuHT camapaiu COHWHM Yyidani 1e0 TaaKWH STHIUIIA MYMKHH.
By xucobra nom3ap6 xomummuap coHuHu L Ba Xxap OuMp HIIYMHU camapajopJiuru
E. bomka cy3 Ounan aidtranna L wmam Ky4yujaa MIIYUIap COHMHM YIIYaraHw,
magoMuku LXE Xap uwkkamacu wuira KejnaJuradH Ba WIUIAHAWIraH WIIYMAJIap Ba
TexHanorusiapau Vyanyup. Mmnmad yukapuimau Oy SHMM Typd yMyMui unuiab
guKapuim xaxmu Y kuputwirad Canutan K Ba wmrummap camapanopiuru LxE ra
OOFIUKIUD.

3 N. Gregory Mankiw. Macroeconomics (7" edition). USA, 2009, p 221
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TexHONMOTHK TapakKUET MoJeNUra EHAANTyBHUHT MOXHSATH WIMYU Kyun L HuU
Kydaitupuira yxmad MexHaT camapaaopiurd E Hu Xam KyddTupuin JgemMaxaup.
dapa3 KwIalIuK MacajaH unurad uukapumm ycywiapu onguHgad 1980 Ba 2010
Wwimap opanuruga MexHaT camapajgopiurd E  wkkum mapra oumpau. By mryHu
anrnaragukn 2010 #mpga 6urra wnram 1980 #Hiwpna wkku WImdauHA YpHUHU OOcajy.
Xarroku xakukui urrauiaap cond L 1980 imnpman 2010 #iunrava y3rapmac 6yiamb
KOJITaH, uimduiap camapagopiaurd conn (LXE) vkku mapra omiradH Ba TOBapJiap Ba
XU3MatTiaap UIUiad YMKApWIMIIY Kydaluiuaad UKTUCOuET (oitaa kypaau.

TexHomoruk TapakKUET XaKuaa D HI OCOH TaxMHH 0a3um Oup ¥y3rapmac
don3 g HM YcHIIM MEXHAT caMapaJopiurd 3 ra cabad Oymamu. Mucon ydyH, arap
9=0,02 6ynca mexHar Oupiuru xap wwm 2 Gou3gaH KYpOK caMapaJopiidKKa 3ra
Oynanu. Mnumabd yukapuil XaXMH XyAad WIUd Kydd 2 Qousra opTraHu Kaou
XaKUKUA XOJIATUAAH OpTaau. by MIakil TEXHOJOTWK TapakKUETHUHT MEXHATHU
MycTaxkamjamu Je0 arajaau Ba §  TEXHOJNOTHMK >Kapa€HIa MEXHATHH
MycTaxkamJjam Te3nurn Ae6 atamamu. UyHkwm wummam kydw L Tesnmukna ycasnTu Ba
MEeXHaT OMpJIUTMHUHT Xap Oup camapazopiuru E ycumn Te3nuru § UITYHIAPHUHT
camapaaopauru conu LxE n+g na optud 6opMoKa.

TexHOJIOruK TAPAKKUET OWJIaH DapKapop XoJ1aT

TexHONOTMK  TapakKUET axOJMHU  YCHIIMTa MOC XOJiJa MEXHAaTHU
KEHTaUTUPHUIITHA TAK030 3 TaJu. TEeXHOJOTUK TapaKKUET UIIUUIAp COHUHU OIIMIIUTA
sMac Oankd WIIYM KyYUHUHT camMapaaopiuru ommuimmura cabad Oymamu. Illynnai
KWIKO, OJI0y MOJACIMHM YpraHuil Oy axofu YcuO Oopuiu OWIaH U >KapaéHUHU
OIIMPHII JEMAKIUD.

BU3HUHT HAMOWMINHM KalTagaH KypuO 4YWKMIOHU Ooumiaitmus. Wirapu
TEXHOJIOTUK TapaKKUET WYK malTuga Ou3 XOAUMHHUHT KUMMAT MUKAOpUTa Kapab
UKTUCOAUETHU YCUIIl Japa)KaCUHU aHUKJIAp dJIMK SHAM dca OU3 MKTUCOAMET HYKTau
Ha3apuIaH UIIYM Ky9d camapaaopiiurura kapad €xmarmramus. DHaum 6u3 k=K/(LxE)
Xap Oup wumum Kyud gapakacu Ba Y=Y/(LxE) xap Oup HIIUM YyYyH HILIA0
YUKAPHII TapayKaCMHU Kapaiauk. By Tapudman ous y=f(K) Hu é3ummmMn3 MyMKHH.

bu3HuHT Oy WKTHCOMWUN MPOCECTAPUMUZHHHT TaXJ UM KAYOHKH aXOJdW COHU
N ycranma Oaxapwiaan. TeHrIamMma K HHHT BakT JAaBOMHJATA 3BOJYTCHSICHHU
Kypcaraau.

*k=sf(k)-(d+n+g)Kk.

ABBanrumexk Canurtan Kywnmiamangap yarapumu  *k  muayc Sf(k) xarrto
uaBectuiust (d + f + g ) k . Oe3nén MHBECTUIMS Y4 TEPMUHHHU Y3 wuura ojaau: K
JOUMHIA CaKjIad KOJMII y4yH TEXHOJOTHK TapakKKUET TOMOHMJIAH SIHTH camapaiiu

XOAUMJIAP YYYH KAalMTAJIHU TaMHUHJIAI JIEMaKIUP.
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Texnologik jarayonlar va

Fapral R . Solouning o'sish modeli.

HRILALTL Investitsiyalar (& +n + ghk aholinng o'sish darajast n da
0'zgartinmayd bo’lzamdek, Solou o’s1sh modelida
1zan bizming  tahhllanmmz  texnologik
investitsiya taraqgiyotda  mehnat  kelishuv
darajasi darzjasi g ga kinladi. Endi, k har b

samarali shehiza capital migdonm
ko'rsatsa, texnologik taragaryot
sababli 1shchilar soming samarah
osishi k m kamaytinshga moyl
bo’ladi O’zgarmas holatda,
mveshtsiva sfik) k dagn kamayishm
to’liq qoplayd:.

J

-
~—

Sarmoya S/LK)

barqaror k¥ samarali 1shchi boshiga kapital, k
holat

63-uuszma. Kanuman 3axupanapuu yzeapmupmaiiouzan UHEECMUUUA OAPAHCACU.

TexHO0J0ruK TAPAKKUET TAbCUPH

63-un3Magan KYpuHUO TYpHOIMKH, aCOCH TEXHOJIOTUK Yy3rapyBumjap OuiIaH
JaBJIaT Y3UHH OapKapop VCHIIMHU Kypcatamu. MinmuuHu camapanm karmutaad K
ysrapmacaup. Yynku Y=f(k) wmrgm Oommra wunuiad YHKApUII XaKMH XaM
y3rapamacnup. byHna camapanu uImgum Kydd MaBxKyz Oynaranma Oapkapop XoJiatr
MaBxya Oynaau. by Mabiymornapra acociaHu0 xap Oup HIIYM OOIIUTa aJIoXHIIa
Ooup y3rapyBun Oop ne0 Xyjoca KWJIMIIAMHU3 MYMKHH. MacamaH, yMyMUH HIITYU
YVUyH MILIa0 YUKApHII XKMUHH Tax)ml KwmranuMusga Y/L=y x £ O0ynanu. YyHku
y Oapkapop XOJIaTHM Tako30 3Taau Ba E Veum napaxacumup. Xyaau HIyHJIan
ymymuii uktucoauér Y=Yy x (E x L) ma mommmii Gapkapopiuk xucoOmaHamu. E
Vcasnty L xam ycasnTu ymyMui HUnuiad 4MKapuiln Xaxmu N+g OGapkapop xoJiar
TaBOMUITUTUAND. TEXHUK TapaKKUET KYIIWIMIIKA OujiaH OM3HUHT MOJEN HUXOST
TYIIYHTUPWIMIIA MYMKHUH. TypMyin mgapaxkacura puosi KWIMHHUIIHM OapKapOopJIuK
IOKCAMIIUANP. by OM3ra TEXHOJIOTWK TapakKKUET JaBpUAa MINYM OomMra uiiad
YUKapuil Oapkapop ycuiiura oJau0 KeNWIIMHUA KypacaTaiu, akChHYa IOKOpHU
xKamrapma Oapkapop 5 pUILMJITaH XoJiaTAa IOKOpU YCUII cypbaTyiapura oyuo
kenanu. Uktucoauérn Gapkapop pUBOXKIIAHTAH XOJaTAa YMYMHM HILIA0 YHMKApPUIL
XOKMH KHUIIA Oomura (pakaTriHa TEXHOJIOTHK >KapaéHiap TabCUPHU ocTuaa
OoormukK Oymanu.

" Marematuk > cnarma: By Mopnen TexHONOTMK TapakkuET OWJIaH KaTbHi YMYMIIAIITHPUINIHK HoOIaIaiay.
Xycycan, arap mexHat camapagopaurn E = 1 na nommuii 6ynca, y xomga g = 0, Ba K Ba Y HHMHr aHUKIMTH
OM3HHMHT ONAWHTH TabpuU(pIapUMU3HU KaMmaiTupaad. by xomma, Coioy MOIENWHHHT Typilapd yMyMaH OJraHjaa
CONATAITHPUO MyXOKamMa KAITHHAH.

229



Conoy wmomenura kypa (akaTTuHa  TEXHOJOTHK TapakKUET  Oupmai
VCUIIMHA TYIIYHTHPUIIT Ba WMKOH Kauap TypMyIl JdapaKaCUHHU OIIMPHIIIAaH
nooparaup.

Jadval 4

Texnologik taraqgiyyot bilan Solou modelida bargaror o'sish

suratlari.
O’zgaruvchi Ramz Barqaror o’sish surati
Samarali ishchi boshiga kapital = K/(E % L) 0

Samarali xodimning ishlab chigarish hajmi  _ -
Ishchi boshiga ishlab chigarish hajmi & Y/(E 3 L) 7 f(k)
Y/L=yXE g

Y=yX(EXL) ntg

Umumiy ishlab chigarish hajmi

TexXHONOTUK TapakKUETHU KOPUM HSTHUIIN ONTHUH KOWJACH. XO3UPIH BaKTIa
KalUTATHUHT OJITUH KOWJAacu OapkKapop XoJjiaT Japaxkacuja OelrujaHraH HIITYu
Oommmra camapaid HCTEHMOJI Ba IOKOPU Japakaid PUBOXKIAHUIIIAH uOopar. by
JATWUIApHA ~ KyWUJard WiIrapd MIUIATWITaH CUTHAUIApHU  KaOyll  KWJIMIIHU
camapaliy UIIYU UCTEbMOJIH J1e0 KYpCaTUIIIMMHU3 MyMKHH.

c* =f(k*) - (b + n +g)k* .

Arap Gapkapop UCTEbMOJI 3HT FOKOpH Oyica

MPK=b+n+g,
€K1
MPK -b=n+g.

SABHU KalWTaTHUHT OJTHH KOWJACH Japakacuja OYnm0 ymymuil wuimniad
YUKApUIIl XAOKMUHUHT YCHUIN Japakach N+Q ra TeHraup. XaKUKUM WKTUCOIUN
TaxXpuodaiap xap MKKAIACMHU TEXHOJOTUK TAapakKUETHU Ba axOJIMHU YCUIIIUHU
Takazo ATUO OW3 yHJa KamuTaad KYImpoK €KU O03pOK O0p HYKIMTMHM 0axoJaluMu3
JI03UM yiap 0apKapop XOJIATHUHT OJITUH KOWAAcu Oyiaiu.

2. Yeum HA3apUSACHIAH YCUII TAPAKKMETUTA YTHIL

Xoszupua ymby 600ma 6u3z Conoy MoaenuHu Oapkapop Xa€T AapakaCHHH
TYIIYHTHPUO OCpuIIHM Y3 WYWra oJraH TEXHOJIOTUK >Kapa€HHU 3 I'30TCH
xkapaunapu Owinan TaHumTupamus. Kenunr sHau Oy HazapusHu dakrtiapra
Kapily OYJTaHJIUTMHA MyXOKaMa KUJIalIUK.
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MyBo3aHatim ycuun

Conoy wmojenura Kypa TEXHOJOIMK pPHBOXJIAHMIL Kyl Yy3rapyBUWiIap
yeumura cababd Oymagu. WMmomum Oommra TYFpu  Kelnagurad MIad YUKapHIn
xaxmu Y/L Ba canmran muknopu K/JI Hu myxokama kumainuk. Cojoy Mozenura
acocaH Oapkapop XoJiaTJa Xap HMKKajla Y3rapyBud Yy4YyH TEXHOJIOTUK TapaKKUET
TE3JIMTA T YCMOKJA. Vrran spuMm acp moOairinuga AKlllmna wmmum Oommra Tyrpu
KeNmaJural uiuiad YWKapuIl XaKMH Ba CamuTal MHUKIOPH TaxMUHAH Oup XUl
dousna kapuitn® 2 Qoumsman omran. bomkada cy3map Ownan aiftranjga uiniad
YUKAPHII KAMWTATMHUHT WHTCHCUBJIMTU BaKT JaBOMHUAA TaXMHUHAH OWp X1 OYin0
KOJIa/I!.

TexHONOrMK TapakKMETra XaM HapxX OMWUIApU TabcHp Kuiagu. Pean
KAIMTal WKapa HapX Iy OWiaH Oupra JoMMuii OynraH BakT. Yrtran 50 imn
JaBOMHJIa pea’l MII XaKd MHUKIOpM TaxMuHaH 2 ¢ousra ycau; OyHIa HIIYU
6ommra pean AUM 6up xun dousna omau. [y Ounan Oupra KanmuTAIHUHT WXKapa
HapXu (XaKUKUMA canuTall JapoMajn) Aesipiu Oup Xuia Oy Komaau.

Conoy wmojenuHuHr OamopaTtd Ba Oy OamopatHUHT  MyBaddaxusTu
KaIMUTATUCTHK ~HUKTHCOAUETHH pUBOXUTAHTUpUIMHUHT Kapn Mapkc Hazapusicu
OunaH TaKKOCIIAHTAHJIWTH alHHUKCA JAUKKATra ca3oBOpAHp. MapKc KalmuTalHU BakKT
JaBOMHJIa KAUTUO KETUIIMHU WKTUCOJIWN Ba CUECHM MHKUpo3ra cabald OYyiIuIIMHU
Oamopar  Kuimaau. MapkCHUHT  OalopaTMHM MKTHCOAMM Tapuxud  Kyiuiad
KyBBaTJIaHMaraH, Xo3up MapkcHukura kaparanga Conoy VYcull HazapUsCHHH
Vpra"umuMu3 TYITHHTHPUTIAIN.

buprawiuw

Arap OyryH nyHé OVinab caéxatdga OYJcaHTU3 TypMyIll JapakaJlapuHu
KaTTa y3rapuuuiapuHu kKypacu3. JlyHEHMHI KAlIIIOK MamJlakaTiaapuia KHIIHA
oommra TYFpU Kelaaurad Vyprada gapoMaj IyHEHUHT OOl JaBiaTyiapuaaruHu
VHIaH Oup KUCMHMHM Tamkui 5 Taaud. Japomanmaru Oy dapkiap axoiau TypMyIl
Japakacura TYFpU KeNaguran tenedoH, TEJIBH30p Ba yMmMp KOdPUIIMEHTHTa Xam
TabCUP KUJIAIH.

Kyn wiMuii  TagKMKOT  M3JAHUIUIAPA  UMKTUCOAMETIAPHU Y30K BaKT
naBomuaa Oup Oupu OuilaH MyXxOKama Kujiuiudra cabad oOymsnTu. XycycaH,
KAILIIIOKJIap UKTUCOAUETH OOMIapHUKHUTA KapaJaHjaa Te3poK Yycaaumu? Asdarrta
KAIIIIIOK JIaBJlaTyiap XapakaT Kuiica TyHEHUHT 00N MKTHUCOAUETHHH KYIra KUPUTAIIH.
by sxkunnmkka spummin aedunand. Arap SKUHIUK OViMaiauran Oyica Kalliok
MaMJIaKaTiIap y3 XoJuda KOJIHIIA MYMKHH.

Conoy ™Mojenu Oupiammil Ba aHUKIMK XaKuaa aHWK Oamopar Oepanu.
Mopenra kypa JaBiaTiapUMHU3 HKTUCOAUETUTA OOFJIUK OWpJAIIMI XaMm OYIiaju.
bup ToMOHIaH WKKH JaBiaT TapuxaH TYPJIM XWJ KalmuTall 3aXydpajiapura 3ra, aMMoO
ynap OapKapop XoJiaTra 3 pUILMII YYYH YJIApHUHT >KamFapma (pou3H, axOJIMCHHHHT
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YCuImm Ba MEXHAT caMapafopiurd Oup xuiga Oynwmm kepak. by xonmga Ou3 WKku
MKTUCOMUETHN Kapacak KaM KamuTaau OujiaH kamOarasl JaBiaT Te3 cypariga ycuO
Oapkapop xomarra spummmy Tabuni. (Oynra ['epmanus Ba SIMOHHSIHM WKKHHYH
KaXOH YpUIIMIAH KEHUH Te3 cyparjapia YCraHMHU aWThil MyMKHH). borka
TOMOHJ@aH WKKHM JaBJATHUHT Xap XWi1 >kamrapma ¢dousnapu OyiraHaa yinapHU
OupJamui €K1 SKUHIWTH KyTuiaMaiad. ByHuHr VpHuUra Xap Oup UKTUCOAUET Y3u
Oapkapop xoJjarra SpUIIajin.

by Taxyiun OwiaH wW3una TaxpuOa: YXmam HMKTUCOIUETIIADHUHT YKYB,
MaJaHUAT Ba cuécarna TaxMUHAH Wuiwra 2 (OW3HHM TamKwi Kuica Owuprama
onaau. Ukrucomuérn xapuiinb xap wmm 2 Qowumsra yeumm Oy Ooii Ba kamOaran
JaBJaT ypracuaaru Gapk XxucoOaaHau.

Xankapo  MabaymMoTiIapAa — sHajga — Mypakkabd — kypunum. — Kauonku
TAQAKAKOTYWIIAD KUIIK OOIIMra TYFpW KeNaJuraH IapoMajHH YpraHuO YHUKHIICA,
ylap SIKMHJIMK OKMWOaTH/Ia KallllloK JaBiaTiap yprada xucobOna Ooil maBiariapiiaH
T€3 YCOJMACIUIMHU aHUKJIaWAW. by aHMKIMKIap Typid MamilakaTiapaa Typidya
Typau4a OapkKapop XOJATHM TakKIMM DTHIIHMA TaKulaiau. Arap CTaTHCTUC
ycysuiap Oapkapop Xojap Y3rapyBUMJIApUMHU HA30paT KWIMII y4yH (oigaiaHuica,
OyHnail >xamrapMa (OM3M axOJWMHU YCHUII CypaTd, HMHCOH KanmuTald Muidra
TaxmMuHad 2 ¢ous Oynumm kepak. bomika cy3map OwiaH aifTraHra mapTiu
AKUHJIMKIAp Oop: OyHnaa ¥3 HaBOaTujga yJIapHUHT IIaxcuid Oapkapop XoJsatuja
y3rapyBUWJIapHU  TEXalll,  axOJWHU  YCHUIIM  Ba  HMHCOH  KalUTAJIMHU
TabMHHIAIIHIHD.

Nuuiad yukapuin caMmapaiopJurura TabCup 3TyBYd OMUII

byxrantepus xucobura Kypa KHIM OomIMra TYpU KeNaJuraH IapoMajHu
Xankapo ¢apkiaapu MaBxyn OynuO, OyHna unuiad YuKapuill OMIWLIapuaa Xam
dapknap MaBxyn — OynuO, yJmapHUHT HNUIA0  YUKapuil  ¢akTopiiapuiaaH
UKTUCOAMETAA  (oiJaiaHuIl  KUCMOHHUU Ba  HWHCOH  KamuTaau  &Ku
camapajgopiaurugard  (Qapkmap gedMmM  MyMKWMH.  byHaa  Kammok — Oup
MaMJIAKaTHUHT WIMYUCH KamOaran OViIMIId MyMKHH 4YyHKH OyHJa erapivdya
KYHUKMa Ba KOOWJIATIapra 5Ta OynMaraH Ba KYHUKMalapaaH sxmud ¢oiinamaHa
onmaiinu. by wmacamanu Oaén kumum yuyyH Comoy Moxaenu kamOaran Ba 0oif
ypracuaa karta Gapk UYKIUTHHA TYIIYHTHPUO (PKaMFapMa KaruTald L1y KymilaJaH
WHCOH KaluTaliv) €K UILIa0 YMKapHIl ypracuaard hapkjiapHu TYITYHTHUPAIH.

K¥yn TagkukoTiap KWIMHTaHWAECK Oy JapOMaJHMHI Xap MKKajia Typu HUCOUM
axaMmsTHHA OaxoJyialra xapakarT KWIMHTaH. AHUK »aBoOJa YKUIIra YpraHuin
y3rapany, JEKWH TYTUTAHWII OMWIM Ba WUIUTA0 YUKAPHUII caMapaopIury Mmano

“Robert Barro and Xavier Sala-i-Martin, “Convergence Across States and Regions,” Brookings Papers on
Economic Activity 1 (1991): 107-182; and N. Gregory Mankiw, David Romer, and David N. Weil, “A Contribution
to the Empirics of Economic Growth,” Quarterly Journal of Economics (May 1992): 407-437.
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Oynmamu. bBynman Tamkapu camapaJopiurd  IOKOpU OyiaraH Mamakatiaapia
KUCMOHHI Ba WHCOH KamUTaJd OJaT[a camapaiu oMuuiapaaH (oigamanaam meod
YMYMHIi XyJI0ca KWIHIIAMA3 MYMKHH.

bynu mwxoOwii TankuH KWIMIIHU Oup Hewa wyiapu O6op. dapa3 Kumaidimuk
KamMFapuwiran MaOnarmapiaH parOarTimaHTupuin  yuyyH (oigamanu®d camapaiu
UKTACOAMETTA 3 pUIIUII MYMKUH. MHCOH siXmu ¢aosisiTu MoOaltHuAa UKTUCOAUETIA
WHCOH KallUTajJu amMFapMaapu parOaTiaHTHpUINTa dra OYIUIIM MyMKUH. SIHa Oup
TaXxMHUH Oy KamuTajl KaTTa >KaMrapMa camapajopiurura cabad OViuIld MYyMKHUH.
Arap wxoOuil xonarinap Mapxkyz Oyica unuiad yukapuil GyHKUIUSIApU SXIIHUPOK
OynmuImM Kepak, IIyHJaH KEWWH Mamilakatiap MaOJaFiapuHu Tekad Kojaad Ba
WHBHUCTUTCUS Kuilaau (arap Oy W3MaHMNUIApAa SXIIW WILIad dukKapuin Basudanapu
Ooop OVyica). llynmaii kw0, KaTra WIDIA0 YUKAPUII CaMapajgopiiurd  Karra
xKamrapMa Oynummra €xku Oolnka HaTuxka Oyicuxura onub kemagu. Oxupru
XyJoca YpHUJA Xap HUKKajga uIuiad 4YWKapuil Ba >KaMFapuIl camapajopiiuru
YUYUHYU Y3rapyBud TOMOHMJIaH Oomikapuiaad. banku yumHum  ¥3rapyBuu
XYKYMaTHUHT CHECAaTUHU Y3 WYMra OJIyBYM kKapaéH OYynu0d MamiIakaTHUHT
Myaccacanapu cudar gapaxacu xucoonaHagu. bup wukTHCOgUM OyTyH Oup
MaMIIaKaTHH BakT JaBOMHUAA OOINKapagu. EMoH cuécar xymmu rokopu uHbIaTChs
CHUHTapU XaJJaH Tallkapu O/KeT Kamomaaura cabad Oynaud KeHr TapKairaH
0030p apajamuimra Ba KEHI TapKaliraH KOPPYMNIMSHU KYJJaH Kyira yTuiiira
cabab Oymaam.
3. Ukrucoamnii ycunnu par0aTjJaHTUPHII CHECATH

Xo3upua Ou3 Hazapuii MyHocabarimapHu fozara uyukapum yuyH Comoy
Mozenuaan (Qoiiananrad Oyiacak UKTUCOAMM YCUIIIHUA TypJiM MaHOallap opacuja Ba
pean kaxoH Taxpubacujga OW3 MyxoKamMa Kwiamu3. OHAUM Ou3 Hazapus Ba
UKTHCOAMHN CHUECATHUHT NayutiiiapuaaH (HoiTaJaHuIIMMA3 MyMKHH.

baxosanmHu Texam gapaxkacu

Conoy ¥cum wMopenura Kypa KaHua wmabiaF Tekall Ba WHBUCTETCHUS
KAJUII  Mynu  OujaH (yKOPOJIAPHMHT TYPMYII Japa)KaCHHH SIXIIWJIAIT MYMKHH.
Niiab yukapuin XxakXMu Ba KaluTal Japakacd TEKAITHUHT OapKapop XOJIATUHU
oenrunaiinu. WMmma® dYukapuin mapakacMHU TEKAIIHUHT OapKapop XoJjaT y4yH
OJNITUH KOWJACH HWIMYM OOIIWra WCTCHMOJHH O HI IOKOPW OVJIMINN WKTHCOIMM
(bapOBOHJIMKHU KypcaTau.

Ontun xouaa 6usnu AKII ukTuconuéru OuiaH COJUIITHPUIIMMM3IA ME30H
Oynmagun. busz kyihuga Oapkapop XojatHu ontuH kKouma cudaruma AKII
UKTUCOMMETHUIA KaNUTaIl MAaxCyJloT Ba O CKUPraH Jdapakach yMYMHU HILTa0

>Robert E. Hall and Charles I. Jones, “Why Do Some Countries Produce So Much More Output per Worker Than
Others?” Quarterly Journal of Economics 114 (February 1999): 83-116; and Peter J. Klenow and Andres
Rodriguez-Clare, “The Neoclassical Revival in Growth Economics: Has It Gone Too Far?” NBER Macroeconomics
Annual (1997): 73-103.
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gukapum  Xakmud  (N+Q) Owmman  kanmrtanam  dckupumu  MPK-d - Gwitan
comumrupamu3. bapkapop xomatHuHr ontuH Kommacu MPK-d=n+g. Arap
UKTUCOAMET OapKapop XOJAaTHHHT OJITMH KOWJACUTa KaparaHaa O3pOK KaruTaj
OulaH amajra OIIMpHITaHaa Map)kuHai MaxcynnoT ousra MPK-d<n+g. Illy ca6a0mu
TeXalll Aapa)KaCMHU Ky4YauTHpUII KaNUTAIHU TYTUIAHWIIA Ba MKTUCOAUN YCUIITHU
omupud IOKOPU HCTEHMOJI OMiIaH Oapkapop XojaTra oJub Kejlaau (rapud YUKUM
Oapkapop XoJjlarra VyTuiiga kaM Oyicana). boilka TOMOHIAaH UWKTHCOAUETIA
Oapkapop XOJIATHUHT OJITUH KOWJAacWra KaparaHjma KanmuTtan Kynpok Oyica MPK-
d>n+g Oymamu. By xonmma kamWrtan >KaMFapuIl OpTHKYA XUCOOJaHAIW: TEXKaIll
Japa)KaCUHY OIIVPHIIL: JapX0JI y30K MyIJaTra UCTEhMOJIHH omuinra cabad o6ymamm.

Pean wukrucomuér yuyyH Oy TakkKocinaliMMu3 AMeEpUKa HMKTUCOAUETUTA
YXIIan MIuiad YMKApHIN JapakaCMHUHT Ycuin (N+(Q) Ba KaUTATHUHT MapyKUHAI
maxcynotn (MPK-d)ma 6m3 OGaxomamra myxrtokmu3. AKllma ypraua xucoOma
xakukuit  SAWMuauar yeumm HWwuuk 3 (QOWM3HM TalIKWA STaad UIYHUHT Y4yH
n+g=0.03 Oymagun. bu3 Kyiimmarn yudra QakTIapgaH XaKUKAA —MapKUHA
MaxCyJIOTHU 0axoJaliiMu3 MyMKHH.

1. YcraB kanutanu 6up inmumk AMUMuuHT 2.5 6apoOaprHU TAIIKKIT STaH.
2. Kanmuranuunr sckuputy AMuunnr kapuiin6 10 ¢housuHu Tamkmn sTaau.
3. Kanmuran gapomanu AMMuauaT Kapuitn6 30 hoM3HHM TaIIKUI 3TaJIH.

Bu3HUHT MOAENTHU HAMOWHUIIM X ap Oup capMosi OMPJIUTU YUyH

1. k=25y.
2.dk=0.1y.
3. MPKxk=0.3y.

bu3 OWpWHUYM TEHIJIaMaHW WKKWHYM TEHIJIamMara amopTh3amus Kypcu d

ra OyauMd MyOMMOHU €4YMMHUHU TOTIAMU3.
dk/=(0.1y)/(2.5y) d = 0.04.

bu3 GuprHYM TEHITaMaHU YYUHYH TeHrjamara Oyiano KanuTIHUHT Map>KUHAJ
MaxXCyJIOTH y4yH €YMMHH TOTIaMU3.

(MPK x Kk)/ k =(0.3y)/(2.5y) MPK =0.12

[ynaail Kuaud KanmuTaJIHUHT KaapCHU3JIaHUII Aapaxacu uuiura 4 (ousHu
TalIKWJI KWIAJU Ba KANMUTAIHUHT Map>KWHAJ MaxcyJloTu Kapuiub 12 d¢ousnu
Tamkwi dtanu. Kamuramausar codp mapxkunan maxcyinoru MPK-d kapuiin6 iiniura 8
(hOM3HM TAIIIKKWII STAJIH.

Ouau Ou3 Kanutaara Kautuimad kypuimmmu3d mymkuH (MPK-d 8 dowus
AWiIMra) MKTUCOAMETHHMHI YpTada mapaxka kypcarruud (N+0=3 dous inaura
oynammn). Acnuaa xyiuaa ontuH kKouaa AKI wkrtucommuérn xypcarruuaiapu ydyH
SXITM OYATaHJIUTUHU OW3HUHT TaxXIMILIApUMU3 XaMm Kypcatu® TypuOau. boikauda
cy3 Ounan aitranga arap AKUI mTatnapu Y3MHUHT  JapOMajuHM  KaTTapoK
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KUCMUHU TeXa0 WHBHUCTETCHS KWIMO KOJTaH[a 3 U, OXHUp OKHOaTAa KYTPOK
UCTEHMOJT OmiaH OapKapop XojaTra d PHUIITraH Oyiap 3.

by xymnoca AKII wkrucommérura moc s mac. lllynra yxmam xucoOmammiap
OolIKa MKTUCOMUETNIApAa KYJUIAaHWITaHa OOIlKAa HaTWKajapra 3 puilrad Oyiapau.
OntuH Kouja Japakacuja KamuTaHW S>KaMFapUIl Ba YHHM TeXalll WUMKOHUST
napaxkacu Oup macaia cudaruga KU3UKapiH, JEKUH XaKUKUH UKTUCOIUETAA COAUP
OynMaiinu. AManga UKTHCOMuWiIap Tamabra >kaBoO Oepmaiiauran Texarn Je0
KYTIMHYa TabKUIAmTad. XUCOO0 KUTOONAapHW OyHIal yCynu akj1 000mma MmyaMMo
Oynuiura oauo KGJIaI[I/I.16

Texaln qapaxxkacuH y3rapuiu

Oxkopunarn xucobnap AKII wukTtucoau€rnman Oapkapop XoJiaT OJITUH
KouJacura Kydran OYynau0O cuécaTywiiap MWUIMKA KaMFapMalapuHU Ky4dalTHpUII
KEPaKJIMTMHA TabKuUIaiau. AMMo Kanpaid kKuinO? O gauil OyXralaTepussHUHT Oup
Macanacu cudaruga KaTrta MWUIMA TEXKAlllHA IOKOPU XYCYCHUM KamFapma EKH
Kamoa Texamu Jae0 TYIIyHHIIMMU3 MYMKUH. by wukkum Oupukma Oaxciap
JaBOMHJIa Kalcu OWpY caMmapaiy OYJIUIIN MyMKUHJIUTH UXTUEPUIAMD.
XyKymMaT y4yH MWUIMKA TEXAIlHU HaTWKAcUAa TYFPUIAH TYFpU WYJ YMyMHU
TeXallld OpKaIM XyKymMaT KaOydl KWIaJAWraH COJMK JapoMajyiapd  Ba
capuaiiuraniapuad OUIMaciIury Kepak. Arap capd xapaxaTiapy Kynaind kerca
OIO/PKET TaKUMJUIUTU BYXyara kenaau. Kalicuku ymymuil xamrapMmainap canOuii
okubarnmapra onmb Oopranjga, Kypud TypraHuMuU3JeK OroKeT kKamoMaau (ous
CTaBKAJIApUHU  KyTapuiuimmra cabad Oynud uWHBECTEUUSJIApHU  OIIUPAIH
KalUTAJIHA KaMaWWImura oju0 KenuO [aBiaT Kap3WHUHT OUP KHCMHU Kelakak
aBjoJra Kap3 Oynu0 xucoOmaHamu. AKCWMHYA, arap Kampok capd-xapaxaTt Oyica
OroxeT mpoderutu OYiIMO Kap3 Ba capMOSIBUM HUMTHE3NApra XokaT KOJIMauu.
XyKyMaT IIyHUHTAEK XYCYCMH TEKaMKOPJIMKHM MWUIMM TeXamra YA Ba
dbupManap oOpkaiud OIMMpaaUd. XyCycaH, KaH4Yayjad ojamiiap parOaTIaHTHPUILI Ba
TypJid JaBiatr cuécaTtd OujiaH OOFJIMK OYyyraH parOaTIaHTPUIIHU TabKUJIANIN.
Kynuunuk uWKTHCOMUMIAp IOKOPU COJIMK CTaBKajaph KOPIIOPATHB JapoMal
comuru  ¢enepan naBiaT Japakacura mIy >KyMJlaJlaH KaruTala, MYJIK COJIUFH,
ITYHUHT/ICK KYTU1a0 JaBIATIapHUHT JapOMajl COJMFU Ba KydyMac MYJIKHHM TE)KAaIllHH,
MHBECTOpPJApPHU IMYJM 3Ba3ura CTaBKAJIAPHU TabMHHJIALIHU TabKuayiaiau. bormika
TOMOHJ@H COJIMKJIAH 030J KWIMHUII XYyCYCHMl TeXalllHh parOaTiIaHTUPUIITra
MYJDKaJUTAaHTaH Ba JapoMajJ; HWMTUE3IM XOJIATUHU OepulllHU cakjaiau. bab3u
UKTUCOAUMIIAD MMTHE3NAp TOKMHU  Y3rapTUPHUII  OpKAM  KamFapMalapHU
KYITAUTUPHUIL YYyH JapoMaJ COJIMFUHU Y3 UYMIa OJraH COJIMK THU3MMHHU Has3apra

16By Map3y OyiiMda KYmpokK MaB3y Ba 0ab3u Xalkapo Jajuiupiap ydyH, Kapanr: Andrew B. Abel, N. Gregory
Mankiw, Lawrence H. Summers, and Richard J. Zeckhauser, “Assessing Dynamic Efficiency: Theory and Evidence,”
Review of Economic Studies 56 (1989): 1-19.
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TYTHIIAH.

JlaBnat cuécatuaa MmAXCHA “>KaMFapMa YCTHAAH Typiau QUKpiap Keiaub
YUKraH MHUCOJ YUYYH: JCHIMK XYKyMaT COJHMKAAaH 0301 KUIHO MEHCHS MHUKIOPUHU
Kyuaiftupran. Omamnap KYIpok Texkam OunaH Oy parbartra »xapo0 Gepagmu? Exu
YHUHT YpHUTa oJamiiap OJJUNTIHMHA OOIlKa IIaKWLIapja MIaXCUi >KaMrapMa y4yH
COJIMK TYIIyMJIapU Ba NIy TapuKa >KaMoaT TeXalllMHU TMacaluiiura >kaBoorapmu?
by caBomutapHuHT KaBOOM TEXHHMK HKTHCOAMM cuécatra OOFIUK, adcycku Oy
Macaia OyiinJya KaTTa TaJIKUKOTIapra Kapamai.

NKTHCONMETHUHT MHBECTUIIUS AXKPATHIIIU

Comoy wmojenu kanutanHu QakaTruHa Outra Typu Oop ne6 OCOHTHMHA
TaXMHUH KWJIaJd, XyCycaH QyHENa jKyAa Ky Typliapu MaBxXyaaup. XyCycuil caHoaT
KallUTaTHU aHbaHABUU TYpUHH OyJijo3epiiap Ba nynaT wunuiad 4YuKapyBUYHIAP
IIYHUHT/IEK  KalUTaIHU SIHTM ~ TypJjapd  KOMIIbIOTEpiiap Ba  pOOUTIApHU
WHBECTUIMS KWJIaAu. XYKyMarT XaM KaluTallHU Kamoara Oujl TypJlapuHu Oyiap
uH(ppacTpykTypa nae0 aranud WHymnap, KYOpUKIAp Ba KaHaIW3aluus TU3MMMIa
capmosi Kwianu. byHpgaH Tamkapu WHCOH KamuTand Ae0 HOMIIAHYBYM OMIIMM Ba
KYHUKMaJap Xxam 0op.

Bosira errammapHu uwm  OwiaH TabMUHJIAIl Makcaauaa » pra Oonanmk
KyHJIapUJIaH WITYM Ky4d Y4YyH Wil Ypusiapu sipatuiand. [apuun Conoy mozenuaa
KallUTaTHA TYpJId TypJlapu MaBxya Oyincaga (akaT »XUCMOHMM KalmuTaaHU Oup
Heva YpuHJIapAa MHCOH KalmuTalld XaM TaJKUH 3 Tuiaau. JKUCMOHUN KamuTan KaOu
WHCOH KalMTad XaM ToBapjap Ba XM3MarTjiap HWIUIA0 YHUKAPHUII KOOWISATHHH
omupaan. MHCOH KamUTaIWHU Ky4auTHpUIN YKUTYBUMJIAPHU, KyTyOXOHAaYWIIapHU
Ba CTYJCHTJAp IIAKIWAa WHBECTUIMSUIApHU Takiaud Kuwiaau. CYHTH TaaKUKOTIAp
MKTUCOIMM YCUIIl coxXacuaa sIiall CTaHaapTiapujard xaiakapo (apkiapHu
TYIIYHTUPUO WHCOH KANUTAIMHUA JKUCMOHUM KamuTal KaOu MYyXUMIIUTUHU
TabKuIaiau. by Xycycma wopjennamHuHr OWp WYNIM KanmUTATHUHT Typu 1€l
MHCOH Ba KMCMOHHIT KAIUTAIHH §3 HYHTa O 1e0 TApFUO KITHHAMA.

Cuécatunnap WKTHCOAWM YCUITHU parOaTIaHTUPUIN YYyH HWKTHCOAMETIA
KaHJail TypJard Kanuraaiap Kepakiurd TYTpUCHIAa CaBOJI OWIaH MypoxkaaT
KWIMIK Kepak. bormka cy3 Ounad aiftranga KaHmad TypJard Kamurajuiap JHT
IOKOpY Map>KMHaJl MaxcyJoTiaapHu Oepaau?

ObTHOOpra MOJMKKH, CHUECATUWIIAp WHBECTULIMSUIApHU Kamrapub 0o030pna
Oup XOBY3 aXpaTuluiapd Jo3uM. KamuTamHWHT DHr IOKOPH  Map KHHAI
MaxCyJIOTH YOy TapMOKIAp XUCOOMAHMO 3 HI SIHTM MOJMSUIAIITHPUILAA 0030p

7506I/IMI/IBHHI/IHF oonurapuna, K Hu dakar ¢usuk xanuran cudatuaa KaparaHUMU3/ia, UHCOH KallUTaIU caMapaii MEXHAT mapamerpu E HuHT
nuura Kupub Ketra sau. By epna Taxiud sTriran MyKOOWII X0JaT IIYKH MHCOH KarmuTanuHu K HuHr Oup kucemu cudaruna xapam. Hlynnait
okaH E TexHonormsHu udona 3TagM MHCOH KamuTauuHU SMac. Arap K KkeHrpok TymyHyaHu Oepca, yHaa OH3 MexXHAT AapoMmann jaed
aTaliuraH Hapca WHCOH KamuTanura kenud konaau. Hatwkana, Xakukuil canuTan ynmymu aHaHaBuii Co00-/lyriac KMHMaTHIaH TaXMUHaH
1/3 ra karrapox Oynaan. Kynpox Masaymor yuays, kapanr N. Gregory Mankiw, David Romer, and David N. Weil, “A Contribution to the
Empirics of Economic Growth,”” Quarterly Journal of Economics (May 1992): 407-437.
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dou3 craBkamapu Tabcup Kuiaau. KYmuumnmk uKTucomumiap XyKyMaT KaluTaIuHH
TYpAM XWJI TypJlapy Xakuja “‘mapaxand YiUUH MaiJoHW~ sApaTHIl Kepak MHUCOJ
YUyH; KallUTAJTHUHT Oapya Typjapu YYyH TEHI COJMK TU3UMHUHU KOPUU ATHUILIUP.
XyKymar camapaiy KaruTail aKpaTUll y9yH 0o3opra TasHUO UII FOPUTHILN KEepak.

bomka uwKTHCcOMUMIAp XYKyMaTHM KaMUTAIHUHT MyaWsH IIAKJIMHU Taprud
KWIMII ~ JTO3UMJIMTHHH —MaclaxaT OepHInagu. Yiina® KYpHUHT, MHCON Y4YH;
TEXHOJIOTUK >kapaéH GaosaThd UKTHUCOAUN (HAONUATHUHT OMpP TOMOH MAaxCyJIOTH
cudatuaa KeIaau, arap sSHTH Ba WIUTA0 YMKAPHII KapacHIapu KarnuTal KypPHIATITH
(Yprammm ne® HOMIJIAHTAaH Xojuca), Oyiaca Oy Oymumm MymkuH. byHnmai kuéda
(6xu OmnuM ENMIMO) TEXHOJNOTUK J1e0 HOMJIAHTaH KYIIMMYa MaxcynoTaup. Tamku
oMmimap MaBxkyn Oynranga Cojoy MOIEIM KanmUuTAIHA WXTHMOWN KaWTHIIMHM,
Xycycuit Goiia IMTHETAPUHN , KAIINTATHHE WKTHMOH} OIIMIINHA TaKINGb KATagm .
ByHnan Ttamkapu JxkamMFapMa KanUTAIMHUHT alpuM TypJlapy Tallkd OMUIUIap
OJIM0 KEJWIIM MYMKHH, MHCOJl YYyH; SIHTH IyJjaT 3aBOJUHUHT KypUJIHUIIH Y4yH
XyKyMaT MHBECTHUIUSJIADUHUA  parOaTJIaHTUpPUII Ba  JaBjaT  COJIMKJIApUJIAH
doiinananu0, yHra tamku omMui cudaruga Tabcup Kuiaau. byHnal caHOaTHUHT
MyBaakKUATIM cu€catd Oab3aH YiaYall MMKOHMSTATA »JTa OYIuI  y4dyH
XYKyMaTHU XYXKanuk (aoausiTiaa TYpJiM TAlllKd OMIULIApAa aHWK Tabpud Oepuilu
Tabkunad yrunanu. Kynmumnuk wuKTHcOguMiiap MKKUTa cababra kypa caHoar
cu€carura HWIIOHWIIMAWAW. bupuHuYMpaH, Typiau coxajlapja Tallkku OMWLIapAa
aHuKJam Jespiau 6ynMaran cuécat O0yica, EMOH YIT4oB acocua Tacoaudan yiiaHra
SKAH Oyiaca ymymaH OyHIaaH EMOHpOK cuécar OynMmanau. VkkuHummaH, cuécuid
xKapa€H MyKaMMan OyiMaca KadoHJapAup XyKymar cyocuausuiapu —OuiiaH
MyKOQOTJall CaHOATHUHI OW3HECHMHM Y3 WYWTa OJIaJ Ba TaIIKd OMUJUIAP
TabCUPUAA COJUK HUMTHUENIApU MyKO(DOTIapu Xap HUKKUCH XaM CHECUM TabCHpP
ocTHAa OV 3 XTUMOJIJIAaH HHPOKIUD.

XyKyMaTHU V3 WUWATa OJIQJWTaH KamUTATHUHT OUTTa Typu MaBXyamup Oy
xaM OVyica WXTUMOMM KanuTan XucoOnaHamu. Maxammii, maBiat Ba deaepai
XyKyMatjiap Xap [JOUM SIHTM MyJulap, KYyHpUKIap, TPaH3UT TU3UMIIAPUHU
MOJIMHIAIITUPUIIN Kepak OYyica kap3 onunuiapu josumaup. 2009-itmnga oupusdm
UKTUCOMMIA TakauHU mpesuneHTIapaan Oupu bapak Obama xapakaTiapHU
omumpuill MHGpaTy3yJIMacuHU Takiud KuwiraH s> au. by cuécar Kucka Myanatiu
OIIMPUII MAKCAAM kKaMu Tajgad Ba KUCMaH TabMUHJAII YUYyH WKTUMOUHN KamuTal
Ba y30K MYIJIATIM UKTUCOAWHN YCHUIIHM sxmuiaanaup. UkTucomuunap opacuaa 0y
cuécaT XaM XUMOSTYMIIap XaM TaHKUI4uiaap 3 Au. BUpOK yJapHUHT XaMMacHu JaBjaT
KalmuTaal Map)KWHAJI MaxCyJIOTHHU Yidamu KUMUH 7e0 KaOyn Kuiaumiau. Xycycui
KalmuTajal OCOHJMK OWIaH XOCWJ KWJIMHCA KOMITAHUSHUHT Y3 KaluTajdd 3 Ba3wura

18Paul Romer, “Crazy Explanations for the Productivity Slowdown,”” NBER Macroeconomics Annual 2 (1987): 163-201.
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WKTUMOMIA KaruTan doinanapyu kam Oynaau. byHman Tamkapyu XyCycuid KammTam
5ca MHBECTUIMsUIAp capd Kuwiuml OwiaH UWHBECTOpiap y3 Myn MabJaruHu
TaKCHUMJIAIl, W)KTUMOMM KanmuTajl Y4YyH pecypciiap Ba CHECHMU Kapa€H Ba COJIMK
TYJIOBYMHU MOCJIAIITUPYBUU Takaudaup. by kyna KeHr Tapkajirad, YyHKH ‘‘Xe4
Kaepaa KyNpuKJIap MyK’, KWIMHTaH KYIPUKHU KYpUII Y4yH MaxaUIMid CEHaTop
Ba KOHI'PECCMEH TaCAUKJIAraH IyJl OJIUII YYyH CUECUN MYILIAK MaBXky/I.

TYyFpu MHCTUTYTJIAPHH IIAKJIJIAHTHPUIUIIHN

Okopuna alTraHMMU3IEK WKTUCOTUYMIAp XajKapo ¢apKIapHU YpraHajurad
MHCOH  KalWTald Ba JKUCMOHMM KallUTaIra CcapMos KHPUTUII  yCYJWJaH
dolinananumny  ypranumrad 5. Wmma® yukapuin camapaiopiiuru  Typid
Tapaxanapaa OYauImM MyMKUH OViraH Typiad MamJjakaTiap y4yH Typiu cabad
Ba XAKUKATIADHU AaHUKJIAl MYMKUHAUp. SpaTwiraH TYFpU HWHCTUTYTJIAPHU
yIapHU SIXIIM OYIMUUIapy Y4yH pecypciiap OuiaH TaMUHIJIAIl Ba Myaccacajlap/iaH
orntuma (oiianaHu MyXuMIup.

XanKHUHT XYKYKHI aHbaHajapu OyHAail Myaccacaiap HaMmyHacuaup. byHnmai
MamutakaTinap, Amepuka Kymma llratmapu, ABcrpanus, Xunaucton Ba CunHramyp
conuk cudaruga byrok bputanus KoJoHUANIApH YMYMHU KOHYH TH3UMUJA WHIJIU3
ycinyouna.  bomka — mammakatnap  Uramusa, HWcenanms, JlotuH — Amepuka
MaMJIaKaTIapUHUHT  Kynmuwiukiapy — Hamoneon — maiimo  Oynran — XyKYKHid
aHbaHalapra osragup. TaJKUKOTIap akuusaopiap Ba KpeauTopiap (paHIy3
CTWINJArH KOHYH CHCTEMAacura Kaparasia MHIVIM3 CTWIMIArd KOHYH CHCTEMAacu
KYWIMPOK 3 KaHJMTMHM  Tabkuanamagud. Hatwkana Wuarmm3 — ycinyouparu
MamJakaTiap — capMmos ~ Oo3opiapuia MIUIA0  YMKApMIIM XM OyiraH
MamiakaTiapaup. Kanuran 6030pu X1 pyuBOKIaHTaH Mamilakatiap Y3 HaBOaTtuia
T€3 YCUIIM Ky3aTWjaJW Ba WHBECTULMSUIADHU MOJMSJIAIITUPUIN YYYH KHYHMK Ba
PUBOXJIAHTaH KOMIIAHUSAJAD YYyH OCOH YYHKH YJIApHUHT €TaK4M JOoWHUXanapu
Gopmup.™

Mamnakatnap ypracuaa siHa OMp MyXUM HWHCTUTyUMOHaN (apk cudaTuaa
XYKYMaTHUHT  ¥3u HaMo€H Oymaau. Xykymar O0030p cucreMacuja TYFpU
(GapOoBOHJIMKHU Wyira KYHUIl y4yH €piamra MyxXTokjaapra €paam OepHIld JIO3UM,
IAPTHOMAJIAPHU aMalira OIIMPHUIIHU OCOHJIAIUTUPUII, MYJIK XYKYKJIApPUHUA XUMOS
KAJUIIHA OCOHJAIITUpHII Tapadpaopu Oymum kepak. Lllynmait 6yncama Oab3aH
XyKymatiap ¥3 BakojariaapuaaH (QoiinanaHran xoyijga (GUpPUOTApIMKHU TabKUO
KUIMO KEHI KaMOaTYWIMK XUCOOWZaH Oup Heua Ky4did IIaxciapHu OONUTHINITra

Uy KyUMaciuk Kepak. MMIepuk TagkukoTiaap UKTUCOAMM YCUII KypCaTTUWIApUHUA

o 2
MaMIaKaTIap/a KOppyILus JapakKacHHI KypcaTau Ba Oy andarta MyXum oMuir.”

19Fealfael La Porta, Florencio Lopez-de-Silanes, Andrei Shleifer, and Robert Vishny, “Law and Finance,” Journal of Political Economy 106 (1998):

1113-1155; and Ross Levine and Robert G. King, “Finance and Growth: Schumpeter Might Be Right,” Quarterly Journal of Economics 108
(1993): 717-737

20Patulo Mauro, “Corruption and Growth,” Quarterly Journal of Economics 110 (1995): 681-712.
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VH CaKKM3MHYM AaCPHHHI OYIOK HMKTHCOMUHCH AnaM CMHI MKTHCOIHi
YeHllja MHCTUTYTIAPHUHT YpHHUAAH SXIIM Xabapaop »ad. Y Oup Mapra mryHjuai
é3ran s Hau, “KuukuHarmna Oup 3apyp mapTH OOpJIMTHHH SHT KaM BapBapu3UMIaH
SHr Kyn Oeono0 kapa€Hiap XoJlaTra MyaMMO TYFAMPHUIIMHUM aMMO  aJl0JlaT
OOlIKapyBM THHWIMK, OCOH COJIUKJIAp Ba OarpuUKEHINIMK OWiIaH Xaid ATHiIagn’
adcycku Ky Mamyakariaap Oy oaaui yu ad3amumkiaan 6axpaMaH dMac.

Dunvo bo vlab o'sish
Aholi jon boshiga ishlab chigarish
darajasining o sishi (Yiliga foiz)

Mamlakatlar 1948-1972 1972-1995 1995-2007
Kanada 29 18 59
Franstya 43 1.6 1.7
Janubty Germaniya 57 30

Germaniya 15
Italia 4.9 23 1.2
Yapontya 8.2 2.6 1
Buyuk Britaniya 2.4 1.8 2.6
AQSH 2.2 1.5 2.0

bekuéc cudaran saxmmnam Xa€t Mebéprapuia YcaCTraHUHM aHTJIATAJIU.
Pacmuii mabinymoTiapra Kypa Te3pOK CTaBka Kypcatanu. by wacama Owusra
yOXaMupOK KYPUHUIIM MYMKHH, JIEKMH V3u OwiaH mnactiad uim (paoausTuHu
TymryHTUpuO OynMmaiian. baxonam mactna® Oaxomamigard MyamMMOHHM XaM HWJTapu
cypca kepak, Oy HMIIHA OMp HeYTa KymMakdwiapu Oyica kepak. TapuxaH yTMHIIa
KaMpOK ojJlamjiap MIIa0 YUKAPHUIN JapakKaCMHH OCOHJIMK OujaH OaxoJjaraHJIWTHHU
KMIIJIOK XY KaJIMTHJIa CaHOAT MaxcCysoTiapuaa Miuiad 4uKapuil XakKMU Ba THOOUM
XU3MaT Kypcatuill kabu TapMmokiap Ousan (aosnsat onmmbd 6opran. Iy Ounan Gupra
allpuM  WUKTHCOMUMJap Oaxojaml MyaMMOCHHH TyJaJuTH4a MyaMMoO €0
XucoOamamgm.

Nmum papaxacu; 6ab3u OUp WKTUCOMUWIAD WIMUUA KyYWHHU Y3TrapuIlura
cabad yHyMIOpIWMKHM Tacavumm 1e0 Tabkupramanad.l970-iwiHuar Oonniapuaa
VKyBUmWJIap MakTaOHM TapK 3 THUO WIUIATHU Oomumaauiap Ba mrynap Owinan Oup
XWJI BaKT/Aa KynruHa aémmap Xam yid OeKaduTujaH TYJIUK CTaBKAJW WIIYM Ky4ura
KApUIIIA. By WKKajla pHBOXKJIAHMINIA HWIMYMAIAp OpacHaa MallakaCHHHUHT Yprada
napakacu macaiu® KeTu.
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bomka wKTHCOmUWMIAp — WOIYWIAP — Japakacura WHCOH  KalUTaJIUHU
yaraptupaau ne6 TabKuyiamaan. KaapiapHUHT TabiuM Japakacw BakT JaBOMHIIA
WIIYM KyYWHU JaBOM »HTUIIMra cabad OynasnTtd Ba y YTMUIIA Te3 Cypbar
OwiaH KydaiiMarad, OyHIaH TallKapy alpuM CTaHIAPTIAIITPUITaH TECTIApHU
unutamu O0y3ynmu0 TabiauM cudath KamaWaud. Arap myHmail Oyica Kyjna CEKuH
cyctial YCUIIHU TYIIYHTUPHIL MyMKHUH.

Fosimap kamaiimmu; Xamuraga Oomka wukrucomdwiap 1970-immiapHuHr
Oomutapuga wWNUIA0 YWKAPUIN TYFPUCAATW SHTH FOSJIAPHUA Xalurada Takind
KWIMOKJA, TEXHOJOTMK  TapakKKUETHUHI  CEKMHJAIMIIMA  yIia  JaBpiapja
UKTUCOMMETHN Tacaiummra cabad Oynmm. by wkTucomummap 1970-iviHuHT
OXUPTrH HWKKA VH #wwumrd ne6 Tapkuprammokaa. 1940-WunHuHT — oxupuia
ukTucomuéraa rosmap Wyk Ba 1930-itmnma Oyrok genpeccust aaBpu Ba 1940-
WWIHUHT OWUPUHYM SPUM HWUIMTHIA WMKKUHYM >KaXOH YPYUIM MalThura TYFpu
kenaau. Mkrucomuér TymmO KeTraHjaH KeHWWH YCHUIl Japaxkalaph Xam Iaciaif
O6ommaitnn. Tapum  1970-1980 Ba 1990-iimmmapauHr Oonwiapuga — ycuinra
» pumwrad 6yncaga 1950 Ba 1960-immmapaaru ypradya yeum KypcaTrudiapuaaH
MacT 37u.

4. CoJioy MOIEeTHIAH TAIKAPY JHAOTEH YCUIII HA3APUSICH

Kumérapnap, ¢usukinap Ba UKTHCOIUMIAP OUp 4yl opoiia Oup KOHCEpBAaHU
KaHJal KWwinO OouuIl Xakuja ypyHMokaanap. “KenuHrimap KoHcepBaHU MOPTIAryHra
KaJap OJIOBra Ku3aupamu3s’ Jead KuMmérap, “uyk, uyk’ aeau (Qu3uK, “KeTuHTIap
Oaan Oup JapaxTra 4YMKUO KyTHYaHW TOII YCTUTa Taunuiamus” “meHna Oup
Guxkup OOp” JeAu MKTUCOAYHU. “OMPUHYM KOHCEpBa OuUrM4 OujaH ypyHHO
KypaWivk. ..”

by »ocku Xa3swn  KaHAall  KMIMO  MKTUCOAYMIIAp  COAJAAJAITHPHIL
TaxMHUHJIapuaaH (Qoigananumy Ba 0ab3aH OJIMMUTMHA MyaMmoJapra Iyd KeJUIIU
TabKHUIJIaHaId. baxomam WKTHUCOMWM VCHIN Ha3apUsICHMHH CcaBOJUIapura >kaBoO
Gepamu. VYCMII Ha3apHSCHHM MAaKCaINapUIaH OMpH OW3 IyHSHHHT TypMYyII
JapaKacuHU OIIMPUIITHU  TYIIyHTUpHUIIIUp. Colioy VCUIl MOJENH TEXHOJIOTHUK
TapakKUETAAH KEeWMH Ycuim pgapaxkacura ojau0 kenaau. JIEKUH TEXHOJOTHUK
TapKKUET KadiepaaH kenraH, Cosioy Mojaenu OyHU Y3 3MMMacura ojiaju.

1970-fiunna xocwnmopsuk naciad 1990-iiumuu Ooummapuaa Kagayliamian
TEXHUK TapakKUET KypCUHUHT Takiubiaapu Oy y3rapuimmiapia Xyaa MyXUMIHD.
Conoy monenu MKTHUCOMWHN KapaéHHU TYJIWK TYIIMHUII MaKcaauaa YHU Ky3aTuo
TEXHOJIOTUK TapakKUETHU PUBOXJIAHTUPUIN Kepak. byHpmal Mopemmap KynuH4a
DHJIOTEH Yycuin Hazapusicura omubd Oopamu. Conoy  MOAend  TEXHOJIOTHK
y3rapuinuiapra  3r30r€H  JKapa€HHU  y3WjJa  akC eTTUpagu. ODHIOTEH YCHII
HazapusaCHJla MYXUT KaTTa Oyicana Oab3aH Mypakkad Ba Ou3 y epaa 3aMOHaBUM

21
TaIKUKOTJIAp OMJIaH TAHUIIHNO YUKAMM3.
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Acocuii MoaeJ:

DHOOTeH YCUIl HA3apUSICUHUHT aCOCHA FOSICH, KEITWHT  ONOuM  WIuIad
YUKapUIl (YHKIHSICH OMIaH OOILIaiIuK:

Y =AK

by epna Y wummaé uyukapum Xaxmu, K kanurtan, A goumuilt YiadoB OYin0
KalUTATHUHT MabJIyM BaKTJarud MIUIA0 YMKAPUITAH MaxCyJoTiap Xaxmuaup. by
MaxCyJI0T TapaKKUET yUyH KalUMTaTHU KaUTUIIWHA KAMJIMTHHUA alTaau.

Nmna® yukapum kKanuTaad A HUHT KylIIMMYa HWIDIA0 YUKAPUIL XaXKMU
y4yH OHUpIUTK KanuTaIHU KaMaWTupuO KaiTapaau. Conoy Ycuin Moaenu Ba
DHJIOTEH YCHIII MOJEIHN YpTachaa acoCHil (papKiap NYKINTHHHA TabKUJIANIH.

Ouaun Oy uWKTHCOAMK Ycuinl uIIiad Yukapuil (QYHKUUSACH XaKuaa HHUMa
JETaHIUTUH KYpuO uuKainuk. bu3 mapoman yiymu Ba MHBECTHIMS CUGDATUHU
ONAMHAAH TaxMuH KwiamMu3. LllyHuHT ydyH Kanutan TYIUIAHWIL TEHTJIAMCUHU
oJiAMHTUra yXmab tacBupiad Oepamus.

*K =sY —dK
by tenrnmamagan *K kamutan SY mHBecTHIHSAIA Y3rapuimHH Kypcatamu dK
MUHYC amopTu3auus. Nnuad ynkapuiin Ouiian OupIamimi Y=AK Oonpo3

MaHUMYJISIUSIIaH KEHUH
*YIY=*K/K-K=sA-d

by Ttenrmamanman wunuia®d 4MKapuil XaXKMHUHHHT YCUII Japakacu cudaruia
*Y/Y HM KYpUIIMMH3 MYMKUH. SA>0 HKTUCOAMETHHMHT JapoMajylaph YCHIIH
HazapAa TYTWJIMO TEXHOJOTMK TapakKUETIAa ST30T€H jkapaéHu capu 1e0 TaxMuH
kwmHaau. [ysagail kwmO wnwiad  yukapuml  QYHKUUMSCUHUHT — Y3rapuilnu
MKTUCOAMIA YCHUII MPOTHO3JIapura KEeCKUH Tabcup Kypcataau. Conoy moaenuia
TeXall BaKTHMHYA YCUINTa OJuM0 Kenaau JIeWWiraH, aMMO KaluTadlHUu  KaWTuo
KaMalWIlKd HAaTWKacKUJa 3 I'30T€H TEXHOJOTHK TapaKKUET skapaéHuaa Kyd OuiaH
UKTUCOMUETHU OapKapop XoJiaTra KEATHPHUI TYITyHUYanapy KeATUpUO YTHIIraH.
@apkyii ynapoK SHAOTEH YCHUII MOJENHJIA KAMFApHIl Ba OPTTUPUITAH Malyar
JTOUMUH Ycuira oo 6opaau.

AMMO KamuTajgHu 03aiu0 Kaltuin rymoHu Oopmu? By caBOJIHMHT >KaBoOuU
unuiad uyukapumn y3rapyBuvucun K ummad udumkapum  TeHriaamacu  Y=AK ¥3
Bazudacunu Oaxapaau. Arap aHbaHaBuil kypunumi K Hu §3 wumra osca
WKTUCOAMETHUHT TAabMUHOTH YCKYHajapu TaOWuW XoJjja KaMahub KaWTHIlu
Tabkuuianaau. Xoaummra 10 Ta xommbroTep Oepwiminyd y OWUTTa KOMIIBIOTEPIA
kwiagurad iy 10 ta kommrotep 6epca 10 maporaba optTupud Oaxkapaau Jerad

21By OynMMM 3HJIOTEH MKTHUCOAWH YCHIN Ha3apMSICHHUHT KaTTa Ba XaWpaTiaHapiu anabuétura KUCKada KUPHITHU
TapMHUHIA0 Oepamu. ONAMHIM Ba MyXUM Xuccanap Kyitmparmmapaup. Paul M. Romer, “Increasing Returns and
Long-Run Growth,” Journal of Political Economy 94 (October 1986): 1002-1037; and Robert E. Lucas, Jr.,
“On the Mechanics of Economic Development,”” Journal of Monetary Economics 22 (1988): 3-42. VkyBuu
KyHuJIard KyJUlaHManapiaH Kympok Hapca ypramumm mymkad, David N. Weil, Economic Growth, 2nd ed.
(Pearson, 2008).
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ranm dMac. DHJOreH YCHIll HazapusicMHUHT Tapaduopiapu K y3rapyBUMHM KeHT
MabHOJIa TAJIKUH KWIHO, 3HI SIXIIM XOJaTAa 3HAOIEH YCHUII MOJEIUHHM amMajra
OIIUPHII MYMKHH, KANUTATHUHT OWUp Typu OWIMM KYpUHHWIIHAA OYIHIIN
myMmkuH. [Ily6xacu3z OuianM MyxuM axaMmusTra 3 Tra, UKTHCOAUETAA TOBapiap Ba
XU3MaTiaap spaTuiaa OWauM MyXdM axamustra 3 ra Oymaam. KamurtamauHr
Oomika IIAKIM OWJIAaH CONUMINTUPraHaa OWiIMM KaMpoOK XyCycusTiapra 3 ra
Oynmamu. (WIMHII Ba TEXHOJOTMK WHHOBAaLMsUIAp YTraH OWp Hewya acpiap
JaBOMHUJIa MKTUCOMUUIAPHHU TabKUUIalM4a Oop OwiMMmra JIeKJIopalusiiapHU
amaJira OMIMPUIIM Ky3/la TYTWIraH). Arap OW3 KamuTaJIHUHT OUp TYpUHU OWIUM
ned Kapaiinuran Oymacak 3 HAOTeH VYCHUII MOJAENW OWlaH KalUTaTHUHT Y30K
MYIJATIIA UKTUCOAUM YCUIITK KYTIPOK HUIIOHAPIIU OYIaau.

HNxku cekTop Moaeun

[Mapun Y=AK sHI0Te€H yCHUIIHUHT ojiui Oup muconu Oyicana, Oy Hazapus
aH4ya wirapwiad kerrad. TaJAKUKOTHUHI OMp MOJEIMHM HUUIA0 YUKUII Y4YyH
TEXHOJIOTUK TAapaKKUET OOILIKAPUILl KYyWJIAPUHUHT SXIIUPOK TaBcubU TapTuOU Ba
Oup Heua OOp XapakaTiapu HaTwkacujga pyéora uyukaau. byHra Vyxmamn
MoJieJulapian OUTTa MUCOJI YpraHuilra pyxcar 3 THIIaJIu.

UkTucoguéTH  WKKUTAa TapMOFu Oop, KallcMkd HNUad  YUKapHIIl
KOMIAHUSUTApYM Ba TAJAKUKOTIIAp YHUBepcuTeTNapu. Dupmanap KanuTaIHUHT
KUCMOHMIM MaOnariapy Ba HCTebMOUIapuia QoiataHuiaural Xu3maTiap Ba
TOBapjap MIUIa0 4YuKapaaud.  YHUBepcuTerjgap OunuMm  ae0  arajaauras
MaxCYJIOTHUHT OMp MILIA0 YMKApYBUM (PAKTOPUAMP XAp HKKajda TapMOKJIapH Xam
oemasion wunuiatuiaad. Mxrucomuér dupmanapu wunmad yukapuml  (QyHKIUSCH
y4yH YHUBEPCUTETNIap HWIUIA0 dYuKapuil BaszudamapuHud Tabpubiaiam, Kamurai
MaOJaFIapyuH XapaKaT TeHIJIaMacH:

Y= F [K,(I-u)LE(canoam ¢upmanapu uwnaéd uuxkapuw pynxyusncu)

E = g(U)E (maoxuxom ynusepcumemaapu umiiad uuxkapuwt QyHkyusacu)

*K =sY — dK (kanuman mynaanuwu)

U YHBEpCUTETIApHU WIMUM Kyun yyiumu (1-U 6a3u Omp unuiad yukapwin). E Onmum
camMapaJopiuruH Oelrwiaad. ¢ yHUBEpPCHUTETIapJa HWIIYM Kyddra MYyTaHOCHO
paBumia OwnvMm  Kall jgapaxkana yeumuHua —Kypcaragu. Koaran — Oenrumiap
ctaumapt xucobOmanamu. Opatga wnwiad  4YuKapuinl  QYHKIMSICH — TOWMHUMA
JeKJopanusiap OopauruHu TaxmMuH Kunaau. Kamuran xaxmu K2= umnnad ynkapuin
UITYUJIApUHUHT caMapanopiaurau oenrmmaian. [(1-u)LE], 6u3 ToBap Ba wuIiabd
YUKapUIIHUA Y HU MKKA Oapobap camMapaJopiurvHy KYpUIIUMHU3 MYMKHH.

By monen Y=AK mopaenra sSskuH MOJEIAUP. DHI MyXUMH Oy UKTHUCOIUET TOUMUUN
(kamaiiTupuin YpHUTa) OWIMMIa acociaHTaH Y30K My[arTivd cudaTiv KaruTaaHu
y3 wuura ojagu. XycycaH Ou3 xucMoHui kanutanm K Ba OwnmumHu E ukku
O0apobap ned xucoOiacak MKTUCOMMETAA Xap WKKala TapMOKJIa HWIUIA0 YUKApHUII
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XakMu UWKkH OapoOapra opraau. Hatmwkana Y=AK mogenura yxmam Oy moaennga
AT30reH UnIad YuKapuil (GyHKIUSICUHUHT JOUMHHA CMEHaa KYPUIIMMH3 MYMKHUH.
By epnma sHpmoren ycummHu OapKapop sSpaTHIl YYyH YHMBEPCUTETIAp X€4U KauoH
CeKMHJIalmMarania 6apkapop mapaxacura spuinuianu. [y 6unan Ooupra 6y monen
Conoy momenura xam SKUH MOZJENAHUP. YHHUBEPCUTETIIAP WINYM KYYMHUHI MEXHAT
yIyIIM Y JOMMHUN Aapxkaaa cakiaHuO KOJIaJu KEWWH 3ca MEeXHAT YHymjaopiuru E
JONMHMI Japaxkaza OpTHO Gopajgu. YCHIIHMHT Yy3rapMaifiuraH XoJaThaa MeXHAT
camapagopiura kodddurmenta g Conoy Mozaenu OwWiiaH TEXHUK TAPKKUETHUHT
OLIMIIMTa TaXMUH KWIagu. YHAaH TalIkapu KOJraH MOJE/UIap CaHoaT HIuiad
yukapuil (QyHKIOUscH Ba Kamurtail skamrapuiniau Coiloy mozenu kabu caxmiad
Komagu. Hatwkama xap Kawmail OepwiraH y HUHT KUMMaTh y4yH SHAOTEH YCHII
moaemu CoJioy MoJIeNu OMTaH Oup X¥UT UIILIaNIu.

by wmopenma wukku acocuil y3rapyBuwiap wmaBxkyaaup. Coioy Moaenu
cudpatuga unriad YMKApUIl XKMUHUHT VIYIIM TeXall Ba Maljar OpTHpHUIIAA
¢oiinanaHuimO KXKUCMOHUW KalMTAIHUHT OapKapop XonathuHu Oenrunaiinn. bynaan
TalllKap¥ YHUBEPCUTETIAPHUHI MEXHAT YyIAymHd U OWIMMHHUHT aKCHsUIApUHU
Oenrmiad Oepaau. S Ba U Xap HMKKajacu JapOMaJHUHT Oy Xap HKKaja TabCUp
THUII Japa)kacu JapoMaj JapakaCHHU OapKapop XoJaT y4yH HATHKAaBUHIMTUHU
tapMuHiaiad. Illyrmaii kumm6G Oy SHIOTEH YCHIN MOJEIUra KHYHMK KaJaMHU
kypcatagu. KalicMku »KaMHUSTHUHI TEXHOJOTHUK Y3rapuil TE3JIUTUHU AHUKJIAITHU
Kypcaraau.

MakpouKTHCOAUN TAAKUKOT Ba TAPAKKHET
OHJIOTEH YCHUIIl MOJEIM HUKKH COXaJla TEXHOJOTUK TAPaKKUETHU TYIIYHUIITHU
TaKJAUM D Taad. AMMO Xajdu XaM OWJIMMHUHT SIpaTWIMIIN UOTUIIOUN capry3aliTiaup.
Arap TaAKUKOT HaTIKAJApu Xakuja Yilacak pUBOXIAHUIIHUHT Xap Oup
Jax3acujia KaMuja yd Hapca aHuk Oynanu. bupuHumMpaH, kamusiTAa OWIMM SXINA
Oynca (sxmm OwnuM Xap Oup KumMra TEeKUH Oepuiica) TaaKUKOTIAp SXIIH
Oaxxapuica, hupMalapHi HATHOXKABUIIIMTHHN TabMuHIaiau. WkkuH4YMmaH,
dupmanap BaKTUHYAJIUK MOHOIOJUS WHHOBATCHSUIADWMHM  Ypranu®  4uHKca.
Bozopnar ypHuU Ba MAaTEHT TU3MMM SHTM MaxCyJoT HWILUIA0 YUKApUIl OwuiaH
SXIIWIaHaAu. YUYMHUMJIAH KadyoH OUp KOMITAHMSIHM — FOKCAITHpUII  OOIIKa
¢upmanappn Oy MHHOBAIMsUIapra  acoCaHraH KeWMMHru  apjnoja  uuuiad
YUKAPHUITMHA TabMUHIaian. Bymap (acocaH MHKPOMKTHCOIMETHA) OM3 XO3MpIruHa
MyXOKaMa KWITaH YCUIl Mojeiiapyu Qaktiaap OuiaH OUpJAlIMIId OCOH 3SMac
(acocan Makpo ukrtucoanérna). bab3u Oup 2HIOTEH YCHINI MOAEIUTAPU PUBOMKITAHUII
Ba TAJKUKOT Xapakariapu YyuyyH Oy daxkmiapH y3 wumra onaau. Xap HWKKH
KApOPHUHT MOJEJUIAIITUPUIIIArd Tanabjapy yjaap WIMUN Ba pupmanap ypracuaa

XaMKOPJIUK OWJaH INyFYJJIaHUII KaOW MOHOIONMS Japaxkaiapyd YCTUAAH
SHTWIMK YpHATaau.
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by Mopennap yuyn euum Oup OyTyH >kamusT cudatuaa QGupmaniapHUHT
Xycycuil (QoiganapiHi MaKCUMaUTIITUPHILNTAa KapaTHJITaH >KyJda Kym E€Ku Kyaa
KaM WIMUM TaJKUKOTIapAa W3JIaHUIUIapHU Tanad sTaau. bomika cys3map Ouiax
alTranja MKTUMOMM KaWTUIIra TagKUKOT (PKaMUAT HHUMajapra 3 b THOOPIMPOK
OYNIUIIM) XyCyCHd KaWTHINTra TAIKUKOT/IaH KaMPOKMU EKU KYTPOKMH (MHIUBUITYaI
dupmanap Humara yuaaiau?) by Hazapuii macana cudartuga Xap HMKKaiga
HyHamumaa xam Tabcupu Oop. bup ToMoHAaH ¢dupma SHTHM TEXHOJOTHSUIAPHU
sapataad, OomKa ¢upMamap 5 ca KeATyCH TaJAKUKOTIApHHW XaJl KUJIUIIHA Wyiumaa
oM napakacura TasHaau. Mcaak HeloToH Kyma Kym TabKuJIaraHUACK ** arap
MeH OoIKaiapra Kaparaiaa y30KpOKHU KYpraHUMla MEH eJIKkaMmjia Typapanm’

Bolka ToMoHIaH 3ca TaAKUKOTIap caMapa Oepulliu MyMKUH. bup 03 HOKynai
axpoiara coimb Oyicama ¢dupManpHU Y3U TEXHOJOTHsS siparca. TaaKMKOTHUHT
OyHmait ycynmu “o€xaa Typuur’ ne6 atanagu. Oupma y3 KypuiMaiapu OuilaH xyaa
KYII €KM JKyJa KaM TaIKUKOT YTKa3WIIM WKOOMH MaHOHa “‘enkaja TypuIl’, caaOouit
MabHOZA 3ca “0€KAa TypuIl  KUEPACH KEHI TapKaJraH.

["apum Ha3zapus ¥3 TAAKUKOT MILJIAPUHU HATHXKACU O3pPOK €KU KYNpOK Oyicana
UMIIEpUK HII KaMm Oynmaau. HaTwkana WMpUK TaIKUKOTIAp “‘€liKafa TYpUIlX MYXUM
VpUH TYTAa€TraHJIMTUHU TabKuIanad. HaTtwkama Xap MuiaM TaaKUKOTIAp HATHKACH
40 ¢ouz camapa Oepagu. by aifHukca KalTuimn OwWjaH  COJUINTHPraHja
peHTabeIUIMK TabCUpYaH Japaxkajla >KUCMOHUW KamuTal Wuinra TaxMuHaH 8
(Gou3HU TalIKUI STUINK TabKUAJIaHaJAW. bab3u Oup wuKTHCOTUMIAp Oy TYyIUIaM
TaIKUKOTHUHT CYOCHIUsIIAp OPKAJIN OKJIAH U Xam z[eﬁmuann.zz

HMoxoaui XaJ10KaT KapacéHu

Uktucoquun  Koce6 I[ymmerep y3unuar 1942-vimnpmarm xkutobuma
KaluTaIu3M, COLUAJIM3M Ba JIEMOKpATUAra UKTUCOAUM YCUIITHU WXKOOU >KapaéH 1ed
énmomrad >au. Taakukomnmapra kypa lllymmerep sSHrM FOsS acocusia MaxcCysoT
UIUIad YMKApUIOHU TapakKKUETHUHT acoCMM KyuM Je0 XucoOmaiau Ba uOuiad
YUKAPUIITHUHT STHTU YCYJIM €0 3 CKM MaxCyJoT Ba OOIIKa SHTUJUKIAPHU Hazapja
tyramu. Kadonku ¢upma TagOupkopu ©O030pra Kupca MOHOIONHS KyYHHUHT
0ab3u Japaxanapu YCTHJIaH SHTHIMKIApra sra Oymamu. Aciu TaaOupKOpHU
MoHONoJiusl ¢oiiga oiuIra yHAAWaAu. SIHrM KOPXOHAHMHI HCTEBMOJUMIIAp YUYH
KCHralTUpWIraH Kapopjiap SXIIM aMMO Y KYy4wIdpoK OwiiaH pakoOatiaiia
OJIMACIIUTH MYMKHH Oy 5ca WIUIA0 4YUKApYyBUYM YUyH EMOHIUpP. SIHTM MaxCyJoT
JCKHCHUTa Kypa eTapiiMya XM Oyica OW3HeC SXIM Japaxaja J1aBoOM O TaJId.
Bakr ytumm OunaH >xapa€HHM SIHTWIAIl JaBOM 3 TMOKaa. Mnuiad yukapuiraxn
MaxCyJIOTHH IOKOpH cudaTuiaH Xy3ypJaHuIl Oy WHHOBAIMSIAH KEWHHTH aBJIOJ
Y4yH XaMm Oaxpaman OYJIUITUHU TAbMUHIIANIH.

22Ta}1KI/IKOTJ'Iap caMapacura OarullUIaHTaH 3 MIUpHC agabuérnap yuyH, Kapanr Zvi Griliches, “The Search for
R&D Spillovers,” Scandinavian Journal of Economics 94 (1991): 29-47.
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[IymMOneTepHUHr Tapux XakKuJard TE3UCIAPU TEXHOJOTMK TapakKUETHa
IOTYBUMJIAp XaM IOTKa3yBUWJIAp XaM OOpIUTHMHM TabKuianaun. Mucon yuayH XIX
acpia AHMMAOAa KyJa MyXUM  SHTWIMK  TYKUMAqWIMK — MaxcCyJoTiapuJaH
doiiananuiga Majakacu3 WIIYMIApra KaparaHja MallMHa MXTUPO KWinO uiniad
YUKWITAHJIUTUHA alTUIIMMU3 MYMKHH. by TEXHOJIOTMK TaKKHET y31apura ap30HpPOK
KAWUM THKAJUTaH ucrebMomymiap yuyH saxmu 3 au. Ly Ownan Oupra Anrmusga
TPUKOTAX TYKYBUWIAPU SIHTH TEXHOJIOTHsJAp OWaH TaxXJuJ KAJUHUO WIIYU
Vpunnapu Wykotwinu. byHra skaBoOan Jlynaurec 3¥paBOHIUK KY3FOJOHH KyTapuO
TYKYB JACTrOXM JKyH Ba I1axTa TErHPMOHJA MIUIATWIAJUIaH YW JacTroxjapu
apatwiay. “OyryHru kyHmaa Jlyamercn atamacu” TEXHOJIOTHSITa KApIiu KHIIAHU
Ha3ap/Ja TyTaJu.

CyYHITH WXOaui KUPFUHTa MHCOJI 4YakaHa caBioja Wall-MapTHM ¥3 uWYura
onaau. ["apum 4vakaHa caBio aciuaa CTaTHK (PAOIMAT TyrONHUIIM MyMKUH. CYHITH
VH Mwimap MoOaiiHWIa yakaHa caBJora HUCOATaH KaM XapakaT UCTEbMOTYHIIApra
MHBECTHUIMS MapKETUHTMHU OOILIKApUINl OpKaiu OyHjaai ToBapiiapHu Wain-Mapt
yciyouaa tonad. by Yy3rapuinuiap macTkM Hapxjapja TOBapiapHU COTHO OJIMII
MYMKHAH Ba HCTEbMOJYMJIAP UIYHUHIZIEK AaKIUSAAOPJIAp YHUHI pEHTa0eIurura
Kan0 KuwiIMHraH. JIekMH KH4YMK AYKOHJIap pakoOaT ydyyH XajlokaTiap KypOoHIapu
oymumran Jlyrturec Y3 W YpUHIApUHM Ccakjiad KOJMIIKM Yy4yH bputanus
XyKyMaTd  TOMOHHUJAH  TapKajlraH SHTM  TYKUMayWiuK  TEXHOJOTUIJap
TapKAIMIIUHU ~ 4eknad  kyiran. by  Vpunma  mapmament  JlyrturecHu
TApTUOCU3IUTUHUA OOCTUPHIL YUyH KYIIUHIAp r00opaud. XyIau 11y Tap3ia CYHITH
Wunnapna Maxaluimii yakaHa OwiaH kupuO kenran Wanin-mapt  6o3opiapiaH
doiinanaHuil y4yH €p MyaMMOJApUHU TYXTaTuil 3apyp Oynran. TexHosoruk
TapakKUET yIapHUHT xaM wummra Oapxam Oeprad. EBpomana, kympoxk AKIlna

Wan-Mapt Hatmkacuja 4akaHa CaBJOJaH MaxHAT YHYMIOPJWIMHU YCHIIA aH4a

2
macT 3 JIU. 3

[IIymnieTep HUroXu OWJIaH Kaparasjaa KamuTAIUCTUK UKTUCOAUET UIILIapu Oup
Macajga cudaTuga UKTUCOAUN Tapuxja KOJJIW. byHIaH Talkapu HMKTUCOAWN YCHII
HA3apUSICUHA PYXJIAHTUPJAUA. bHUpWHYM MapTa 5 HJIOIM€H YCHUIIl HAa3apHUsICHHU
[Iymnerep fosmapura acocianran xosijga @mun Aruon Ba Ilerep Xoumwrt

TEXHOJIOTUK TapaKKUET MOMACIIAIITUPUIII TOMOHHMIAH WXKOJUM XaJIOKaTHU OUp

, 24
*apaéH cudatuaa TaTKUH KUJIIH.

V30K MymmaTid  MKTHCOAWK  ycumr Oup Mamiakar — (pykapoJapuHHHT
UKTUCOUN (HDapOBOHJIIUTUHUHT SITOHA Ba 3 HI' MYXUM ME30HUIUP.

“Robert J. Gordon, “Why Was Europe Left at the Station When America’s Productivity Locomotive Departed?”
NBER Working Paper No. 10661, 2004.

% philippe Aghion and Peter Howitt, “A Model of Growth Through Creative Destruction,” Econometrica 60 (1992):
323-351.
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MaxkpoukTicoquuiap ypranrad xap Oup Hapca WIICH3INK, WHGIANS,
CaBJIo KaMoOMaJiu TaKKOCJAHTaH. SIXIIMAMKA MKTUCOAYMIIAD UKTUCOJIUN
OommIKapuIn KydjJapuHH YcumuaaH xabapmop. Comjoy Yycuin Momead Ba  OJHM
SHJIOTEH YCUII MOJEIUIapU KaHAall TeXall, axOJWHU YCUIIMHU Ba TEXHOJIOTHK
TapakKUET KYpCATHUIL JapakaC Ba MWUIATHUHT Xa€T CTaHJapTH  YCUIIWHU
Oenmuruiamna XamMKOpJIMK KWwiMO KeIMoKaa. by Hazapusuiap HUKTUCOIUET
myBaddakusTiapura 3 pumnb Te3 cypariapia YCUIIHA TabMUHJIAMACIUTH MYMKHH,
aMMO yJap JKyJa KyI MabllyMaoT O€pHUIll Ba HHTEUICKT CAJIOXUATIA HPUIIIMIIL,
MyCTaxKkaM T[OWJIEBOp TaMMHJIAll, Yy30K MYIJATId  MKTUCOAWM  YCHUIIHH
TabMUHJIAINTA KapaTWITaH JaBjaT CUECATH XaKuIa Ky MyHo3apaiap oepaim.

MagB3yHn MycTaxKamilall YYyH caBoJLIap
1. Conoy MOJEIMHMHI TEXHOJOIMK >KapaéHiapura Kupuil (yHKIUSICHUHU
TYLIYHTUPUHT. TEXHOIOTUK TApaKKUET TABCUPUHUA U30XJIAHT.
Veumn HazapusACHIaH YCHIT TAPAKKUETUrA Y THIIL,
MyBo3aHaTau ycuIll Ba OMpJIalIUIl TyIIyHYaIapy.
Nuunab ynkapuiil camapagopiurura TabCup 3TyBYH OMUILIAP.

a bk wn

NKTUCOMUETHUHT MHBECTUIIUS XXPATHUIIN KaHAal Tabpudaancus?
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14- Mag3y. XaJKapo caB10 Ha3apHusiCH
Pexa:
1. Xankapo CaBIOHHMHT 3apypHUSATH Ba YHHHT aCOCHIA KYPUHUIILIAPH.
2. A.CMUTHHMHT MyTJIaK YCTYHJIUK Ha3apHsCH.
3. PukapaoHUHT HUCOUI YCTYHIIMK Ha3apHsICH.
4. Xekuiep — OMMHHUHT HEOKIACCUK KOHUEIIMSCH.
5. Xankapo CaBIOHMHI 3aMOHABUI Ha3apusIapH.

Tasnu cy3 Ba wuOopanap: umnopm, umnopmea ue2apairaHeax MOUUTLIUK,
oesansayusi, OeMnuHe, MYMioOK YCMYHIUK HA3APUACU, KOHYENnyus, XaiKkapo casoo,
HUCOUL YCMYHAUK HA3APUSCU.

1. Xaakapo caBIOHMHI 3apYPHUATH Ba YHMHI aCOCHii KYPHHULLIAPH

Xo3upru  3aMOH  HMKTUCOAMETHMHUHI  OYMKJIMK  Jlapa)kacu  SIbHH
MaMJIaKaTJIApHUHT UXTUCOCIAIIYBU Ba yjlap Yypracujia KOOMepamus 4YyKypiammo
OoopMokiaa. Mawmnakatinap Y3 UKTHUCOAUETHHH  PUBOXKIAHTUPHUIN, HWKTUCOIUN
MyaMMOJIapHU Xall KWiuil Oopacuja TaaOupiap WNUIad YMKHUII Ba yJIapHU amajra
omMpuIa Oy XoiaaTiapHu 3THOOpra OJMILY apT.

JKaxoH caBmoCH TalllKd UKTUCOAMM alOKAJTapHUHT aCOCHM IIAKIUAUD. YHUHT
KeHrallumM Ba 4YyKypJallyBd HATIKacuJa KalWTaTHU dYeTra YUKapuIl
UMKOHUSATIApU I03ara KeNJW Ba yHTra OOFIMK paBHIIa XalKapo MOJHSI-BAIIOTA,
KpeIuT MyHoca0aTiapy pUBOKIAH]IH.

Tamky CaBOOHHMHI BY)KYJra KEJIHWIIM HKKA MYyXUM OOBEKTHB cababd OuiiaH
n3oxjgaHaau. bupunuumpan, Oy  Tabumii Ba  XOoM amé€  pecypCIapUHHUHT
MamJlakaTiap  ypTacuaa HOTEKUC TaKCUMJIAHTAHJIWTH. OHI KaTTa XyAy[ra osra
Oynran €ku PUBOXKJIAHTAH JaBlIaTiiap XaM Oapua pecypciap OuiaH Y3UHH TYIIHMK
TabMHUHJIAH ONMaiinu. Ynap y3iapuja OpTUKYa OYiaraH pecypciiapHH  dKCIOPT
KAJUIIra Ba MamlakaTaa TaKuuil OYiaraH pecypeiapHd UMIOPT KUJIMIITA
MaxOypiap.

Xankapo caBIO0 PUBOXKJIAHUIIMHUHT 3apypJIUTHHU OCNTWIOBYM WKKUHYU
MyXUM cabad MIyHJIaKu XxaMMa MamJjakariap xaM Oapda TypJard MaxCyJdOTHH OUp
XWJI caMapaJopiuk OujaH unuiad yvkapa oiamMaiau. SIpHM Oup ToBap SnoHusna
ap30H MIUIA0 UMKAPUICA, MKKHHYM TOBAp Y30CKMCTOHAA ap30H  HILIad
yukapwmmu MyMmkuH. [y cababmu pecypcrnapman camapanu  (oiganaHuIn
MAaKCaJuaa MamJjlakaTiap HMXTUCOCIAIAAWIAD Ba Vy3ap0O CaBIO-COTUKHU WYyJra
Kysiaumiap.

by ukku oObekTHB cabad Xap KaHIall MUJUIMH HMKTUCOAUETHUHT TaKpOp
UNUIad YUKApUIIM >KapaéHUJa XaJlKapo CaBJOHUHI axaMUSTUHM aHukiaau. 90-
WutapHuHr — Oonwtapuaa xankapo caBao xXaxmu  AKllna simm  mMumui
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MaxcynoTHUHT 16-18 dousunm, 'epmanusga 30-39 ¢owmsunu Ttamkun stau. Hly
naBpia Y30eKHCTOH SUIMM MWUIMH MaxCyJOTHIA TAIIKH CaBJOHHHT yirymm 10-12
dous atpoduna 6yiau.

Tamku caBgo Xankapo alupOONIIAIIHUHT aHbAHABUM INAakiIW cudaruga
KyWUUJard KypUHUILUIAPHU Y3 UUWTa OJIAJIN:

% MaxCyJIOTJIApHHM alMpOOILIall: EKHJIFU-XOM allé MaxCyJIoTJIapd, KHIIIOK,
XYKAJIUTH MaxcyJl0TIapH, CAaHOAT MaxCyJoTIapu;

% XM3MaTIapHU aiupOOIIIAII, MyXaHIUCINK-MACIaXaT Xu3MaTlapy;

% TPaHCIIOPT XM3MaTJapH, CaWEXIMK Ba OOMIKA XM3MaTjiap. XO3MPId BakKTAa

XU3MAaTJIAPHUHT %KaXOH sKcnoptuaaru xuccacu 30 ¢pousnan omubd KeTau;

% SHIYM WIMUH-TEXHMK MAabIyMOTIADHH aMMpOOILIANL: IMIEH3UIAp Ba
«HOY-XOy»iap. Yiap Xxuccacura xajkapo caBio ailnanmacuHuHr 10 ¢owusura

SKUHU TYFPU KEJaIH.

Xankapo caB/io MaxCyJIOTJIapH, XU3MaTiiap Ba (aH-TexHHUKa
MabIyMOTJIAPUHU  aMpOOLUIAIIHUHT  Oapya  KYpPUHMILIAPH  TalIKU  CaBJO
omnepauusapu €pAamMuaa amajra OLIMpWIagu. Yiap Y3 HaBOaTHAa 3KCHIOPT,
HUMITIOPT, PE3KCIOPT Ba PEUMIIOPT olepanusiiapura OYiIruHaIu.

IKcnopm onepayusacu - MaxCyJOTIAPHHA YET MamMIaKaTJIapra YUKApHILL.

Hmnopm onepayuacu - MaxCyJOTHU XOPMXKUU ILIEPUKAAH COTUO OJUII Ba
YHU MaMmJjlakaTra oJu0 KeJIHILL.

Pesxkcnopm onepayuscu - aBBall MMIOPT KWIMHIAaH Ba KalTa HIUIOB
OepuyiMaraH MaxCyJIOTHU YeT 3JIra OJIM0 YMKUO COTHIIL.

Peumnopm onepayuacu - aBBajd JKCIOPT KWIMHIaH Ba y 3pla KaiTa
MIUIOB OepriIMaraH MaxCyJIOTHH Y€T 3JIJIa COTUO OJIUII Ba MamilakaTra oJin0 KeIuIl.
2. A.CMUTHMHT MYTJIAK YCTYHJIMK HA3apUsICH.

[y mnaiitra Kagap o3ara KeiaraH Oapya XajKapo CaBlO HazapusuiapH
XaJIKapo CaBJOHM SPKUHIAIITHPHUIN Oapya MamiakaTiap ydyH Qoiga KeaTHUpaau
AeraH  (UKpHU WIATapu Cypaaud. OpKUH TallKK CaBIOHMHT 3apypliurd Ba
doinanuura TyFpucuaa nactiabku HazapusuiapiaH Oupu A.CMUTHUHT MYTJIAK
YCTYHJIMK Hazapuscuaup. by Hazapusra kypa xap Oup Mamiakar yHAArd
MaBXyJl IIApOUTIIAp Ba pPecypciap y3ura XOCIUIHra TasHraH XoJjaa Mabiym Oup
TOBapHM HI KaM Xapaxartjap xucooura (€ku BakT Oupauruga Oy TOBapHH 3 HT KYII)
unuiad YuKupui uMKoHusTura 3ra. lllyHnait sxkaH MamiakarT MyTJIaK yCTYHJIMKKa
sra OynraH ToBap MIUIA0 YMKAPHILNTa UXTHUCOCTAIAAM Ba YOy TOBApHUHT 3
HCTEbMOJIMJAH OPTUKYA KMUCMUHHU COTaau Xamja OOIlKa TOBAapJapHU COTUO Oyaju.
Uynku Oy ToBapiap ynapHM HILIA0 YMKApUIIIa MYTIaK YCTYHJIHMKKa 3ra Oyiarax
JTaBlaTiap/ia aHya ap30H uWNuiad uukapwiran Oymamu. Hatwkama xap UWKKU
JaBJlaT XaM Kam pecypc capdiaad KyIpoK MaxcysoTra 3ra Oyiaau.
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Macanan, VY30eKMCTOH acocaH TNaxTa MaxCyJOTJIAPHHH 3 THIITHPHIITA
UXTHUCOCTAIITAHJIMTH Y4yH OOIlIKa MaxcyloTiapra HucbataH KyOpoK IIyHTra
3 BTHOOPHM KapaTHII T03uM. UyHKH, Y30eKHCTOH KHIIIOK Xy KalINTH, 06-XaBOCH Ba
KoJiaBepca, OyTyH peciyOJiMKa IIapoOUTH TMaxTa 3 TUIITHPUIITa MOCHAIraH Ba
yHra KaM MUKIOpJla MEXHAaT Ba MOJIMSBUN pecypciapHu capd Kuiaub, IOKopu
XOCUJI oJdlIl TexHojorusicura sra. IllyHuHrnmek, Oolllka Mamilakatiap XaMm Y3u
UXTHCOCTIAITaH coxara KYIpoK YbTHOOPHHM KapaTuilcaruHa JyHE Oyiuda KYIPOK
MaxCyJIoT HIIIad YMKApUIaId Ba XaJIKapo CaBIo/a XaM KaTTa MmyBaddakkusTiapra
spummin  MyMKuH. Jlemak, mry Wyn OwiaH AyHE axXOJMCHUHUHT TajabliapuHu
MaKCUMYM KOHIUPHUII UMKOHUSATUTA SPUILUIAIH.

AMMO Kalicuaup MamJjakaT Xed KalWCH MaxCysoT HWIniad yukapuin Oyiimda
nyHENa MyTIaK YCTYHJIMKKA 3ra OyJIMaciaurd MyMKuH. By sca nry Mamiakar xamma
TOBapJIApHU YETIaH KEITUPAAU-MU JIETaH CABOJHU TYFAMpaau. Arap mryHaai Oyica
UMIOpTHU Oy MamilakaT Kaiicu MaOariap Xxucobura monusuiamtupand. by caBoinra
*aBoO Oepuill Oopacuja MyTIaK YCTYHJIUK Hazapusicu Oomm Oepk kydyara KupuoO
KOJIJH.

3. 1I.PuKkapIoHUHT HUCOMII YCTYHIIUK HA3APHUSICH.

J.Pukapno A.CmutHHHr «MyTnaK YCTYHIMK» Ha3apUsCHHM  SHAJa
MyJioXa3a KWIMII HaTwkKacujga yui0y Hazapus YMyMUN KOUJIAHUHT OUp KUCMHU
5 KaHJIUruHU ncobotnad 6epau. /. Pukapno «Cuécuili MKTUCONHUHT OOLIUTAHUIIN Ba
COJIMKJIapy» HOMJIM acapujia KJIACCHK HazapusHU Oollin Oepk KyuyaJaH o0 YMKaIu.
VYHuHr ¢ukpruya, Mamiiakatiaap HIIad YMKapHUIl caMapaJopiMIMHU TabMUHJIAILIA
€Kl KYNPOK YCTYHJIMKKa 3Tra Oynran €xyn KamMpok 3auduukka sra Oyirax
MaxcyJoT HIUIA0 YMKApHII Ba COTHUIIra MXTUCOCHAIICANap Makcaara MYBO(MUK
Oynmamu. byHpmail BasusTiapia WKKA MamjakaT YpTacuJard caBlIo KYIPOK
UMKOHUATIAp onub kemaau. Xap Oup Mamiakar V3U  HUXTHCOCTAITaH
MaxCyJIOTJapHU HIUIA0 YHWKapaayd Ba Iy OPKaJlu IOTyKJapra 3 pUIIagd. YHUHT
myJnoxaszanapu “HucOuit ycTyHIMk Hazapusicu’”’ aa ¥3 suuMura ara Oyiu.

Macanan, Ilopryranusiga wunoia®d yukapwiraH MOBYT Ba AHIIMsIIA WIUTA0
YUKapWIraH BUHO WHAMBHIAyal Xapaxariapra sra OyncuH. Lllynu xucoOra onran
xonaa . Pukapaonunr “HucOuii ycTyHIMK” Ha3apUsACUHU KYIIaiiMu3:

S-kaaBas. Maxcya0T HILIA0 YMKAPHUII YYYH 3apyp OYVJran MexHar capgm.

MogByT(6up 10Ha) Buno( 6appen)
[Mopryramus 90 80
AnTIIHS 100 120

FOxopunarn wmucongan kypuHuO TypuOmuku Ilopryramus Oapua Typaaru
MaxCyJOTJIapHA WIDIa0 YWKapHIga MYTIaK YCTYHJIHMKKa 3 Ta. SpHUM Oup moHa
MOBYT wunad uyukapumi yuyH 90 mexnat Oupauru, Oup Oappen BHHO HIUIA0
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yukapum yuyH sca 80 wmexHat Oupnurunu capduaian. Ammo, JI. Puxapmno
[lopryranmsima  MOBYT  WNUIad YWKapUINra HUCOATaH BUHO WIUIA0 YHKApPHUII
CaBJIOCMHU Wynra Kyuum kynpok Goiga oaud KeaUIMHU TabKumaianad. YyHku,
Oup 1noHa MOByTra HucOaraH Oup Oappen BHUHO HILIA0 YMKAPHUII ap30HTa
TymMoKJ1a. byHaa HucOuii yctyHnuknaru (apk xap Oup MUUIAT y4yH Xaikapo
caBiofa IOTykKka oau0 kemamaw. Sbuu, Ilopryramuss Oup Oappen Bunonu (80
oupnukna) 120 Oupnukna Auriausra corca Ba y3 HaBOatuma, Anramsgad (100
Ooupnukna) ymoy oupnuknaa 1,2 mona MOBYT COTHO OJIMIII MMKOHHSITUTA dTra OYnaau.
V3nna nmnua6 uMKapuiaraH MaxcyldoTra COMMINTHPraHMME3ia 3ca 8/9 moHara sra
O6ynap snu. bomkawa aiitranumusga, [lopTyranusHUHT BHHO MIIUTA0 YMKApHII Ba
MOBYTHH COTHO OJIMIII 3Ba3ura ojaauraH doinacu Kyiugarnda 6yianu.
120/100-8/9=1,2-0,(8) =0,31 qoHa MOBYT.

AHrIIMg 5 ca MOBYT uIUIad YMKApUIAa KaMmMpoK 3auduivkka dra. SbHU
MOBYT HIUIA0 YMKAPUINTA KWIMHAIUTAH MeXHAT capdiapu ypracunard Gapk BUHO
unuiad 4YMKapuijarura HucOataH Kampok. JleMak MOBYT uWIUIa0 YWKAapuIlra
MXTUCOCIAIIUII XHCOOUTa XaJIKapo caBlofaH AHIIIMS XaM [OTagu. SbHH, MOBYT
unad uwukapu6, yau [lopryrammsira cotumr xucobwra 11/8 ©Oappen BuHO
(y3upmarura HucOataH 5/6 Oappen) coTtn® oiuIM MyMKHH. YOy BasusaTIa
AHTIIMSHUHT I0TYFH:

9/8-5/6=7/24=0,29 6appen BUHO.

By wmuconna Ilopryranms yuyH xap Oup Oappen BuHora 9/8 noHa MOBYT
coTuO oJIraHJarvHa Xajakapo coBaa (oiganu xucodOiiaHca, AHIIIMA YYyH 3 ca Xap
oup Oappen BuHOra 5/6 MOHA MOBYT ayMaIlraHaa capao Gponaaad XucooaaHaIu.

[lynnaii kuinb, > pKUH CaBIO XaJKapO HXTUCOCIANIYBHU parOaTiaHTHUPUO,
KyHUJard WMKOHUSITIIAPHH sipaTai: Xap Oup Mamuiakat OMpop TypAard MaxcCyiaoT
UNUad YUKapuira WXTUCOCIANIMINTYHYA YTraH JaBprura HUcOAaTaH KaMpOK
MOJTMN Ba MEXHAT Xapaxariapu capduaiguran 6ymanu. Ammo, 0y 6opama G6apya
HazapusIap XaMm caploja MaMJIaKaTJIIApHUHT MyJ OWPJIMKIAPU UINTOPOKKIA aMalira
OIIMIIK XucoOra oiuHMaraH. YUyHkW, mamiakaTiap ¥3apo XucoO-KUTOOJIapHH
amMaira OWMPHUII YYyH BalioTadapuHu anMamtupuiianyd. JI. Puxapmo ymOy
Ba3UATHU XaM TYIIYHTHpUO Oepa onraH. Y W30XJaraHuAeK FOKOpHAa KeITHPUITaH
UMKOHHAT BATIOTAJAPHU AJIMAIITHPUII [IApOWTHIA XaM CakKJIaHuO Komagu. by
Ba3UATIA 3 KCIOPT-UMIIOPT TYJIOBJIApH y3apo OamaHcra 3ra smac. byHpmail BasusT
BaJIOTa KypcClapujard Y3rapunuiap xucoOura €xku Oupop Oup Mamiakataard
Oapua OaxojapHu Y3raptupuinl xucodwra Oaprapad s Twinanu. FOkopumaru mMucon
MaBXyM XyCYCHATIa 3ra. Y aHWK Ba3usATiIapra aCoCIaHMIIN YUyH:

e MeXHaT caBAo KWiaéTraH MamiakaTiap ypTacuja sMmac, OalKu MamiakaT W4uja
XapakaTtyaH OYJIUIINHU;

® TpaHCHOPT, O0KXOHA XapaxaTiapu, CaBio ycTamaiapu Ba Oorka
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YeKIanuiap Xxucoora OJTMHMAaCIUTUHHY;

® MaxCYJIOTJIADHUHT SHTM HaMyHaJapHH HWOUIA0 YHMKAPWINAA SIHTH TEXHUKa Ba
TEXHOJIOTUSJIAPHU KYJUIAlll Xamja YJIapHH Ky MHKIOpJa CEpUSUIM HILTa0
YUKapUIIa  XapaxariapJard y3rapumnuiap dbTHOOpPra  OJTMHMACIHTHHU
TabMUHJIAI UMKOHUSTIAPU SPATHIIHIIH JIO3UM.

Anrmus Ba [lopTyramus Mmuconuaa KENTUPWITAaH BasusATIApAa XalKapo
CaB/lI0 HApPXJIAPMHUHT KEHI amall KWIaETraH MIaKIMHU KYyJjam MyMKUH. YyHOHYH,
oup Oappen Ilopryrammst BuHOCMHM AHIIMsAa TaHHapxuaaH kam Hapxzaa (80) Ba
cotu® omunaran Oaxoman (120) roxopu Hapxga coTMmaciuk kepak. IIIyHWHTIEK,
anrmsuakiaap MoBytuaaH I[lopryramusma (90 mam 100 rawa) mynmai tapTrOaa
COTWJIHIIH Kepax.

Maxcynotnap 6axocu ypracuaaru y3apo HACOAT aHMKJIA0 OJIMHTaHIaH KeWHnH
«cazo 1rapoutm» (terms of trade) TymryHwacu caBao IIAPOMTHHU AHUKJIA0 OJIHII
Y4yH »3ca ‘“caBl0 WIAPOWTH HHJAEKC TyLUIyHYacH KHpUTWITaH. Dby wuHAEKC
Kyiunaru popMmyna opkaiau aHUKIAHTaH:

JKCIOPT HAPXJIAP HH/IEKCH €)'
CaB/10 IAPONTH WHIAEKCH = 100 = —memmmmeemee- 100

HNMnopT HapxJiap HHAEKCH HNn

Nunexcuunr yeumm (macanan, 100 man 105 rada) caBno mapouTIapUHUHT
AXIIIAHAETTAaHIMTUHU  Kypcatanu. SbHU, ymilOy MUKIOpJard HMIOpPTra Xucoo-
KUTOO KWIMII YUYH YHIAH KaM MUKJIOp/1a SKCIIOPT Tajaad dTUIau.

AmManuéria caBio IIApOUTH, OWPUHYMJIAH, TOBapiap O0axocw Y3rapuilu
xucobura, yHra OYiraH TajJaOHUHT OIIMINKM €KUM KaMaluimra OOFJuK. AWpuM
MaxCyJoT UIuIad 4YMKapyBumiap (macanaH, HedT Ba HePT MaxCyJoTIapH HWILUIA0
YUKapyBuMiap) Hapxjapaa OVymaérran y3rapuiuiapra Kapamai, KaTTa IOTyKJjapra
ApUIIAInTIap.

WkkuHuynaaH, caBao I[MIAPOUTH HWNUIA0 4YHMKapyBumwiap €Ku  3TKa3uo
OepyBUMJIApPHUHT 0030pra MOCJIAIIUIIUTA (€TUITYyBUAHIUTUTA) OOFIIUK OYIIaau.

YuuHuuaH, caBao MAPOUTH UIILIA0 YMKAPUII MAPOUTIAPU €KUM MaxCyJIOTIap
MCTEebMOJIMAArU Y3rapuiuiapra Kapad y3rapasiu.

CaBno mIapoUTH WHJEGKCM MaMJIAKATHUHT XaJKapo CaBlIoAard XoJjaaTh
TYFpUCHIa MabIyMOTJIap Oepcaja, KYNTMHA KaMUYWJIMKIApJaH XOJId 9 Mac.
VYiapHUHT 3 HT acocuiliapuaaH OMpH MaMJlaKaT[a YMyMHM ITApOUTHU SIXITUIACAa,
COTWJITAaH MaxCyloTiap MHUKIOpPUHM XucoOra onmaiiau. bomikaua aiitranma, caBmo
MIAPOUTH SXIIUJIAHUIIN 3 KCIOPT XAKMHU KUCKAPUIIM Ba HUMIIOPT Xa)XXMU OIIMIIINATA
oyiu0 kenaau. by 5 ca TYnoB GanaHCMHU EMOHJIAIITUPAITH.
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A.Cvmut Ba [[.Pukapno Hazapuscuaa unuiad YMKApUINTa TabCUP KUJIAIUTaH
PHI acoCHd OMMJI MeXHaT XucoOnaHran. MaxcynoTiap Hapxud 3ca HIuad
YUKAPUII Xapa)xkaraapura OOFIHK.

KeiiHrn TagkukoTiaap MOUIA0 YMKApHINIa acocuil oMwuiap cudaruga sp,
Kanurtaja kabu oMuwuiapaaH Qoiila oJMIll MMKOHUATUHM XucoOra oirad. Arapja,
MEXHATHUHT 0030p0axocu Wil Xaku cudaruja rapjaajgaHca, KaluTaTHUHT 0axocH
¢dou3 cTaBKaJlapu KYpPUHUILKIA, 3 PHUHT 0aX0CH PeHTa MUKAOPHUAA AaHUKJIaHTaH.

4. Xexmep — OJIMHHUHT HEOKJIACCUK KOHIIETIUSACH

Xamkapo caBmoAard 3aMOHABHW Kapaml Tapadaopiapu cudatuga IIBe.
UKTUCOMYU- oiuMiIapu 31u Xekmrep Ba beprmn Onmuanapuu (30-fiwmap) KypcaTwii
MYMKHH.

E.Xexkmep Ba b.Omunnap «Mmuma® ywkapuin oMujiiapura OOFIMK XOJaa
HapXJIApHU TEHIJIAIIUIINY) KOMJACUHU OJIIMHIa CypraH. ByHUMHT MabHOCH LIyHAAH
nOopaTKy, MWUIMK WNUIad yukKapuingard gapkiap uuiad YUMKaApUITHUHT MEXHAT,
3p, KanuTajl Ba MIYHUHTJEK, Y €KUM Oy MaxCyJoTra H4KA MCTEhMOJIJIaru Y3rapuiuiap
Kabu oMuJIIapra OOFJIuK.

VY napHUHT KOMJAIapuaaru aCOCUU Ba3uATIAp KyMuaarnda KeJITHPUJITaH:

1. Mamnakatnap y3napuaa OpTHKYa OYJraH WIUIA0 YMKApUII OMMJIMHU Ky
Tanad KWilaJuraH MaxCyJOTJapHH 5 KCIOPT KWIWIIAJW Ba aKCHHYa, Y3Japuja
Takuuia  OyiraH  WNUiad YUKapUIl OMWUIAPUHM  KYI — Tajnad  KujlaJuraH
MaxCyJOTJIAPHU UMIIOPT KUJIaAuiap.

2. Xajgkapo caBAO Hyauaard dYekjanuiap OeKop KWIMHCA TOBapJapHUHT
TypAd MamJlakaTiapJard «OMWJ Hapxu» (TaHHApXHW) HUHT TEHIJAIIWIIM KaOu
Yy3rapuiuiap Ky3aTuiaau.

3. Maxcynotnap 5 KCIIOPTH YpHUHHU acTa CEKMH MIUTA0 YUKApUII OMUJUIApU
3 KCIIOPTH 3 FAJUTANIN.

Arap Mamiiakatgaru Oup MIIIad YMKApPHUIN OMIUIM MUKJIOpPH OwilaH OoIKa
OMHWJIap MUKIOPH ypTacwaard HucOaT OOINKa MamilakaTiarura HucOaTaH HOKOPH
Oyica mry omun Oy Mamjlakataa HucOaTtaH opTUKYa J1e0 xucobaaHa u.

Xekmiep-OJIMH ~ KOHIIENMIMSCUIa  acoCaH  Talllkhd  CaBIO  KyduJaru
kypuHunuiapra sra: ®apa3 Kwianuk, OUp BaKTJa WKKA MaMJlakaT, SbHHU,
«CaHoOATJAIIral» Ba «arpap» mamiakar (aoausT KypcaTMOK/Ia.

Canoatrnamrad MamJIakaTja OpTUKYA KallUTall Ba MabJlyM MUKIOpAA OpPTHKYA
UIMYA Kydd MaBXyJ Oynmaaw. Arpap mamuiakaTaa 3ca OpTHKYa 3P MaBXKYII,
aMMO KaIluTaJl dTUIIIMaNIu.

AlipuM TypJard MaxcyJjOTJIapHH HUIUIA0 YMKAPHINAA KamuTal acOCUN OMUII
xucobsanaau. Macayan, HeTHM KailTa WHIUIAI, 53JICKTPOH MAIIMHACO3JIUK Ba
MallliHa WIIa0 YUKApUIl coXajlapu KaM MINYM KyuujaaH ¢GoijganaHraH XoJijaa
KanmuTajl TajaduaH wuIiad yukapuil xucobsaHamu. Kamurtan opTUKYaiudrura sra

253



Oynran mamuakatiap aiHaH ymly HyHanmunuiapra uxtucociamaguinap. [y ounan
Oupra, JOH STUIITUPHUII Ba YOPBAYWIMK OWIAH IIyFyJUIAaHAIUTaH MamJlakaTiapaa
KYIIPOK 3P pecypciiapu Kepak Oynaaud Ba yinap NIy HYHaIWIIra MXTUCOCTAIIraH
oynamuiap.

Xekiep—OJMH KOHUENIUSCUHU TAaJIKUK KW Oopacuaaru uznanunuiap 50
numnapaa «JIeoHTeB TaaxokyOm» ro3ara kenummra ca6ad oymmau. B.JIeontes AKIII
KalmuTaJl OpTUKYa OYiraH mMamjakar Oynumura kapamaciaaH 1947 iwnna xanuran
TanmabyaH »5Mac, Oankud MexHaT TajnabyaH MaxCyJoT JKCHOPT KWITAaHIUTHHU
kypcatub Oepau. ApHu Xekmep-ONvH KOHUENIMSICUTA 3UJ KeJlaJuraH Ba3usT
ro3ara  kenau.  Kevimarn taakukormap 3ca AKII nma xanurampan xypa 2p Ba
WIMHI TEXHUK MYTaxacCUCIAp HUCOMN opThKYa 3 Kaumuru Tacaukiaanan. AKII
UIUad  YMKapWIMIIKAa ailHaH 1[Iy OMWUIap  KYNpokK  QoiianaHuiaurad
TOBapJIAPHUHT cO¢) IKCIOPTEPH OYIUO YUKIH.
5.XaJKapo caBJIOHMHT 3aMOHABHIi Ha3apusjiapu

1948 i#mn amepukanuk wukTHcomumiap Il.Camyencon Ba B.Crommepmap
Xekmep-OMMH ~ KOHUENIUACUHY ~ TAKOMWUIAIITUPUIIAN. YJIADHUHT  Ha3apusiCH
Oyiirya xajkapo CaBl0 — MIUIA0 YWKApUIl OMWUIApU OWJiaH TabMUHJIAHTAHJIMK
JapakacuJaH  HOTEKUCIMK,  TEXHOJIOTHSUIAQpUHUHT  Oup-Oupura  MOCIUTH,
PaKOOATHUHT  PUBOXKIIAHWIIM Ba MAaxXCYJOTJAQpHUHI  XapaKaTyaHJIUTH  KaOu
mIapouTiiapja MamJjakariap Ypracujard HIUIa0 YUKApUIl OMIUIAPH HapXJapH
TEHTJIAIIA T},

H.Pukapno wMopemuna wunuiad uukuwiran Ba  E.Xekmep, b.Omnul,
[I.Camyencon  xampga  B.Cronmepmap  TOMOHMJAH  TYJIUPWUITaH  CaBJO
KOHIIeNIusicura Haakat Mamuiakatiap ypracujaaru y3apo (oganu caBlIOHU Wyira
KyHuI, OaJlku MamilakaTiap PUBOXIAHUIIM YpTacujarv (papkjapHU KamMalTHpUII
Bocutacu cudaruna xam Kapanaau. lllynunrmex, M.Iloznep, I'.XydOayep Ba
P.BepHoH TamkukoTiapu xaM HUCOMM YCTYHJIMK Ha3apusICMHU siHa Oup Oo0p
TaCAMKJIAAU. YJap WINYM Ky4yd HUcCOATaH KUMMAT TypajJuraH MamJjakariapa
WIFOp TEXHOJIOTHATa acOCJaHTaH MeXHaT Tajad MaxcylnoT unuiad YHKapHIl
Oapubup napomamu OYnaau, JAeraH xyjocara Kenuiiaud. MacajiaH, MexHaT Tajia0
CUHTETHK TraszjiamMajapHd pgactiad (akaT WIMHUN-TEXHUKABUM CalOXUSITH IOKOPHU
OynraH wmamuakaTiapAardHa wunoiad uYmkapuiml MyMKaH 31u.  CyHrpa, oy
TEXHOJIOTUSHU  Y3MAaITUPWIMIIM  Ba KEHr EWnmaMmu  Ty(dalaud  CHHTETHK
razjamMajapHu WNUIA0 YWMKApWIT WIMYA Kydd ap30H OYJIraH puUBOXKIAHAETTAH
MaMmJjiakatigapra Xam Kyda Oouwutanu. bynunr Hatwkacuma Fap6  wimwii-
TEXHUKaBUA OMWI Tydailnmu ¥3u 3ra Oynran HUCOMI YCTYHJIMKHHU KyJUIaid
oomutagu.
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M.Iloprepra y3 TaAKMKOTIIApY HATHKACHIA MAMIIAKAT  TapMOKJIApH Ba
(¢upMaTapuHUHT pPakoOaT yCTYHJIUTWHU OEITMIOBYM OMIJUIAPHH HKKH TypyXra
Oynamu:

1. Acocwuit ommap:
» 3apyp cudarra sra Ba eTapiMya MHUKIOpAArd UWNUIa0 YMKapUII

OMWJUIAPUHUT MAaBXyJ OYiuIy;

» MamJakaT MuYuAa Ma3Kyp TapMOK MaxcyJloTura OynraH  TanaOHHHT

XyCyCHUATIapH, YHUHT cu(aT Ba MUKIOP XapaKTEepUCTUKATIapH;

» Mamilakatga ymly TapMOKKa WYIJIONI Ba YHM TabMUHJIA0 TYpyBYH, KaXOH
06030puma pakoOaTOapoII OYIATaH TAPMOKJIAPHUHT MaBKYIJTUTH;
(upMaHUHT CTPATETHsICH, ITYHHUHTJCK HUKA 0030paaru pakodat xapakTepu
K¥ymmmua omunnap:
Tacoauduil xonucanap;
TallKd UKTUCOAUIN (aoMusAT IOPUTYBUM KOPXOHANIAPHHU KYI1aO-KyBBaTJIall

VvV NV

Oyiinya XykyMmar (haoJHsITH.

MaxcyaoT 3 KCIOpT KWIYBYM KOpPXOHAJapHU KYyJUla0-KyBBatTjall, Mamjakar
nuyga  Kyldai Ou3HeC MyXWUTUMHHM SpaTuil, Hopad Yukapuim Ba  0030p
MH(paATY3WIMACUHA PUBOXIAHTUPHUI, OO0KXOHA OOMXJIAPUHUHT MACAUTUPUIIUIIH,
cyocunusanap Ba HMMTHUE3NM Kpeautiaap Oepuil, OOIIKAa Xajakapo IIapTHOMaap
TY3UI OpPKaJIM MWUIMM KOPXOHAJIAPHUHI 4YET Mamilakariapiard (aoiausTd y4yH
KyJlail 1IapouTyiap spaTull KaOu TaaOupiap yJapHUHI pakoOaT yCTYHJIMKIApUHU
OLLIMPUIITa XU3MaT KUJIa/IH.

Xekuep-ONMMHHUHT ~ HEOKJIACCUK ~ KoHTcencusicn — «HucOuid  yCTyHIIHK»
HA3apUsACHHU OMIILIap OMJIaH TAbMUHIIAHTAHJIMK HYKTau Ha3apuaaH u30xjaad oepau.

Epkun caBmo #ynmmupmarn TYcukiapHu Oaprapad KWIUII pecypclapHU
camapaiM TaKCUMJAHMIITra Hyn ounO, mnpoBapauaa Oapua MamjakaTiap y4YyH
UKTHCOJIMH IOTYK OJIMO KEJIWIIH CaBI0 Hazapusiapuaa ncOotiad Gepuiras.

Mag3yHu MycTaxKkamiiaml y4yH caBoJuiap

1. Xankapo caBao TyIIyHYacH.

2. Xankapo CaBJOHM PHUBOKJIAHTUPHUILIHUHT OOBEKTHUB Ba CyOBEKTHUB cabalmap
HUMaJIapJiaH noopat?

3. DKCHOpT Ba UMIIOPT ONEpalUsIIApUHI U30XJIaHT.

B

A.CMuTHHHT “MyTI0K YCTYHIMK HA3apUsACH KaMUYWJIMTH HUMaJa KYpUHAINA?
5. “HucOuii ycTyHIUK” Ha3apUSACUHUHT MOXUSITUHU U30XJIAHT.
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15-mag3y. Tamku caBao cuécaru
Pexa:
1. Tamku caBno cUECAaTUHUHT MOXHUSITH Ba BOCUTAJIAPH.
2. Umnoptra Tavpudnap. Mmmoprra tapudrap KUPUTWIMIIHHUHT — UKTHCOIUM
OKHOaTIapH.
3. Nmnab unkapyBumiapra cyOCHAMsIIapy Ba UMIIOPTHUA KBOTaJIap OpKajM TapTuoOra
COJIMIIL.
4. DxcnopT cyOcuausuiapu. DKCIOPT OOXKIIapH Ba SKCIIOPTHU UXTUEPUIN YEKIIall.

1. Tamkyu caB10 CHECATUHMHI MOXMSAITH Ba BOCUTAJIAPH.

bupop MamiakaTHUHT TalllKu MKTHCOAM (paonusrra 6eBocuTa Ba OHIBOCHTA
apaJjantyBH >kapa€HU SKCIOPT Ba UMIIOPT XKMU Ba TapKUOUTA TabCUP KYpCaTHUII
OpKaJId  WYKA OaHUIWIMKHM  TabMUHJAIL, WKTUCOAUN  YCHUINTa  DPUILIUII,
MaKpPOUKTUCOIUNA OapKapOpJIMKHU TabMUHJIAII, TYJIOB OAJaHCUHU SXIIMIIAII Xamja
BaJIIOTA KYPCUHM TapTHOra COJMII MaKCaJJIapuHU Ky3Aa TyTaau. J(aBiaT TOMOHUIaH
amaira omupuiiaguran OyHaal Ttamoupsap caBno cuécatu Aed oputuiaau. Casoo
cuécamu — 01002cem-coNUK CUECAMUHUNHZ MAUWIKU CABO0 XANHCMIAAPUHU COTUKAAD,
cyocuouanap, 6anoma HA30PAMU 64 UMNOPM éKU I KCHOPMHU MYPUOAH-MYPU
yeKknawaap opKaiu mapmuodza CONUWIHU Y3 U4U2aA 0J12aH HUCOAGMAH MYCHMAaKU
UyHaumuoup.

Tamku caBmoHu uekiam Oopacuja onuO OopuiaéTraH xap KaHjgal dopa-
TanoupJiap KUCKa MyIJIaTiv camapa Oepaau. Y30K AaBpAa d3ca, (akaT SPKUH
CaBJOrMHa WKTUCOAMI pecypciapHHU CcaMapald >KOMIAITHUPUII UMKOHMHU Oepaju.
[IyHUHT y4yyH XaM KyNIr¥Ha MYyTaxXxacCUC-UKTUCOMUMIIAD MaMJIAKaT UKTUCOAUETH Ba
axoJMCH TYpMyIl JapakaHW SXIIWIAl YYyH OSpPKUH TalIKd CaBlI0 CUECATH
doiinanupoK, YyHKH, TAlIKWU CaBJIOHW YEKJaIlra HUCOATaH yHW JPKUHJIAIITHPHUII
UKTUCOAMNA pecypciapiad camapaiu (oWganaHuinra KYNpoK UMKOHHUST sipaTaj,
ne0 xucobalam.

["apyann, SpkuH CaBAO >KaXxOH WKTUCOAUETH HYKTaW HazapuiaH Qoiganu
Oymumm MyMKUH Oyicajga, aMMO ajloXHMJa OJIMHIaH MamJlakaT HWKTHCOIUETH
MaH(paaTH HYKTaW HazapuJaH »dSpKUH CaBIO0 XaMMa BakT Xam Qoiiganu
OymaBepMaiiin.

Tamku caBaoHM dYekiam ycy/utlapuHuHr S50 MaH OIMIMKPOK Typyd MaBXKy.
VYriapHuHTr adipumiiapu JaBiaT Fa3HACHMHM TYJIAWPUINTA HyHanTHpWiIran Oyca,
0ab3mIapu yMyMaH HMMIIOPTHH YEKJIAIlTa Ba stHa OOIIKACH Aca AKCIIOPTHU YEKJIAITa
k1 parOaTIaHTUPHINTA WYHANTUPWITAH. AMamuETna TallKyd CaBIOHHM TapTUOra
COJIMITHUHT Tabpu( Ba HOTabpU( ycyinapuaan ¢oilaanaHuIaam.
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Tabpud ycymmapura UMIOPT Ba SKCHOPT OOKIAPUHU KOPUH KUITUII KUPCA,
HOTaspu( ycyiapura SKCIOpTepiap Ba HNUIA0 YMKApyBUMWIIapra cyoOcuausiiap
Oepulll, KBOTANAIll, JIMLEH3UAIAII KaOuiap KUpasu.

boxxona OoxMapu aBBajJo HUMIIOPT OOXJIapu Ba OKCIOPT Ookjapura
aXpanaau.

Ummopt Ookiapu JaBiaT OOJDKETUHU TYJIMPUII MakKcaJuia Ba HWYKU
0o30pyapra TymiaauraH 4eT O3J1 ToBapjiapy OKUMHUHUA TapTUOra COJMII Y4YyH
OenrmaHagn. DKCIOPT OOXJIapW MamilakaT WuYuja Tanad Kym OyiaraH MaxcysaoTiaap
TaKYWUTUTUHUHT OJIMHU OJIMII MaKcaauia OelruiaHau.

bosc onunaouzan maxcynomnap, 603c oauHMAUOUAH MAXCYTIOMAAD, 0IUO
Kenuwi 6a 0aud Kemuul MAKUKIAH2AH MAaxcylomaap, WYHUH20eK, 00)cXoHa
Oooxcnapu cmagkacu, AbHU, YAAPHUHZ MAPMUO2A COUHZAH PYUXAMU DOHCXOHA
mapudghaapu 0ed6 amanaou.

boxxona tapudnapuau unuiad umkapwuil, TaOuui dapkiap (XakBOHOT Ba
VCUMIIMK JTyHECH), KalTa MIUIAIl Japakacura (XoM ame, sspum Ta€p Maxcynoriap,
Taliép Oyromiap) Kypa, TaKCUMJIAHTaH MaxCyJoTjiap pYyMXaTWHM Y3 MYHMra OJraH
MaxCyJIOT capXwuioBumiIap (KiaccupukaTopiaapu) acocuaa KypHuiraH.

2. Amnoptra tabpuduiap Ba YJApHHHI HUIUIA0 YMKApPyBYWJIapra xamja
HCTEBMOTYMIAPTa TAbCUPH

Xankapo CaBJOHM TapTHOra COJMIIA SHT KYI KYJUIaHWJIaaAuraH ycys Oyiauo
Tapud, THHU UMIIOPTTa COJIMHAUTaH 00KXOHA O0XKHU XUCOOIaHAIH.

Nmmnoptra tapudiapHUHT Maxcyc Ba ajBajiap Typiapu y3apo dapkiiaHau.
Maxcyc Ooxiap UMOOPT KWIMHAETTaH TOBapyap Oupiurura HucOaTaH YpHaTHIIAIu.
Macanan, 1 6apen HedTra HEcOaTaH 2 €BPO.

AnBanap O0OXJap UMIOPT KUJIMHAETraH TOBap KUIMaTura HUCOATaH MabiyM
dous Tapukacuaa oenrunanaad. Macagan aBromoom xapu 1 HapxuHUHT 40%.

Xap WKKajla TypJard UMIOPT TapudIapHUHT OKUOATIApW ACSIPIN OUp XU
O6ynu6, OyHu O6u3 Kyhuaaru rpaduk Bocutacuaa Kypuod YMKaMus.

AWTalnuK, uMMIoOpT Tapudiaapyd >KOPUM KWIMHTYHTa Kajgap WYKW HILIad
guKapuim xaxmu S1, wukm Tamad xaxwmu 3ca D1 Tenr Oynran. Tamab Ba Takmwd
Vypracumaru ¢apk (D1-S1) mmrmopt xucoOura KorutaHrad. MamiiakaT MKTHCOAMETH
énuk Oynranunga Oaxonap nmapaxacu Re ra tenr, tanab Ba Takiud MyBO3aHATH 3ca
E nmykrama ypuatunaran Oymap »au. MamtakaT WUKTUCOAMETH OYMK OYIraHW Ba
MMITOPTTa YEKJIOBIAp UYKIHUTH Ty(aitmn Musumii 0030paard Hapxjap YKaXOH
6030pu Hapxmapu Rw Owran Oup xwi. Mmmoptra Tapudg >Kopuil KUITUHUIIHA
HaTWXacuaa naku 6axonap Pw man Pn ra kagap kyrapunaau. Hatmwkana:

NMnopT KMJMHAAUraH TOBAPHUHT HYKH 6axocu = 7KaxoH 0o3opuaaru 6axocu
+(7Kaxon 0030punaru 6axocu x Tapud craBkacn).
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Ichki narx (tarif bilan birga)
jaxon bozori narxi
Tarif joriy kilin.keyingi import

v

Tariflat joriy kitingungatkadar butgam fmport

64-uuzma. Hmnopm mapuprapu Kupumuiumiu HamMuxicanapu

OxubaTaa UTEBMONUMIAP MabllyM OWp WYKOTHILIApra nyd Kenaguwiap. by
nyxoTuiiap rpadukaa a,0,c,1 coxaiap OunaH KypcaTHITaH.

baxonapHUHT KyTapwidiny wirapu pakodarOapaom OyiMaraH alpum WYKd
Unuad yuKapyBuUWiIap yuyyH Xam doiina kypub unuiamra uMKOH Oepaaud. Y MyMaH
my coxajaa OaHJ MWUIMKA WILIA0 YWKApyBUMJAp HNUIA0 YHKaApUIIl XaKMHUHH S 1
gaH S2 ra kamap ommpaau Ba S2-S1 xaxxmmarn Maxcyior Pd Gaxoma coruiamu.
Iy xaxmaaru MaxcCyJOTHH HMCTEbMOJYMIAP OLIMPWITaH HapXJa COTHO oJaauiiap
Ba a coxara TEHI MYKOTHILNra JIyd Kenagwiap. AMmo, Oy HYKOTHUII HYKH HILIA0
YUKapYyBUMJIAPHUHT YcraH ¢oiiacura ailiaHaiau.

baxonapHuHr VycummM OKMOaTHAA HCTEBbMONYWIAD KYpUJIAETraH ToBap
ucrebMonn Xakmuuu D1 man D2 kamap kuckaptupagu. by iykorum rpaduxma d
coxa OWIaH KypcaThiaaJu Ba y Xe4 KUMHHUHT (oigacu OuiiaH KOITaHMAaMIu.

S2-D2 opanuk tapud >xopuil KWIMHTaHIaH CYHTH UMIOPT X XKMH OViu0, 1ry
XaKMJla TOBApHU HMCTEHbMOJIYMIIAD WITapUrHAaH OKOpU 0axona coTHO onaauiap.
byHuHr Hatwxkacuga yiap TypMyll Japaxacuaard WyKoTuin pyd Oepaau. by
nykorum rpadukaa S coxa OwnmaH OenruiaHran OYnuO, y AaBnar OromKeTura
O0opu6d Tymanu. SAbpHU, Oy CcOXajard UCTEbMOJYWIAPHUHT UYKOTUILIM JABIATHUHT
doiina kypuim OuiaH KOTIaHa Iu.

Tapud xupuTUIUIIM OKMOATHAA HUCTECHMONUMIAP TaladuM ap30H HUMIOPT
TOBAPHUJIAH KUMMAT WYKHA TOBapra WyHaJITUpWIAIUA. VICTebMOIYUIApHUHT YCraH
TYJIOBJapyu IOKOPH 4YerapaBui XxapaxaTrra 3ra, pakoOarOapaom OYyimaraH
camapacu3  MYKM ~ MIUIa0  YMKApPUILIHM  KEeHralummuira  oJu0  Kenaju.
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UctebmomumnapHuar Oy HMyKOTHII V coxacu OwiaH OenrwiaHran — Oynu6
Tapu(HUHT «HILIA0 YMKAPHII camMapacw» AeWuiaaad Ba Xe€d4 KUMHHHT (oigacu
OusaH KoIIaHMalu.

Nuuiad
HUcTebMounIapHuHr Jasaar KamusaTHUHT cod
. YHKAPYyBUYMJIAP .
HYKOTHILIAPH M AapoMaau HyKoTHIIIN
doiinacu
a+b+c+d -- a -- S = b+a

Jlemak, UCTE€bMOTUMJIAPHUHT 4 COXaJlard HYKOTHUIILIapU UILIA0 YMKapyBUMIIap
dboiJaCUHUHT YCHUIIM XUCOOMTa KOIUTaHaAW. AMWHM Jamjaa HUCTEbMOJYWIAp Iy
TapMOK KOpXOHaJapu akuuagopiapu Oynumica, yiaap MWYKOTULIUIAPUHUHT Oup
KUCMU YcraH AUBUICHTIAp cudaTuaa KalTaau.

«S» coxaza JaBliaT OJraH JapoMaJuHU TpaHChEpPT TYJIOBJIAPUHU OIIUPHIIL,
COJIUKJIAPHU TacaTUpuI, OIOJKET TAIIKWIOTIApUAa WIIOBUMIIAP HII XAKUHU
OLIMPHINY KYPUHHUIINIA UCTEHMOTUHIIAPTa KAUTApUIIT MyMKHH.

Ammo «b» Q «d» coxamapma kaMusAT cod HYKOTHINra Jyd KEJajH.
Bamora xypcu y3rapuinu Oy WYKOTHILIapHU OMp 03 KOIUIAllM MyMKHUH. MacaaH,
20% nu Tapud KUPUTWIMINM HATHXKacuaa MWUIMK Bamora 4% ra KuMmMMmaTiarica
UMIIOPT KWIMHAETTaH TOBApJIADHUHI MWUIMKA BaloTaga udOJalaHraH WYKU
6axocu 20 % ra smac, 16 % ra omanu. by 5 ca Tapud xkuputmaMIM OKMOaTHIA
KaMUATHUHT cod Hykotuin «b» Ba «d» coxamapuuur 80 dowusunu ((16 / 20) x
100 = 80) TamkwiI STUITHHE aHTJIATa/IH.

YMyman onranna TtapudiaapHd KUPUTWIMIIATA HUcOAaTaH Oup-Oupura 3uji
bukprap Mapxya OymuO, Oy TagObup mMamiiakaT UKTUCOAUETH XOJIATH, XYCYCHUSTU
Ba KYHWJITaH Makcajjap OWJIaH acociaaHaIH.

boxxxoHa TabpuduiapuHu KUPTUIIHU EKJIOBYM MyTaxaccuciap (ukpura kypa
UMIIOPT TapudIapu:

e MamJiakaT Myaodaa CaHOATUHU XUMOS KW UMKOHUHH Oepajiu;

e MamJlakataa OaHIUTMIIMK Japakacu YCUIITMHU TabMHUHIJIAWIM Ba SN TalaOHU
parOaTiaHTUpagy, HWMIIOPTHUHT HUcOAaTaH 4YeKJIaHMIIM HaTwxkacuga cod
AKCIOPT VYcaau Ba KOpUM orepanusiiap Oyinua TYJIOB OajaHCH XOJaTh
SIXITUJIaHAIN;

® MWLM UKTUCOAUETAATH STHTH TAPMOKJIAPHU XUMOSI KWITUII YIYH 3apyp;

e naBiaT OIOKETH JapOMaJIapUHU TYIAUPUIT MaHOan OYIMO Xu3Mat KUJiaiu;

e MWUIMA WNUIA0 YMKAPYBUWIAPHU JIEMIOUHT KYPUHUIIUIAArM YeT DI
pakoOaTuIaH XUMOS KU,

® UKTUCOAMET TY3WJIMIIMHU KalTa KypHUIIHH OOIIKAPHUIII BOCHUTACU XHCOOJIaHATU
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Ba ymap €pmaMmaa MamilakaT UWKTUCOAMETUIATA  WIFOP  CHIDKUIILIAP

parOaTinaHTHpUIAAN Ba X.K.

Mwuii MKTUCOAWETHUHT THUKIIAHWIIM IIAaPOUTHAA KYNTWHA AaBIaTiap Y3
unuiad  YMKapyBUMWJIAPUHUA YET 0JJI pakoOaTHIaH XuUMOS KWIMII Makcaauaa
NPOTEKIIMOHU3M CHECATUHU KYumaiauiap. AKC Xojiaa, Maxalui KOopXoHaap
«CHHHUILINY» >KaMUATAAQ UILICU3IIMK XaBOUHU TYFIUPAJIH.

Mamnakatinapaa Tabpud MEXaHM3MHU OpKajdd TallKU CaBl0 CHECATUHU
IOpUTHUI, OWpUHYM HaBOaTna ym0y MaMJIAKaTHUHT aCOCHHA TapMOKJIApu Ba SIHTH
unuiad  YMKApUIl  COXANApUHUHT  XMMOSUIAHTAHJIUTUTAa  TabCUp  KWJIaJu.
V36eKnCTOHa  aBTOMOOWJICO3NIMK ~ SIHTM Ba  HCTHKOOIM  coXa  (TapMOK)
XucobmaHaau Ba TaOuuiku, Tapuaum XUMOsTa MYyXTOXK. TapMOKHU Tapuiau
XUMOSUTAHUIITMHUHT XAKUKUA JapaxacMHU KyWHUJaru MUCOJa KYpud YHKaMu3.
Macanan, Y36eKHCTOHJA SHIM MalIMHAIap yd4yH uMmopT 6oxu 40 dousHu
TallKWI KWICHH. YOy MalIMHaHU WNUIa0 YUKaApUIl Y4YyH 3apyp Oynaaurax
9 XTHET KUCMJIAp acoCaH YeTJAaH KENTHUPWJICMH Ba YHTa WUMIOPT O0xu 25 dowus
MuKIopuaa ypHatwicuH. bup nona mammuanuar Hapxu 10000 AKIL mommapura
TEHr OyJca, ssbHU OWTTAa aBTOMOOWII y4yH 3apyp OYyiraH 3XTHET KUCMIIAPUHHUHT
Hapxu 7000 mommap, kymmnran kuiimat 5ca 3000 gomnmapHu TalIKuI STCUH.

ABtomoOun umnoptura 40 ¢dous Tapud OenruwIaHraHIUTd Y4yH Xap Oup
apromoOmn Hapxu 4000 posmmapra ycub, Tapud Ounan Oupra 14000 nommapuu
TAlIKWI 3 Taau. ODXTUET KUCMJIAp MMIOpPTUTra 25 ¢Gouznd Tapud KAPUTHIUAILIU
yimapra KaauHaauraH xapaxkariaapau 1750 mommapra ommupu6 8750 mommapra
sTkazaau. OxmbaTma MaxcynoT Oupiurura >3XTHET KucMmimap xapaxkatu 1750
noutapra omau. Kymmwran kuiimat sca 2250 mommapra (4000 - 1750 = 2250)
Venu. Ilynnail kunuO, Tapud KUPUTWITAHIAH CYHT MaxCyJloT Oupiurura TYFpu
Keigaguran Kymmirad kwiimat 5250 mommapuu (3000 + 2250 = 5250) Tamkwi
3 TIU.

Enan  »ca coxa (TapMOK)HMHT camapainud xXuMmosich  (GopMmyracuian
doitrananamMms.

Er= (YA-VA) /YA

by spna: Er - coxanunr tapud OwiaH XaKMKANA XMMOSUTAHTAHJIMK Japa)kacu;
Y A- 00xx0Ha Tapu(u KUPUTWITAaHAAH KEMUHTY KYIIWITaH Kuimar;

VA - 60xx0oHa Tapu(y KUPUTUITUIINAIAH OJAMHTY KYIIHITaH KHiMar.

Er = ((3000 + 2250) — 3000) / 3000 =2250 /3000 = 0,75 éxu 75%

by myau Ownmupanuku, Taii€p aptromoOwmimapra 40% tapud Ba 3 XTHET
kucmiiapra 25% TapudHM SKOpHM KuiauO, gaBiIaT MWLIMH aBTOMOOMCO3JMKHU
xakukataa /5% tapudum XUMOsUTaHTaHIUTUHY TabMUHITANIN.

[IpoTekTcCMaHu3mM CUECATUHUHI MYXUM TaMOWWJIM XaM IIYHIAKH, JaBJar
Tal€p MaxcysoTiiapra OOKHM KYTapHIll Ba SpuUM Tal€p MaxcyjoTjapra 3ca YHUHT
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MUKJIOPUHH MACAUTUPHUILI OPKATU TAPMOKHUHT XAKUKUN XMUMOSUTAHTAHJIMTUHU STHA/a
OILIUPAIH.

Arap mammakatiap OoxxoHa HWTTH(OKUTa Oupiamicanap, yHAa OO0KXOHa
Tapudu, 6apya HIITUPOKYM MamjakaTiap YYyH YJIApHUHT CaBJO0 MyHOcabatiapuja
aroHa OYynmuO Konaau. bokxoHa Tapudiapy MUKIOpU aloXuaa MamiiakaTiap
UKTUCONUETUAA Ba KaxXOH XYyKanurujaa o3 Oepaérran skapa€Hiap TabcHpHUa
fo3ara  kenaau. JKaxonHga  uMmoptra  O0kXoHa  OOXKJIAPUHUHT  Macanul
TEHJICHTCUSICM KY3aTWJIMOKJAa Ba Y HMKKM TOMOHJIaMa XamJla Kyl TOMOHJIaMa
My30Kapajap acocHja MamJIakarjiap TOMOHHWJIAaH parOaTIaHTHpWIAIXA Ba Ha3opaT
KWIMHA/IH.

boxxoHa OoJTapuHM KOPUH KIIAITHU KYJUTOBYHM (DUKpJIapra akcuHYa OyiaraH
MyJioXazajiap XaMm MaBxyd. UyHKku caHa0 yTuiraH HaTwkaizapra OOIIKa ycyiuiap
OwiaH KamMpoK HYKOTHILIAp XUcoOura xam spuiinca OVianu jaeraH (uUKpiap Xam
Kalicuaup Aapakazia acoCIuaup.

bupununan, uMnopt Tapudiapu HUCTEHMOTUYWIAP TYPMYII JapakaCHHUHT
nacauinmmra ojauod KeIaiau.

Wkkunuugad, wMnopT Tapudiaapd  KUPUTWIMINM  oKuOaTuaa  ylap
BOCUTACH/a XUMOsI KWJIMHAETIaH TapMOKJIapa pecypciap caMapacus cap@uiaHaiy.

YuuHungan, TapudaapHd KUPUTUII Ba yjap CTaBKaCHMHM  OejruJaril
Macajacujia MamJakaT UMKOHUSATIApU XaJlKapo Outumiiap OujaH YeKJIaHTaH.

3. Aluuiad yukapyBumiiapra cyocHausuiap Ba HMMIOPTHH KBOTAJAP OPKAJIHU
TAPTHOTAa COJIMIIT

Mumnii uiad YMKapyBUYWIIAPHU XOPWXKHUM (upmanap pakoOaTuigaH XUMOs
KWIMIITHUHT MYKOOWJ yCyJu yiapra 6eBocuta cyocuust Oepuil XucooaaHaau.

Nmna® yukapuil cyOCHMAMSICUHUHT Tapuduapiaan ad3auiurd  myHaaH
ubopatku, y Oup TOMOHAaH, MWumMA unuiad uywkapumad SO gan S1 raga
yeumman TabMuHimaca (65 - 4yM3Ma), MKKUHYH TOMOHAH, MCTChbMOJHHUHT MYTJIaK
Kamaiumura onu0 kenMmaiiau. UYyHKM, WYKM Hapxjap KaxoH HapxJapuiaH
KUMMaTJIallManIm.

Cybcuauss mapouTHaa MNUIA0 UYMKApyBUWJIAp YYyH MUK  HapxJap
napaxacu Pd, sxaxon Hapxmapu Pw mapakacura tenr. LIIyHWHT y4dyH, XaKHKHii
uctebmon xaxmu DO ra tenr. Tapud kuputumnran mapoutaa sca y D1 raua
Kamairan OYiayp 3au. Mamiakar ¢GapOBOHJIMTHIATA MYTIaK HykoTHin 3ca «by
coxacujanruHa wuoOopat Oymamu. AiHM mnaiTna wnoiad ywukapuimra Oepuirad
OeBocuta  cyOcumusanmap — WNUIA0 — YMKApUIN  XapaKaTJapUHUHT  caMapaid
TaKCUMJIAHUIIMHUA KadomaTiaMaiau, YyHKA aWHaH KaWCh TapMOKHH XaJKapo
pakoOaTgaH XUMOS KWIMIIHKA Owiauim KuiuH OViaau. CyOcuausuiapHu KOpUi
KWITaHAaH CYHT yJapHH OEKOp KWJIUII KUWWUH OYnagau, pakoOaT MyXUTH HYKOJIaIu
xamaa Oy xapakaTiapHU MOJUSUIAIITUPUIL MyaMMOCH Kydailn® OopaBepau.
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IyHUHT y4yH UKTUCOMUETHU TapTUOra COJUIN, OaHUIMK JapakaCUHU OIIMPUII Ba
sy TanabHW  KOHAMPHUIN MakKcaauaa OODKET Ba MYJI-KPeauT cuécaTiapu
KyJulaHuiaau. Yoy cu€cariapHu KyJUlalgaH acocHil Makcaj, mamjakar uiuiad
YUKAPUIIMHA XaJIKapo pakoOaTAaH XHUMOS KWW, WIICU3IUK JapakaCMHU 3HT
NacT X0JaTra KeATUPUII Ba XaJK (apOBOHJIMIMHU OLIUPHILIAH HOOpAT.

’ Subsidiya

Pd=Pw
Tarif joriy kilgandan kevingi
import

511b‘31d1va 1011} crfm(lau keyingi import

L J

65-uuzma. Huinaé uuxapyeuunap cybcuous 6epuiumuHun UKMUCOOUil oKubamaapu

Kaxon amanuéruaa TalmkKu UKTUCOIUN (HAONMATHU TapTUOTra COIUIITHUHT
OwiBocMTa  ycyJUlapura — Kaparasga — OeBOCHTa  yCyJulapuJaH  KEHTPOK
doiinananunaay. beBocuTa ycymnmap Ma3sMyHUra Kypa, HWKTUCOIUN, MabMypHi,
MEBEPUN - XYKYKUH KYpUHUINTA 3Ta OYJIMIITN MyMKHUH.

JluneH3usanam Ba KBOTaJaIll MKTUCOIMW XapakTepjard OeBocuTa ycyJiap
WYuja KEeHT TapKajaraHu XUcoOIaHaIu.

Juuenszuanam — Oy, TalllKi UKTUCOAMUM OlNepalUsUiapHUd amalira OIIMPUIITa
JaBiaT TaAlIKWIOTIApUJAaH pyXcaT OJHUIIHUHT MabJIyM TapTuouaup. Tamku
UKTUCOJIMIA oOmepauusjiapra MaxcyJioT/ap, HIIYA Ba XU3MaT4Wiap 3 KCIOPTHU
XamJia MOJIMs  ONEpalMsUIApUHM  YTKA3WIll, XOPWXKra HWIIYM Ky4YUHU UIIra
JKOMJIAIITHPHII Ba OONIKANAp KUPAad. Y30EKUCTOHAA JNHMICH3MSIAp (akaT paBiat
pyiixatuga Kaila O TWITaH TalllKd WKTHCOAMM  (aoNusAT KaTHAIIYWJIapura
Oepusiagu. YiapHu OOIIKa HOPUAMK MIaxciapra Oepuil TaKUKJIaHTaH.

MaxcynoTinap 3KCOOPTA Ba MMIIOPTUHU JIMUEH3USUIAIN JaBJIaTra yJap
OKMMMHM KATTHK TapTUOTa coJvil, 0ab3u XoJulapja yJapHU BaKTHHYA yerapajiaill
Ba 11y acoCla TAIIKA WMKTUCOAUMM TAKYWIUIMK YCHUIIMHUHI TyXTall XamMJa CaBIo
OaJTaHCUHUHT TEHTJIAMITUPUII WMKOHUHU Oepam.
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YMymaH, HUMIIOPT Maxcylomiapra OepuiaauraH JUICH3UsIap Kyduaaru
ycyJmap épaamuza >KOWJIAITHPUIAIN.

1. OuuK ayKIMOH — JaBjiaT JHUICH3UUIAPHU FOKOPY OaxoJlapHH Takaud KUIraH
unuiad YuKapyBYHIIapra OCpHUIIIH.

2. Ad3an xypum TU3MMH — JAaBiaT OWpPUHYM HaBOaTna JMICH3USJIAPHU
UIUad YUKApUIl XKMU KUXATIaH WUpUK OYiraH ¢upMa Ba KOMIaHMsUIapra xed
KaHJai mapT Ba Tayiabjaapcus Oepaim.

3. XapaxxaT yCyau — JaBiaT JUIEH3WSJIAPHU HWUPHUK WIUIA0 YHKAPHII
KyBBaTJIapura Ba pecypciiapra sra Oynrad ¢pupma Ba KOMITaHHUSIIapTa Oepajiu.

Maxcynotnap, UIyHUHTZIEK, WIIYM Ba XU3MaT4YWJIAp SKCIOPTH Ba MMOPTHUra
JHUIEH3MIAp OCepHIl  XyKyKHTa Y36EKHCTOH PecIyOIMKAaCHHHHT — KyWHAArd
OomrkapyB TamkuioTiaapu sra: Basupiap Maxkamacu, Monusa, Ammms, Muku
unuiap, COFIMKHA cakJjaml, XallK TabJIMMU Ba3UPJUKIApH, IIYHUHTAEK, Mapka3uil
OaHK.

Mo onepalMsulapuHy  YTKa3WIra JIMUEH3usuiap acocaH PecmyOnmka
Monust Bazupnuru Ba Mapka3uii 0aHK TOMOHHUJAH Y3 Ba XOpPWXKUU OaHKIapra,
MO ~ Myaccacajapura Oepwiaaud. Yiap  MOJMS-KpPEIUT  Myaccacajapura
MamJlakaT HWYuja Ba YHUHI TallKapucuja dYeT HJJ  BajoTacu OuiiaH
ONpEATCUsUIAPHA aMajira OUIMPHIL, XOPWKUN MOJUSA-KPEIUT Myaccacajapura 3 ca
W4k 0030p/ia IOPUIMK Ba >KUCMOHHMM Iaxciapra Xu3MmaT KYpcaTHil XYKYKHUHH
oepaju.

Jluuensusinam OuiaH Oup KaTopJa >KaxOH aMallu€Tulia MaxcCyJOTJIapHU,
IIYHUHTJIEK, WYX Ky4Yd JKCIOPT Ba UMIOPTHUHM Yerapalail Makcaauia KBOTaIalll
KEHT KYJUTaHWJIA]IH.

By yCymHUHT MOXUSATH WIyHJaH HOOpaTKH, yHIa BaKoJaTId JAaBiaT €Ku
XaJIKapo TalIKWIOT alloXMJa MaxcyjioTjap, Xu3Mariap, Mamjakariap Ba
MaMmJIakaTiap Typyxu Oyinua MabiyMm JaBpra SKCHOPT Ba HMMIIOPTTa MHUKIOPHI
€kn KuhMar derapajgapuHu Oenrwmaian. JlaBmar TOMOHHIAH TapTHOra COJIMII
TaaOupu cudartuga KBOTAJaAIl TYJIOB OamaHclapuHu W4ku 0Oo30pna Taynad Ba
TakJIUPHU OaJlaHCTAIITUPUILL YUYyH My30Kapajapja y3apo KeJUIIyBra 3 pUILHUII
VUyH KyIaHWIAgM. Y30EKHCTOHZA KBOTANANI XaldK MCTEhMOIM MOJUIAPMHH Ba
CTpaTerMK XOM alIHMHT MYXUM TYypJIApUHU OJMO YMKHUIITHU dYerapajail yCyiau
cudatuaa KyJUTaHIIMOK/IA.

KBoranam ¢akar MaxcyloT OKUMJIApUHWUTHHA 3Mac, Oalkh HWITYH Kydd
OKUMJIADUHU TapTHOra cojumaa xaMm Kyuianwiaad. KynruHa puBoKIaHTaH
MaMJiakatiap WIKM MEXHAT 0030pWHU XUMOSIIAIl MaKCaauaa XOPIKIAH UITYU Kydu
VMIIOPTUTa KBOTAJIAP YPHATAIH.

Xo3upru BaKTAa KBOTadaml Ooxkiapra HUCOATaH KYNpPOK KYJIaHWIALIUTA
UKKUTa cabad oop:
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1. Tapud  craBkasapm  Xajgkapo  CaBAO  KEJIMINyBJIapura  acocaH
Oenrwranamu. AWpUM XOoJIapJiaH TaIlKapy BaswWsTIApAa, Mamiiakatiaap Tapud
CTaBKAaCMHU OINUpa OJMalaWiap Ba IIYHUHT YYyH HMKTHCOIUETHH pakoOaTaaH
XUMOSI KWJIMIIT MaKcaauJia KBOTajlapra 3 bTUOOpHU KapaTHllra Maxoyp Oymaau.

2. XuMosira MyXTOX TapMOKJap XaM HMMIIOPTra KBOTajap >KOPUM KHJIMIIHU
Kyutaiau. UYyHku, TapupHUA >KOPUH KWIMINTa HUCOATaH WMTHUE3NM JIUIECH3HSIIAD
OJIUILI OCOHPOKJIUP.

NMmopT KBOTallapy HJpKUH pakoOaT MIapouTUra KYIpoK MOC KeJaJu.
Tapudmapra  HuUcOaTaH  KBOTaJapHU  KOPUH  KWIMIIAAH  KYpUJIaJuTaH
dapoBOHIMKIATH WYKOTHIIAp WKKH Xojaraa Karra Oynmaau. bupuaungan,
KBOTAJIAp MaxCyJoTiap HUMMOPT KWIaETraH MWUIMM HIUIa0 4YMKapyBUMJap EKU
XOpWXHUM (upMantap MOHOMOJ XYKYMPOHJIUTH Japa)xacuHu omupca. KkuH4YumaH,
UMIIOPTIa JIMUIEH3UIAp caMapacu3 KOWIaITUPUIICa.

4. JKcnopT cyocuausiiapu. JKCHOPT 00KI1apu Ba SIKCHOPTHU UXTHEPHIA YeKJIal

Kymuunuk Xxomiapga 5 KCIOPTHU JaBiaT TOMOHMJIAH —parOaTIaHTUPUIL
Tagoupu cudartuaa KynruHa Mamjakariapaa dKCIopT CyOCUuausiIapy KYJUTaHWIIA U,
bynna taxpu0a - KOHCTPYKTOPJIMK WIUIAPU Ba 3 KCIOPTra MYJDKaUIaHTaH HIUIa0
YUKApUIIHA OEBOCUTA MOJMSUIAIITUPUIN €KUM Oy Makcaajiapra JaBiaT OrKEeTUaH
UMTHUERNU KpenuTiaap Oepul Ky3aa TyTHUIaIH.

DKcnopT cyocuausiapy Typiiu MaKiviapaa Kysuianuiaau. bymapra:

¢ OkcnopTép upmanapra kM XOPIDKWN MIEpUKIapra mact (OW3IH KpeauTiiap
Oepu;

% peKiiaMa XapakaTJapuHU JaBiaT XUCOOHWITAH  KoIaml, 0030p KOHIOKTYpPacH
XaKuJa TeKMH ax00poT 3Tkazud Oepui;

¢ pupMayapra wuinIad YUKAPHII XaKMHUJIArd DKCIOPT YIyIIUra MyBO(DHK COJTUK
UMTHUERTIAPUHU OCPHIIL;

+¢ OeBoCHTA CyOCHIMSIIAIT KHPAJIH.

DKcnopt CyOCUIMSITTAPUHUHAT OepuITUIIIH MUJUTAI u1ad
YUKAPYBUMJIAPUHUHT TallkKu 0030paa pakoOarOapIONUIMIMHA  OMUpaAn. AMMO
UMIIOPTEP  JaBlaTiap TOMOHUAAH  KUPUTWIAIUTaH KOMIICHCATCHOH HMMIIOPT
O0oxJapy Oy IOTYKHH HYKKa yukapuiid MyMKuH. OkxubaTaa 3 KCHopTép IaBiaT
OroKeTH MYKOTUINTA Yy4Ypauau, HUMIOPTEP MAaBiaT OOMKETH dca  KyluMmya
mapoMaj  Kypamu. by TamOup JgeMmuHITa Kapiid Kypaml KYpUHHUILIApHIaH
oupuup.

JleMIIMHITA KAapIIM KApaTWIran O00XJIap >XaXoH aMalnue€Tuaa KeHT
KyJUlaHWIuO, y3uaa KymuMmMda UMIOPT OOXJIapuHU akc JTTUpaaA. YJap ojatrna,
KAXOH HapxjapujiaH €KM UMIIOPT KWIaéTraH MamJjlakaT WYKA HapXJapuaaH TacT
Hapxjap Oyiimya, OHKCHOOPT KWIMHAETraH MaxcyJoTiapra ypHaTuiaau. by
OOXJlapHU O€NTWIalll  XAaKUJard KapopHU XalKapo CyJI MaxaUuldid uIuiad
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YUKapyBUMJap Ba COTYBUWJIAD MypOXKaaTHJIaH CYHI YMKApagud XaMmJa YHHHT
MUKJIOPUHHA Ba TYyJaml TapTUOWHU Oenrunaiian. MacanaH, JIEeMIIMHITA Kapiiu
O0oxJiap ¥3 BalloTa PECYpCIapHHU TYJIMPUII MaKcaauaa KaxoH 0030pura Xom
am€ pecypciapuHd 3 KCIOPT KWIMIIHK  KYyHaTUpran CcoOMK HUTTHU(OKIOINI
pecryosnkanapra Hucoaran (Gaos KYuiaHUIMOKIA.

Okcnoptra Tapudiap €ku 3 KCHopT O0XKIApU KUPUTUIUIIMHUHT OKUOATU
UMIOPT OOXJIap¥ KUPUTWIMILKA OKMOATUHUHT ailHaH akcHAup. DKCHoOpT O0KIIapH
KHUPUTHUIIMILIY IIAPOUTHIA MAXCYJOTJIap WUKM 0aXOCH YJIApHUHT TAIIKU 0axocHIaH
nacasau. byHpmaid BasusTiIapga HMYKM HMCTEBMOJN YCaau, MIUIA0 YUKapUIl Ba
5 KCIOPT KaMmasau. DKCHopTra OOXKIApHUA KOPUM KWIUII HATWKacHAa MUILUIHI
UnuIad YuKapyBYmwIapAa WyKoTHITra ayd Oymamunap. Tanku Oo3opmarm Gaxosapra
HUCOATaH MYKU OaXOHWHT KaMaWWIIUAaH HCTEbMOIUMIIAP FOTYKKA JpHINCA, TaBiaT
sca Japomajra sra Oyiasiu.

UxTtuépuil paBuiga 5 KCIOPTHH YEKJIAIl 3 KCIOPT KBOTAJAPUHUHT OHUP
Typu OYyn1uO, XOpWXK MaMjakaTJapUHUHT alpuM MamJjlakarjapra “UxXTHEpUn”
3 KCIOPT MUKIOPJIAPUHU YeKJallaH uoopar.

by »spna «wmxTh€puid Cy3W» WMAPTIAM Xapakrepra sra. YyHKH, 3KCHOPT
KWIAETraH MamilakaT caBo cuécaThja ¥y3 XaMKopJjapd TOMOHHWAAH Oupopra
HOXYIUIMKKA 1y4 KEJIMACIWTU YU4yH 3KCIOPT MUKIOPUHU YECKIANIH.

NxTuépuii paBuiga SKCIOPTHU YEKIIAII UKKUA XUJI XYCYCHSTIa 3ra:

1. Uxtuépuit paBuija 3KCIOPTHU 4YEKJall MUJUIMA HCTEBMOIYWIAD YYYH
Tapu( Ba KBOTaJIapHU Oenrwiamra HucOataH aHya ce3uwiapcu3. LyHuHr yuyH
MCTEbMOIUMIIAP YJIAPHU 3BTUOOpPCU3 Kalyn Kuilaaujap Ba XyKymaTra HOPO3WIHMK
ownupMaiiiuap.

2. Vxtu€puii  paBumma  DKCIOPTHU  UEKJall  I[IAPOUTHAA  XOPHXK
UCTEbMOJYIIIAPU  yJap COTHO OJaéTraH SKCIOPT MaxCyJOTUra HOKOPUPOK Hapx
Oenruianuiapyu MyMKHUH.

[Mysgait kUMb, XOPWXKIMKIAP MXTUEPUN paBUIAA SKCIOPTHU YEKJIAIll
MIApOUTHIA D KCIOPTEP KypraH HYKOTUIIUIAPDHU HAPXJIAPHU OIIMUPHUIN XUCOOUTa
KOTLTAIIa 1.

CaBio cué€caTMHU aMalra OLUMPHUIIHUHT KYpUO YTUITaH yCYJUIAPUHUHT Xap
Oupu wWxoOMM kuxariapu OujaH Owupra cajOuii oxubaTiIapra Xam Jra.
MamnakaT HMKTUCOIUETHHUHT PaKoOaTOapJONUIMTy Japakacu Kydainb OopraHu
capu TallKyd caBio JubepamiamTupuO Oopwiragu. MaMiakaTHUHT XallKapo CaBJo
TalIKWJIOTIapura ab3o Oynumm Oy JKapaHUHUHT KOHYHHM HaTWKajlapuaaH
Ooupumup. Tamky  caBIOHW D PKUHJIAINTHPWIMINKA  WUKTUCOAMETIA  ©030p
MYHOCa0aTJIapUHU SHAAA PUBOKIAHTUPHUIITA OJIUO KeTaaHu.
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MagB3yHu MycTaxKamJiall Y4yH caBoJLIap
1. Tamku caBao TyIIyHYacH.
2. Tamky caBio CUECATHHUHT MOXHSITUHH TYIITYHTUPUHT. Tamku caBio
CUECATUHUHT BOCUTAJIAPH.
3. UmnopT Tabpudiapu KUPUTUIMIIUHUHT UKTUCOAUETTA TACUPH.
4. Tamku caBzio cu€cakanai ycyiap/ia TapTuora CoauHaaun?
5. DKcnopT O60kIIapH Ba yJIapHU UXTUEPUNA YEKITAILL.
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16- maB3y: Tyn0B 6anancu
Pexa:
1. TynoB G6anaHCH TyIIyHYacH Ba YHUHT TApKUOUN TY3WIUIIIH.

no

T{moB OaTaHCHMHUHT HOMYTAHOCHOJIMTHHH TapTHOJIAIT YCYILIapH.

3. TymoB OamaHCMHM MAapPKOUKTHCOIWUN TapTHOra COJIMIIN BOCHTAJlapd Ba
yCYJUTapH.

4. V36ekucTonna TYJOB OaJlaHCUMHU UILTA0 YUKHUII TaXpHOacH.

1. TyJsioB 6ajlaHCH TYIIYHYACH BA YHHHT TAPKUOMI TY3WINIIA

Tynoe oanancu — mavaym 0aep mMooOQUHUOA MAMIAKAM PE3UOCHMAAPU 6a
mawKu OyHé ypmacuoa 0ynaducan Oumumaap CmMamucmuk Kaiuo IMuicau
Xyacocamoup. Y MaMIIaKaTHUHT UKTHCOJIWN allOKaJapyHM aHUK JIVHAA udoaanad
MyJ-KPEJUT, BaJlOTa, OIOJKET-COJUK, XaJIKapo CaBAO0 CHUECATMHMHT XaM[a JaBiaT
Kap3uHU OOIIKApUIl WYHATUIUIAPUHU TaHJall Y4YyH WHJIMKATOp BasuacuHU
Oaxxapaau.

bupop MamilakaTHUHT MabllyM BakTaard Oapya XalKapo HKTUCOAMM
(aonuaTH, 1My KyMmjaaJaH, TalllKd CaBI0, KalluTal Ba WIIYM Ky4d MHUTPALUSACH XaM
TYJI0B OanaHcua ¥3 aKCUHU TONaAu. Xap KaHAai TalllKd UKTHCOIUN OMTUM BalroTa
altmpOoIIUIalll Ba BAJIIOTA ONEpalysIapy OpKajiu amaira omupuiaan. QUi - COTUII
OUTHUMHU XHMCOOJIAaHAp DKaH, JeMaK, MaMJIAKATHUHT axXOoH Oo3opuiaaru (HaoiusTH
HaTWKajlapu MUpPOBapAuAa XOPWKHUKM BalloTa TyWIymiapy Ba XapaxaTiapuaa
uponanananu. [lyHuHr ydyH Xam TYi0B OanaHcu—Oy, OMp TOMOHHAH, YETAaH
Kelagurad Oapya Tylrymjap, MKKUHYM TOMOHJAH 3Ca, yeTra 4YukKapaaurad Oapya
TYJOBIAp KypcaTwiraH Xxyxokaraup. Tymym  ¢akaT 2JKcnopT €paamuia
TabMUHJIAHUIIIM MYMKUH. AKCHHYA, XOPW>KUI BalIlOTalapHU COTUO OJUII (MMITOPT)
TYJIOBNIAp Ba XOPWXXHI BalltoTa XapakaTiapu Owian O6ornmuk Oymanu. bynma ToBap
Jerania anupOoNUIaHAUTaH Xap KaHAall Hapca TYNIUHWIAIW, SbHU, Y MOJIUMN
HEBbMAT, XU3MaT, UIITYN Ky4d, KaluTall Ba BAIIOTa OVIIMIIIN MyMKHH.

bapua wukrtHCcOmMii OWTUMIAp MKKHTA KaTTa Typyxra OYIWHAIW: >KOPHM
omepanusijgap Ba KanmuTal XapakaTu OwsaHn Oofnuk omnepaunusuiap (10-xanasan).
[lyHra kypa TYJI0B OalaHCH CTPYKTYpacH XaM UKKH KUCMJIaH noopar:

1. XKopuii oneparnusiiap xucoou;

2. Kanmran xapakatu Xucoomu.

YMymMaH Kopuii onepanysiap Xucoouaa MaxCcyaoTiaap Ba Xu3MaTiiap SKIOpTH
«IUTIOC», UMIIOPT 3ca «MUHYC» HIIOpanapy OuiaH Oenrwiananu. by ummopamapHuHT
OCITUIAHUIIMHA KyWUJarnda W30XJall MYMKHH: HYKH MaxCyJloTiap SKCIOPTH
KPEAUTHHU, aKCHHYa MaMJlakaTra MaxcyJoTJiap OJu0 KeNHI - UMIOPT 3ca JUOETHH
kypcataau. YUyHKH, MaxCyJoTJiap SKCHOPTH XOPWXKMN BamoTa WUUiad Tomuo,
MaMJiakaT BaJlOTa 3aXMpacuHU OOMUTCA, UMIIOPT 3Ca MaMJIaKaTAaH BajlOTa YUKHO
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KeTummra onud kemamu. by sca ¥3 HaBOaTwma MamiakaT BallOTa 3aXUPACHHUHT
kamatupaau. JKopuil onepauusjIapHUHTI aCOCMM MOJJIACU TOBApJIAp SKCIIOPTH Ba
UMITOPTH XUCOOJIaHAIN, YIApHUHT (hapKu TalTKW CaBAO OaJaHCUHUHT KOJIWUFHU 1c0
fopuTwiaad. Muconmumusaa Oy OanaHc canOuiaup, sSbHU, MamilakaT TOBapJIapHU
yeTra 0Ju0 YMKHUIIIAH Kypa KYIpoK oo kemaau (-75).

XKopuii onepalysUIapHUHT KEHUHTH Mojdacu — Oy, Xu3Mariap SKCIOPTH Ba
UMIIOPTUZIMD. YJapra TPaHCIOPT, CYFypTa, Cal€xJIMK Xu3Mariapu Ba Oomikaiap
kupaau. ToBapnap OujaH onepanusiapaarid kKabu xusmaTtiap Ouad oneparusiiapaa
XaM MamJIakaT XOPWKHM XU3MATJIapHU KYNpOK OJIaadd ShbHU, MamJlakaTaa
AMIOBYMIIAP XOPWKTa YeTIaH caéxrapra HucOaTan Kynpok Oopaawmiap, ITyHUHTICK,
MaMJIaKaTIard TagO0upKopiapra XOPWXKUK TPAHCIOPT Ba CYFypTa XH3MaTJIapHHH
KypcaTHIll XaKMU XOPIKUM TaaOuUpKopiiapra Mamjakaria TpacmopT Ba CyFypTa
KOMITAaHUSJIApU KYypcaTaguraH Xu3MaTiap XaXMura Kaparahjga IOKOpuUpok. by
orepanus XaM OaJaHCHUHT caJIOWid Koyiaurura sra (-2).

6-xanBain
Mamnakar TYJ10B OaTaHCUHUHT TaXMUHUN KYPUHUIIH (paKamyiap MapTIIin)
Kpenur (+) JdeouT (-) éxm
Moia1ap Homu €éKM dKCnopT HMIIOPT “Cocp KpeauT
xucooura HaTHKAacuaaru | €éku cod gedur
TyLIymJjap XapazkatJjap
Kopuii onepauusiiap cuéTu
Toapmap +185 -260 -75
Tamxkn CaBJIO OalaHCUHUHT
KOJIJTUFU
XuzMmatrinap +85 -97 -12
WuBecTunusinapiad  jaapomajaiap
(pouznap Ba nuBeneHTIIAD) +28 20 +8
[Tyn yTrazManapu +10 -18 -8
XKopuit  omnpeamusuiap  Oyitnua
OaJIaHCHUHT KOJIIUFU -87
KanuTan xapakaTHHUHT XUCOOH
WuBectunusinap Ba Oomka ypra Ba
Y30K MYJIATIU KanmuTall +150 -87 +63
Kanuran xapakatu OanaH-CHUHT
KOJLIUFU +63
XKopuit onepauusimap Ba KamuTal
XxapakaTu  Oyiinya  OaJaHCHUHT
KOJITUFHA -24
Pacmuit 3axupanap (ontun, CJP,
XB® nmaru 3axupanap) +24 +24
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NuBectumusiapaan mapomamiap, (Gousmap Ba  ABUACHTIAp Oyiinda
TYJIOBJIAPHU Y3 MYMra OJIaJd. Arap XOpHWKra KYWWITaH MWUIMK KaluTajira 4er
AIUIMKJIIADHUHT ~ aMmalira  OLIMPaJWraH TYJIOBIApHAAaH TylIymjap MamilakaT
UKTUCOAUETUTA >KajJ0 HSTUITaH XOPWXKUM KamuTad TYJIOBJIAPU MUKIOPHUAAH KYTI
Oyica, yauaa cod mapoma mwkobuii 6yaanu (+8).

[Tyn yTkazunuiap ury mMamuiakaTJIApHUHT XOpWxkaa simaétran ykaponapura
TYJnaHuarad HadakaiapHu, MyXO0KUPJIAPHUHT XOPHKAArU V3 KapuHAOUUIapUra myJi
YTKa3WIUIapy, TypJIA KYPUHUILJArM XyKyMarT €EpAamilapyuHu y3 HWYura OJajaM.
Kagsangan kypuHUO TYpUOIUKH, XOpWXKra >KYHaTWIa€TraH IyJl YTKa3uILiap
MUKJIOpY OJNMHAETraHura HUCOATaH IOKOpHW, SBHH, OINEpalusiiap MamilakaTIard
XOPIKUH BaIIOTa 3aXupaiapuHu kKamantupann (-8).

Kopuit xucobmap Oyiinua Oapuya onepanusuiap MWUFUHIUCUA SKOPUH
orepanusiiap TYJI0B OaaHCUHM TAIIKWI 3Tajau. busHuUHT Muconaa y canouit (-87).
By »sca myHu aHrimarajiuky, Mamilakatja HMMIOPT OINEpalusuiapd HaTHXKacuaa
XOpMKUHM BalltoTara OyJraH Tanad yYHUHT 3KCHOPT ONEepalusuiapyd TabMUHJIARAUTaH
takiudaan opTuK Oynanu. boiikadya aiftranga, ymoOy Xojga MamjiakaT >KOpUi
onepauusyiap Oyinya TAaKYWIUIMKra 3ra. YHU KOIUIAll Y4yH MamJjlakar €Ku Kap3
osagu (y30K Ba KHCKa MyJQAaTin), € ¥3 Kyumac MyJKUHU (ep, OMHO Ba MOJUSABUI
aKTHUBJIAPUHU, aKIIMS Ba 0OJUranusiap) COTaau.

bupok MamakaT xopuil TYJI0B OaTaHCUHUHT WKOOUM KOJIUFUTA 3Ta OYIIHIIN
MYMKHUH. Arap yHUHT S3KCHOPT OINEpalusiapyd HUMIIOPT ONEpalusuiapuiaH OpPTHUK
Oyiica, mryHaai xou 103 6epaau. byHaa Mamiakaraa et 3Jijia Kyumac MyJIKHU COTHO
oJivi kM OOIIKAa MamyIakatTiapra Kap3ra Oepuiira HyHaITUPUIUIIN MyMKUH OYraH
XOpMKUU BaNIOTa OPTUKYAIMIM to3ara kKenaau. MHBecTHIMsIall Ba KpeAWTIIAIl
OwnaH OOFIMK omepanusiiap TYJIOB OalaHCUHUHT KEHUHTU OYyiIuMuaa, SbHHU,
Kanutajiap XapakaTd XUCOOuaa aKc dTTUPUIIAIHN.

Mamitakataa MabiiyM OUp BaKT/aa MOJIJIUN Ba MOJIMSIBUM aKIIUSUTADHU COTHO OJIUII Ba
coTuill OuiIaH OOFJIMK OMepalusiapra Karurajia XapakaTi Xucoou aevnnanu. by epaa
acocaH, MOJAWI Ba MOJUABUM aKTUBIAp (KOpXOHamap, €p, yuinap, KUNMaTIH
KOFO3JIap, akIusiap, Xa3uHa MaxOypusTiapyd Ba OolIKaiap) OJUII-COTHII OuJiaH
OOFJIMK KanmuTaJljlap OKUMHUHU akc 3TTUpaau. Arap Oy axkTUBIAp COTUJICA EKU
AKCMOPT KWIMHCA, YHAA Oy XOpWXKUW BaJIIOTAHUHI MamJlaKaTra KeJIMIIUHH,
TymyMuHu kynaitupanu (+150). bupok kanuTtanau onmb kenuin OuiaH Oup BakTAa
yHU o0 YuKWIl OwiaH OOFIMK OTepalusuiap Xam amajira omupwianud. byHaa
MaMJIAKaTHUHT TaAOUPKOPIIAPU XOPIHKIIaH aKIusiap COTHO Oyiaiu, XOPMKIUKIapra
KpeauTtiaap Oepalau Ba Iy acocia yjaap XOpHXKHUM BalioTa 3aXxupanapuHu capdiaiiau.
By omepanusuiap ne6ut kypunummaa akc dtrupuianu (-87). Kamurtan xapakatu
OaJIaHCUHHMHT KOJAUFU — Oy, YHH OJIMO KeJMII Ba OJMO YUKUII YpTacugaru papKiaup

(+63).
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ABBan aiiTHO YTUIATAHUIEK, )KOPU omepanusiiap Oyinda OanaHc Ba KamuTail
XapakaTu Oanancu y3apo yamOapuac Oornanrad. busHUHT Muconia OMPUHYNCHHUHT
takamwumrn  (-87) kamuramHUHT  cod)  OKuMO  kemumu - xucobmra  (+63)
MOJIMSUTAIITUPUIIAU Ba aKCHMHYA, arap >KOpUil omepauusuiap Oyinya akTUBra sra
Oynca, y Xonga Oup BakTaa Kanurtamap OanaHcu Oyiinya KanmuTalZIapHUHT cod
KeNMO YUKW amalira OIIMpWIral 0ynaau.

[lynnait kunub, GanaHCHUHT Oy WMKKUA OViIuMU OUp-OMPHUHU TEHIJIAITHPUO
Oopagu Ba aciuaa XaMm Oup-Oupura TeHr Oynwmm kKepak. bupok amanga mToumo
TaKYWUIMK KU OPTHKYAIHK to3ara kenaau. [IlyHuHT yayH Typid MamitakaTIapHUHT
Mapka3uii OaHkiIapu pacMui 3axupanap 1e0 aTalyBUM XOPIKANA BaliOTa
3axppanapura sra. by 3axupanap xopwuii oneparusiap O6yiinda OamaHCc Ba KanmuTaml
OajlaHcH HOMYTaHOCHMOJUTMHU OapTapad sTulAa Kyutlanwiaau. busHuHr Mucomnaa
Oy HOMyTaHOCHONUK €KW KOJMIUK (-24)HU TalIKWJI STajd Ba pacMU 3axupalap/aH
TyHIymjap XUCOOWra TapTuOra COJMHAAM. 3axypanapiaH Tymrymmiaap KpeauT (+)
YCTYHHJIa aKC DJTTHPWITAH, YyHKH MaMJIaKaTla XOpPHXKHUN BadioTa TaKIH(PUHU
KyTaTupuin OOIIKa Xap KaHaal 3KCIopT omnepanusacura xocaup. Hatwkana TyinoB
OaJTAaHCHHHHT KOJINFA YMYMaH «O»Ta KeJITHPHIITaH.

2. Tyi0B 0aJJaHCHHUHT HOMYTAHOCHOJMTHHU TAPTHOIAI yCYy/JIapH

YMyMaH, «TYI0B OalaHCHMHUHT TaKUYWJUIUTH» €KW TYJIOB OanaHcu ¢aoi
udoaaapu Kopui onepanusuIap Ba Karnurajia Xapakatu 6yiinya OallaHCHUHT WKOOUM
€KM calIuil KOJIIUFU MUKJIOPUHU OWJIIUPATIH:

Tynoe d6anancu Konouzu = Kopuit onepayusanap + Kanuman xapakamu oéanaucu.

Pacmuii 3axupanapHuHr Kuckapumu (+) Oy TaKYWUIMK MUKIOPHHH
udonanaiam, pacMuil 3axupajapHUHT YcUIM (-) 3ca TYJIOB OaJaHCHHUHT aKTUB
KOJIUFU MHKIOpWUHU Kypcatamu. Hatwxkana yHuHT Oapuya y4 OYIMMU cymMacu
«O»HU TamKua ATUIM JIo3uM. By sca Xxopwkuii BamoTa TakIu@UHM Ba yHTa
MamJlakataa Oynran Tama® OapaBapiauruHu - Owigupand.  MaKpOUKTHCOMI
MoJeIIap/ia XKopui onepanusuiap OalaHcu KOJMAUFU Kyluarunya Oepuinau:

X-M =X, = y-(CHI+G);

by epna: X - skcnopr;

M - umnopr;

X, - cod IKCIIOPT;

C+1+ G -SAMMHuuHT OMp KUCMH,

y — SJIMW UXTUEPIATH TAPOMAaI.

Kopuit  omepaumsuiap  OanaHcuAa — TaKUWUIMK —~ OYiraH  IIapouTAa,
MaMJIaKaTHUHT KCIIOPTAAH OJITaH JapoMaiapyu UMIIOPTTa KWITaH XapakaTiapHiaH
KaMm Oyiany Ba YHU TalIKapUJaH Kap3 OJUII XUCOOMTa €KU MaBXKyJ aKTHUBIAPHUHT
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OMp KHUCMUHU XOPIKUW HWHBECTOpJapra COTHII OpKaJld KOIUIAIIM MYMKHH. By
omnepanusuiap cod) XOpK Ui akKTUBIAPHUHT KaMaiuiura o0 Keaaau.

Cod xopmxwuit aktuBnap (NFA) — Oy, Muwumii pe3uaeHTIap TOMOHHJAH
srajulad TypwiraH XOpH)K aKTHBJIAPU Ba XOPUAJIMKIIAP ATajUK KWIraH MamilakaT
aKTUBJIApU ypTacuaaru GapKHu OMiaupaiu.

XKopuii onepauusnap OalaHCcUAa TaKYWUIMK OYyiIMaraH LIapouTaa 5ca
MaMJIakaT XOPHWKUH BaJOTalapHU capd KUIIUIIra HUCOATaH KYNpOK OJINO KeNaaH.
KanuTan xapaxarinapu xucoOujaa akTupiap Oyiinmua Oapya XalKapo omepanusiap
KYpCaTHJIaIN.

Kanuman xapakamu oanancu=AKmueiapHu comuuioan myuwiaouzan oapua
mywymaap — Xopudxicuii akmueaapHu coOmuod o1umza KUJIUHZAH Xapajcam.ap.

XOopuKra akTHBJIAPHU COTUII BAJIOTA 3aXUPACHUHM KyMaWTupca, COTHO OJHII
sca yHM Kamadhtupaau. IIlyHuHr ydyH KanuTan xapakatu OanaHcu Oapya
onepauusiapAaH KeJnaauraH cod BamooTa TyWIymJapuHu Kypcatagu. Kanuran
Xapakath XUCOOMHUHI WXXOOMH KOJJIUFUM MamJjakaTaa KamuTal KYMmauumumHu
OwiaMpca, yHUHT CAJIONH KOJIMFU MaMJIaKaT/a KanuTajl KaMaluIuHA OUIIUPAJIH.

XKopuit onepanusiiap Xxucobu OuaH KamuTal XapakaTH XUCOOMHHUHT Y3apo
AIOKAIAPUHU YMyMJIAIITHPCAK, YHWHI MaKpPOMKTHUCOAWM KYPUHUIIM KyHHJaruda
oynanu:

Y=C+I+G+Xn;

Y -C-G=C+1+G +Xn - (C+G);
VT
Sn =1+Xn

v

(I-8) + Xn = 0 (arnayeuan BamgwoTa Kypeu
peauMHIa Mapkasuii Gauk apasaliMaras
IHAPOMTIA ) .

By epna: Sn — Muunii )xamMrapuiir;

(I-S) + Xn=0 (MBb apanarimMaran 1mapouTaard KabTHi BaJIlOTa KYPCH).

(I-S)-MuKmOpH  WYKM  WHBECTHLMSIADHUHT  MYKHA  JKaMFapMmaliapaH
OPTUKYAIUTHHU KypcaTaad Ba KamWTal XapakKaTiapu XHUCOOWHWUHT KOJJIUFUHU
OmIupaIn.

Kopuit onepauusimap Ba KanuTal XapakaTi XWUCOOWHUHT  acOCUM
MaKpOMKTUCOANI KYPUHUILIHU TEHTJIAIITUPCAK KyHuaarura sra 0yinamMus:
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X-M=X,=-(1-S)=S—1

mawiku éanamnc uuKu oananc

by mynu Ounaupaauku, TYJIOB OaJaHCHHHUHI >KOpUN omnepauusnap Oyitua
TAaKYWJUTUTH KAIUTATHUHT CO() OKMO KeMUIM XucoOura MOIMsUTAII THPUIIA TN,

Xn<O=>X-M<O=>X<M;
[-8§>0=>1>8 - xopuian KANATAT KHPHTHIMILIH.

Arapaa waBectunmsuiap (1) mwmmii sxamrapmanapaan kym Oymnca (I > S),
OpPTUKYA WHBECTHUIIUSUIAP XOPHIKUN WHBECTULIHMSIIAP XHCOOUTA MOJHSIIAIITHPUITUTIIH
no3uM. by Kap3nap Mamiakatra TOBap Ba XM3MAaTJIapHU SKCIOPT KUJIMIITa HUCOAaTaH
KYIPOK HMMIIOPT KUIMHHUINUHU TabMuHIaian (M>X). SbHH, cod 3KCHOPT canOuii
Koyaukka (XNn<0) sra Oymaam. Mamiakar xankapo jkapaéHra Kap3gop Oyiuo
KaTHAaIIAIH.

Kopuit onepanusnap WKOOMI  KOJNAMKKA dra OynaraHga, OpTUKYA
MaOaFjapaH XOPIDKra WHBECTHIMSIap Oepuiga €Kd XOPIKIaH KyduMmac MYJIK
coTu6 onuma honaamaHuIaIu.

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

[-S<0=>1<85 - xanwraTHi XOpHMKTra THKAPHII.

JlaBnaTiap pacMuid 3axupaiap Ba Kap3jap XUCOOMTa KoIulaml KOOWJIMSATHUTA
sra OyimMaraH TYJI0B OaJaHCUHUHT KaTTa JOUPABUN TaKYWJUTUTH OViraH xoJuiapaa y3
BAJIIOTAJIapH  JICBAIBAIMACHHU amajira OIMUPUIILUIAPH MYMKHH. By WMIOpTHHUHT
bu3UK  XaxMU Kymaummra Ba OKHOaTJAa Mamilakarla XOpWIKHM —BallloTa
TYIIYMUHUHT YCHUILIM Xamaa TAKYWITUTUHY MYKOTUIITA OJIUO KeNaiu.

3. TynoB OajaHCMHM MApPKOUKTHCOAMI TapTHOra CcOJMII BOCUTAJIAPH Ba
ycyJuiapu

TynoB GamaHCu MyBO3aHATHHH TabMUHJIAII YUYH KOPUK HCOOIap Ba KaruTam
XapakaTu KOJIIUKJIapu Oup-Oupura aifHaH Koruiamu 3apyp Oynaau. Mapkasuii 6aHk
BaJIIOTa MHTEPBEHIIMSCHHNA aMaJjira OIWUPII YOPACHHU Kypmaca, Ba paCMHUI BaJIIOTa
3axupajiapy MUKIOPUHHU ¥y3rapThpmaca TYJIOB OamaHCH XHCOOJNApHHHM BajioTa
KYPCUHUHI JpKUH TEOpaHMIIM XHUCcOOMra y3apo TapTuOra CoJdIl —amalra
OIIIUPUIIA]IH.

bynnaii mapowtna kamutanm OKuO Kenuimu cabadiau MUK BaJTIOTAaHUHT
KMMMATJIAIlyBy, KalmuTal YuKUO KeTuinu cababiy 3ca YHUHT ap30HJAIlyBUYM pYil
Oepaau. BajdiOTa KypPCHHUHT SPKWH TEOPAHMINM TYJIOB OAJIAHCMHHWHT XOpPUW Ba
KalmuTajl XUCOOJapWHM aBTOMATHK paBHIIAa MYTAaHOCHOJAIITHPHUII MEXaHU3MHU
xucobysanaau. Mamiakaraa TYJI0B OalaHCH TaKYWUIMTH €KW OPTUKYATIUTHHU
TapTUOTra CONMUIN TH3UMHU KaOyn KUIMHAETTaH BallloTa Kypciapura OOFIIHK.
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Amanuérna BalioTa KypClIapuHU KaOynl KWJIMIIHUHT OHp-OMpura Kapiiv HUKKH
BapUaHTH MaBXKY/I.

1. Tanab Ba Taknu@ra acocaH aHUKJIAHAJUTaH STUITyBYaH €KU Cy3U0 IOpYyBUH
BaJIIOTa KypCH TU3UMH.

2. JlaBnar apajallyBU acocHJia aHUKJIAHAIUTAH KaTbUi OENTMIaHTaH BaJIIOTa
KypCU TU3UMU.

OpkuH cy3u0 OpyBUM BajlloTa Kypciaapu Tanad Ba Takiudd acocuga
aHuKIaHaau. Macanan, 6up y36ex cymunuar AKII nommapura anmammimuaHu Kapad
yuKamu3. byHu Kyiaarnya Kypuin MyMKHH:

f

XOpHKUI BaTOTAaHUHT CYyM- o .
CYMHUHT XaJIKapo Kuimatu

Jaru KMMUMaTH OIraHaa
nacasiiy (Kaapcu3aaHaan)

A

A 4

CYMHMHT XOpUXKUH BaJIOTagaru
KHﬁMaTH Hacaf/’[raHHa XOpI/I)KI/IfI BAJIIOTAHHUHI XaJIKapo
KUUMAaTH Olllaan

'

66-uuzma. Banromanunz Kummamjiauiyeu éa ap3onjiautyeu

OpkuH 0030p MApOUTHIA OENTWIaHTaH BallloTa Kypciapu “y3rapuiu’
MyYMKHUH. Arapja, JIOJUIAPHMHT CyMJaru KUUMarth omica, CyM KHWMaTHHUHT
MACAaUTaHJIUTUHU €KW KAJIpPCHU3JIAHTAHJIMTHUHU  Kypcataaud. AKCHUHYA, arapja
NOJUITADHUHT CYyMJard KUHMMAaTH Ilacanca, CyM KUWMATUHHUHT OIUTAHJIMTUHHU €KW
CYMHUHT KUMMAaTJIAITaHINTUHA KypcaTaau. bup Oupiauk Xopuxuil BaatoTaHu COTHO
OJIMII yYyH KaM MHKIOpJa MUJUTHM BaigoTa capd KWIMII MUUIMA BaJTIOTAaHUHT
KUMMAaTJIAITyBUHU Ounaupanu. Arapja, Jgojimapra HUCOATaH CcyM KaJpCU3JIaHCa,
JoJuap cymra HucOaTaH KUMMaTIalliau.

Banrora kypcnapuHu aHHKIAI OMUJLUIAPU:

1. Uctebpmonaaru y3rapuiiiap;

2. JlapoManapaaru y3rapuiuiap;

3. ToBapnap Hapxuaaru y3rapuuuiap;

4. Peain (hous craBkanmapumaru y3rapuiuiap;

5. HallKOBYMIIHK.

OruiayBuaH  BajloTa Kypcu — Tapadiopiapd — TabKuUlalldya,  TYJIOB
OaJIaHCUHMHT OPTUKYAJIUTH €KUM TaKYWJUIMTH OyHJIail Ba3usTiaap/ia Te3 opaja dapxam
Tonaau. byHu Kyiaaru srpu YM3uK OpKaJIM TYITYHTUPUO OEpUIl MyMKHH:
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Kylinpmarm  4ymM3Maza KypcaTWITaH BATIOTAJIAPHUHI TEHIVIMTH LIAPOUTHAA
TYJIOB OanaHcH MXOOWi Ba canbwii Koigukiapra sra 6ynmanu. dapas Kumailuk,
V30C€KUCTOHIUKIAPHUHT HCHTEMOJIAJIA Y3rapunuiap OVJICMH Ba yimap KYIPOK
aMepuKa TOBapIApUHM COTHO ONMIICHH. Eku, Y36GeKnCTOHma Hapxjiap JapakacH
AMepukaiarura HucOaTaH onicuH Ba (GOU3 CTaBKacHu 3ca, AMepuKaaarura HucoaTaH
KaMalCHH.

[ ¥ ]

By ioasapaosaons einamn

Kl voT

> Q

0 a B JAnasapunnr ausaaps

67-uuzma. Ieunyeuan eantoma Kypcaapu wiapoumuoazu meHeiuK

bynnaii  BasusATnapHuHr  xap Oupu  €ku  Oapyacu  Oupranmkaa
V30€KUCTOHIUKIIApHUHT Jojutapra Oynran tanadbunu JIJI man J['/l' raya ommpanu.
ByHnaH KYpMHHO TypHOINKH, Y36EKHCTOH TYIIOB GalaHCHIATM TAKYMILIHK «a,B»
KEHIJIHKA MaBxKyz Oynany. Y36eKHCTOHINKIAPHUAT SKCIIOPT ONEPALUIAPH «X,a»
KEHIJIMKIA JI0JUIap UMKOHUSATHHU Oepanu. MIMmopT KYpUHHIIIATH OneparusiapHu
MOJIMSUTAIITUPHIIT YUYH «X,B» KEHIJIMKAA foJuiap jo3um OYmamu. [lyHu Takummad
YTHUII KOU3KH, BAJIIOTa KypCcH y3ura xoc 06axora sra Oyaubd, MUK HAPXJIAPHU «CY,
TalIKK HapXJiap «B» OWJIaH OOFiaiiau.

Uusmanaru «B» HYKTaJaH «C» HyKTara Kapad CHJDKHUIIM TYJIOB OallaHcuaa
TEHIVIMKHA TabMUHJIAWAA. JlOJUIApHUHT KUHMMAaTH «a» HYKTaJaH «C» HyKrarada
omanu. FOxkopuaa KkypcatuiraH WKKM Ba3uATAa XaMm, SbHHU, AMepuKagaH
V36eKHCTOHra MMIIOPTHUHT KAaMAiHIIM Ba AKCHHYA, SKCIOPTHHUHT OIIMINK TYIOB
OaylaHcUaTy TaKYWUTMKHA WYKOTUIN y4yH OO OopmiraH Taabup XucoOnaHaau.
ynmait xkuamb, BamoTa KYPCIAPUHUHT JPKUH XapakaTh TYJIOB OaJaHCUHWHT
OPTUKYAJIUTH €KW TAKYWIUIMTUHUA UYKOTap JKaH.
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OruinyBYaH BalOTa Kypcliapyu TYJIOB OajaHCHHU TEHTJIAIITHUPHINIA KaTTa
MMKOHUSITIIapra sra Oyicaza, KaMUWIUKIUKIapAaH Xoyu smac. UyHoHuu, OyH1ai
BAJIIOTAa OMPUHYHUJIAH, CABJOHUHT HOAHUKJIUTY Ba KUCKAPUILIUTA, UKKUHYUAH, CABJIO
HIapouTIapura, yauH4M1aH, Ho0apKapopiuKKa Ba Oolkanapra oiub Keiau.

Arap Mapkazuii baHk pacMuil BajgoTa 3axUpajiapyd BOCHUTACHAA Yed O
BaJIFOTACUHU COTHUO KM COTHO 0JIM0 BaJlfoTa KYPCHHM 3PKUH TeOpaHUIIUra Oapxam
Oepca Ball0Ta KYpCUHUHT OHPKUH TEOpaHUIIM BOCUTAcHAA TYJIOK OallaHCUHU
TapTUOra COJIMII 3apypaTy WYKOJIaIu.

bynna tynoB Gamancu Takumurd Mapkasuii bank pacmuil 3axupanapuHu
KUCKAPTUPHUILL XUCOOWTa MOJUSJIAIITUPUINIIN MYMKUH. ByHnail Ba3uaTna WYKU
6030paa yet > BamoTacu Taknudu omanu. Kaiin stuinran onepanust SKcrnopIra Xoc
oynmu6 kpenutnaa raoc Oenrucu OunaH (Mapkasuit bankna Xxoprkuii BasoTa
3axXyMpacu Kamauuimra KapamacjaH) Xucoora oinuHaau. Yoy Taaoup HaTHx)acuaa
WYkl 0030pAa MWUIMM BalioTa Takiu(@u KaMmasau, YHUHT aJMallldHyB KypcH
HUcOaTaH KyTapuiaaud Ba Oy MHBECTULMSIAP XAKMHUIra XaMJa MUKTUCOAMM ycuira
canOuii TabCup KypcaTaiau.

Tynoe 6anancununz akmue — (Mycoat) Koaauru sca Mapkaszuii bankHUHT
pacMuii BallOTa 3axXyUpallapd MHUKJIOPUHUHI OpTUIIMra oiaub kenmaau. byHpaa
Mapxkasuit bank Banmora 3axupaiapyuHy TYJITUPUII YUyH Y€T 3J1 BaTIOTACUHU COTHO
OJIMIITM HaTWKacuaa WYKM 0030paa MILIMK BaimoTa Takiudu HUCOATaH OIIaau,
YHUHT QJIMAaIllMHYB KypCH Kamasjau, Oy XOJ 3ca UKTUCOAUETTa (MHBECTHUIUSIAp
XaXKMH Ba UKTUCOAMI ycuilra) parOaTJaHTUPYBUM TabCUP KypcaTaiu.

Mapka3uii baHk ToOMOHUAaH YTKazuinaAuraH OyHIal omepauusiap pacMui
pe3epBiap OwiaH OynaauraH onepaunusuiap aevwiaau. by onepanusiiap HaTHXacuaa
TYJIOB OallaHCH KOJIIUFH HOJITa TEHIJIAIIMIIN Kepak.

TynoB OaTaHCUHUHT aKTHB KOJJUFA €KUM TAKYUJUIUTH MamJlakaT UKTHCOTUETH
XycycusiTiaapura Kapad Typinya 0axoJaHUIIN MyMKHH.

Bamroracu xamkapo xucoO-kutoOiapaa, Xamaa OoIllka MamilakaTiap 3axypa
Baytoracu cudaruaa doigaraHuaaural MamiIakaTiap yayH TYJI0B OallaHCH TaK4HII
OynuIy TabuUid X0J1 XUCOOIaHaIH.

byHnait mamikariap TYI0B OallaHCMHU y30K MYAJaT MaKPOWUKTUCOAUI
TapTUOra COIMACITUTH MYMKHH.

Munnuii BaJIFOTA JKaxXOH UKTUCONUETUTA 3axupa BaJIFOTACH
XucoOJaHMaauran mamsakatiap Mapkasuii  banknapuman pacMuil  BayroTa
3aXypacy YEKJIAHIUTH Ty()ailsii TYI0B OAIaHCUHUHAT Y30K MYIJIATIN TaKYWJUITUTH Oy
pesepBiapHUHT capduiad OynuHummMra onub kenaau. byHmail xonmapna TYIOB
OaJlaHCUHM MaKpOMKTUCOAMM TapThOra convHaad. MamiakaT caBao cuécaTd Ba
BaJIIOTa aJIMAlIMHYB KypPCUHM Y3TapTUPUILK YOpajJapUHH KYyJiad 4der siapaard y3
XapaxaTJIaApUHU KaMaWuTupaau, EKU SKCIOPTAAH y3 1apOMaUIApUHU OLIMPAIH.
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bynpaii taptuOra conuimn HaTwxkacuaa Oaxonap yMyMUH Japa)KaCUHHHT
OIIIUIITK OKKOATH/IA aXO0JIA TYPMYIIl TapaKaCUHUHT MACAWUIIN, MAJUTHN BaTFOTAHUHT
KaJIPCUBJIAHUIITN, UKTUCOAUETHUHT alpuM TapMOKJIapuaa OaHIMKHUHT ITacalyIIg
pyit OepHIlI MyMKHH.

Bamora pesepBiapu capduiad OViraniaurd, wWirapu OJMHTAH 4YeT O
KpEeIUTIApuHU  KauTapuwiuin rpadukiapu Oy3wiarannuru tydaiinm  OyHjaai
KPEAUTJIIAPHU SHA OJUII HMMKOHUSTIApU HYKKAa YMKKAHIUTU cababiii Mamiakatr
TYJIOB OaJlaHCH TAaKYWJUTUTHHUHT y30K BaKT JABOM ITHUIIH TYJIOB OalaHCH HHKAPO3U
JNEUNITaIN.

TynoB OanaHcu MHKUPO3WHM Xall ATUIIHUHT SITOHA WY MaKPOWUKTHUCOAUI
TapTUOra COJIMII XHUCOOIAHAIH.

VTHII 1aBpU MKTHCOMMETUIA XOPUKHUII BAIOTAara CIEKYJIATHB Tanab OIIMIIH
Mapkasuii baHkHu KulinH axBojra coiu0 Kysau. YyHkH pacmuii  BallroTa
3axypanapu Oup BaKTHUHT Y3uja XaM TYJIOB OajdaHCH TaKUYMJUIUTHHU XaM HYKHU
CIIEKYJIATUB TaJaOHU KOHJUPHUII YUyH €Tapiau OYIMacIura MyMKHUH.

Banmiora anmamimHyB KypcUHM TapThOra cosuin Oy BasUSTIAH YUKUIITHUHT
STHOTa Uy Iuaup.

Kucka uctukbonga TYa0B OajaHCU KOJAWFU >KaMFapuIll Ba WHBECTHUIUSIIAP
X@KMIIApUHU OENTWIOBYM OMWJUIap (MacalaH OroKeT coiiuK cuécatu, Qous
CTaBKaJIapH) TabCUPHUA Y3TapUIIi MyMKHUH.

Arap MamiiakaTaa parOariaaHTUpyBuu ¢uckail cuécaT ropruswica 0y Xoil
MUJUIMM KaMFapMaJlapHUHT macaiumura onu0® kenagu. by y3 HaBOaTuaa xopuid
omeparuiaap xcuoou oyinda mycOat KoJIJIUKKa OJTM0 KeJlaIu.

YekoBun ¢uckan cuécat MUJUIUHN KaMFapMallapu XaKMJIApUHU OLIUPaId, Oy
¥3 HaBOaTHIa KamuTal XapakaTd Xucoou Oyiinya TakdYMUIUKKa, )KOPUH onepanusiap
Xucoou Oyiinua MycOaT KOJIUKKA 00 KeIaau.

Kaxon ¢ou3 cTaBKaIApWHUHT OIIUINK KaMHUTAJl XapakaTd XucoOu Oyiinua
TaKUYMJUTMKKA, JKOPHUM orepanusiap Xcuoou Oyinya MycOaT KOJIUKKA APUIIUIITA
o6 kenaau. XKaxoH Gous cTaBKaJapUHUHT MACAWUIIN dCa aKC HaTKalapra oo
KeJau.

4. V306eKkuCcTOHAA TY/I0B 6aIAHCHHH MILIA0 YHKHII TAKPUOACH

O4uk MKTHCOMUETIM KYTU1ad mamjakaTiap Y3 TYioB OanaHciapuau XBOD
TaBCUsl DTraH Tapx OVimya wnurad uumkagwnap. by Tapx puBokianrad 0030p
MyHoca0aTiapu  INIAPOWTHAA  amajira OIMpUIaJAWraH  Oapya  MKTHUCOIHM
omepanusyiapHu aMaira omupaaud. TYIoB OaJaHCUHUHT MabIyMOTIIApU MYyHTa3aM
YOIl ATWJIAAW Ba JABIATHUHT KPEIUT KOOWJIMSATH XaKHJIard TyBOXHOMa cudaruia
XaJlKapo  TalKWiIoTiap, OolmKa  MaMmJakaTJapHUHT  XyKyMarjiapu  xamja
TaOUPKOpIapu TOMOHHUJIAH KPEAMUTIIAIl Ba MOJUSIIAIITUPHUIL, MOJMSIBUM, TEXHUKA
Ba MOAAUM €pAaM KypCaTHUILl MacajlaJlapUHU X dTUILAA KYJIJIAHWIAIU.
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V30ekucronna TynoB Oamancu (dakar PecrmyOnmka — MycTaKWIIIHKIra

SpUILITAaHUJAH Ba 0030p MyHOcabariapura YTUIINAAH KEHMHH Ty3ujaa OOULIaHIM.

Kaxon 0030pua TEHT XYKYKIH MICPUKUMINK PecrmyOnmkaHu Xamkapo MKTHUCOIUAN

MyHOca0atiap cyObekTH cudaruga aHUK MabIyMmMoTiIapHU Tanad staau. LlyHuUHT
yayH PecnyOnmka tynoB Oanancu XB® Ttadcusmapura xyna sSKUHIAIITUPUITAH

TapX aCoCuia Ty3uJII'aH.

no

Mag3yHu MycTaxKamuiall y9yH caBoJuIap

1. TynoB GanmaHcH TyITyHYaCH.
2. Mammakat TYJI0B OamaHCH HeYa KUCMIAH MOOpaT Ba yjap/a HUMajap Kaiia

STUIAaU?

3. TynoB  OamaHcu  TapkuOWil  KUCMilapu  ypracujgard  OOFJIUKIMKHH

TYIIYHTUPHHT.

4. XKopuil omeapuusagap Ba KamuTal XapakaTtd OuiaH OOFIHMK oOmepanusiap

TYLIyHYACH.

5. TYynoB OajlaHCH TaKYMJUTUTUHU OapTapad >Tui wymiapu.

Acocuii agaduériap
Aranosa I'.A., Ceperuna C.®. Makposkonomuka. M.: [JUC. 1997.
Keddpu ., Cakc [. u np. Makposkonomuka. ['nobansuyit mogxoa. M.: 1996.
Nummyxameno  A.D., Xymaes .X., XymaeB 3.A. Makpoukrucoauér
(mabpy3anap mataiapu). Tomkent: TJIAY — 2000.
JImuByt T., l'atirep A. Makpo3KOHOMHUKA TEOPHUSI U MTEPEXOTHASI DKOHOMHUKA. M.
1996.
Menkbto H.I'. Makposkonomuka. M.: MI'Y. 1994,
Puuapn Jlsniapn. MakposkoHomuka. Kype nekiui st pOCCUMCKUX YUTATENEH.
M.: 1994.
XakumoBa M.A. Makpoukrtucoguér (YKyB Kyiuanma). TomkeHT: «MexHary,
1997.
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17-Mag3y. Baarora kypcu
Pexa:
1. Bamtora Ba ’ax0H BATIOTa TH3UMH TYIITYHUYACH.
2. Bamora 6030prHH J1aBJIaT TOMOHH/IaH TapTHOTa COJIMII yCYJUIapH.
3. Baimrora kypcu Ba yHH OCJITHIIOBYM OMUJLIAP.
4, Xapua KOOUITUSATH TTapUTETH.
5. MakpouKTHCOIMA CHECATHIHT HOMHHAJT Ba peall BAJIIOTa Kypcllapura TabCHPH.

1. Bagiora Ba ’KaX0H BAJTIOTA TU3UMHU TYLIYHYACH.

Xankapo BalltoTa MyHOca0aTjiapu MyJIHUHT XaJdKapo TYJIOB )KapaCHUra Xu3Mar
KWJIUINKA >Kapa€HuZa BYXyAra Kenaad. Y TallKd caBio OwiaH Oupra maifno
oYM Ba PUBOXKJIAHUIIHUHT Y30K WyiIuHM Oocub yTau. Tapux maBomuja >KaxoH
OyJd Ba XalKapo XUCOO-KMTOO Tmakmiapu y3rapau. bup BakTaa BamoTa
MyHOca0aTiapu axaMUsITH YCIU Ba YJIAQpHUHT HUCOATaH MYCTaKWUJI JdapaKacu OILIIH.
ToBapmap, xu3Mariap, KamuTaulap Ba WIIYM Kydd XapakaTd MamJlakaT/aH
MamJiakaTra Kydajguradl MyJl Maccacajlapy OKMMH Epaamuia amaira omaiu. by
XapakaTHU TapTUOra COJIMII 3apypJIMTd XajJKapo BajloTa TU3UMHU Ba KaXOH BajioTa
TU3UMJIAPDUHUHT  IIAKIUIaHUIIWra onud kennu. Banwoma — kKene mawvnooa
Mamaakam nya OUpiucuHu (MacanaH, cym, 001ap, mMapka, ynm-cmepaunz 6a
Xokazo) aumznamaou. Kucka mavHoOa eanwoma amamacu yem O0AajaamiaapHuHZ
nyn oOencucu MavHOCUOA KYWNaHuaaou. Xap Oup muniauil 6030p Xycycui
MUNIUIL 6an0ma musumuza 32a.

Munnuit BamoTa TU3UMM 0a3acujia >KaxoH 0030pU PUBOKIIAHUIIM HATHUXKACUA
TapkuO TOMaJWraH Ba JaBjaTjiapapo KeJIUIIyBiIap OWIaH MycCTaxKamJIaHTaH
XaJIKapo BaJlOTa MyHOcCa0aTIapWHM TAIIKWJ KWJIUII HIaKJIW OYiraH >kaXxoH BajroTa
TU3UMU aMaJjl KWJIaJIu.

Mawmnakatinap ypracuaa TOBap Ba XM3MaTJap OKUMU KyNaWraHW Capu Myl
BOCHUTAJIApUHM  aiipOonuiammy Xam Tobopa omub Oopamu, ¥3apo  XHCO0-
KATOOJIapIard HOMYTaHOCHOJIMK MyaMMOJapy o3ara keiaaud. bymapHuHr Gapuacu
KaXOH BaJIIOTa TU3UMUHHMHT Oapro 3 TWIMIIKMTa OOBEKTUB IIAPT-IIAPOUTIAP
apaTajd. YHUHI Makcaau - MamilakaTiap ypracuaaru Oapya TypAaru OMTUMIIApHU
aMajra OIIMPUINHKA  TapTUOra COJMINJAH Ba IIYHUHTACK, Oy HILJIapHU
Tesnamtupuingad uoopar. lynmait  kunmmO, acaxon eantoma muzumu - 0y,
Xankapo auupoowinawHune 0apua WaKIAapuea Xuzmam Kuaiuuwiza 6a YiaapHuHz
camapanu  puGONCIAHAWUHU  MABMUHIAWI2A  KAPAMUI2AH — MAMIAKAMIAD
ypmacuoazu 6anioma MyHOCAOAMAAPUHUHZ UURUHOUCUOUP. XATKAPO UKTUCOIUN
MyHOcCa0aTJIapHUHT TapKUOU KucMU cudartuaa y KyduaarujiapHu Y3 naura oiaaiu:

1. Xankapo Outumiapnaa ¢oigaraHuIaIural TYJIOB Ba KPEIUT BOCUTAJIAPUHU

(ONTHH, PHI PHUBOXJIAHTAH MaMJIaKaTJIApHUHT MWUIMKA BallloTajlapH, XajKapo
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myJ1 OUpIMKIIapHu);

Bantora kypcrnapuHu ypHaATHII Ba cakj1ad TypuIll MEXaHU3MUHH,

Barora 6030pMHUHT MIUTAII TAPTUOUHU;

Xankapo Xxuco0-KuToOIapHU aMaira OLIUPUII TapTUO Ba KOWJAIAPUHUY;

Bamtora épaamua TapTuOra coymil Ba Ha30paT KWIMII TH3UMUHU;

Bamtora MyHocabarinapuHu TapTuOra coiau® TypyBUM Ba JKaxOH BallloTa
TU3UMUHHUHT  OapKapop (aoausITUHH TabMMHJIOBUM XaJKapo TalKUJIOTIap

o 0 A W N

TU3UMH (Xaakapo BatoTa (PoHIM, YMyMXKaxoH OaHKH, 3Bpona TUKJIAHMII Ba

TapakKUET OAHKH).

XO03HUpry 3aMOHJIA XalIKapo XUCOO-KUTOOIapAa Ba KpeauTIallga acocaH y4 XMl
KYPUHUILJIATH ITyJ1 BOCUTAJIApH UILIATUIIAIN:

% OJITHH, XO3UpJa VY3UHUHT aCOCHH TYIOB Ba XUCOO-KMTOO BOCHTACH
XYCYCUSITHHM MYKOoTraH OyJjcajga, amMMmo KYMUWJIUMK BalOTa 3axXyupalapUHUHT
Ce3WIapiAy KUCMHUHM TalKWI 3TaJd Ba MYyXHM TallKH CaBJO OIepalusiapyura
XU3MaT KWJIMII Ba KpEAUTIAIIHN KadosaTianl yayH UIUIaTUIaau;

+ >KaXOHJA acOCHil YPHH TYTyBYM PHMBOXJIAHTAH MaMJIAKATIAPHUHT MUIMUNA
Bamotanapu (AKLI nomnapu, 3BPO, Murnu3 ¢ynr-crepienru, AnoHus ueHacu Ba
Oolkanap);

% XaIKapo I1yJ1 OUPIIMKIAPH.

bynpait myn Oupnukiapura mry maitra xagap doitnananwiran 3 KKO, C/P
Mucosl Oyma onaau. Ymap Oapuya MamjakaTiap TOMOHHMJIAH TalllKH CaBJO
onepauysJapyuHd aMalira OLIMpHUILAA HWIUIaTWiIaAu. XOpHXKAa KpeauTiaml Ba
MHBECTULIMANIAIINA, YeT JJUIMK WINYM Ky4d MEXHAaTura, IIyHMHTIEK, MamJjakaT
BaJIIOTa 3aXMpaJapyuHU SpaTHILAA KYITaHWUIAIH.

Xankapo BajoTa €KUM XaJdKapo TYJIOB-XUCOO Ba KpeauTiall BOCHUTAJIapUra
*aBoO OepuIy Kepak OynraH Tanad yJIapHUHT KOHBEPTHUPJAIIYBU XUCOOIAHAIH.

Basora koHBepTHpPJALIYBH JeraHja yHU OOIKa XOPWXKHUHN BalltoTajiapra
aNMaIIUI KOOMJIMATH TYIIUHWIAU. XO03UPTU nautaa ynap SPKUH
KOHBEPTHUPJIAHAIUTAH, KUCMaH KOHBEPTHUpJIAHAAUTaH Ba KOHBEPTUPJIAHMANIUIaH
BaJIroTaapra aKpaTuiIaIu.

JPKHUH KOHBEPTHUPJIAHAAMIaH BajoTa — Oy, amayjjgaru Kypc Oyiimua Xxap
KaHgal OoIlIKa XOPWXKMA  BajgloTa D PKUH Ba  YEKJIaHMaraH MUKIOpAa
aitmpOommaHangurad  Bamiotaaup. bynra wmumconm kw6 AKII,  » Bpoma
XaMKaMUSITUIa ab30 MamJjakariap, SnoHusiap BaltOTaJapyuHU KUPUTHUIL MyMKHH.

Kucman koHBepTHp/iaHaguran BajdwTta — Oy, dakar 06ab3u XOpHKHN
BaJIoTajapra aJMallTHPWIAIUTaH Ba XaJKapo TYJIOB OOOPOTMHM KHUCMaH KaMmpao
OJIAUTaH MUJUIMKA BaJIFOTAIUP.
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KonBepTupiaanmaiiguran Baawora — Oy, (akarruHa WYKK TYJIOBIapra
XU3MaT KWIAQJAWTaH Ba XOPWXKHUM BamoTara aupOonUIaHMaWguraH MUJLTHIA
BAITFOTAUP.

KoHBepTupnaliHi HWYKHM Ba TAIIKW KOHBEPTUpJAILTa XaM aKpaTUIl
MyMKHH. M4Yku  KOHBEpTHpIAl pE3UACHTIAPUHUHI MaMJjlakarT HMYKapucuia
XOPWKUM BaJIOTAaHM COTHO OJIMINM, YHU cakidad Typulld Ba y OujaH aipum
ornepauusapHu 00  OOPUILIMHU  MMKOHUSITHHM aKC 3 TTHpagu. Taiku
KOHBEpPTUpJIALIA XOpWXKIAAa TYJOBJIApDHM amaira OIIWpHUINra Ba MOJMSIBUI
AaKTUBJIAPHM YOUIA0 TypuIITra pyxcaT »3TWwiaau. BamioranapHu KOHBEpPTUpJIALI
KYII'MHa MamJjiakatjap o0 OOpaéTraH MKTHCOAUIN CHECATIAPHUHT MyXUM MaKcaau
XUCOOJIaHAIH.

2. Baaiora 6030puHM 1aBJIAT TOMOHMIAH TAPTUOra COJHIN yCYyJ/LIapH

bozopmarn Tana® Ba TakiMQp TabCUpU HATIKACHUIA BAaKTU-BAKTH OWIIaH
BajoTa  Kypchapu  y3rapub  Typaau.  JlaBmar  BaoTa  KypClIapUHH
OapKOpOPJIALITUPUII YUYH BaiOTa OO30pUHHMHI amal KWIdiiura OeBocuTa EKu
OWJIBOCMTa apajalllviiy 3apyp. ByHHHr Oup KaTop ycyJulapy MaBXya:

1. 3axupajapaan ¢ougaganum. Bamora KypcuHH MyCTaxKaMJIAIIHWHT
KYNIPOK ~ KYJUIaHWJIAAUTraH YCyldd - pacMuil 3axupaiap OunaH  0Oo3opja
MAHHUIYJIATCHA KWIMII XHCOONAHAIW. Y3-Y3MAaH aHMKKH, BaIIOTa 3aXUpaapu
anoxyja MamjlakaTiap UXTHEpUIArd 4YeT Mamilakatiap  BaJFOTAIAPUHUHT
saxupacuaup (Macanan, AKI nomnapu, EBp o Ba X.k.).

2.CaBno cumécaru. Bamora O0o30pura TabCcHp KYpCATHUIIHUHT OOIIKa
TagOupJiapura caBO0 Ba MOJMSBUM OKUMIAp YCTUIAH TYFPUIIAH-TYFPU Ha3opar
KWIMIIHA KUpUTUII MyMKUAH. Macaman, AKII [gomiapyuHUHT 3 TUIIMACIUTH
IapOMTHIa BaJIlOTa KYpCHHM TETULUIM Japa)kaja HMIIOPTHU YeKJalm XucoOura
yiuad Typuil MyMKAH. XyCycaH UMIIOPT XaXKMH 00X €KM UMIIOPT KBOTAJIAPUHU
KUPUTHUII OWJIaH KUCKAPUIIIM MYMKHH. boIllka TOMOHIaH MamiiakaT XyKyMaTH
HKCIOPT YYYH MWIUIMH WINUIA0 4YWKapyBuYwiapra cyocuaus Oepu0, 11y opKaiu
XOPWKHMM  BajgioTa TakiIuDUHA KymauTUpuimu MyMKUH. by  TagOupnapnax
¢oiinananumiia By)KyAra KejaaJuraH acocuid MyaMMO IIyHAaH HOOpaTKH, y >KaXOH
CaBIOCH X&KMHMHHM KHCKAapTUpPaAW, YHUHI TapKUOMHU Ba CaBAO aJIOKAJIAPUHU
y3raptupu® 1000paau, UKTUCOAMM Makcaara MyBOQUKIMKHUHT —Oy3WJIMILUTa
XUccacHM Kymiaau. byHUHT okubaTmapuHu XucoOra oJMacinK MyMKHH dMac.

3. Bamwora mHa3zoparu. bomka MykoOWJI BapuaHT BallloTa HA30paTH
xucoOimananu. Bamiora HazopaTy mapouTHia XyKymMaT MUAJUTHA SKCIOPTEPIAp OJraH
Oapya TErWIuIM YeT 5 J1 BATIOTAJAPWHM JaBjiaTra COTHIN Tajabw OWJIaH YJIapHUHT
ATUIIMACIUTH MYaMMOCHHU XaJl KWJIMIIM MyMKuH. KeitnH, XykymaT ¥3 HaBOatuja
YeT 3JI BAIIOTACMHUHT Oy 3aXUpacUHU TYpiau MWUIMH UMIOPTEpIap Yypracuia
takcumnaiian. Iy #yn Ounman Xykymar MWUIMA HMMIOPTHHU, MUJUIMA 3KCHOPT
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XUCOOMIaH OJIMHTAH YEeT AJ1 BAIFOTACH MUKIIOPUTA YEKIIAHTH.

Bamora Hazopatu TuzuMu OuUp KAaTop KaMyWIHMKiIapra 3ra. bupuHummas,
caBno deknamiapu (00X, KBOTa, JKCIOpPTra cyOcwmus) KaOu BajioTa Ha30paTh
HUCOMM YCTYHJIMK TaMOWJIUTA aCOCJIaHTaH XaJlKapo CaBJOHUHT TapKuO ToMraH
anokanapuHu Oy3anu. HWKkkuHYMzaH, >3Tapiau OyiaMaraH BallioTa pecypciiapu
yCTHJIaH BaJIOTa Ha3opaTh skapaéHu, Ccy3cu3, aloXuja HUMIOPTEPIApHU
KaMCUTWIMIIK OusiaH OOFJMK. YUMHUMIAH, Ha3opaT TaJ0upJiiapy UCTEhbMOTUYUHUHT
TaHJIAII SPKUHIIUTUATA TAKOBY3 KWIUII XUCOOIaHAIH.

3. Bamora kKypcu Ba yHU 0eJITHJIOBYH OMUJLIAP

bapya xamkapo OuThMIap BaMIOTAIAPHU aWWUpOONUIANl OpKAIA  OJHO
Oopwmmu  Tydaitim  xap KaHmaid adupOonuramiga  OynraHM  KaOW  BaIOTa
0axocMHM EKHM BalllOTa KYPCHUHHM aHHUKJIAIl 3apypustd maipo Oymamu. Llynmait
KWIMO, eantoma Kypcu — 0y, Oup mamaakam nyja1 OUPIUSUHUHZ OOWIKA
mamaakamaap nyan oupauzuoa ughooanamnzan oOaxocudup. BamoTra KypCHUHH
VpHATUII KOTHMPOBKAJAm Je0 aranagud. Y TYFpU Ba TeCKapu KOTHPOBKAJaIIra
axpatuiaad. Arap XOpWXKHM BaidtoTa OUPIMTMHUHT 0axOCM MWW BajoTaga
Kypcatuica, OyHra TYFpu KoTHpOBKamam je0 atamaau. Macanan, 1 AKII
nommapu 975 cymra, 1 Poccms pybmm 32 cymra TeHT Ba Xako3o. Teckapu
KOTHUpPOBKAJIAIa MUJUTMA BaJTIOTAaHUHT OMp OWpJiUTura TYFpU KeJaJuraH XOpPHKHi
BaJIOTAHUHT MUKIOpPU YpHaTwiamu. Macanan, 1 y36ex cymu 0,001025 AKIILI
nojutapura  TYFpU  Kenanu. JIyHEHMHr KYyn Mamiakatiapuja, Iy >KymulaJiaH,
V36exucTonna XaM TYFpH KOTHpOBKanaml Kabyl KuIMHraH. Bamora Go3opmumaru
Tana® Ba TakIU(GHU CONMINTUPHIN HATIKACHIA BaJOTAHUHT 0axoch €KW Kypcu
aHUKNaHAqM. Y30eK CYMHHHHT Kypcu Y30eKHCTOH BalloTa OUpKacuia YpHATHIAIN,
VHUHT MIITUPOKYWIAPH BAIIOTa ONEpalMsUIapuHU OoJuO OOopHIll XYKyKHra sra
Oynran Oanxiap xucooOnanau. Iy Ouman Oupra, Typiau Myl OUpPIUKIApU Y4YyH
BaJIOTa KYypCJIapUHU YpHATUIN >Kapa¢Huaa O0030p KyUJapUHHUHT TabCUP 3 THII
napaxkacu Oup xus 3 Mac. by Tabcup Kyuura OOFJIMK XOJiJa BajOTa KypClIapuHU
KaOyJ1 KWJIUIITHUHT OMp-Oupuan dhapK KWITyBUM UKKH BapUAHTH MaBXY]I.

1. Tamad Ba Taknudra acocaH aHUKJTAHAJUTAH 3 TUIYBUYAaH €KW 2 PKUH CYy3HO
IOPYBYH BATIOTa KYPCH TH3UMHU.

2. JlaBnar apayianyBH acocHia aHWKJIaHAJWTaH KaThHH OCNTHIIaHTaH BaTOTa
KypcH TH3UMU.

Epkun cy3ub ropyBum BajioTa Kypchapu Tanad Ba Takiaud acocuua
anuknaHaau. Macaman, Oup y30ex cymunuHr AKII nommapura anMamuamvHu
Kapa® dYuKaMmu3.

Munnuii  BairoTa KypCHUHMHI TIacalMIld HATWXKacuja Jojulapra Tajiad
KaMasiu Ba Takiud sca omanu (68-unzma).
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68-uuzma. Xopuscuii éanioma 6030pu

Jonnapra Oynran TanaOHUHT Kamaitmmu [[ Tyfpu umsuruna Oepunrad. by
IIyHU KypcaTaJuKu, arapja jaojuiap Y30€KMCTOHIMKIAp YYyH ap3oH Oyiica,
aMepuKa ToBapjapH XaMm yJiap y4yH ap30H Oynaau Ba Oy, ¥3 HaBOaTuia, yJIapHUHT
aMepuKa ToBapJiapura OYyJiraH TaaOWHU OLTUPAIHU.

Jonnapuunr takmudu (S) kamaiica, cyMa OerMIaHral JOJUIAPHUHT KHAMaTH
omanu (ApHU, JAoJulapAa OenrujaHraH CYMHUHT KuiimMaTu mnacasau). bywnpmait
Ba3UATIIApAa  aMEpPUKAIMKIAp KYOpOK Y30€K  ToBapjapuHU COTHO  OJIUII
UMKOHUSATUTA 3Ta OYnanu. YyHkH, CYMHUHT Jojuiapra HucOaTaH KUiiMaTH macaiica,
y ¥3 HaBOatuaa y30€K TOBApJapUHUHT HApXU XaM IMacalraHWHU OWIIupagyd Ba
okuOatTaa KympoK Y30ek ToBapJIapUHHU COTUO OJIUII UMKOHHM Maiao Oyaau.

V36ex ToBapmapumm cotn6 o xapaéuuaa ynap AKII nonnapuay BamoTa
O6o3opura om0 YMKAAM, UYHKHA, Y30€K TOBapiapuHH COTHO OJHUII y4YyH
nojutapHu  cymra anMmarmnTtupumanan. Jommapra Oynran Tanad Ba  TaKIM(QHUHT
KECHUIIITaH HYKTacH JOJUIAPHUHT cyMAaru KWMMaTHHU OWJIIUPaIn.

Arapna, JAOJJITApHUHT Cymaard KAWMaTd  omica, CYM KUWMaTHHUHT
MACATaHJIUTUHA €KW  KAAPCU3JAHTaHJIMTUHUA  KypcaTaaud. AKcUHYa, arapja
JNOJUIAPHUHT CYMJIAard KAWMAaTW Macanca, CyM KUHMATUHUHT OIUTAaHJIUTUHUA EKU
CYMHMHI KHMMATJAIITAHJIUTUHU KypcaTaau. bup OUpIHMK XOpPWXHM BalOTaHU
coTu0 OJIMIT yYyH KaM MHUKAOpJAA MIDIMK BamoTra capd KWIHIT MUAJUIIHHA
BaJIOTAHWHT KUMMATJIANTyBUHA Owinupaan. Arapna, aojuiapra HucOataH cym
KaJIpcu3aHca, JoJIap cymMra HucOaTaH KuMMaTIalaian.

Kaito > muncan eantoma Kypcu — 0y, xopuxcuil eanwmaoa ughooananzan,
0agnam mMOMOHUOAH PACMUN YPHAMUIAH MUILIUIL Ny OUpIUSUHUHZ Oaxocu
0ynuo, ymza eanwma 0030puda manad ea maxkauguune yzeapuuiu 0Oeeocuma
mavcup KUamaiiou.
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Kaiig xkunvHran BaiioTa Kypcd TU3UMH TapadAopiiapu TabKuAJIalauIapKH,
yHAaH (oimanaHuIl XalKapo caBIo Ba MOJUs OwiaH OOFIMK OYiraH Taxjdka Ba
HOAQHUKJIMKHU KamanTupaau. Kail KWJIMHran BajdroTa KypClapyHU KyJUlaml y3apo
doiinanu caBgo Ba MOJMABHM omepauusiap XaKMHUHA KeHratupumra oiaud
Kemagu. AmMMO, Kaili KWIMHTaH  BallOTa Kypelapu TU3UMUHUHL — Xaérra
NaCKaTIMIIUTH ¥3apo ajoKalap >kapaéHiard UKKUA IIapouTra OOFIHK:

- 3axXUpaJaApHUHT MABXYUINIH;

-y3  Xaxmu Oyimua cesunmapcu3  KaMEONMMK €KW TYNIOB  OaniaHCH
aKTUBIAPUHUHT Taconupuil Byxyara kenumu. Karra Ba moumuil kamEOIMKIAp
MaMJIaKaT 3axXUPATAPUHHA MYKKA YAKAPUILIA MYMKHH.

Xynmoca KuIMO aiTranaa, BajgioTa KypCIapUMHUHT Tajad Ba Takiud TabCUPH
ocTHAa WIAKJUIAHWILI JapaxacH, Yy3-y3uua Kypceiaap ypracuaard HucOaTiapra
TabCUP A TYBUU peaj kapaéHIapHM aHUKIa0 Oepa onmaiau. Yer 31 BamtoTtamapura
Tanad Ba Takiudra, AemMak, BaJlloTa Kypciapura mMamiiakaTAard Xam HYKH Ba Xam
TallKd WKTUCOAMA MyHocabaTiap MaxxkMyH OeBocUTa €EKM OWJIBOCHUTA TabCHUP
Kypcaraau.

Bamora KypchaapuHuHT — y3rapuinidra Oup  Katop OMWUIAP  TabCUP
Kypcataau. YjaapHU KHUCKada Kapad 4MKaMu3:

1. UctebpMomuriap AUAMHUHT OOIITKa MamIakaT OyroMjiapura HucOaTan
Y3rapullu.

2. Typnu mamuiakatiapa JapomMaaiapaard HUCOui y3rapuuuiap..

3. baxomarn HucOwmii y3rapumnuiap.

4. HucOuii pean ¢gous craBkanapu. @apa3 kunamus, AKII nndnsuusan KyBuo
VTUII Makcaauga «KMMMaT MyJ» CUECATMHM amaira ommpa oouutaiau. Hatmxana,
peanr dou3 craBkamapu (MHOIANMS CYypbaTHHH XHcoOra OO Y3rapTUpUIraH
(xoppektupoBka KuinuHran) ¢ou3 craBkanapu) AKlIga ©Oomka mamuakatiap,
Macaiad, byrok bputanusara kaparanga kyrapuiaad. bpUTaHUSUIMK KUCMOHHUN
maxc Ba Qupmanap wumond xocun Kwiaguku, AKIL momusiBuii BocuTamapHu
KYUUII y9yH JKyJa >K03u0ajop Ba Kyjail »oira aiiaHagu. AMepHKa MOJIMSBHM
aKTUBJIApUra TaJaOHUHT Oy  kynmaimmm  AHrmMs  QyHTH  TakJIU(UHUHT
KEHralTaHJIMTH Ba 11y cabaliu Joiiap KUMMaTi YCraHIuruHu OUAupaIn.

5. Cnexkysauus.

Jlommap Kypcu macaiuiy, (YHT KypcH 3ca, aKCHHYa KYTapWIIHUIIN
TYFpUCHIArd TMPOTHO3NAP HATWXKAcHIA JOJUIApHM YyIUIad TypyBUMJIAp YJIapHU
(¢yHTra ailmaHTUpuUINra Xapakar Kujgaad Ba 1y OwinaH ¢yHTra Oynran TanaOHU
omupaay. by anmammi, poiiap KypCUHMHT MAacallMIIMHA Ba (DYHT KYpPCHHUHT
OLLIMIINHY KEITUPUO YMKAPAIH.

VTHII TaBpy MKTHCOMMETHIA XOPIKMH BAIIOTAra CIEKy/IATHB Tana® OIIMIIHN
Mapkazuii bankiapHu KulinH axBosira coiud kKysau. UyHKu pacMuil BajiroTa
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3axypajgapu Oup BaKTHUHI Y3uJa XaM TYJIOB OallaHCH TAKUYWJUTUTUHU XaM HYKH
CHEKYJSTUB TaJaOHU KOHIUPHUII YUYH ITApIH OYIMACIUTU MyMKHUH.

Bamora anMamumHyB KypCHMHHM TapTHOra coiauil Oy Ba3USTAAH YUKHUIIHUHT
SITOHA WYJIUIIND.

Homunan Ba pean BamioTa Kypciapu y3apo dapkiaHaau. Homuuan Bamora
KypcH BaJIIOTAJIADHUHT ajJMallMHYB Kypcu jAevmnamu. FOkopuma Ou3 aiiHaH
HOMMHAJI BaJIIOTa KypPCH XaKujaa (pUKp IOpUTIUK.

Pean BamioTa Kypcu HKKHM MamilakaT[a WIUIA0 YUKApUiITaH TOBapJapHUHT
HUCOUN Oaxocuaup.

Pean Bamota Kypcu Oup MamjiakaT ToBapjiapu OoOllKa Mamiakar
TOBapjapura ajJMalluild MyMKWUH OYnraH HUCOATHH KypcaTaau, U1y Tydaitim y
caB/10 IAPOUTH XaM Je0 IOpUTUIIaIN.

Homunain Ba pean BajitoTa Kypciapu ypracuaard HUCOaT KyWuaaru KYypuHUIIra
ara.

Pd
Er=En

Pt
by spna : E, — pean Bamora Kypcu; E, - HomMuHan Bamtota KypcH; Py — mumuit
BaJIIOTajIa KypcaTuiraln naku 0axomap gapaxkacu (MHACKCH); Py — xoprkuit BamtoTaga
KYypcaTuiirad 4eT 3Jiaaru 6axosap gapaxxacu (MHIEKCH).

Xap UWKKajga Mamiakatigaru Oaxonap gapaxkacu (MHIEKCH) Oup Xuil Oasuc
Hunra HucObatan Oepuirad. Pean BanioTa KypCHHUHT KyTapuiuiiy (macaiuim) Oy
MamJlIakaT ToBapJiapu  pakoOaTOAPJONUIUTUHUHT  TacaWTaHIUTU  (OIITaHJIUTH)
TYFPUCHIA TYBOXJIUK Oepaau.

[lyn Hadakat Mmyomana €Ky TYJIOB BOCUTACH, OAJIKU >KaMFapUILl BOCUTACH XaM
xucoOmananu. Wdnarcus mapouTnna >kaMmrapuil BocWTacu cudaruma MUILTAN
BaJIIOTaJaH d Mac, OAJIKU XOPIKUMA BaltoTazaH GhoinaaaHuIaam.

Bamtora 6030pu, neno3utnap (KyiuiManaap) Ba KUMMaTOaxo KOro3iap 0o30pu
Ownan OeBocuTa aynokara sra. byHaa acocan (ous mebEpnapu acocuil axamusTra
sra. Arapna, pous mebépnapu 6axonap YCHIIMHHU KOIIaca, MIDKO3JIap 3Ca MOJIHS
WHCTUTYTJIApUra HWIIOHY XOCHWJI KWJIWIICA, >KaMFapma 0030pH BajitoTa 0o030pura
acocuit pakobOatum Oynaumu MymMKuH. KynruHa wmamiakaTiapHUHT —CTaTUCTHK
Ky3aTHIIUIApUJaH 11y MabJIyM OYITaHKH, ACTO3WTIAp Ba KUMMATO0axo KOFO3j1ap
0o3opuaaru omnepanusuiap Ycuimm OuiaH, BairoTa 0o30piapura MCTEbMOTYUIIAP
TOMOHHJaH OYJaJuraH TabCUp V3-Y3UAaH Kamasiiu.

Capmosiumnap KaHzad KuianO Oyiaca xaMm  Y3JIapUHUHT BakTHHYA OV
TypraH pecypciapuian yHymiIu (¢oimamaHuil Ba IIyHUHTACK, Hadakar 3
pecypciapuiad, OalkM XOpPHXK AaKTUBJIApUJaH XaMm Qoiaananuin WyiapuHu
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u3namaay. YyHKH, ®axXoH MOJUS OO30PHMHMHT aCOCHM KMCMUHHU KaruTall aKTUBIAP
TaAIIKWI 3TaIu.

Arapna, [eno3uT CTaBKalapu ownica, MyJd OKUMH BajllOTa KypPCHHUHT
olmMIura onud kenaau. XOpWXKHUM capMosiiopiap Y4yH, SbHHM, ymOy Mamiakat
JETO3UTUTA Y3 CapMOsUIapUHU KYWHIITHU XOXJIOBUMJIAP YYYH YJIAPHUHI BAJIOTAJIapU
(ou3 craBkaapugaH Kenaaurad QoiaanaH Kypa KAMMAaTIUPOK Oyiaau.

4. Xapua KOOWJIMATH NAPUTETH

By caBonia HOMHHAN Kypciapra Xapua KOOWIMATH MapUTETH KaHJal TabCUP
KYpCaTHIM MyMKHHJIMTHHHA KYpUO YUKAMHU3.

Xapua KOOWIATH MApUTETH KOHLEMNIMACH HapXJIapHUHT TEHIJIAIIYBU
Hazapuscura acocjiaHaiv. SpHU, OUp XWJ TOBap TYpJIM >KOWIapJa Xap Xuil
HapxJiap/la COTWJIMIIN y30K JaBoM 3 TMaiau Arapna, AKII nommapura mammakar
UYpja 4YeT MamjlakaTiapra HucOaTaH KYNpPOK MaxCyJldOT COTHO OJMII MYyMKHH
Oyica, y xojja MamjakaT MYKapucHIa COTUO OJIMHTaH MaxCyJIOTHH 4eTra COTHUI
opkanu ¢oiina onum MyMkuH. OkuOaTaa ¢oiiga oaui Makcaauga XOpUKra TOBap
0JIU0 YMKHUIN Kymasau Ba OaxoJiap TeHJamuinura cabad Oymamau.

Xapua KOOWJUSATH TApUTETH KOHLEMIMICHTa Kypa BallTa KypCH TOUMO
TypAd MamilakaTiapaa Oaxonap JapakKaCMHUHT Y3rapuilld HaTWkacuaa Keiuo
YUKaaAurad (papkHU KOIUIAll yuyH 3apyp OyiraH napaxkaza y3rapaau. SbHU:

By spna: r — Xopwkuil BaJIIOTAHUHI MWJUIMN BajtoTagaru Oaxocu;, Py — wuku
Oaxomnap napaxacu; P;— der anaaru 6axoJiap gapakacu.

Bamora KypcrnapyHMHT OIIMINKM MamilakaTiap SKCHOPT HMMKOHUSATIAPUHU
éMoHNMamThpaau. Bamora KypcIapuHHHT  OEKApOpJIWTW  TAIKU — MKTHUCOIUMN
ajlokanapra caJiOuii TabCcHUp KypcaTaau. YHHUHT TeOpaHUIIM XalKapo OWUTHMIIapia
HOAHMKJIMK Ba TaxJWMKa aapaxacuHu kynaitupamu. Ly cababmm BamioTa Kypcu
XaM MamilakaT WYuja Ba XalkKapo MyHocabariapaa TapThOra COJMIIHUHT MYXUM
o0bekTH xucoOnananu. JlaBmatr OeBocuTa TapTUOra cojuil BocuUTacu cudaruia
BaJIIOTa UHTEPBCHTCHSCH Ba JAWCKOHT cuécaTuiaaH (ouIaTaHuIIT MyMKHH.

JluckonT cuécaruma OaHK XMCOO CTaBKACMHU OMMUPUO €KW TymHMpud der
91 KanWTAJIapu KUPUIIK €KUM YUKUO KETHINWTa TabCUP KYpPCATUIIU MYMKHH.
Taptubra CONWITHUHT KYOPOK YHHUBEpCad YCYJId BaJOTa WHTEPBEHTCHUSICH
xucoOmananu. bynna Mapkasuit Ganknap Takiaudu 3 Tapaud OyiamaraH, Kypcu 3ca
IOKOpH OYJraH 4eT 3J BalIOTAJIApUHU COTAAM, yJIapHU TaKIU(] OpPTUKYA Ba KypCH
nact 6ynranaa cotu6 onanu. by Ounan tanad Ba TakaudHA TEHTIAIITUPUO, MUILTUN
BaJIIOTa KypCH TEOpaHUII YerapacuHU YeKJIaau.
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Bantota MHTEpBEHTCHSCHHM KYJUIAalll 3axXupa BaliOTa (POHAMHUHT MHUKIOPH
OwyiaH dYekyiaHagu, 1y cababiu BaMOTAIApHU COTHIN, ai0aTTa, yJIapHHU COTHO
OJIUIN OWJIaH AJIMAIITHPUO TYPUIIMIIH JIO3UM.

5. MakpoukTHCcOaAMiA CHECATHMHI HOMHUHAJ Ba peaj BaJlOTa Kypcjapura
TabCUPH

Pean Bamiora Kypcnapu »KamFapMa Ba capMosUlap ypTacuuard (GapKHU
KYpcaTyBUd BepTUKA TYFpPU YHM3UK Ba cO( HKCHOPT MUKIOPUHHU KYpCaTyBYH,
VHTJaH macTra STWraH 3TPH YM3HMK KECHINTaH HyKTaja TEHIVIMKKA 3 PUIIaIu
(69-um3ma). YmOy HykTama Xopwkra KpeauT Oepum cudaruma KypcaTwiran
MUWUTHN BaIOTa TaKIU(PH, XOPWKIUKIAPHUHT yIIOYy MamiakatiaH co 3KCIOPTHH
COTHO ONWINM YYyH 3apyp OyiamuraH MWDIMN BajdioTa Tajgabu OWilaH KECHIIaiH.
by wmynu Owigupaauvku, peaq BaliOTa KypcH KanuTaa OwiaH OyimaauraH
onepanusiap Oyiinya MWUIMN BaJIIOTa TaKJIU(UHU KOPUH Oleparusiiap yuyH yHTa
OynraH TanaOHU TEHTJIAIITUPAIN.

JaBnat xapakaTJIapUHUHT OWUIIM (€KH COJIMKJIAPHUHT KaMalWIIN) MUJUIANA
kamrapmanapan kamaitupanu Ba (C-l) srpu umsuk wanra cypunamu (69-umsma).
by cwmxummap XOprkui WHBECTHLIMSJIAP YYyH MIUDIMA BalioTa TaKIH(QUHUHT
KaMaluIIMHU KYpCaTaIu.

E? S-1

Real valyu

kurslari Real almashtirish kursining
muvozanat nuktasi
Xn(E)
Sof eksport Xn

B
»

69-uuzma. Pean anmawiunye Kypcuoazu myeo3anam

Bamora TakiM(pUHUHT KUCKAPUINK YHUHT peal ajIMallTHPHUII KYpPCUHU
ommpaau. Harmxkama, MWUIMA MaxCyloTiap XOPKIWKIAPHUKWATA HUCOATaH
KUMMaTiamaan. by 9ca, ¥3 HaBOatuma, OKCIOPTHUHT KHUCKApUIUTAa Ba
MMITOPTHUHT omuinura ojau0 kemamu. Okmbarna >Kopuil omeparusiap XucoOwuja
TAaKYWUIMK Taiao Oymamau.Arapna, CONMMKIAPHUHT KaMalWIKA WHBECTUIUSIIAPHUHT
omMmmura onud Keyca, MAJUIMKA >kaMrapManap Xaxmu Yysrapmaca xam (C-l) srpu
YU3WUFU SHA Yarra CUDKUNIH.
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b ﬂl—ﬁ 1-1

Real valvuta

kursi  EP \*—
2

N\

Sof eksport Xn?2  Xnl Xn

70-uuszma. Banroma maxknugpuoazu yzeapuuinapHune pean aimauimupul Kypcuza
mavcupu

NHBECTULIMOH CONMK  KpeauTiapu ymlOy Mamjakarra HWHBECTULUSIIAP
KUPUTHUIIHA XOPWXKUN capMosiiopiaap yuyH ¢doiganu Oynummra onu0 kemaau. by
3ca MyBO3aHATIM peajl BallOTa KypCHMHHM OLIMpaad Ba TyJoB OanaHcuaa
TaKYWITMKHU KEJITUPUO YUKAPaAIH.

Yer wmamiakariaapiara parOaTIaHTHUPYBUM — OOJKET-CONMK —cuécat Oy
MamIlakaTiaapJard >kaMrapManap JapakacMHM Kamaiumwura onu0 kenaau. by sca
XamKkapo (ou3 CTaBKaCMHM OHIMPaJAd Ba KUYMK OYUK HUKTUCOIUETAArH
MHBECTULIAAJIAD JApaXKACUHU KaMaWTHUPaIH.

E . E S
SIR*1) SIR*D) $
El
E2

71-yuzma. Brooxcem - conuk cuécamununz 72-yuzma. Hmnopmoazu y3eapuwminiapHunz
pean anmawimupuni Kypciapuza mavcupu IKCnopmea mavcupu
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bynpmaii BazusiTinapaa Xoprkra capMosi KyWMHMII y4yH Takiug KUIUHAETTaH
MWUTHE Bamota kymasygm Ba (S-l1) asrpm umswrm VHrra cypwiamu (71-dumsma).
Hatmwkama  MyBo3aHaTiuM  peajn  ajaMalTUPUIN  Kypcu  Macasav, MWUIMN
MaxcyJoTiiap ap30HJaliajn Ba co( IKCIOPT KyTasiau.

Nmnoptra tapud €k KBOTaIap KOPUM KWIMII CHECATH CO(] DKCIIOPTHUHT
omumura oaub kemaau Ba Oy xon rpadukaa X, (E)l srpu umsuruam X, (E)2
XOJIaTHTa CHJDKUIIH cudaTuaa Hamo€H Oynaam (72-dau3ma).

Hatmxana myBo3aHaT/M pean BalioTa KypcH OLIaJH, MHJUIMI MaxcyjiaoTiap
KHUMMAaTJIalaan Ba co() SIKCIIOPT KaMasI/IH.

[ynaail Knaumb, MamiIakaT WYKA O030pHHH YET 31 paKoOaTUHIIAPUAAH XUMOS
KWJIMII Makcaaujga onud OopuiaiuraH MPOTEKTCHOHUCTUK CaBAO CHECATH KOPH
onepauysiiap XMcoOM Ba KamUTajl XapakaTh XucoOura TabCUp KHIMaiau. AMMO,
y MYBO3aHaTJIA peaj Bal0Ta KypCHHM OLIMPaad Ba TalllKKM CaBIO0 MUKIOPHUHHU
kamaitupaau. Cod »skcmopT ¥y3rapmaran Oynca Xam b Hykragaru sKcnopT Ba
UMIIOPT XXMM A HYKTaJard SKCHOPT Ba HMIIOPT XaXMHUAAH KaM Oynaau.
Hmmoptra 4YeknmanuiapHUu OJKOPHA KWJIMII WYKA Hapxyap napaxacu (Pg)HUHT
OILLIMIIINTA OJINO KEJIAIH.

IlyHuHr ydyH XaMm y30K JjdaBpjaa HoMmuHan Bamota Kypeu (E,) Hapxmap
OLIMIIMIa TEHr Tap3ja Kamasnu. Hatwkama, ycraH MyBO3aHaTIM peaj BalroTa
Kypcu E, Hykraga Oapkapopiamany, SbHU CO( SKCHOPT Kamalumum optuaaH E;
HyKTara Kajap mnacaimaiau. baxomap napakaCHHUHT KyTapWIWIIUra >kaBoOaH
HOMHMHAJI BaJll0Ta KYPCUHUHI TMAacCalMIIM COTUO OJNMII KOOWIMSATH MHapUTETUHU
TUKJIAHIN.

Mag3yHu MmycraxKkamJjiam y4yH caBoJliap
Banrora TH3uMu KaHaal TH3MMIIapIaH TapKUO TonraH?
Bamtora kypcu HUMa Ba yHUM KaHJai oMuuiap Oenuriann?
Homunan Ba pean BagroTa Kypcjiapura u30X OEpHHT.
Xapu KUIUII KOOUIUSATH aTaMaCHHUHT MOXUSITH HUMaJiaH noopart?
Pean Bamora KypcM MAakpOMKTHMCOIMW cuEcaT TabCUpUIa Kaul Tap3zaa
V3rapTupuiagu Ba YHUHT MAJIJTMA UKTUCOAUETTA TabCUPH KaHaak?
Acocuii agadbuéraap

1. AranosaI'.A., Ceperuna C.®. Makposkonomuka. M.: JI1C. 1997.
Kedpdpu ., Cakc [. u np. Makposkonomuka. ['modansuyit nogxon. M.: 1996.
3. MmmmyxamenoB A.D., XKymaer .X., Kymaes 3.A. MakpOouKTHCOIUET

(mabpy3anap maraiapu). Tomkent: TAY — 2000.
4. Jluuyt T., I'alirep A. Makpo3KOHOMHUKA TEOPHS U NIEpeXOoAHast IKOHOMUKA. M.:
1996.
Menkbio H.I'. Makposkonomuka. M.: MI'Y. 1994.
Puuapn JIanapa. Makposkonomuka. Kypc nekuuii 11t pOCCUMCKUX YUTATENEH.
M.: 1994.
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18-Mag3y. Ounk ukrucoanér. Manaean djgeMuHr
MO/IeJIH.

Pexa:
1.04uK MKTUCOANET TYIIYHYACH Ba YHUHT KYpPUHULUIAPH.
2. Mannenn OIeMUHTHUHT OYUK UKTUCOAUET MOJICIH.
3. Kaiix stunran BamroTa Kypcy IMIApOUTHIA TYJI-KPEAUT Ba OIOIKET cuécar.
4. DpkuH cy3u0 I0pYBUYH BaIIIOTA KypCH MIAPOUTHIA MAKPOUKTUCOAMI cuécar.
5. ®owus craBka quddepeHimay.

1. O4YMK UKTHCOAMET TYIIYHYACH BA YHMHT KYPUHHUILIAPH.

bynnan onmuHTE MaB3ynapaa KYpOIWUKKH, AYHEHWHT Xed Oup MamilakaTtu
TalllKM UKTUCOJMU ajoKaiap Ba MyHocabariapaaH y3uirad xonaraa s mac. Iy
cababnu TYIMK MaKpOUKTHCOIMI MoJen Y3uja XaM MUYKH, XaM TallKyd 0o3opiapia
amajra OIMPUIIAETIaH ONEepalHsUIAPHUA Ma)KaccaM 3THUILIHU JO3UM.

TynuK MakpOMKTUCOAWN MOJEI-OYMK HKTUCOAUET Moaenuaup. Ouuk
UKTUCOJIUET- ITYH/1ail UKTUCOIUETKH, Y:

a. MamJlakaT MIUIa0 4YuKapaéTraH ToBapjiapd Ba XU3MATJIAPUHUHT
MabJIyM OMpP KUCMHUHH SKCIIOPT Ba UMIIOPT KWJIHUIIIUHY;

b. MamJlakaT »KaxOH MOJMsS 0030piiapuja KpEeAUT OJIMIIKA Ba KpPEIUT
OepuiMHM aHrjaataad. Arap €nuK UKTUCOAMET IIapouTHaa Oapua uNUiad
YUKapWITaH ToBapjap Ba XU3Mariap ymiOy MamjakaT HWYKapucHuja COoTujIica Ba
Oapya xapaxariiap yd4 KUCMTa: HCTEHhMOJ, HHBECTHIIMS Ba JaBJIAaT XapakaTiapura
OynMHCA, OYMK HMKTHUCOAUETAA WIUIA0 YWMKAPWITaH MAaXCYJIOTHUHT  Ce3WJIapiu
KHUCMHU 4YeT 3Jra 3KCIOpT KWiuHaau. byHpa unuia®d dukapwiraH MaxcysoTiapra
xXapaxatyiapra TYPTUHYM YHCYp cudartuia Mamilakatia WIuiad YuKapuirad
TOBapjap Ba XU3MATJIAPHUHT 3 KCHOPTU (YET 3 JUTMKIAPHUHT MamJlaKaTUMHU3aa
UIUTad YUKapWIrad ToBapJiap Ba XU3MaTJIApHU COTHO OJIMIITA KWJITaH XapakaTjaapH)
XaM KHUPUTHIIAIN.

Kuunk ounK UKTHCOMUET Ba KaTTa OUYMK MKTUCOAUET Y3apo (papKiIaHaIu.

Knunk o4ukK ukTHCcOAMET-KaTTa OVIMaraH MamilakaT HMKTUCOTUETHIUD.
Kuunk oO4yMK UWKTUCOAUET MOJEIM KamuTall XapakaTh CYETH Ba  KOpUU
omnepanusiap CUYETUHM Y3 HMuWra ojaau. byHaall WKTHCOAUET >XKaxOoH O0o30puja
KaTTa yJaylira sTra »Mac Ba KaxoH (oW3 CcTaBKacura amajja TabCUp Kypcara
omMaii. Kuunk o4MK HWKTUCOMUET KaMFapMmalapd Ba WHBECTHUIMSIIAPU-KaXOH
JKaMmFapMajgapy Ba HMHBECTULMSUIAPUHUHT KyJa KUYUK MHKIOPUHU TAaIIKUII
ATraHiauru cabadiu KaxOoH MOJUSBUI OO30piapuiard IapT- MapouTiapra Kypa
OenrmiaHran >kaxoH Qous crtaBkacu Oy wuKTHcOAMETAAa Oenrmnad Oepuirad
(ex3oreH) kypcaTkuu cudaruaa Kadysa KUJIMHAIH.
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Karra ouYMK HWKTHCOAMET-KYIamMu Hupukiuru cababmm Qous cTaBKacu
MaMJIAKaTHUHT M4K1a Pyl OepaéTra kapaCHIapHUHT )KUJIUH TabCUPHUIA
LIAKJUTAHAIUTaH UKTUCOIUETIAUD.

Karra ouMK MKTHCOAMET- )KaXOH KaMfapMajapy Ba WHBECTULMSIAPUHUHT
KarTa KUcMura od Tanuk Kwiaéran uupuk wmammakat (AKII, XXP, Depmanus,
SAnonus, Poccus Ba Oomik.) ukrucomuéruaup. byHnaih MamiakaTiap »axoH MOJHS
CTaBKacura TabCUp Kypcara OJajiu.

O4uK UKTUCOIUETHUHT aCOCUH KYpcaTKUWIapy KyWuIaruiapaup:

a) SIMMparu Tamky caBIo KBOTAacCH;

b) mnmab ynkapuIn XaKMHUIATH KCIIOPT YITyIIIH;

C) MCTEHMOJ TAPKUOMArW UMIIOPTHUHT YITYIIIH;

d) uHBecTHIIUSIIAP XAKMHUIAHN XOPIKUI HHBECTUIUSUIAPHUHT YIIYIIIH.

NKTUCONMETHUHT OYMKIWTK Japakacu oOJaTAa MaMJIaKaTHUHT  TallKy
CaBJOCH XaXMHUra €EKd XYKYMaTHUHT CHECUM JHMHHSCUTA OOFIMK OYnaiu.
Macanan, byrok bputanusi UKTHCOOMETH HHUCOATaH OYMK XHUCOOJAHAIU, YYHKUA Y
Tamku capaora xkyaa OormanraH. AKHI wuktucomuéru sca HuUcOAaTaH ENUKIUD,
YyHKH TalllK{ CABAO YHUHI PUBOXJIAHMILIN YYYH XaJ 3TYBUYU POJI yIHAMAWIN.

O4uK UKTHCOAUET XaJKapo XHUCOO-KMTOOJapaa XOpWIXKUMK  BaIOTaJaH
doiinananuimHan  Ky3ma  TyTtamd. Y TYIOB  OanaHcuja, XycycaH —KOpHUH
ornepanusiap OajllaHCH Ba KaluTal XapakaTu OajaHcHaa Y3 akCUHU TOTMAJIH.

2. Manpaenn @JIeMHHTHUHT OYUK HKTHCOIUET MOETIH

Nuxu myBo3aHaT - HQIAIMS Kapa€Hiapy MaBxyd Oyiamarad ( KM yHHHT
Oapkapop macT Japakacujarv) TYJIUK OaH/UIMK IIapoOUTHIA Tajlad Ba TakIU(HUHT
Oamancnamranuruaup. Kucka Myanatiu AaBpAa WYKM MyBO3aHAT MYaMMOCH,
OupuHYM HaBOaTAa, OIOJKET-COJMK Ba MyJ-KpEeOuT cU€caTh BOCUTACHIA SUIU
TajgabHU TapTHOra COJHUII OPKAIH TAbMHHIAHAIHN.

Tamku MyBO3aHATKAWa KWJIWHTAH, €KUM Cy3u0 IOPYBUM BalioTa KypCH
[IApOUTHIA TYJIOB OaJaHCUHUHT HOJra TEHT KOJAWFUHU TabMHUHIIA0 TYPWJIHUIITHU
aHTJIaTaJIu.

Anoxuna xoJsariaapaa 0y MyaMMoO UKKH Y3ap0 MYCTaKWJI KUCMra OYJIMHAIu:

a)  ocopuii  onepauusanap  OANAHCUHUHZ — 0eNUNAHZAH  XO0J1AMUHU
MavMunIA0 mypuui;

b)  eanoma 3axupanapunumz amur OencunaHecaH MuKOOPUHU CAKIAO
mypuu.

Tamky Ba WYKKM MyBO3aHATHW TabMUHJIA0 TYypHUIl YyCy/Ulapu OUp XHII:
OIO/DKET-CONIMK Ba TMyJ-KpeauT cuécatd. AWpuM Xoiulapja MYCTaKWiI YCyi
cudaruia aIMaIlIMHYB KypCH CUECATH XaM axpaTuO KypcaTuiiau.

Tamku MyBO3aHATHM TabMHHJIAI KalWTadl XapaKaTUHUHT MOOWJUIMTU
(MaMakaTiapapo KanmuTal KyWHJIUINA >Kapa€HUHMHT WYKH (OM3 CTaBKACHHUHT
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*KaxoH (om3 cTaBKacura HHcCOATaH y3rapuinmra »aBoOaH KECKHHIIAINTYBH) cabadim
MypakkaOamiau.

WNuky Ba Tamkyd MyBO3aHATHM TabMUHJIAII MyaMMOCH TOBap, MyJl Ba BaJIIOTA
0030pJIApUHUHT aMajl KWIHIIKTA TabIyKJIUIUP.

Nuyky Ba Tamk¥d MyBO3aHATHM TabMMHJIANI MaKpOUKTUCOAMM TapTUOTa
COJMIIHUHT MYXUM MyaMMOCH cHudaTHAa io3ara 4YuKaad, YyHKH Y HMUYKH Ba
TallK{ Y3rapyBUWJIAPHUHT OUp-Oupura ¥3apo TabCUPUHU Ba KailTa TAbCUPUHU KY3]1a
TYTHUIIHU Tanad 3 TaJu.

OuuK UWKTHCOAMETAA MKTHCOAMM cuécar Taxauad Manaemi-OrnemMuHr
MOJEJIUTa acoCHaHTaH XoJila aMajra omupwiaad. by Moaen Kucka Myjaaraa
WKTACOMUETHA MYBO3AHATIAIITUPUIITHA HQPOJATANIN Ba KUYUK OUYMK HKTACOMUET
yayH |S-LM wmogenuHuHr MoauduKaTcus KWIMHTAH IHaKJId —XHUCOOJIaHAIH.
Hkkana monmen xaM OaxOJapHUHT Y3rapMaclUTMHU Hazapja TyTaad Ba sUIIU
Tanad XaXMUHUHT Yy3rapuiiy caba0iapuHu TYIIYHTHpaIud. Yiaap ypracumaru
acocuii (papk mryHmaku, I1S-LM wMopenu-€nuk WKTHCOMMET Momenw, MaHnem-
@dIeMUHT MOJIETH 3 Ca OYHMK HUKTUCOAUET MOJCTH O KaHIUTHIAIMD.

WNyky Ba Tamky MyBO3aHaT MyaMMOCH, kymumH4a, |S-LM  mopenmHMHT
MOAU(HUKATCUST KWIMHIAH IIaKIM BOCHTACHIA, YHra y4WH4Yu- VV 3rpH UYW3HFU
KyImmi6 Taxjmi KwinHaau. VV orpu 4M3ufd TYJIOB OalaHCUHUHT MYBO3aHATIIU
JapakacuHU TacBuUpiaad. Mopgen XaMm Kaij KWIMHTaH, XaM DdPKUH Cy3u0
IOPYBYM BaIIOTa KypCH PEXKHUMIIAPU YYyH Ba KamuTal MOOWUIMTUHUHT TYpPJU
Japaxanapura Mocyiad Ty3uiIaau.

By 0o06ma ©Ou3z Mannemi-OueMUHT MOJETUHU KypaMH3 Ba KEUHHTH
naparpaduiapaa  TypJid XuJd CUECATIAPHWHT TabCUPJIAPUHU YpraHWIl YIyH Oy
Mozenan (oraanaHaMus.

Kypub typranmaruzaek, Manaemn-OireMuHr Moaenu Ou3 olauHTu 000Iapaa
doiinamanran KOMIOHEHTIAPIaH KypHUJITaH.

Acocuii TaxXMHMH: MyKaMMaJI cCaluTal OKUMra 3 Ta OyiaraH KHYHMK OYHK
UKTUCOIUET

MykaMMan KanmuTajl OKMMra 23Ta OYiaraH KWYUK OYHK HWKTUCOOMET
xakunara (apazmapgan OouutaiimMuz. 0y ¢apa3 mIyHIaH HMOOpaTKU MaMIlaKTAaru
dbous craBkacu I, kaxoH (ou3 craBKacu (" Guman Genrwiaamu. MaremaTnk

KUXaTnaH, OyHM Kyhuaaruya €3UIIMMUA3 MYMKHH 26

*
r=r.

By xaxoH (ou3 cTaBKacu 3Tr30reH Y3rapyBUMAHUp, UyHKH OU3 KYpaéTraH MamjakaT
OyHE WKTUCOMUETH OWaH NIYHYAJIUK KUYMKKA, Yy JAYHE MOJMSIBUN 0030pHIaH
Kap3 OJWINM €KW Kap3 OepuImM »axoH (OM3 CTaBKacura Xe4 KaHIald TabCHp
KUJIMaIu.

2 N, Gregory Mankiw. Macroeconomics (7 edition). VCA, 2009, p 340
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MykamMman KanuTaa OKMMHU TYFpucHIard (uKpiap OAIUN TeHriama OuiaH
udomanancaga, Oy TeHIrIamMa KypcaTaJWraH TaKOMIUDIAINTaH > Kapa&HHUHT
KYPUHUIIMHUA WYKOTMACIMK MyXuM XucoOnaHaau. dapas3 KWIMHT, OMpOpTa Ba3UAT
cogup Oynau OyHUHI HaTWKacuaa XaxoH (ous craBkacu KyTapuiaaau. Kuumk
OYMK HUKTUCOOMETIA, Mamilakatgaru (ou3 CTaBKaJapu KUCKa Myjajgatra Oupos
KYTapWIMIIM MYMKHUH aMMoO Oy BasusAT coaup OYynumm OujlaH XOpHWXAIMKIAp Oy
Mamiakatra Kap3 OepuiiHu Oouwviamagd (MHCOJA  Y4yH IIy MaMJIaKTHUHT
obOnuranusiapuad  coTud onum OwraH). CanmuTatHA KUpUO KEIUIIH MaMJylakaT
uungard (ou3 CTaBKaCHMHMU [* ra TOMOH mMacaWThpaau. XyJJIU UIYHUHTIEK, arap
Xap KaHAail xoauca Mamiakar (ou3 CTaBKaCMHM MacalTUpUIIHKM Ooliaca,
camuTtan IOKOPUPOK (OM3 TOMUII MakKcaauja uyeTra OKuO uumkuO Kerapau Ba Oy
canurtajg OKMMHU MYKM (pOU3 CTaBKACUHM siHA ™ raya Kairtapaau. byHnan keitus r =
I* TeHrjamMa KalmUTaIHUHI XaJKapo OKMMH HYKH ()OM3 CTABKACHHHU >KaxOH (ou3
CTaBKacH OWJIaH TEHT CakJj1ad TypuIIra €Tajy JeraH TAXMUHHU 03ara YuKapaju.

Tosapsap 6030pu Ba IS 3rpu yu3uru

Manpenn-®neMuHr wMojend ToBap Ba xu3mamiap 0ozopunu  MC-JIM
MOJIETIUTa KaparaHjaa KymnpoK TacBUpiad Oepaau Ba co 3 XIOPT YUyH SHIHU
TEPMHUH KylIagud. AHHUKca, ToBapjap ©0030puM KyWuWJgarn TeHrjgama OuiiaH
ndogananagy.

Y=S(Y-T) + I(r) + G + NX(e).

by Ttenrmama mryHm OWIgupamukd, >KaMd gapoman Y  UCTEBMON S,
uaBectuiisa |, maBmar xapaxkarmapu G Ba cod s xmoptHHHT NX HuFMHAMCHTA
tenr. HMcresmon cod mapomaara (Y-T) Tyrpu mpomopcuanan, Musecturus (hous
CTaBKacura teckapu mnpomnopcuanai. Cod 3Xmoprt BaioTa Kypcura (€) TEHrKapu
oornuk. OnauHrura yxmad, Ou3 BaioTa KypcuHU (€) Xap OuMp MWJUIMI BasroTara
TYFPU KeNaJuraH XOPIKUN BalfoTanap MHUKIOPU cudaruga OuinamMu3 — MUCOT YIyH
(e) 100 ena 6up mosmap O6ynumu MmyMkuH. CU3 siHA 3 CIANIMHTA3 MYMKUH SIbHU OU3
5 60612 cod >XNMOPTHM HOMHHAJI BAIIOTA Kypcura Kaparanja (MAJUIMA Ba XOPHXKH
BaJIIOTANIap HapXJiapu) peasl BaIOTa Kypcura OOflaraHauk (S’/bHM MamilakaTAard Ba
XOPWKIAry TOBAPJIAPHUHT y3apo HapXJiapH).

Arap e HOMMHAJ BajJioTa Kypcu Oyica, pean Bamota Kypcu € P/P* ra TeHr,
Oy epna P wmaxammuit Hapx mgapakacu Ba P* xopwkuii HapxX mapajxacu.
Mangenn-dOneMuHr  MoOAENM MamIakaTaard Ba KaXOH HapXJapu Japa)xacu
y3rapmac geraH ¢apasra acocjaHaad, NIYHHHT YY9yH peall BajioTa KypCcHU Ba
HOMHMHAJI BaJIIOTa Kypcu Oup Oupura Tyrpu mpomnopiioHan. by geranu, maxammuit
BAJIIOTAHUHT KaJpU OIICa, XOPWKUWA TOBapyiap MaxajUIMid ToBapJjapra KaparaHjia
ap30HpOK OYymanu Ba Oy 5 KCIOPTHU Tacaliupaad Ba HUMIIOPTHU OIIMPAJIH.
FOkopumarn ToBapymap ©0030pM MyBO3aHATHHUHI TOBAp Ba XHW3Marjapra Ba
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XapakaTjapra TabCUp KWJIaJuraH MKKATAa MOJMUABHN Y3rapyBuucH (¢pou3 cTaBKacu
Ba BaJllOTa KypCH) MAaBXyJ, aMMO Ba3UATHH MyKaMMal CaluTal OKUMHU
TYFpUCHJAr TaXMUHJaH (ohganaHnd coafalallTUPUIl MyMKHUH. [lemak, I = r*,
KyHuJard TeHriiaMma Kenuo YuKau

Y=S(Y-T)+I(r*) + G + NX(e).

Kemuar |IS* tenrnamacura kapainuk. buz Oy TeHrimamanu rpadukia
TaCBUpJIAIMMU3 MYMKHH, OyHJa TOpHM30HTal YKAa JapoMaj, BepTucan Vkia
BatoTa Kypcu Oepuiran. by unsuk 12-1 pacmuuHT (C) maHenmma KypcaTuiraH.

IS* srpm umM3WFM mTacTra KaparaH YyHKH FOKOPHUPOK BajioTa Kypcu cod
IKCIIOPTHU KaMaWTupaau, Oy sca ¥3 HaBOATHIA KaMH JapoMaJUIapHH TacalTupau.
ByHUHI KaHAaill MOUIalIMHU Kypull Makcaauaa, 14-1 pacMHUHT Oonika maHesuiapu
cop sKcmopT Ba KeWHC XouMw OwinaH Oupra onubd Oopwiamu IS 3rpu YU3UFUHU
KeNTUpUO YMKapuil y4yyH. (@) maHes, BaloTa Kypcuaaru €1 JaH €2 ra
kytapuwaum cod 3 kernoptHu NX(el) man NX(e2) ra macaiitupamu. (0) manern,
cop 7 KcmopTaarn KaMaWuil peKalalllTUPUITAH Xapakarjap TrpapuruHd Iactra
Kyunpanu Ba Oy mapomanHu Y1 gaH Y2 ra kamaitupagu. I1S* srpum umsuru
BaroTa Kypcu (¢) Ba mapoman (Y) ypracumard OOFIMKIMKHH YMYMHUIIAIITHPAIH.

Ilyn 6030pu Ba LM*erpu unzurn

Mannenin-Gnemuar moaenu IS-LM monenuaan tanumn Oyiaran myn 0030pu
TEHTJIaMaCHUHU KypcaTtub o6epaau.

M/P = L(r,Y).

by Ttenrmmk pean mnyn takmudpu M/P  rtamabra L(r, Y) TteHriamruHMA
kypcaranu. Pean mynra tana® ¢ous craBkacura teckapu OOFJIMK Ba JapoMajara
TyFpu O00fnuK. ITyn takmudu M sr30reH y3rapyBum xucoOnaHaau Ba Mapka3uit
O0aHk TomMoHUAAaH Oomkapwiagu. Mannenn-OreMuHr MOAETH KUCKAa MYIAATIH
TEOpaHUIIUTAPHU TaxXJWJ KWIHII Y4yH SpaTWIraHiurd, P Hapx napaxkacu Taiiku
oenrunanran ne6 ¢apa3 kunuHaau. SHa Oup O6op, mMaxamiuii ¢pou3s cTaBkacu OuiiaH
*axoH (ou3 cTaBKacura TeHr jeraH dapaznapHu keiarupamus. IyHUHT yayH I = r*
ra TEHr.

294



IS egri chizig'i. IS egri chizig’i sof eksport va Keyns (B) Keynes xochi
Xarajat

xochidan kelib chiggan. (a2) panel sof-exportni 3_qaysiki Haqiqiy xarajat
ko’rsatadi. Valyuta kursining e; dan e; gacha rejalashtirilza
ko'tarilishi sof eksportni NX(e,) dan NX{e,) ga n xarajatlarni

pasaytiradi. {b) panel keyns xochini korsatadi. sof
eksport NX{e,) dan NX(e,) ga pasayishi
rejalashtirilgan xarajatlarni pastga ko’'chiradi va

Dactoa

. Rejalashtirilgan

daromadni Y; dan Y; ga pasaytiradi. (c) panel IS
xarajat

egri chizig’ining wvalyuta kursi va daromadni a..va|

Y, Gt Y Daromad, ishlab
chigarizh hajmi.

umumlashtirishini  ko'rsatadi.  Valyuta kursi daromadn

gancha katta bo'lsa, daromad darajasi shuncha  45°

kam bo’ladi.

o 2
Valyuta kursi,e (a) sof-eksport jadvali »(C) B egn'

Foiz stavkasi
% 5. IS egri chizig’i tovariar

bozori muvozanatidagi bu

O'zgarizhiami
umumiazhtiradi.

1. Valyuta ‘
kursining _1

-lalatal ‘.l . £ \

2 ... sof P ANX : ; 5
eksportni —r :

kamaytiradi ... NX(e,) = NX[e,) sof eksport NX Y, Wy Daromad chigizh, y

73-uuzma. 1S - sepu uusuzu.

M/P =L(r*,Y).

LM rtenrmamacunu kypaitiuk. bu3z OyHu rpadukna udomamammmus
MyMKkuH, 7 3-uu3ma (D) manemu. LM Srpu 4m3uru BepTHKad YyHKH BajrOTa
kypcu LM rtenrnamacura kupmaiinu. JXaxon ¢ous craBkacu Oepunran, LM
TEHIJIaMacH s AapoManaHu Oenrwnaviau. 7 3 -uu3ma LM srpu umsurm KaHnau
KO axoH (owu3 craBkacwmaH kenud yukkaHd Ba LM srpu umsurm KaHnai
KO ¢Gou3 CTaBKCH Ba JapoMajHu Oup Oupura OOFNIAlIMHM KypcaTaju.

Kucmanapan  Oumpanamrupum. Manaemn-OneMuHr  Mojenura — Kypa,
MyKaMMasl CamuTall OKUMHIa 3ra KHYMK OYHK MKTHCOAMET MKKHUTA TEHriama OWiiaH
TaCBUPJIAHUIIN MyMKHUH:

Y=C(Y—-T)+I(r*) + G+ NX(e) I1S*,
M/P =L(r*,Y) LM*.
bupuHun TeHriama ToBapiap 0o30pHAard  MyBO3aHaTHM  KypcaTaj,
MKKHUHYHUCH TTyJ1 0030pujaru MyBO3aHaTHH KypcaTaju.
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(2) LM egri chizig’i
Foiz stavkasi, r LM egri chizig’i. {(2) paneli standart LM
= egri chizigi (M/P = L(r, Y) tenglamasi
1. Pul bozorida orqali ifodalangan) dunyo foiz stavkasi
et ko’'rsatayotgan gorizantal chizig bilan
birga ko'rsatadi. Bu ikki chizigning

kesishmasi daromad darajasini belgilab

¥ v on beradi. Shuning uchun, (b} panel
foiz stavkasi ko’rsatganidek LM egri chizig'
vertikaldir.

Daromad YaIM, ¥

{b) LM egri chizig’i

Valyuta kursi, e LM

3 ....dsromad
darajasini belgilaydi

AN

\\

N

Daromad YaIM, ¥

T4-yuzma. LM rzpu uuszuzu.

Jr3ored y3rapyBumiap Oynap ¢uccan cuécar G Ba T, MoHeTap cuiincar
M, napx mapaxacu P, >xaxoH ¢ou3 cTaBKacu I*. DHAOreH y3rapyBUWiIap Iapomal
Y Ba BaJlOTa KypcCH €.

/4-yu3ma 11y UWKKATA OOFIMKJIMKHM  Kypcataau. HWKrucoguér y4dyH
myBo3zaHaT HykTacu |S wuym3ur | Ba LM osrpu umsurm kecumran sxouamp. by
KeCUIlITaH >KOM XaM ToBapiap ©Oo3opu xaM nyl 0o30pujard MyBO3aHAT
TabMUHJIAHTaHJATu JapoMaj Japakacd Ba BaJllOTa KypCHHHU Kypcaraiau. MaHaemni-
®GnemuHr mojenuaaH Ou3 sumu jgapoman Y Ba BalloTa KYpCUHMHI € CHECH
y3rapuiiiapra KaHjaan »aBoO OCpUIIMHM KypcaTuIl yuyH (oiganaHamMus.
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Valyuta kursi, e MUNDELL-FLEMING modeli.

LM*

Mundell-Fleming modelining bu
grafigi tovarlar bozori muvozanat
holati IS va pul bozori muvozanat
holati LM ni chizib beradi. lkkala

chiziq ham foiz stavkani dunyo

Muvozanat

kurs foiz stavkasi darajasida o’zgarmas

qilib  chizilgan. Bu  ikkata
chizigning kesishmasi tovarlar va

— pul  bozoridagi muvozanatni
muvozanat
PRy ta’'minlavdiean daromad daraiasi

R I§*

Daromad, YalM ¥

75-yuzma. Mynoenn-@nemunz moodenu.

3. Kaiig 3Tniran Bajora KypcH IapouTHIA IYJ-KPeauT Ba OlOKeT cuécar.

OnpuHru caBojija TabKUJJIATAHUMU3JEK KAl KWJIMHTaH BajlloTa Kypcu
[IapaouTHAA MOHETap cuécaT KYNpoK MUYKU OajaHCc MyaMMOCH OWJIaH aloKaziop
oynamu. Kenrupwiran ¢ukpnapan u3oxjgad OepHill ydyH KyHUAAard TeENOTETHK
MHUCOJIHHM KYpUO YUKaMu3.

MamnakaTHuHT Oapua THxXopaT OaHkjIapu Ba Mapkasuii OaHkHM Oapya
XOPWKMI aKTHUBIIAp Ba NMACCUBJAp TYIUIAHTAaH sroHa OaHK 1e0 TacaBBYp KUJIaMU3.
[Tyn Takmudu sca HaAKA Myd Ba JeNo3WTiIapjaH umOopar Aed kapaitmus. byHnai
TeroTeTUK OAaHKHHWHT TACCUBUJIA MyJ TaKU(DUHUHT Oapya KoMroHeHTaapu ( omataa
M2 arperatu), akTuBMAa 3ca OaHK THU3UMUHUHI CO(] XOpWKUN aKTUBIAPU

(axTUBIap-TIaCCUBIAp, SHHU XOPWIKIMKIAPHUHT yiapra OynraH Oapya TamaOnapu
CYHIUMPWITaHJIaH CYHI MamJjakar »3ra OyJaguraH akTUBiIap) Ba co HUKHU
aktuBrmap (€ku Xxykymarra, Qupmamapra Ba YH XyKaIMKIapura cod WYKH
KpeauTiiap) *amJlaHraH Oyiaiu.

Cod xopwkwuil akTUBIIap MaMJIAKaTHUHT BaJIOTa 3axupajapura Moc Kelaiu.
bynpaii xonataa axkTHBIAp Ba TMACHBJIAPHUHT TeHMru ImaptuHu M=Res +DS
KYpUHHIIUAA E3UMUMHU3 MyMKUAH. By TeHrnmuk myn takiudu (0aHK TU3UMHUHHUHT
MaXOypHsTH) BatoTa pe3epniapu ( cod XOpwkuil akTHBIap) Ba OaHK TH3MMUHHUHT
WYKU KPEAUTIapu WUFUHAMCUTA TEHTJIMTHHU aHrjiatamd. Jlemak, myn Taknudu xam
WYKH, XaM TallK{d OMUJIapra OOFJIvK .

[lyn Takmuuuunr y3rapumman AM=ARes +ADS kypunummga TacBUpJIall
MyMKuH. by spna AReS TYi0B OajaHCHHMHT TaKYMJUTUTH EKU OPTHKYAIATUTA MOC
kenaau. Tamku OanaHCHU THKJIAMI, Y3 HaBOATHIA BalltOTa KYpPCHHH CakKjad TypHII
3apypUATA XOPYKUIA aKTUBJIAPHU COTHUIIN Ba COTHMO oiuIHM Tanad kuiaau. by aca
BaJTIOTAPE3EPBIAPUHUHT KYTAHUIIK €KUM KaMa WHUINWHA KeNTUpUO dnkapaau. Jlekun,
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pesepBiapau cotumn Oapobapuaa Mapkasuii bank Myomanagaru IyJHUHT Oup
KUCMUHU 4uKapuO omamu. Pesepenapuu cotu® ommin OmiaH 3ca MMyl TakiIugpH
xaxkMuHd  kynaiitupaau. I[llynmait xkunmb, Kaili KuiIMHTaH BalloTa KypCH
mapouTuaa M 3 HIOTeH Y3rapyBuM OYnuO, TYI0B OaJaHCMHUHT l03ara KejaJuraH
TAKYWUTUTH €KU OpTHKYanmurura ( sS’bHU ajJMallMHYyB KEYPCUHHM MacalTHPHIN KU
KyTapuin Oopacujarn Xapakamiapra) Ooriuk Oynmamu. bynpait mapowutna
UKTUCOAUETHN PUBOXIIAHTUPHILI TPOTHO3NApU  Ty3WJIaéTranjga myjira Tanal
UKTUCOIUIN VCHUIl Ba HMHQIAMUSHUHT MaKcaiu (pekagaru) KypcaTKHWiapuaaH
kenu0® uynku6® anukiganagu. [lyn takmmudu 3 ca cod XOpwKui akTHBIAp Ba WYKU
KpeAuTiaap Xaxmura OornmaHrad xonga aHukiaanagu. Cod XOpKuil aKTHBIBP
TYNOB OaJaHCHMHU TYy3WII TPOTHO3NApHUIAH Kenud uukub® anukiaHaad. Wukum
KpeAUTIIap XaXMH 3Ca KOJJAUK NPUHIMIUINAA aHUKIAHAIM XaMJa XyKymaT Ba
XYCyCHIl CEKTOp YpTracuaa TakCUMJIaHaau. XYCYCHM CEKTOpra WYKH KpeauTiap
MUKJIOPUHHM Y3rapTUPHUIN yUyH MYJI-KPEIUT CUECATUHUHT Yyuajga YCylId Xam
KYJUTAHWJIA]IA.

Mapka3uii bank TYn0B OajaHCMHMHI HWKTUCOAMETHArM Myl Takiaudura
TabCUPHUHU BaJIIOTa pes3epBiapu Y3rapuiMHu CTepHILIAII opKaJn
HEUTpA/UTAIITUPUIIN MYMKHH. MacanaH, (TYJI0B OajaHCH TaKYWUIMTHHU EKU
JIMaIlTUHYB KypcH acaluIINHA Oaprapad KUJTUTIT MakcaJijiapuaa
doiinanaHwIMIM HATHXKACKUA) pe3epBiap Kuckapranuaa Mapkasuii bank wuku
aKTUBJIADHU MyJ TakIudu XaKMH Y3rapMaciuTMHU TabMUHJIAWMAWTaH Japaxkana
KYMMaUTHPUIIN MYMKHH.

Svuau : M=|Res +1DS

Bbynna y ouumk Oo3opaaru omepanusiiap €Kd MyJ-KpEeIuT CUECATUHUHT
Oolka BocUTaapujaH (porganaHaau.

AMMO cTepwall MMKOHMSTIAPH YeKJIaHTaH. Arap TYJIOB OalaHCUHUHT
TaKUYMJUIUTH Y30K BakKT CakJaHWO KoJica, yHU Oaprapad KWJIUINra WHTHIAILI
BaJIIOTAa pe3epBIAPUHMU Tyrad KOJUIIMra oiaud Kenumu MyMKuH. byHnait xomartna,
MaMJiakaT, aJMallMHyB KYPCHHHHI Tacailuil TEHICHTCHSICHMHU OapTapad K
XaMmJia MYyJIHUHT XOpWXKTa OKUO KETHUIIMHMA TYTaTUIl Y4yH €KUM KalJ dTUJraH
KypcAaH BO3 KEUMIM, €KA MyJl MAaCCACMHUHI KUCKapuIlUra Wym Kyunbd Oepuiira
MaxOyp Oynaau. TynoB OanmaHCMHUHT Oapkapop WXKOOWUW KOJIWFU IIAPOUTH]IA
pe3epBiIap XaKMH NIYHYIUK KYT OYIUIIM MyMKHHKH, WYKH KPEAUT HOJTAa TEHT
Ooymm6 komamu. By sca amanma MymkuH Oynamaradn xomatamp (OaHKIap WYKH
KpeAUTIIApHU KaMaWTUPMACIIUTH, Oallku HOOAHK CEKTOpPUIAH TMyJ Kap3 OJIMIIN
3apyp Oynaam).

Jlemak, XaTTOKM CTepWUIAalll XaM Myl MacCCacMHH TYJIOB OanmaHcu
TabCUPHUAAH XUMOS KWJIa OJMaiau. by aca myn-kpeaut cuécaTHHUHT WYKH OanaHcra
TAbCUPUHH KECKUH YeKyal Kysiau.
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Kaling KwiMHraH BajiOTa KypCH LIAPOUTHIA OOHKET-COJMUK CHECATUHHHT
caMapaJiopiurd KanmUTaJTHUHT MOOWUIMTHra TYFpUIAH-TYFpU Oofnuk.. JlaBmat
XapaXaTIapuHUHT Kymaumy (ou3 CTaBKACHHHUHT YCHUIIMHU KENTUPHO YuKapaau
(bonm Oo3opuma kapsra Mabiiar oauO, JaBIAT XYyCycHil cekTop (oiimanaHaaura
nyJl MaccacuHUM Kamaitupanu). By sca 3 HaBOaTtuIa XOpWkKIaH KamuTall OKUO
KeUIIMHA parOaTianTtupanad. KanmuTalHUHT OKOpM MOOWUIMIU —IIapOUTH]IA
JaBiaT XapaxaTJIapUHUHT Kynaluiu OujaH OOFJMK caBao OajaHCH TaKUMJUIUTU
KalUTaJl XapakaTd CYETMHUHI MycOar (WkoOuil) Konaueu OwjaH —amaija
KorutaHaau. Mapkasuii bank 5ca ro3ara KenaraH ajaMallMHyB KYPCHHMHI —YCHII
TEHJCHTCUSCHHM OapTapad KWIMII YYyH XOPWXKHI BalOTaHM COTUO OJIMII Ba
MyoMajlara MWUIMKA BAJTIOTaHW KN MHKAOpAA YWKapuira, Oy OwiaH »sca Tmyn
TakuUHU omupuira MaxOyp Oynamu. by TaaOup (naBimaT XapaKaTJapUHHHT
yeuim OunaH OMprajavkaa) JapoMaJjlapHUHT KEHralWIM y4yH KylnM4a parOatr
spaTaau.

[ynnait kunub, Kaa KWJIMHTaH BaJIOTa KYypCHU IIApOUTHIA OFOIKET-COIUK
cu€catu MyJ-KpeauT cuécatuiad ¢Gapiid paBUIIAA JapoMaj Japakacura, 3
HaBOaTHAAa WYKKM MyBo3aHaTra MyBad(akusTiIu Tabcup Kypcata oiaaaud. Tabcup
Japa)kacu KaUTAIHUHT MOOWJIIMIY YCHIIU OuiiaH opTud Oopaau.

4. JpKMH cy3u0 IOPYBYM BAJIIOTA KYPCH IIAPOUTHIA MAKPOUKTHCOAUN cuécar

Cy3u0 10pyBUM BaJOTa KypCH LIApOMTHUIATU OOIKET-CONMK Ba IyJI-KPEIuT
cuécaTu Kaill KWIMHraH BajJloTa KypcH IIApOMTHIArura HUCOATaH MYTIIAKO
Oomikaya HaTwxkaiap Oepaad. DHAM POJUIAPHU TAKCHUMIIAIl MYaMMOCHHH TYFpHU
XaJl KWIMII TECKapu KYpPUHHIN OJagu. DBrOKET-COMMK cuécaTu CaBao, AEMAK,
TYJIOB OanaHCH Y4YyH IyJ- KpeOUT cuécaThra HUCOATaH KaTTa axaMusT KacO 3Talu.
AliHaH OIOJKET-COJIUK CHECATHIAH TallKyd OanaHcra Jpuil y4yH ¢GoiganaHul
Makcaara MyBo(HK Oyaau.

Nuky OGalaHCHM TabMUHIALAA 3Ca MyJI-KpeauT cuécatuaaH QonganaHuII
OUPUHYM TUIAHTa YUKAIH.

Arap Kaiil KWIMHraH BaJIOTa KypCH IIAPOUTHIA WYKHA IIyJl CHECATH
aJIMallMHYB KYpCHHUHU KyBBaTiad TYpHUIIHM XaM Ky3[a TyTraH Oyica, cy3u0
IOPYBYM BaJIIOTa KypcH IIapouTHAa y OyHAal BazudaaaH 0301 KWIMHAIM Ba UUKHU
MyaMMOJIapHH XaJl KWJIMII YYyH cCaMapaJiipoK HIUIATUIUIIN MyMKHH.

[lyn rtaxmduan keHraTupuin (ous CTaBKAJApUHW TacaUTHpaad Ba
XapaXaTJapHUHT OLIMIIKTa oJM0 Kejaau. MablyMKu XapaKaTJIapHUHT OPTHILU
UMIOPTHUHT YCUIIMHU parOaTiIaHTUpaad Ba CaBIO OaJaHCMHU EMOHJIAIITHPAJIH.
TynoB GaaHCUHUHT TaKUYWJUIMTH fo3ara Keiaummra (ou3 CTaBKACHHHUHT TaCalHINT
cabaldiay KanuTAIHUHT MamJlakaTJaH 4YUKUO KEeTHUIIM XaM TabCUp KypcaTaju.
JlekuH HSruilyBYaH BallloTa KYpCH HIAPOMTHAA TAKYWIUIMK CaKJIAaHUO KOJIMaMIM.
WMIOpTHUHT YCUIIM Ba KANMMTAJTHUHT OKUO KETUINM XOPWXKUM BajltoTara Tanad
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OLIMIIMIa OJM0 Kelaad Ba MWUIMH BalioTa KaapcusiaHaau. by KaapcusmaHumn
MamJlakaT 3 KCHOPTUMJIAPUHUHT pako0aTOapAONUIUruHu Kydaiitupaau. Oxubataa
caBlo OalaHCH SXIIWIAHAAW. DKCIOPTHUHT OPTHIIM MaMJIaKaTUMHU3 MaxcCyJOTHUTa
Oynran TajdaOHUHT YCHUIIMHM aHIJIaTaJAWd Ba IyJ MAacCAaCUHUHI JACTIA0KU YCHUIIM
HaTWKAcUJa 103ara KeJiraH UKTUCOMH FOKCAIMIIHY sIHaJa KyJalTupaiu.

Jemak, myn cuécaTh WYKM JAapoMajuiapra OeBocuta (Iyd TaKIU(PUHUHT
yeumn opkaiu) Ba OunBocuTa (aIMalIMHYB KYpCUHHUHI [acallMIM  XamJa
AKCIIOPTHUHI YCUIIM OPKaJM) TabCUP KypcaTaH.

KanutasiHuHr OKMO KeTHliWra Ba Y3 HaBOATHIa MWUIMH BATFOTAHUHT
KaJIpCH3JIaHUIIM JapakacCura TabCUP KYpCaTraHW YYyH XaM KalnWuTaJIHHHT
MOOWJUTUTH MyXUM axaMHsITra 3rajup.

AMMO, myn-KpeauT cuécaTu Mypakkad »53Tka3uO Oepuil MeXaHU3MUra
Tamuru cababiM YHUHT WOUTA0 YHUKAPUIN XaXMHUTa WKOOUN TabCuUpH HILIA0
YUKAPUIIHN KEHTAUTUPUINHUHT MUKU parOatinapu (Ppou3 CTaBKACHHUHT MACANHIIN)
OpKaliu 5Mac, OallKM KYNpOK TallKh ITyHE OpKanu pyl Oepamu n1ed TacaBBYp
KAJHUII ~MYMKHH. bomikaua aifTranna, KamWTaJIHUHT YAKUO KETUIIM  Ba
BAJTIOTAHUHI KAAPCU3JAHUIIM IIAPOUTHIA MaMJIAaKaT MaxCyJoTjapura TaJaOHHHT
YCHUIIIM YHUHT 3KCHOPTHUra TaJTaOHUHT OIMIIKA xucobura pyi Oepanu. Iy cababmu
nyJa CUECATMHHMHI WYKM OallaHCra MXOOMH TabCUpU Y3Ura XOC XyCycHsATra jra.
Cy3ub ropyBUM BaJl0OTa KypCH IIAPOUTHAA OMOJKET-COJIMK  CHECATUHUHT
camMapaJopJuruHd  Oaxonaml  sHajga  MypakkaOpokaup.MabilyMKH,  JaBiaT
XapaKaTJIApUHUHT OpPTUIIM WYKM Ba TallKd MyBO3aHATra HWKKA WyHaIuIIa:
Japomaji opKayid Ba ()OM3 CTaBKacH OpKaJIM TabCcUp Kypcaraau. lapomaaiapHUHT
OpTUIIX (MYATUIUIMKATOP camMapacu OpKajih) HMIIOPTHU KymalThpaau, CaBJlo
OamaHCMHU EMOHJIAIITUPAAM Ba MWUIMH BaJlIOTAHUHT KYpPCUHHM MacaTHpaiu.
JlaBnar xapa)kaTJIapUHUHT OPTHUIIM, IIYHUHIZIEK, XyKyMaT oOJaéTraH Kap3JapuHU
KYTaUTUPaETraHIuTMHA  aHTJIaTaau, Oy 3ca (ou3 CTaBKaJapUHUHT OPTHINWTA OJIUO
kenanu. FOkopupok (ou3 craBkamapu 3ca XOpPWXKIaH KamuTal OKUO KETUIIWHU
parOatnantupaau. by sca mwumi BamoTa KYypCHHM OIIMpaad Ba KamuTal
XapakaTh CUYETUHU SXIIWIaau. SIKyHuM HaTWKa 3ca KanuTaTHUHT MOOWJUIMTH
napaxacura OOFJIUK OYaau.

KanutaaHuHT macT MOOWIMTH IIApOUTHIA OOJKET D KCHAHTCHUSCU JapoMaj
OpKaJM KYMpPOK TabCUp KypcaTanu. KanmuTamHUHr yHuYa Kym OYiamaraH MUKIOpa
OKMO KeIHWIIM CcaBIo OaJlaHCHHUHI TaKYWUIMTMHUA KOIUIAM OJIMaaW Ba OKUOAaTIa
BaJIIOTa KypCu Macasiiu.

My BaIOTaHUHI  ap30HJIAILMINN  DKCIIOPTHUHI YCHUINM YYYyH KyJIau
HIApOUT fApaTaad Ba TYJIOB OaJaHCMHUHI TaKYWUIMTMHUA OapTapad KuIMII
UMKOHHUHH Oepaau. OKCHOPTHUHT OpTHUIIH, IIYHUHT/ICK, OroKeT
HKCHAHTCUSCMHUHI MYKM WIUIA0 YMKApUINTa WKOOUN TabCUPUHU TYIIUPAIN.
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[y Ownman Oupra KanmWTaIHUHT MOOWIIMTKM OpTHO Oopumm OuiaH
KanuTall CUETUHUHT TYJIOB OallaHCH Ba BallI0Ta KypCcUra TabCUpPH Kydas Oopaiu.
KanuTtamHuHr 1okopr MOOWIINTY IIAPOMTHAA YHUHT OKMO Kenmuimu cababmu pyi
OepraH BajJlOTa KYpPCHUHMHI KYTapWIMIIM TEHACHTCUACU YCTYHJUK KWwiaau. by
HKCIIOPTHUHT KUCKAPHUIINIa Ba CaBa0 OajdaHCH TaKYWIUIUTUHUHT OPTHUIIMra OJIU0
kenaau. KanurtamHuHr karta MUKIOpJa OKHO Kenuiiu Oy TaKYMJUIMKHHM KOTUTAIl
Ba TYJOB OallaHCMHU MYyBO3aHATJAIITHUPUII HWMKOHHMHU Oepagu. AMMO OOIKET
9 KCTIAHTCUACHHUHT WIIIA0 YMKAPHUII XAKMUTA SIKYHUHA TabCUPH JESPIU HOJTa TEHT
Oynanu. bByHra Ky4iau CHKMO YMKapHIl camMapacH MaBXYyMJIUTH, SbHU XYCYCHUU
UHBECTHLIUANIAPHU (POU3 CTABKACHHHMHT OIIMIIN OPKAJIU Ba 3 KCIOPTHU alMAIIUHYB
KYPCUHHHI OLLIMIIY OPKAJIU CUKUO YMKapWIMIIY cadald Oymaau.

[Mynmait kunub, mya CUECATUHUHT MYKU JapoMajra aHuK MKOOUid
TabcUpuIaH (apKiau paBUIa OIOKET-CONMMK CUECATH KalUTATHUHT  T1acT
MOOMJUTUTY IIAPOUTHIATUHA camapaiu Oyau.

Xynoca sicab, mya Ba OIOJKET —COJIMK CHUECATUHUHT, TalllKM OallaHCHU
cakinad TypraH Xxojja HIUIA0 YMKApUIl XaKMHUra TabCUpP KYpCaTHIIM HYKTau
HazapuaaH, HUICOMI camMapaJopiIMruHU 0axoJalMMU3 MyMKHH.

MabayMKH, Kaiil KWIMHTAH BaJIOTa KypCH IIApOUTHAAa WUKH MOHETap cuécar
amanna “danaxianran” Oymaau Ba (dakarT OI0KET-CONMK CUECATHTMHA camapa
Oepaau. Ba Oy camapa KanmuTaTHUHT MOOWJUIUTH OPTHUIIM OMIIaH Kymaiub 6opaiu.

Cy3u0 ropyBYM BaJlOTa KypCH MIAPOUTUJA UYKHU WIUIA0 YMKAPHII XaKMUTa,
ry0Xacus, KalmuTaTHUHT MOOWJUTUTY KaHAal OYIuIMaaH KaTbuid Ha3ap MylI-KpeauT
cuécatu MKOOMIA TabCUP KypcaTaiu.

5. ®@owu3 craBka quddepeHnuaIu

XaHy3raua, TaxjmuiapumMu3 Gou3 CTaBKaCu KUYMK OUYMK HUKTHUCOIUETIA TyHE
dbou3 craBkacura TEHr OVIUINU TYFpUcHIard (UKPHU WITApU CypMoOKma: I = r*,
Mabnym napaxkana, gous craBkacu OyTyH ayHéna Oup Oupuman dapkianaau. bus
X03Up  TaxIMJUIAPUMHU3HU  Xalmkapo ¢Gou3 craBkamapu audepeHTCHsICHHUHAT
cababiapy Ba OKHOATIAPHHE XHCOOTa OJTAaH XOJ1a KeHrailTHpaMus3’ .

MamiiakaT puCKHU Ba BAJIIOTA KYPCH HAPXJIapHU 0yiln4ya TaXMHHJIap

Oxkopyna TaxMUH KWJITaHUMU3IEK, KWYUK OYMK HKTHCOyIa ayHE (ous
CTaBKacH OpKaJIM aHUKJIAaHaIu Ba OyHJail XojaTraa Ou3 HapXHUHT IMacalMImra
KYIIPOK 3 BTUOOp KapaTraH dAMK.

Arap waxamnuii craBka ¢ousu ayHE caBka QousugaH OKopu OViica,
XOpWKIaru WHCOHJIAap YOy AaBiaTtra kKap3 Oepu0, maxaiaui ¢Gou3 CTaBKACHHU
nacTra Kapad WYHaITUPHUIIM TYFPUCHIA TAMUPUO YTraH dJTUK.

Arap Maxammuii craBka ¢omsu IyHE cTaBka (ousugaH mactaa Oyrica,
MaxaJTui  axoiau Maxaumui  (ou3 craBakacMHM OallaHAra 4YWKApraH XoJiaa

" H. T'peropit Maukuw. Macpoeconomuce (7™’ murion). YCA, 2009, i 356
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XOpHKaaruiaapra mya Oepaay Ba karra mapoman kypaau. Oxkubatna maxamuuii hous
cTaBKacu AyHE ou3 cTraBKacu OWJIaH TEHTJIAIIAH.

Huma yuyn ymOy MaHTUK JouM KyJianmaiinu. By spaa ukkuta cababd
MaBxyja. YmOy ca0ajapHUHT SHI MyXMMHA  MamJlakaT pHUCKH XUCOOJIaHaH.
NuBectopnap AKlllnan npaBiaat oOnuranusiapuHu cotu6 onranga €ku  AKHI
KOIMOpaTCHsUIapura KpeOuT OJraHja, yjiap CTaBKAJApHU Tyjlalra Tyjla aMuH
Oynamunap. AKcHUHYA, oup KaH4a pUBOXJIaHMaraH MamJlaKaTiap/a,
peBalmiOTCHsl E€KM OOIIKA CHUECUMH CHKYBJIAp KpPEAWTHH IYJWHUA KaWTapullura
TYCKUHJIMK KWJIAA KYpKYB MabIyMMHKIOPAA XaKWKaTra SKAH XUCOOJIaHAJIH.

bynnait MaMJIaKaTIapAard Kap3jaopiap Kap3 OepyBumHu Oy Kabu
pPHUCKIaH 0307 KWIUII yYyH IOKOpPH (POW3 CTaBKACHHU TYNallura TYFpU KeNaIu.
bommka O6up (ou3 cTaBKacCMHUHT Mamilakatiapapo Xap XWDIMTHHUHT SIHA Oup
cababu BalOTa KYpPCHUHHMHI Y3rapu0® TypuIl TaxMUHUIUp. MacanaH, Jeiyiuk
omammap  Mekcuka mbecocu AKII gommapu kuiimaTura HucOaTaH macaiu0
KeTUIIMHU TaXMHUH KuiaMmoknaa. CYyHrpa KpeauT Tmiecoia TyjaHaguraH Oyica,
JeMaK KpeauT JAoJulapjla aMmalira OIIMPWIMINNAAH Kypa KaIpCU3pOK BaIIOTajaa
TYJIaHAIH.

Ymby TaxMuH ~ KWJWMHAETraH  3apapHd  Komwlaml  ydyH — Mekcuka
BamotacuHUHT (Qous craBkacu AKIIIHUHT hons cTaBkacuiaH IOKOPUPOK TYPaJIu.

[Mynmait kb, Xap UWKKA JaBlaT PUCKA Ba Kelakakja BallloTa
KYPCJIIADUHUHT Y3Tapulll TaXMHWHJIAPW, MIYHUHIAEK KHUYKWHA OYMK HWKTUCOAHUHT
dbous craBkajgapu AyHENAru OOIIKA MKTUCOIUN >kapaéHnapnaaru (ous cTaBKacuiaH
(bapKIaHUIIT MYMKHH.

Mamngenn-@aemMuHr moaeauaaru augdepenunan

Manpenn-®Onemuar  mogenura  gou3  craBkacu  auddepeHTcuanvHu
KUPUTHUII Yy4yH, OM3 OMpHHUYM HaBOATIa KUYKMHA OYMUK HMKTHUCOMUETHAru ¢ous
cTaBkacu AyHE (ou3 CTaBKaCH KYIIWITaH PUCK OPTHINM OPKAJIU AHUKJIAITUHU
TaxXMUH KWITaH 3UK:

r=r<+40

Puck opTran Mamiakatja KpeOuTHU TalIKWUIAIITHpUII OYyitnda cuécuii
PUCKHM aHTJIalll Ba XAaKUKUW BalloTa Kypcuja KyTWIa€TraH VY3rapuil OpKald
aHUKJIaHAIH.

Iy  wmakcamgma, pUCK  OpPTUINIM  AT30TeH  cudatuga  PUCKUTATU
Y3rapululapHUHT WKTUCOJra Kaul JapaxkaJa TabCHUP KYpPCATHUILIMHU TAXJIWJ KWJIWILI
Y4yH OJMIIUMHU3 MYyMKHH. YOy MOJEN OJJWHTH MOJENra XKyJda XaM SIKUH
xucoOmanaau. Mkkana Xonar TeHTJiaMacu Kyhujaaruda

Y=CY—T)+I(r*+r=r*+60) + G+ NX(e) 1S*,

M/P=L(r*+r=r*+6,Y) LM*.
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Xap kaHmaii Oepwiran Oro/KeT cuécaTu, MyJl cu€caTd, HapX Japa)kacl Ba
KyIIMMYya XaK pPUCKH, yIIOy HMKKH (opMylaga KHpUM Japakacd Ba MaxcCyJoT,
IIYHUHTACK Myl OO30pMHH TEHIVIAIITUPYBYM KHUPUM Japakacd Ba BajloTa
KYpPCUHHM aHUKJIAIITAPMOKAA. bapkapop Kymmmua XakHH XHCOOra oJiraH XoJjjaa,
nyJ, OIOJKET Ba CaBIO CHECATH KypoJulapu OW3 ajllakKauyoH KYpuO YMKKAaHUMM3IECK
untaian. Jeinuk cuécuit TapTUOCH3IMK JaBIaTHUHT [=I* + O pHUCK NMpeMUyMHUHU
(puck mpemuym) ommpuira cabad oymamu. Uynku r=r* + r = r* + 0, ymoOy xonar
TYFpUJIaH TYFpU amalira OIIyBYM TabCUp XucoOnaHuO, OyHAa p Maxaumid (ous
cTaBKkacu ommmmura cabad oOymaam. HOxopupox craBka ¢ousu, ¥3 HaBOaTHaa
UKKH XWI Tabcupra d3ra. bupuHuncu |S* YM3UFUHUHT Yanm TOMOHTa Kapad
Yy3rapuiumanp, YyHKH FOKOPUPOK (POU3 CTaBKa CApMOSIHU KHUCKAPTUPAIH.

Nxxununcu, LM™* yusuru yHr Tapadra kapal y3rapaau, 4yHKUA IOKOPU CTaBKa
dbouzn mynra OyiraH 3 XTUEKHU KUCKApTUpaau Ba Oy Xap KaHjail Oepuiirad mys
X@KMH YYyH aH4a IOKOPH Japaxkaaa OyiraH JapoMaJHU aMajra ONIMPHUIITa UMKOH
oepamu. [Ecmatud yramuz Y M/P = L(r* + r = r* + 0, V) dopmynacunu
KOHUKTHPHUIINA Kepak..| 76-um3Mana KypcaTWITaHHJEK YIIOy WKKH Y3rapuiuiap
JTAPOMAJIHA OIIMPUIIITa Ba BAIIOTAHU KaJpCU3IaHUIINra cabad Oyiaau.

SAna Oup XalipoH Konapiau Ba Oajdkd yHUAJIMK MeEbEpra TYFpHU KeJIMauIuraH
TaxMUH TaxJwuiapuaan oupu I = r* + 0 yIyoB opKaJd MamilakaT PUCKHUHUHT
yeumm — xucobnmanaau.. YmOy xomar 76-uyusmana LM*  uusurumparm  yHr
WYyHamuIiaru y3rapuin opkajid ¥3 akcuHU TonraH. byHna Bamota cod 3 KCropTHU
KAaTTa MUKIOpJAru MmyJd Xaxmura Oyicaga ynuiad TypuOau, HaTHXaaa 3ca yMyMUR
JlapoMa/l Ky TapuJiaJIu.

1. risk premiumidagi
Valyuta kursi, e | oshish foiz
stavkasini ko'tarsa, M° LM

1S egri chizig’i
& 3 yuz beradigan Risk mukofotining oshishi

chapga suqlad" :,\. 2 valM egri o'zining foiz stavkasini ko'taradi. Yugor

chizigi o'nga
suriladi ...

Risk mukofotidagi oshish. Mamiakatda

foiz stavkasi investitsiyalarni
kamaytirganiigi s3babli, IS chizig’i chapga
suriladi. Bu pul talsbini  ham
kamaytirganligi sababli, LM chizig’i o'nga
suriladi. Daromadlar oshadi va valyuts
aadrsizlanadi.

3 ... gadrsizlanish

Daromad, izhlsb
chigarish haimi Y

76-uuzma. Puck mykogpomuoazcu owmuu.
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By epna Huma yuyn amammérna Oy kaOu EpKuH gapoman oMl KeTuHMalan -
JeTaH CcaBOJ TYFuiand. bupuHum HaBOaTma Mapkaswii OaHK — MaxXayumdn
BAJIOTAHUHT KaTTa TaHHA3YJUIMJAH KOUYHWIITHHW XOXJIalIy Ba IIYHWHT Y9yH XaM M
oyl XaKMUHM Kamaluim Oyiinda TabCcup OWIMHUIIKM MYyMKHUH. VKKUHYMIaH
MaxaJUIMM BaIOTAHUHT TaHA3yJld MYXUM MaxcyloT/iap HMIIOPTHUHHM amajra
OLLIMPHUIL, HAPXUHU KyTWIMAaraHja KyTapuimu Ba P Hapx napakaCMHHM OUIUIINATa
cabab Oynumu MyMKUH. YuuHuugad Oab3u TajgOupiap JaBiaT PUCKUHU
omupumra cabad Oynmaau Ba OyHMHT HATHKAacHJa MaMJlakaT PEe3UACHTIAPUHUHT
myara OYiraH 3XTUEXKHU OIIAIU, YyYHKH ITyJl JTOUM MaBXya OYJIraH WIMOHYIN aKTHB
xucoOmananu. Ymly V3rapuiulapHUHT Xap ydydajlacl XaM BajlioTa KYpPCHHHHT
nactra TymMO KETUIIMHA OJIUHU ojaagu Ba LM™ »srpu 4YM3WFUHUHT yan
Tapadgura xapad y3rapuiura oiaubd kenaad. AWHAH HIYHUHT Y4yH XaMm, MamJjakar
PUCKUHUHT OIIMINK SXIIMIMKKA ofud kenMaiau. Kucka wmynaarinu Ooiikapysiaa
yllap ojaTia TaHa33yJra (03 TyTTaH BaJlloTaHW OOIIKapaad Ba ydTa acoCui
UyJUlap OpKajau YMyMHW JApOMAJHUHI macaéTrannuru tacBupiaHagu. LlyHuHrmex
I0KOpHY (OU3 CTAaBKACMHUHI CAPMOSIHU KUCKAPTUPHIIM, Y30K MYAJIATIN HIITHPOKU
acocHil >kaMFapMaHU KUCKApTUPaIU Ba UKTUCOAUM Y3UIIra XalakuT Oepaau.

Kucka MyIIaTid HCTHUKOONIAH Y30K MyUIATIH HCTHKOONTaya: Y3rapyBdaH
HapxJapHu V3 TapkuOura osran Mangemn-Gnemunr monenu HOxopupga Hapx
Japakacl Kaia STHIraHga KHcka MymamaTid uctukoOosgad (the short run) kuumk
OYMK WMKTUCOAHM Ypranumina Mannemn-dieMuHr Moaenuaan (onjgananrad 3 avk.
DHIM HapX Japakacu y3rapca HHMa OYIUMIIMHM KypuO uukamu3. Taxyusiap
naBoMuga Manaenn-DOreMUHr MOJAEIM KUYMK OYMK MKTUCOIard YMYMHM 3 XTHEX
ATPU YM3UFUHUHT Ha3apusiCU TYFpPUCHIA MAbIIyMOTIIap Oepajiu.

[lyHuHraexk,  OYMK  UKTHUCOJHUHT  KHCKAa  MYJIJATiAM  HCTUKOOJTa
MYyIDKaJJIaHTaH MOJEN Y30K MyjajaTAa OOLIKapWIydd MoJeira KaHjail OOFIHNK
DKAHJINTH KYpCTWITaH. YOy Xoiar S5 um OyIMMIa TYIWUK TaxJIMJI KUJIHMHTaH.
UyHkn OM3 KeTMa KETJIMKIa aMmalra omupuiaaétraH OoIIKa XapakaTiaHMaéTraH
WKTHUCOJJIAT HApX KUHWMAaTU Japa)kacuJard y3rapulUIapHH, MIapTId Ba XaAKUKUN
BaJIfOTa KypciaapuHu KypuO uyukMmokunmuis. Ilyngait kwinb, OU3 HKKA XHII
Vy3rapyBuaHsimkHu  (apkiamumu3 kepak. [llaptnu  Bamora Kypcu XucoOaHca,
XaKuKui Bamota Kypcu € P/P*, Tenr Oynran €, xucoOnaHamu, Oy spaa cu3 5
bo6uu ocnmammurn3 kepak. buz Mannemnr-®aeMuHr MOAENIMHU — KyWWaaruya

ndogananimus:
Y =CY-T) + I(r*) + G + NX(e) I1S*,
MIP =L(r*,Y) LA™,
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Ymly ¢opmyna 3 HAM KyAa TaHWII OYynumM  Kepak. bupunum ¢dopmyna
| S* srpu um3uruHM TacBupiaérran Oynca, WKkuHUMcH LM* srpu umsurupa ¥3
aKCMHHM TOMraH. JbTHOOpP KaparraH OyicaHru3, cod 3IKCIOPT XAKUKUM BaroTa
Kypcura OOFIHK OYau.

{3) Mundell-Fleming Model

Real kurse | Mundell-Fleming Jami talab
‘ — — 2 _._valMegri®*

LM™(P,) LM*(F,)
o'ng o'zgartiradi, >

————— darajasi tushganda, LM egri
o'ng siljitadi, deb ko'rsatadi.
T oS daromadning muvozanatli

darajasi ko'tariladi. Panel (b) P

nazariyasi sifatida Panel (a3} narx

kursi

€,
pasaytirish
va F o'rtasidagi salbiy
L

munosabatiar jami talab egri

" e | YRS T A tomonidan hulosa ekanligini
ko'rsatadi.
3....va
IS*

daromad |

Y. oshirish Y, Y, Daromad, ishiab

chicansh haimi ¥

{b) sami talab egri
Narxlari darajasi, P

o

3...va
daromad
Y. oshirish

AD
Daromad chigizh, y

T7-yuzma.

[/7-du3maia HapxJiap Japaxacu TYHIIMO KeTraHjaa HuUMajap COAup OYIuIm
aHuK Kypcarwiaradn. Ilact mapaxamarm Hapxjgap XaKUKUd mya  OajaHCH
JapaxacuHu KyTapuO, maHengard kabu LM* srpu uM3uruHM YHr TOMOHTa Kapad
y3raptupaad. YMyMHUM D XTHEX YM3UFM HapX JapakaCu Ba Japomaj Jdapakacw
ypracumaru canOuii  amokaHm  ymymiamrupamd (ymOy xonmatr b manenmma
KYypcaTuiiras).

XakvKMil BaJlloTa KypcH TMacTra TymWO, KUPUMHHUHT Y3rapyBUaHIMK
napaxacu owmand. [ynunr yuyn 1S-LM monenn ymyuit 3XTHEX 3TpU YU3UFUHU
énuk wukTHcomna udomanad, Mannenn — @namMeHr MOJENWHU KHYHUK OYHK
UKTUCOAMET yUyH YMYMHUU 3 XTUEXK ATPU YM3UFH]IA TaCBUPIad Oepaiu.

buz 0y nuarpammanu ymoOy 0001a y30K Myajnarra MyJKajslaHTaH UCTHUKOOI
(the Tong-run model) momenn Owinan OofiMK. 78-uM3Mana Y30K MyIaTid Ba
KUCKAa MYIJATIM Y3rapyBUaHIMK XOJIATH KypcaTuiraH. Xap MKKW nadenga xam K
HYKTa KHCKa MYIJATiId WCTUKOONra MYJDKaJUTAaHTaH MYBO3aHAT TacBUPJIAHTaH,
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YyHKM Yy aHUK KAl »d THWITaH Hapx JapakacMHW TacBupiarad. by xabu
MyBO3aHATJAa MaxCyJOT Ba XU3MATKypCcaTWUIl y4yH OXTUEXK IKyaa Tact
XUCcOo0IaHNO, HapX Japa)KaCHHUHT Macain0 KeTUIura oMb Kemasu.

(A) Mundell-Fleming Model

A LM*(P,) LM*(P,) Mundell-Fleming Jami talab
nazariyasi sifatida Panel (a) narx
—— darajasi tushganda, LM egri *

o'ng siljitadi, deb ko'rsatadi.

: daromadning muvozanatli

. darajasi ko'tariladi. Panel (b) P
va F o'rtasidagi salbiy
munosabatlar jami talab egri
tomoenidan hulosa ekanligini

ko'rsatadi.

Is*

—- Daromad chiqish, Yy

(B) hammasi bo'lib Arz va Jami talab modeli

Narx darajasi
UMYAT

\(
QMYAT,

QMYAT:

\73— i)

N

AD
¥ Daromad chigish, y

18-uusma.

Hapx napakacHHUHT MacaluIy XaKUKWW myn OamaHcuHu KyTapuO, LM*
YUFUFUHU YHT TOMOHTA Kapald y3rapTupaju.

XaKkuKUil BaloTa KypcH KaJpCH3NaHaAM, UIYHHHT Y4yH cod 3 KCIopT
KyTapuinagu. AcTa CeKHH MKTHCOJ y30K UCTUKOOJTa MyJDKAIJIAaHTaH MyBO3aHATHUHT
C wmykracura staan. Kucka Ba y30K HCTHKOONTa MYIDKaJIAaHTaH MYBO3aHAT
ypracumarn TpPaH3UTCHsSl TE3JUTH  WKTUCOAHH  XAaKUKMHA  YUKUM  (OYyTIyT)
JapakacuJa KailTa THKJIAIl Y9yH HapX Japaxkacu KaHAal TE3THKAa TeHTJIAIIUIINTa
OoFnuK Oynaau.

K Ba C HyKkramapugard KAPUMJIADHUHT Xap HWKKalIacu XaMm Mandaatmop
xucoOnmananu. YmolOy OobOmaru OW3HMHT acocuil d pTuOOpuMH3 cuécatHuHr K
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HyKTara, sIbHM KUCKa MYJJamiId HUCTHKOOJra MyJDKajjlaHraH OOINKapyB
MyBO3aHaTWra  Kail Tap3ga Tabcup YTKasuluura kaparwiagy. 5 06o6xa C
HYKTaCUHUHT  udoaaiapu, y30K MYAJATdd  UCTUKOONTa  MYyJDKaJUIAHTaH
MyBO3aHaTHM KypuO uukagu. Cuécar apOOONMapMHMHI  cHECATHU  KadOH
y3rapaTupuInra Xapakar KWJIMAacWHIAp, yjlap Xap HKKauap Kapa€HHH XaM, SBHU
Kapopjapura SKMH Ba Y30K HCTHKOOJTra MYyJDKaJUIaHTaH MYyBO3aHAT TabCUPHU
Xyco0ra OJUILIapy 3apyp.

Mag3yHu MycTaxKaMJIall Y4yH caBoJuIap

O4YMK UKTUCOANET TYIIYHYACH.

Karra Ba KWUMK OYMK UKTHUCOAUET TYITYHUYAIAPUHUA U30XJIaHT.
Manpaenn OIeMUHTHIAT OYUK UKTHCOAUET MOACIN TYITYHTHPHHT .
Tosapnap 6030pu Ba IS srpu ynzuru. [lyn 6o30pu Ba LM*erpu unzuru
®owus craBka audepeHiranura u30x OCpUHr.
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