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KUPHUILI

Mag3yHuHr jgoJs3ap0auru. MamiakaTuMu3aa aMajira OLUMPHIAETraH
UKTUCOIUN MCIOXOTJIap ToOOpa 4YyKypiamuO, MUUIMH HMKTUCOIMETAA COIUP
Oynaérran TyO cudar Ba MUKIOP Y3TapUILIAPUHUHT MYXUM OMUIHU OYInO Xu3MaT
KUIMOK/Aa. YOy Kuxariap MakpOUKTUCOAMN OapKapOpJIMKKa SpHILUII, CaHOAT,
KALUIOK XY>KaJIUI'M Ba XWU3MaT KypcaTUIl cOoXajJlapd, MaxcyJoT Ba XH3MaTjap
OKCIIOPTH  XAXMHUHHUHT  OapkKapop cypbariapia YCUINM, axoid TypMYyII
JTapakaCHHUHT SXIIWIaHUO Oopuimmaa HamMo€H OynMokma. byHmait mwxoOuit
y3rapuiiapra 3pyIlnIIa HHBECTULMUIADHUHT, LIy XyMiaJaH, TYFpUIaH — TYFpH

KaJo KI/IJ'II/IHaéTFaH XOpI/DKI/Iﬁ HHBCCTHLUSAIIAPHUHI aXaMUATHU KaTTa XI/IC06J'IaHaI[I/I.

MycCTakWUIMK ~WWUIApUIA TYFPUIAH—TYFPU XOPWKHUM  HUHBECTULHAIIAD
WIITUPOKHAIA MMPUK KyIIMa KOPXOHAaJap Ba XOPMIKUW MHBECTULMATA ACOCIIAHTaH
KOpXOHajap uIIra TYIIUPWIAU Ba camapaiu Qaonusar kypcarmoxaa. Lllynunraexk,
EKMIIFU-2HEpPreTHKa COXacuaa Karop MCTHUKOOJIM HWHBECTUIIMOH JIOMMXaiap
«["azmpom», «Jlykoiin», dletponac», «Kogas»sa «CNPC»kabu iupuk Xopuxuit
KOMITAHUSJIAD MINTUPOKUIA amaira OIMUpUIMOKAa. MyCTakWUIMK Huiuiapuia
V36exucron wukrucommétura 100 MIpA.IONIApAAH OPTHK MHBECTHIMSA Kajb
KWIMHTaH  OYnu0, myHgaH 35  wipa.joiuiapiaH  3UEAUMHU  XOPHKUU
WHBECTOPJIAPHUHT MaOJIariapu Tamkua 3taau. Mamnakatumuszgaa 2010#unga 2009
nunra aucbaran 13,6¢ousra xym, sseau 9,7 muipa AKIL nonnmapura TeHr Mukaopaa-
M WHBECTULMUIAD V3IAITUPWIAM, Oy SUIMUM WYKH MaXCYJOTHUHT 25 (QousuHu

1
TaIllKKWJI 3Taau.

Munnuit UKTUCOAUETTa TYFPUIAH—TYFPU XOPMKHUI WHBECTULUSIIAPHU Kajo

ATUII Ba yJap/iaH caMmapaiu ¢oinananuin Oopacuaa ailpuM MyaMMoJiap MaBxy.

Tyrpunan—TyFrpu Kanld KWIMHTaH XOPM)KUM WHBECTHIHMSUIAPHUHT aKCapUAT
KHUCMHM CaHOATH PHUBOXJIAHTaH TOIIKEHT MIaXpyW Ba BWIOATH XHUCCACHra TYFpPHU
keamokaa. Ly O6unan Gup KaTopaa, XOpMKUM MHBECTULMSUIAPHU YCTYH Japakaja

axoJiM 3uY >KOMJIAIraH MUHTaKaJlapra >kaji0 3TUII Ba SHTU WII YPUHIAPH SPaTHIL

! Kapumor M.A. bapua pexa Ba gactypiapumu3 BaraHuMu3 TapaKKHMETUHU FOKCAITHPHIIL,

XaJTKUMHU3 (PapOBOHIMTUHM OIIMPUIITa XU3MaT Kuiaau. Xaik cy3u, Nel6, 22.01.201ik



HUXO0sTAa noi3ap0 Basuda O6ynmd xomMokma. Xymmanan, 2007 tiunma Cupnmapé
BUJIOATUA TYFPUAAH—TYFPU XOPKUN HMHBECTULMSJIAP UINTHPOKHAA OMpOpTa Xam
WHBECTUIIMOH JIoMMXa aMmaira omupuimarad, JKuzzax, Kamkanapé, Hasownii,
Hamanran, Cypxonmapé sumositmapu Ba Kopakanmorucron PecmyOnukacuna
Y3MaTUPUITAH TYFPUIAH—TYFPU XOPWXKUN HHBECTULMsUTap MuKaopu 1 - 2

2
MJIH.JOJUJIapdaH OoIlIMarat.

XOopwKuil ~ MHBECTULMSAJIAP  MINTUPOKHAArM  aKCapUAT  HMHBECTULIMOH
JoHuXajgap acocaH MMIIOPT YPHUHU KOIUIOBYM MaxCyJIOTiap WIUIad YMKapuIl Ba
WYKM HUCTEbMOJI 0030pWra Xu3MaT KWIHUINra HYHanTHpWiraH OYnau0, yJapHHHT
SKCIOPT  (aONUATH UYEKIAHUO KOJAMOKAAa. WKTUCOMMETHM  SPKUHIAIITHPUILIL
O0ocKMUMIa XOPWKHMIA HMHBECTUIMSJIAP HIITUPOKUIAATH KOpXOHajap (daonusTuaa
caJiOMil TalKM CaBIO CajbJOCH KY3aTWIHMIIM Mamilakar TYJIoB OaslaHCu

OapKapopJIMrura Xam TabCup KypcaTMoKa.

MaB3YHMHI VPraHWITaHJUK aAapaxkacu. Maskyp MaB3y WIMHUM acapiap,

VKyB KYJUlaHManap, Mabpy3a MaTHJIAPH, WIMHA MakoJajapaa Kymiad MKTHCOAYU
OoJlUMJIap TOMOHHUJAH Yypranwirad. by MaB3yaga Ttaakukor om0 OopraH
V36eKUCTORIMK Ba XOPWK OTMMIAPUHUHI MEXHATH CAMapacH aHdYaruHa. XOpHK
omuminapunan  U.Ancodd., Bb.M.Anéxun, M.M.borycnasckuii, B.B.bouapos,
N.A .bnauk, A.Jlx.I'uttaH, M.B.I'pauesa, A.Jl.T'ony6oBuy, P.lamapu,
M.J.Jxonk, A.3enp, M.H.Kpaiitnuua, C.IImuar, VY.dapn, B./.Ilanupo,
JL.Oumxen, A Slpyroa Ba Oomikaigap MaMjakaT MHBECTULMOH MYXUTHUHU SIXIIUJIHIIL
Oyiinya WIMHHA TaBCHSUIAPUHM Y3MApUHUHT TaJKUKOT HIUIapuia KypcaTtuo
yTrauuap. PecnyOnukamuznaru npogeccop-onumiIapaaH A.M.Anumos,
E.A.A6z:ynnaeB, A.B.Baxo6os, C.C.tymomos, J[l.Fo3ubekoB, A.C.Kypaes,
b.C.Mawmarog, 2.1.Hocupos, N.A.Xamenos, H.X. Xatinapos, M.Illapudxyxaes Ba
HI.FOnnamesnapHuHT yimlOy mMaB3y Oyinya KWJIraH WIMHH TaAKUKOT HIIaApH XaM

KaTTa aXaMusiTra araaup.

2 KapumoB M.A. NHcoH wMaH(paarmapu yCTYBOPJIWTMHUM TabMHUHJIAII — Oapya HCIOXOT Ba
V3rapunurapuMu3HUHT 0ot Makcaauaup. Tomkent, “Y36ekucron”, 2008.—5.11-12.



TaaKuKOTHUHI Makcaau Ba Basudanaapu. Maskyp bMUuuHr makcanm

MHBECTUIMSUIAD XaKUAa TYIIyHYa, YJIAPHUHT WXTUMOUNW-UKTUCOIUNA MOXUATUHU
EpUTHIL, MaMJIaKaT UKTUCOAUETUTA XOPHKUM WHBECTHLHUSIAPHHU KAJIO STHUIIHUHT
Ha3apuh-XyKyKui acocimapu ounbd OepuingaH wbOopar. YmlOy makcaara SpHUIIIHII
yuYyH Kyiinnaru Bazudanap 6enruiaaniu;

- )KAXOH TAXPUOACHHM yprammmi, Y30ekucToH Pecmy6nmkacuia
XOPIKUNA WMHBECTULUSIApAaH camapainu (oiganaHuIl XOJATUHUHT
TEHJACHIUSUIAPUHN TaX U STHUIL,

- -XOpMKHUM CcapMOsJIapHU JKaj0 KWJIMIIJA WHBECTULMOH MYXWUTHHU
TAaKOMWJUTAIITUPHUII HYHATUILIIApU, UCTUKOOIapu Oyiinya Takaug
Ba TaBCHUsJIap MILIA0 YUKHUIII;

- MonusBuil MKTHCOIMN HMHKUPO3 OKHOATIapuHu Oaparapad STHII
Oopacuna MamnakaT MkTrconuii MHKUpoO3ra Kapiiyd yopa Taaoupiap
JACTYpUHM amajira OLIMPHINAA WHBECTUIMSUIAPHU —aXaMUATHHU
CPUTHLLL.

TaagkukoT npeaMeT Ba 00beKTH. buTupyB MajnakaBuil MITHUHT OOBEKTH

cudaruga MaMIaKaTUMH3 WKTHCOAUETUTA JKal0 JTWITaH WHBECTUIUSIAD OKUMHU
TaHsad oJauHUO, YpraHum npeaMeTd OynuO, wMamiakarra xaiad JTHITaH
MHBECTUIMSUIADHUAT ~ MOJIMSJIAIITAPHUIN ~ MaHOalapu  TapKuOH, HMKTUCOIUET
TapMOKJIApUTra KUPUTUITAH XOPWKUN WHBECTUIMSAJIAD OKHUMH TCHJICHIIUSCH Ba
XOPIKUYA WHBECTHLUSJIAD HINTHPOKHUIATH KOpXOHaNap (aoTUATHHUHT acoCHi
KYpcaTKAYJIapy TaX I XUCOOIaHAIH.

TagKMKOT _VCAVOUATH _Ba _yeaybuaapu. Y36ekucTon —PecryGmukacu

ITpesunentuHuHr Qapmonnapu, Bazupnap MaxkamacMHMHI Kapopiapu Ba OOIIKa
MEBEPUN-XYKYKUN XYyKOKaTiap, TAllKd HMKTHUCOAUM ajoKaiap Ba caBio Oyitmua
V36exucron Pecrmy6nukacu arenTimkmapu, CHprapé BHIOSTH — CTAaTHCTHKA
OomKapMacu MabJIyMOTIApH, XOPWKUN Ba MaxXaUIMA OJIMM-MYTaxacUCJIapHUHT
YKyB-yCIyOMii, WJIMUN UIUIApH, KypcaTMmajiapd XamJa HMHTEpPHETIAaH OJIMHTaH
ax0opoTaap TaAKUKOTHUHT METOJIOJIOTUK acocu OYINO Xu3Mat KUIaau.

MaB3VHMHT WIMHANW AHTWJIATH. VITHUHAT WJIMAN STHTUJIATH.




-MaMJIaKaTra Kao OTHJII'aH HHBCCTULUSIIAPHUHT MOJISJIaAIO TUPUIIT

MaHOaIapu TaxJIMJI ATHIITaH,

-HBECTUIIMS J&CTypUM Ba TEXHUK MOJEpHU3AMSIA Oyinya TapMOK
NacTypligpy JO0Upacuiad amaira OIIUPWIIraH WIap Ba Kyiara KHUPUTHITAH

HaTWKajap 6axojaHTaH,;

-CTPAaTCruKk axaMusTra ora 6S'IJII‘aH HOﬁHX&J’I&pHH aMajira olmupumaa

VHBECTULHSUIADHUHT YPHU EPUTHUIITAH.

TagKMKOT HATHKACMHMHI _aMAaJIMM __ aXaMMATH IMYHOaH I/I60paTKI/I,

OMTHUPYB MajaKaBW{ WINHU E3WIN KapaéHuJa OepuiTraH TaBCUs Ba XyJocaiapJaH
Xamjia MaTepuaUlapulaH MWUIMH HMKTUCOAUETTa >Kan0® HJTWITAaH XOPYHKHUI
MHBECTULIMSIIAp/IaH OKUJIoHa (oitnananuniaa, Cupnapé BUIOsSTHIA UHBECTUIIMOH
MYXHUT >KO3UOQJOPJUTHHU OIIMPHINA, NIYHHHTICK OJUNA YKyB IOpTIapuia
MaB3yra ouj Mabpy3anapaa ¢hoigaraHuIl MyMKHH.

NHUHT TY3WJINIIKM Ba TApKUOU. Maskyp OUTHPYB MalakaBUil UILIKA KUPUIII,

yuta 000, Xyrnoca Ba Taknudiap xamnaa ¢oiifanaHuiaran agaduériap pymxaTuaan
noopar OYiamO, WIMHUHT OWpuHUYM O00MJa MamilakaT HKTUCOAUETUTA XOPHIKUU
VMHBECTUIMSUTAPDHU KaJIO STUIIHUHT Ha3apUil-XyKyKHil acociapu Ba JKaxoH
taxpubacu OGatadpcun €putunrad. [IlyHUHT/IeK, HHBECTUIIMSUIAp XaKHua TYIIyHYA,
yIAPHUHT WKTUMOUN-UKTUCOIUNA MOXHMSATH 04ubO Oepwirad. WIIHUHT WKKUHYU
“V36eKucToH PecniyOnmkacu UKTUCOIUET TapMOKJIapura XOPKUAN
WHBECTUIMSJIAPHU JKAJIO STWIMIIK Ba YHHHT MyamMMojapu~ 0o00uaa sca, MUILIUAN
UKTUCOAUETTa KaN0 ATWITaH MHBECTHLMSUIAPHUHT MOJMUSIIAIITAPHUIN MaHOaIapu
TapKUOH, UKTUCOIUET TAPMOKJIAPUTa KUPUTUIITAH XOPUKUN WHBECTUIUSIIAP OKUMU
Ba XOPW)XHM WHBECTHIMSIIAD WIITUPOKUAArTH KOpXOHaIap (aOTUSTHHUHT acoCHi
KypcaTkuuwiapu  Taxiauwn  dtwiarad.  CyHrrm yuuHun  “HKTHCOOMETHU
MOJIEpHH3AIMSIIALI Ba JAUBEPCH(UKALMSIAII ITAPOUTHIA Y36EKUCTOHTa XOPHKHH
WHBECTUIMSJIADHU JKJIO HJTUIIHUHT YCTYBOp HYyHanumnuiapu” ©Oo0ujia XOpHKUN
capMOSUTapHU  Kall0 KWJIMIILAA HMHBECTHIIMOH MYXWUTHU TaKOMMJUIAILITUPHIL

HyHaIUIUIapyu, XOPYMOKUN WHBECTUIMSIIApJaH camapaiu ¢oiganaHuga >pKUH



WKTUCOJIUN 30HANAp TAIIKWJ JSTUII WUMKOHUSATIApW Oyiinmda (Qukp-mynoxaszamap
xamja amanuii TaBcusuiap OepwiraH. BMUHMHT Xynoca KuCMHUa MaMJIaKaTHMH3
MHBECTULIMOH MYXUTHUHUHT O3UWOAJOPJMIMHUA SHAJA ONIMPHUII Ba *ajiad ATHIraH
XOPWKUN WHBECTULIHMSIIAPAAH OKWIOHA (DOWJATAHUIITHUHAT CaMapaii MEXaHU3MUHU

unuiad yuKuin oyinda Oup KaTop WIMUN acociaHTraH Takiudiaap Oepuiras.

|  BOBb.UKTHCOAMETHM MOJEPHU3ALMSIANT Ba JauBepcUPUKANUAIALL
APOMTHAA XOPWKMH HWHBECTHMUMSJIAPHM WIMUA VPraHUIIHUHT MIMUI-
aMaJIMH acocJiapu

1.1. UuBeCTHUMSIHUHT UKTUCOAU Ma3MyHH Ba aXaMUSITH.

V36exucton PecryOmukacuia KeHT KyIaMIN IKTHMOMH-HKTHCOIMH HCIIOXOTIAPHHI
amaJira omuMpuIl OolIaHTaHUIaH OYEH «MHBECTUIUS» TYIIYHYaCHAaH KEHT Tap3zia
doitnanann® kenuamoxaa. Kucka myamar wmoOailHUAA MHBECTULMS TYIIYHYACH
UKTUCOMUN anabuérna, TaaOUPKOpIUK (AaONMATHHU IOPUTHUIL amManuéTuia Ba,
yMyMaH, KEHI' MyoManajga MycTaxkaMm YpuH sramaad. Typiau ukTucomuit daxiap
xamaa amManuid  ¢GaonuAT HyHanuIUIapuaa HMHBECTULMSJIAIIHUHT  MAaKCaJH,
MOJIMSUIAILTUPUILI MaHOaIapy, TAPMOK HYHAIMIIM, 0OBEKTH Ba OOLIKA KUXATIapura
Kapab Typauua TankuH Oepunaau. JK.KeitHc uHBecTHuusnmapau “ymOy gaBpna
TONMITaH JAPOMAJHUHI MCTEHMONIa MILIATHIMAraH Kucmu” 1e6 Taspudumaiimm.’
AWpPHUM UKTHCOIUYUIIAP TOMOHHUIAH “HHBECTHIHMSIIAP Jdapoman (hoiimaa) onmm xamaa
MKOOWI MOKTUMOUN camapara SPUIINIIT MaKcaauaa TaIOupKOPIMK 00beKTIapura Ba
Oomka (aonuaT Typiaapura COJIMHagUraH Iys mMaOjariapy, Makcalid OMOHATIap,
akuusiap, OoIlKa TypAard KAMMATIM KOFO3Jap, TEXHOJOTHsap, MalluHauap,
yCKyHajap, JMLEH3UsUIap, Xap KaHaai O01Ka MOJI-MYJIK EKU MYJIKMM XyKyKJIapaup”
nerad tabpu¢ Oepunanu. bomka Oup Tomda MKTHCOAUMIAp 3Ca NHBECTULIUSAIAPHU
KOpPHUI JapoMaj OoJMIl €KW KeJakakaa yJapHUHT KUWMaTUHH OmMO OOpHUILINHU

TabMUHJIANI MaKcaJuaa TaJOMPKOPIMK Ba Oomika (aonusT oObEKTIapura Iy,

3 Keituc JIx. O6Ias TeopHst 3aHsATOCTH, IPOLIEHTa i AeHer. - M.: ITporpecc, 1978. - 1175.



MOJJAM Ba HOMOJIWW INAKJJIA MYHANTUPWITaH Y30K MYAJATid KamuTal
mabmarmapn 1e6 artaiimmmap.’  J[.Toxu6oeBa «IHBECTHIMSIAD - KeIaKaKIard
HATHKa OJIUII YYYH MIIA0 YMKAPUIIHM KEHTaWTUPHII Ba PEKOHCTPYKIIUS KHUJIMIILL,
MaxCyJoOT Ba Xu3Matiap cupaTHHH AXIIWIALI, MajJaKall MyTaxaccuciap Taiépaii
Ba WIMHI TaJKUKOT MILIApU OJUO Oopuilra MybKaslaHTaH MOJIMSIBUM pecypciiap”
1e6 Taspudaiian.’ NHBECTUIMAIAPHUHT HKTHCOAMH Ma3MyHH Ba MOXUTHHH KypHO
YUKMIIAA [OyHW ajloXyJa TabKUIIA0 YTHUIN JIO3MMKH, HMKTUCOIWA anabuérna
“MHBECTHIIMSIIAp’ aTaMaCHHM “KamuTajl Kyuuiamanap”, “kanutan TyllyHYallapu
OunaH aifHaH yxXIimam MabHONapAa KYyJUlaml XoJaTiapu Kym yupaiau. byHnait
X0JUJIapAa UHBECTUIMSIIAP aCOCUN KanuTalira MadJjaFiap KyHUIl MabHOCH 1A TAIKUH
kwmHaau. Iy ypuHAa alTul YpUHIMKW, WHBECTULUSIAD TYLIYHYACH KEHI'POK
MabHOHHU aHTJIATUO, ¥3 NYUTa HOMOJJNI aKTUBIAp, MHTEIJIEKyal MYJIK Ba ailllanMa
aKTUBJIAp, Iy >XKyMJIaJaH, MOJMSIBUN BOCHTAJIapra WyHaITHUpUITaH MaOJjarliapHU
XaM KUpUTAIH.

V36exucron Pecny6mukacuHunr «MHBeCTHIMS (DAOTHATH TYFPUCHIANTH
KOHYHHa 3bTUPO( ITUITAHUJIEK, HUHBECTUIMS TYHIYHYACU UKTUCOIUU E€KU OoIlKa
baonuAT oOBEKTIApUTa KUPUTHIIAJUTaH MOJAIUN Ba HOMOJIUI HEbMATIAp XaM[a
ylapra JAoup XyKykiaapHu wudopanaigu. HWHBecTHULMsIIap MyXHM HKTHCOIUMN
Kareropuss OYnuO, ToBap-myd MyHocabaTiapy THU3MMHUAA MaKpoAapa)kaaa Xam,
MHUKpOJapakaja XaMm >KyJa KaTTa YpuHTra sragup. YHHUHT, aBBajgamOop, HIiiad
YUKAPUIITHU KEHTaWTUPUIL, acOCUi (POHJIAp MAbHABUN Ba KUCMOHUIN SCKUPUILTUHU
OJANHM OJIMII Ba HWIUIA0 YMKAPUIIHM TEXHUKABUH JapakKaCUHU OILIUPHII Ba
KOPXOHAHM KOJITAaH MAaKCaJjlapura OHpUIIMIIHY TabMUHJIAILLATM YPHU KyJa
oexuécaup. ly Ounan Oupra WHKTUMOUN Ba SKOJIOTHS MyaMMOJIAPUHHU, MamJlakaT
MUKECHA KEHTaWTUPWITaH Takpop HWIUIad 4YuKapuil cuécaTd Ba (aH-TEXHHUKA
TapakKUETH, UIIa0 YMKapuiIa€Trad TOBAp Ba XU3MaTiaap cU(PaTUHU OIIMILIHU, TAIKU
CaBJI0 ONepalrsIIapUHU TapKUOMHU HXKOOMI OYnmuInM Ba OOIIKAa MacajlajapHHU Xall

ATHUIIHU TabMUHNamM kepak. Lllynapaan xam kypuHu® TypuOIuKU, HHBECTUIIUSIAP

4 ["aBpuiioBa A.H. ®unancoBblil MmeHepkMeHT. - M. Kaopyc, 2005. - 156®.
® Toxun6oesa JI. krucoauér Hazapusicu. - Tourkent.: Illapk, 2003. - 7%.



UKTHCOMUN KaTeropuss cudaruga MamJIaKaTHUHT WMKTUCOAWA Ba WKTUMOUN

PUBOKJIAHUIIIMHU TAbMUHJIAIIA JKyAa MyXUM QyHKUMSATIApHU OaXkapaiu.

NuBectunus GpaousiTHHA MOJIMSUTAIIHUHT TYpJd MaHOamapu MaBxy1 0Yiuo,
yIapHUHT amajjard TapkuOu Typiaud UKTUCOAMM >kapaéHmapra OOFIUKIUD.
WNuBecTHMs KUM TOMOHHUIAH, KaliC MYJIK 3rac TOMOHHUJIaH amaJira OIUpPUIUIINTa
Kypa XyCyCHid, HOJABJIaT CEKTOPUIArd HMHBECTHUIMS (AKIMOHEPIUK >KAMUSITIAPH,
dbupmanap Ba Xycycuil TaAOUPKOPIUK CYyOBEKTIapu TOMOHHAH SIHTM KOpPXOHaIap
SPATUINIIY, ac000 yCKyHaJIap COTUO OJIMHUINM), KTUMOUH (aBiiaT) CEKTOPUIATH
WHBECTHIIUS (MaBiIaT OFOHKETH XUCOOHWTAH TEeMHpP HYJ, 3JEKTPOCTAHIUS, MakKTad
€KM COFJIMKHU CaKJall Myaccacallapy KypPHJIUIIN KaOuiap) Ba 4eT 371 HHBECTOpIIapu
TOMOHHUJaH (XyCyCHH, 1aBiaT) KyHHIraH HHBECTUIMATa OYuHaau. ByryHru kyHaa
OropxeT Mabnarnapu, KOpxoHauap malJiariapy, axOJIMHUHT My OV malnarnapw,
OaHKJApHUHT KPEAUTIapH, YeT 5J OPUJIMK Ba JKUCMOHUN IIAXCIAPUHUHT
MalOnarjgapu pecnyOirKaMu3a WHBECTHLMSUIAPHUA MOJMSIIAIITUPUILIHUHT MYXUM

MaHOanapu xucoOaHaIH.

V36ekucron PecryGnukacuuunr “Uer 51 HHBECTHIMANAPH TYFpUcHaary’
KOHYHHJIa pecnyOnuKa XyIyAuJaa YeT SJUIMK WHBECTOpJjap TOMOHMIAH KOHYH
XyJXoKariapura 3uj OyiaMaraH TaJOUpPKOpJIMK Ba Oomika (aoausT oObeKTIapura
akcapusaT (oiina (mapomaia) oJMII Makcajjiapuaa KAPUTWIAIUTaH MOJIIUN Ba
HOMOJIMY HEBbMATIIAp XaMmJa yliapra JIOUp XYyKYKJIapHHUHT KaMu TypJapu, IIy
KyMJIaJlaH, WHTEJUIEKTyall MYJKKa OynraH XyKykKjaap, IIYHUHTIEK, YeT 51
VMHBECTUIMSUIAPUAAH OJIMHAJAWIaH Xap KaHIal JapoMaj 4eT 31 WHBECTUIUSIapU
caHamaau. MHBecTHmmsAnam Ma3MyHHra Kypa, 4eT 3J1 WHBECTHLMATIAPU MWILIMN
UKTUCOAUETTa TYpJM INaKiIapiaa, Iy >KymilaiaH, TYFpUAaH-TYFpu, NopTdens Ba
KPEIUT KYPUHUIINAA >Kal0 KUJIWHUIIN MYMKHH. XalKapo BallloTa >KaMFapMacu
«TynoB  Oanancu  Oyiimya K}”lﬂnaﬂmacn»z[aG TYFPUIAH-TYFPU  XOPHKUU
MHBECTULIMSIIAD KOHUEMIUsACUra OMp MaMJIAKaTHUHI PE3UJICHTH OOIIKAa MamiiakaT

pe3uaeHTH OYyNraH XYyKajduK IOPUTYBUM CYOBEKTHUIa HHCOATaH y30K MYAIATiId

® Balance of payments manual. — Washington: IMF ipatibns, 2003 — 93 p.



MaH(}aaTUHU aKC STTUPAJUTAH XaJIKapo MHBECTHIIMS KaTeropusicuaup, Aed tabpud
O0epamu. TyrpumaH-TYFpu XOPYOKWA WHBECTHIHUIAp OWIaH OOFIHMK aManuéTiap
MamJIakaT ~ TYJIOB  OaJlaHCHHUHT  MOJHA  XUCOOMAA  «TYFpUIAH-TYFpU
WHBECTHIMUTAp» 000uaa xucobra onwHaau. TynoB Oamancu ycmyOuérura OWHOAH
yctaB  (aKIUSJOPAMK) KalWTalM, KaWTa WHBECTUIMSUIAHTAH (PEHHBECTHIIUS
KWIMHTaH)  JapoMajjiap  Ba  TPAaHCMWUIMH  KOPIOPAUUSHUHT  (TypJyin
MaMJIaKaTJIapaard) OYIuMIIapu ypracujard Kap3 MaXOypusaTIapu OwIaH OOFIIUK
aMauéTiap TYFPUIAH-TYFPU XOPM)KHA WHBECTUIMSIAD TApKUOWTa KUPUTHIAIN Ba

TErHIIN PaBUIIIa TYJI0B OaJaHCUHUHT MOJHS XUCOOUIa aKC 3TTUPUO OOpHIan.

busHuHr pukpumMuzua, TYFPUAAH-TYFPU XOPHKUIM MHBECTULUSIIAP TOPTQENb
MHBECTULMSUIAP/IAaH, SbHU WHBECTHLIMOH MNOPT(ETHUHT AUBEpCUUKALMACH Ba
JapOMaJJIWINK JapakaCUHU TabMHUHJIAII MAKCaJAuIa aKuusap Ba OOIIKa KAMMATIN
KOFo3Japra WyHaNTUpWIraH WHBECTULMAJIApAAH KaTbuil (apkiaaHrad Oyiauim
703uM. MoJI-MyJKHH COTHO OJMII Ba KOPXOHaHM OOHIKapuiga OBO3 Oepuill
XyKykKura odra  Oynumgad — MaH(paaTAOPIUK  TYFpUAAH-TYFPH XOpHXK
MHBECTULIMSUIADUHUHT Y3UTra XOC XyCYCUATUAMP. AiHaH 1Iy XyCYCHUSAT TYFpHIaH-
TYFPU XOPM>KUNA MHBECTULIUSAJIAPHUA MOPTQENb MHBECTULIUANIAPIAH aXpaTuO TypaaH.
AxcapusT Xosiapaa noptdenb HHBECTULUSIAP UKTUCOAUETAAr YMYMUN KamuTal
doHaMHN KynaWTupmaiinu, OyHAall MHBECTUIMS HaTwkacuaa (akaT MyJK 3racu
Vyarapagu. lynmapnan kenu® YHKKAH XO0Nja,  TYFPUIAH-TYFPU  XOPOKUN
MHBECTULMSUIAp - Oy YeT 37 MHBECTOPJIApM TOMOHMJAH MWJUIMH UKTUCOIMETAArU
TaAOUPKOPIUK Ba OomKa (QaoiausaT CyObeKTIapura KUPUTUIAJAWTaH MOJIMSBHM,
MOJAIUA Ba HOMOJIWW HEBMATIAp Ba yjapra Aoup XyKykiaap OymmO, ymap doiiga
omuiml €KW Y30K MyAJaTid MaH(paaT KypHUIl MakKCaAUuHM Y3uaa akc J3TTUPYBUYU

XaJIKapo MHBECTHULIUS KaTeropusicuaup”, 1ed tTabpud OepHiil J031M.

TyrpunaH-TyFpu XOPWKUN WHBECTULMSUIADHU YBTUPO( STUIL Ba TETHIIUIH
paBula XucoOra OJMII Typiud Mamjlakatiapia Typjiuya amalira OIIMPUIIAIHN.
Xankapo BalroTa jXKamrapmacu xamzaa HMkrucomnmii XaMKOpJIMK Ba TapakKUET
TalIKWJIOTH CTAaTHCTUK KOHBEHUHMSUIApJA TYFPUIAH-TYFPU XOPUKUKA WHBECTULIUS

cudaThaa TaH OJIMII MaKcaauaa KOPXOHAHUHT yCTaB (POHIUAATH XOPMKUNA KamuTal
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ynymu kamuga 10 ¢ous OYynmummHM Xamaa XOpHXKHM HHBECTOP KOPXOHAHU
GOIIKAPMIA MINTHPOK STHINM  JOSHMIMIMHH  Kaiy osrtagmmap.  Typiu
MamJlakaTiapaa ycraB (OHIWAArd MHHHUMAl KYpcaTKu4 Typiinda OeNrviiaHTaH
6yau6, my sxymnagan, Poccus ®enepammsicuna 10 dous, Vzbexucronaa sca 30
dous napaxacuna YpHaTwiran. byHnail QapKiapHUHT MaBXyJUIMTH XOPMXKUN
MHBECTOpJIap TOMOHMJAH KOpXOHa (aoNMsATHHU OomKapuin €ku ymoy kapaéHra
TAbCUP KYypCATUII HMMKOHHUSATH TYypJIH MamilakaTiapia Typiu KOHYHJIAp Ba

KOPHOpaTUB OOILIKapyB aMaguETH OuiiaH OOFIMKIUTMHY aHTJIaTaIu.

Cyurru Oup Hewa YH Hwuukiaap MoOalHUAA yMyMaH TYFpHUAaH-TYFpU
XOPIKUA MHBECTULIMSATAP Ba NIy KyMJaJaH, YTUII HKTUCOAUETHHHU OOIIIaH
KeuMpaéTraH MamylakaTjiapiard XOprX MHBECTULMsUIapUra oujl Kymiad Ha3zapuil Ba
OMIIMPUK TAAKUKOTIAp amaira omupuigu. byHman Mamnakariapia TyFpHUIaH-
TYFPU XOPHKUI MHBECTULUSIIAP OKUMU yJIApHU KaOysl Kuiaa€TraH MaMiakaT/aard Ba
alHM TaUTAa MHBECTOp-MaMJiakaTJarn TypJud OMWUIApra Ba kapa€Hiapra
oormukaup. Illly Ooucman TYFpumaH-TYFpU  XOPIK MHBECTULMsTIApu Oyiinua

YHUBEpCal MOJIEIIHU TacaBBYp KHJIUII yTa Mypakkao.

XX acpHMHT ypTamapura Kajaap pHUBOXJIaHTaH Majakatiapja, aBBajgamoOop,
Awmepuka Kymma HltaTiapuna ToM MabHOArH, sS’bHU OyTYH TyHEHHM KaMpal onrax
WIFOp HUUIA0 YMKApUII TapMOFMra sra OyiraH TPaHCMUJUIMKA KopHopauusiap
(TMK) maxmnana Gonutamu. YmOy xopnopanusiapHuHr (Macanan, Xerox, 1BM,
General Eletric, Dupont, General Motorsa Coca Cola)kenr Mukécin xaikapo
baonusATH pUBOXKIAHTaH Mamiakatiaap oaumiapuaun TMKnapHuHT TYFpunaH-Tyrpu
XOPIKUHA WHBECTUIUSUIAPU coxacuaard (aoMusTUHU YpraHull Y4YyH 3apyp

OMIIMPUK MABIYMOTIIAp OunaH TabMHHJIAIH.

1966 #wmnna dpaniy3 onumu P.BepHoH ToMoOHMAaH wniad YUKWAJITaH
XallKapo MaxCyJoT WNUIA0 YMKAPUII IUKIWHUHT MapaJurMacy Xajakapo CaBAo Ba

v o . o " 8
XOPMKUN MHBECTULIMSIIAP YpTacuaru y3rapyBuyaH y3apo OOFJIMKIUKHU KypcaTaiu.

" Benchmark definition of foreign direct investmentsParis: OECD Publications, 1999. - 8 p.
8 Vernon R. International trade and internationakestment in the product cycle // The quarterly
journal of economics. — Harvard, 1966. — Volumel88.1. — pp. 190-207;
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Yupa EBponagary ypymigaH KeWWHTW TUKJIaHum naaspuaa lllumonuii Amepuka
KOpIopanusyiapd TOMOHUAH CaBJ0 Ba MHBECTHUITUSIIAIT XQ)KMUHUHT YCUITU KypuO
yuKWwiIrai. KOHUENUMSHUHT Vy3Ura XOC XYyCYCHSTHM IIYHOAKH, YHAA XaJIKapo
UKTACOAUET 3JeMEeHTIapy (TallKW CaBJOJard y3rapuiniap Ba WILUIA0 YHKAPHII
TAPMOKJIAPUHHUHT XOPIKIa KYYUPWIIMIIK) MApKETUHT Ha3apusach (TOBapHUHT

Xa€TUi IUKIIK) OWJIaH YHFYHJIAIITaH.

Ymby Hazapusra MyBOPHK TOBapHWHT TaOWMii XaéTuil IUMKIM Ba
XapaKaTJapHUHT TETUIUIM paBUIIAA Y3rapulid Kopropauusjapra y4 Xujl €4uM
nynmuHu Kypcatu® Oepaau: TOBApHM MamylakaT WYWAAa HWOUIA0 YUKApHIL, YHU
DKCTIOPT KWIWI €KW yHW WNUIA0 YMKAPWIIHUA XOPWK O030piapura KydUpHIIL.
ToBapHMHT Xa€TUM UMKIM Y4 acoCHil OOCKUYIaH MOOpaT: MHHOBAIMUS, €TYKIUK Ba
CTaHAAPTIAMITHPHUII. SIHTM TOBapHW WIUIA0 YMKAPTaH KOMITAHWSUIAp YHU Oo30pra
KUPUTHII JTaBpHIa Maxauiuid 0030pja MabiayMm AaBp MoOaliHuIa XOKUM OYiau0, Oy
ynapra HMOKPra wunBecTunusanam Ba MapKeTHUHI Makcajjiapura capdianran
XapaxaTIapHUHT OWp KUCMHUHHM KOIUIall MMKOHMHH Oepamu. ToBap ¥3 xaéruit
MUKJIMHAHT UKKMHYM Ba YYUHYM OOCKMYHMra yTap sKaH, ¥3 pakoOaTywiapu OuiiaH
MyBadhPakuSITIN KypallWil y9yH KOMIIAHHMS XalKapo MaWJOHra YHKHII
CTPATETUACUHHU KYJIamra Maxx0yp 6ynaau. 3epo, ToBap 0030p yUyH V3 SSHTUJIMTUHU
NYyKOTHO, eTyKiIuK OOCKMuYMra KajaM Kysp 9KaH, oJaTia KOMIIAHUS YHU SKCHOPT
KWW HyjulapuHu u3nail Oonwutaiiau. Axa mry Oockhyaa pakoOaT XaMm aHua
KUAAUnammo, Oy Maxcynorra KYmpok capd-xapakaT KWIMHHIINTA Ba JapoMajy
TymmO Ketummra onaub kemamu. OxuOaTaa, CTaHAAPTIAMTHPHUIT OOCKUYHIA
KOMITaHMSI WIUIA0 YMKAPUITHU OOIKA, WIOXKH OOprYa WUPUKPOK Mamjakartiapra
KOMNMAIITUPUILT ~ UYIJIApUHUA  TOMMINM  JIO3UM  Oymagu. Maskyp Oockuyia
KOMIAHUSIAP Y3 €TaKYWIMTHHH Cakjad KOJIMII UCTaruaa Keaaxakaa Oy TOBapHU y
nactiad naigo Oyiran Maxamiui 6030pra KaiTa 3KCIOpT KWIHMILI UMKOHUSTH OWJIaH

XOPHIXKI'a MHBECTULUAIIAIIHN aMajira omupaiau.

Ymly ¢ukp makuianu® OyiaraHugaH CYHT, Mas3Kyp Hazapus Amepuka
KOpIOpalMsUIApUHUHT WIUIA0 YMKAPHUIIHU 4YeT Jra KYy4upull lo3acuaaH Kalyn

KWIMHAETTaH KapopJiapyua y3 NU30XUHM TOnau. MOAOMMKH, HHPUK KOpHopauusiap
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Ba YJApHUHT pakoOaTymiapy XOpWXWil (¢uiaMapiapra sra 3KaHiap, pakooar
Maxauid 0030paaH xaiakapo Oosopra kyunO® yTaw. SIHrm Go3opiapHu 3ramuiad
OJIMIJIa €TaKyd KOpIIopauusjap CTpaTeruk OupJanlyBiap XOCHJ KWIUO, yiap
MaxaJUIMi ~ KOMOAHMSUIApHU — «0THO»  roOopsimtunap. by sHrm  6030p Ba
TEXHOJIOTHsUIapra SpUIIMIIHU TabMUHIA OwiaH Oupra, KommaHusuiapra 0030p
MaBKEMHH cakjiad KOJUII Ba MyCTaxKamJjaml Y4YyH 3apypaup. XyKyMaTHHHT
UKTUCOAUETIATY POJIH Ba parOatiaHTUpyBun MexaHu3miap (Macanan, 1980+#iumnap
oxupuaa byrok DpUTaHUSHUHT TYFPUAAH-TYFPU XOPWKUM HMHBECTULMSIIAPHU
parOaTIaHTUPHIN CTPATETUSACH) XaM MHBECTOPJIAP TOMOHHIAH KaOyd KHJIMHAJIUTaH
Kapopiapra >KUIAui Tabcup Kypcataau. byrynru kynaa xymnad TMKnmap y3apo
aKuusijgapra 3rajliK KWIMIIHUHT SIrOHA TU3UMUHM sIpaTu0, Oup BaKTHUHT y3ujaa Oup

HCYTa MaMJlakKaTAa CaBA0 Ba MHBCCTUIHA CTPATCTUACUHHN aMaJil'a OIIMPMOKJIaJ1ap.

Vrran acpaunr 70-80#wmapuna AKlllxan Tamkapuna, aviHukca EBpora
uttudoxuna xkyapamm TMKnap maiigo Oyma Oomnutad, cyHrru mantaa OyHual
koprnopamsinap Kanyou-Illapkuit Ocué xamaa JlotuH AMepuKacHHUHT YcuO
KeJa€TraH WKTUCOAMETIIapuaa Xam to3ara keamokiaanap. byrynru kynaa AKII
TMKnapu xuaguii pakoOaTra ayd Kenauiap Ba CAHOATHHHT Jesipiau  Oapua
TapMOKJIapUJia YIAPHUHT CY3CH3 €TAKYMJIMK KWJTaH JaBpU SKyHJAHTaH KYypUHAIH.
YmlOy Hazapus jouwpacuja Mamiakariap Ba MWUIMH HKTHCOAUETIAp YpTacuia
aBBAJIPOK 03ara KelraH HWepapxXuk MyHocabarmap Y3rapub Oopmoxna. bupok
Ma3Kyp Hazapusl TYFPUAAH-TYFPU XOPWKUM HHBECTUIMSIAPHU >Kan0d STUII y4yH
MachyJl JIaBJiaT OpPraHJIapyd Ba WIOpATApWHU XAETHM IUKIIHA TaXJWil KHJIAITHU
MyaiisiH ToBapra, KEHI TOBap TypyxJjapwura, TapMOKJap Ba TEXHOJOTHUsIIapra
HUcOaTaH Ty00an aapaxkana TaaOWK STUIIHM parOariaHTUpand. Maskyp Hazapus
CaHOATHUHT €TaK4YM TapMOKJIapu (MacajaH, MalllMHACO3JIMK, (papMarieBTHKa, IOKCaK
TEXHOJIOTHSUIM KUMEBUH HIIA0 YHMKAPUIIUIAP, FOK TAIHII, adpPOKOCMHUK Ma)KMya)
Xamja WIFop TexHojorusuiap (MacajaH, MHUKPOIJICKTPOHHKA, SHTM MaTepHualliap,
OMOTEXHOJNIOTHSUIAP) Xa€TH IUKIWHUHAT OOCKWWIAPWHU TaJIKWK OTHII Ba

MOHUTOPUHTUHY YTKa3ULIAA KUIIUN EplaM OepUIlld MyMKHH.
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TMKnapuunr ycumm cababnapu Ba ylIapHUHT MIUIA0 YUKAPHUIIHU XOPHXKra
kyunpuin Tyrpucunaru Kapopiapu C.I.Xaiimep tomonunman 1960 iiunna taxjiaun
stunrad o’ VHUHT TaAKMKOTH Kyifuzard (UKpra acoCHaHTaHIH: XOPHKIHK
WHBECTOpJap OO30pHMHI HOMYyKaMMaJUIMTHAaH (oiiamaHuIIra HWHTUJIAAUIIAp,
YYHKM XOpWXra KWIMHAJUIaH HWOUIa0 YMKApull WHBECTHLMSUIAPH MaXaJUuIui
0030paru MHBECTUIMATa HUCOATaH IOKOPH TaBaKKaJIYWIMK Ba XapaxaTyiap OuiaH
O0ofnuK. ByHmaH Tamkapu, TEXHMK Ba TAIIKWIMKA Macajanap, OIy >KyMiaJaH,
XOpIKIAru (puiman Ba KOpXOHaJIapHU OOLIKAPHIL, MAPKETUHT (PAOJIMATUHYU TAILIKHIL
ATHIN Ba MaJaHUM TYCUKJIap OuiaH OOFIMK Xapa)kaTIapHU KOIUIall Y4yH KyIIMMua
uHBecTuIMsUam Tanad stuiaau. ly OoucnaH, XopwKra MHBECTULIUS KUPUTAETTaH
¢upmMa Ba KOMIIaHUAJAp Yy3Ura XOC YCTYHJMKKa dra Oyiunuiapy, aMaiaa ica

0030paru HoMyKaMMaJTUKIapaH (oiaiaHuIuIapy J03UM.

Kungis0eprep (1969iin1) Ma3kyp FOSHU siHaZa PUBOXKIAHTUPHO, OO30pHUHT
Homykammauuru tydaiiin TMKra myBaddakuar keaTupaaurad TypTra Ooll

oMUJTHU axkpaTtuO onau. bymap Kyﬁnz[amnapz[np:lo

[ (dbupMalapHUHT TOBap cuécatu OwilaH OOFIMK HOMYKaMMaJUIUKJap,
SbHU MapKETHHI TEXHOJIOTHUSACH, CaBAO MapKacH Ba ToBapiiap ypTacujaaru

dapxianu,

[ unIad YMKapuIll OMHJJIapu OuJiaH OOFIMK HOMYKaMMAaJUIMKJIAp, SbHU
UILIad YUKApUIl yCTUIAH TYFPUIAH-TYFPU HA30paT YpHATHII, Y3 TEXHOJOTHUSIIAPH,

UIIYM-XOAUMIIAp Majlakacu, KamuTasl 6030pJiapura UMTHESHN KUPUIT UMKOHUSTH;

] WYKA Ba TalllKd TEXKAMKOPJIMKIAH KEHr Kynamzaa Qoiiananuii

UMKOHHUATH (KyJIaM caMapacw);

[ JaBJIaT UKTUCOAUN CUECATH Ba YHUHT 0030pra TabCUPH.

® Hymer S. The international operations of natidirats: a study of foreign direct investment //
Journal of Development Economics. Cambridge, 19¥blume No.4. - pp.387-400.

19 The nature of the transnational firm / C. Pitel&, Sugden, J. Cantwell etc.; - London:
Routledge, 1991. - 16-63 pp.
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TMKnapra aucOataH MOHOIOJUCTUK pakoOaT Ha3apHsICHHU KYIaml Uiniad
YUKApUII OMWIIAPH, HCTEHbMOTUYMIAP, MIYHUHTJCK XalKapo HWIUIA0 YHKapHII
Jovpacuia KeHI' KyJaMJIM TexKall, TUCTpUOyLHs Ba TAbMUHOT KaOU MacajaJlapHUHT
TAAKUK OSTUIMIIUTa OJu0 Kenau. busHuHr ¢ukpumuzya, ymlOy HazapusaaH
TMKnapHuHr XaM Maxauiuil, XaM Xoprxuil 6o3opiapaa myBadaxusaTin Gaoaust

KYypcaTHIlMra KyMakjialmaaurad OMAJUIApHHU Ypranuniaa GoianaHui MyMKUH.

KuukkepOokep (1973 iiwn) TYFpunaH-TYFpu XOPWKHN HHBECTUIVSUIAD Ba
OJIUTOIIOJIMCTUK MyXo(a3za FOACUHU WIrapu Cypau. YHUHI (QUKpHUra Kypa, Kydju
pakobaT XykKM cypraH coxajapaa 0030p Ty3WJIMacH Ba €TaKYMHUHT XapakaTiapu
pakobatun QupManap TOMOHHIAH TYFPUIAH-TYFPU XOPWKUN HMHBECTULUSTIAPHU
amajira OUIMpUII CypbaTUHU Oenrmnad OepaguraH MyXuUM OMUI XUCOOJIaHAIU.
VYuunr  taakukoruga  1948-1967 iwmmnmap  pgaBommpa 187 Tta  AKII
KOPIOPALMACUHUHT XalKapo (aoJusTUHU YpraHwirad OYnu0, OJIMrOnOJIMCTHK
TapMOKJIap/la XOpWXKIra HMHBECTHLMSJIADHM amalira OLIMpraH eTakuu Qupmanap
OpPTHIAH VIAPHUHI MaxXalUIMil paKoOATYMIapH XaM OOpHINH HAMOSH OYiImm.
«ETakun KeTWaaH Jpramuinr» CTPaTeTUSCUHUHT aManra KyJuranunumu 45 ¢owus

XoJuIap/ia MacTIa0Kd WHBECTHUIUS KUPUTWITAHIAH KEHUHTH yd Hui gaBomMuzaa, /5

(dhou3s xosutapa 3ca eTTU Wil MoOaHU1a Ky3aTUJITaH.

Hly 6wian Oupra alTHII >KOM3KHM, KOHLEHTpALUsIIAIlyB Japa’kacu HOKOpU
Oynaran TapMokiapiaa (MHCOJI Y4yH, JHEpPreTHKa Ba MeETaLTyprus) Oy KkaOu
CTpaTerusi KamjJaH-kaM y4ypa0®, Hapxyjap TymuO Kerummura Ba Oapuya
OJIUTOMOJIMCTIIAP YYyH HYKOTHULUIAp KENTHpaJuraH pakoOaT KypamugaH Kypa

eTakyuiap 0030pHU Y3apo TaKkCHUMIIA0 OJHIIHYU ad3ai Kypaauuap.

I'pam (1978iir) Ma3kyp MOJCIHA OUPMYyHYa TAKOMUJUIAIITHPUO, €BPOMAIK

TMKnapauar AKIlxarn naBecTumsiapu 6unan OOFIUK KapopiapruHHU U30XIaIlra

X The nature of the transnational firm / C. Pitel&, Sugden, J. Cantwell etc.; - London:
Routledge, 1991. - 16-63 pp.
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xapakat K> OmaMeAHT (GEKpHra Kypa, MasKyp HHBECTHIHSUIAPHHHI OOLI
makcaan AKII xymynuma eBpomaiMk pakoOaTdmiap OWIIaH «Kypaiiui» 3Mac,
Oanku AMepuKka KOMIAHUSUIApUHUHT EBpomajmaru crpaTerusicura KapLIWJIHK
Kypcaruuian ubopataup. Maxammuii 603opaarn «AMepuka xaBpuHu» Oaptapad
KWJIMII MaKCaJauaa €BpoNajuK (upmaiap XajJkapo MaiJOoHra YMKHILNra KapaTuiral
qyopa-TaOupIapHu KYJU1aau. OalHaIMWIAJUTAIITUPUIITa KapaTWIrad
UHTWIMLOUIApUHY  skyHiaaaunap. Ilynpait kwiml, TYFpUAaH-TYFpPU XOPHKUIN
MHBECTULIMSUIAp JacTyIabKy OOCKUYIapJa XaMulla XaM aHUK-paBIIaH MUKTUCOIUMN
doiina onumHM Ky3namald, Oanku Maxauauii 0o3opJa Ba XOpIKOA Aacocuit
pakoOaTYMIIapUHH «EHTUINTa» KapaTWiraH *aBoO yopanapu cudartuia Kapaauliu
XaM MYMKHMH. ByHJIall MOJEIHMHI 3aMOHABUMIAIITUPUITAH KYpUHUIIM OyTryHIH
KyHJa XaM amanga 0ynu0, y TaxMUHAH OUp XHJI UKTUCOIUN TapaKKUETTa SPUIITraH
mamiakatiap, xycycan AKII, EBponma xamaa SnoHusga ByKyara Kenras

MOJIHSIBUM KUXaTAaH KyApaTiIn KOMITaHUATIapra HHUCOaTaH KS'/JIJIaHI/IHII/I MYMKUH.

WNuatepnamuzamus rosicu (uHria. Internalization -6apua TexHonormsuiap Ba
HOYy-XayJlapHU OWpPJAIITHPHILN) HWUPUK KOPIOPAIMSUIAPHUHT  TYFPUAAH-TYFpU
WHBECTUIMSUIApH  OWiaH  yJapHUHT  OW3HEC-QYHKIMsUIapu  ypTacuaaru
MHTErpalUsIallyBHU  aKC ATTUpaaud. bo3op HOMyKaMMaUTMKIIApU  MaBXY/]
OYIUIIMHY KYy37a TyTaauran Maskyp rosi /O+4irimapHUHT UKKUHYM sipMuia Penuur
yauBepcutetuHUHT (Bytok Bpurtanus) ukku nkrucomuncu — [1.bakkmu Ba M.Kaccon
TOMOHHUJAH H30XjaHraH. Maskyp Hazapusra (1976 iiun) MyBODHK, SIXJIUT HUYKU
Ty3WIMaHU INAKJUIAHTUPraH Wupuk ¢upmanap V3 (QaonusTMHU  XOpHXKIa
KEHTaHTHPHIIIAPH yayH KEHI MMKOHHSTIApra sra.'> Yiap aBBairu HazapusiapHu
(xycycan C.Xaiimep Ba U.KunmnpOeprep TOMOHHAAH HILIA0 YMKWJITaH Hazapui
KOHIICTIIMSUTAPHK) WOUIA0 YUKAPHUITHWHT TYTraH YpHUTA JKyJa KaTTa 3BTHOOp

O0epu0, KOMMNAHUSUIAPHUHT €TaK4YM YPUHIAPHU drayiaii Ba Y3 (HAoIUATHHU

XOpWXKHM  0o30piiapra KEHraWTHpUIll HWMKOHMHU OepamuraH Oomika HOEO

12 Graham E. Transatlantic investment by multinatidinens: a rivalistic phenomenon? // Journal
of post keynesian economics. — New York, 1978. e 1, No. 1. — pp. 82-99;

13 Meyer K. Direct Investment in Economies in Traiosit — Cheltenham: Edward Elgar, 1998. —
308 pp.
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YCTYHIUKIApHU (XycycaH, (aonuaTHU Xankapo MUKECAA TalIKWI OSTUII Ba
OOIIKAPHII, MAPKETUHT Ba TABMUHOT XM3MATHUHU WYIra KYWWII, IOKOPU CaBUSIard
MOJIMSIBUM MEHE)KMEHTHM TabMHUHIIAII KaOWIApHH) €Tapiid Japaxkaaa WHoOaTra
ofIMaraHinukga anbnagunap. busHuHr  Qukpummzua, xankapo MalJoHIa
myBadakuarin  paoauar KypcaTUIl Ba pakoOaTOapAONUIMKHH TabMHHJIAII
TMKnap yuyH unuiad yukapuil OMWUIAPUHUHT Y3UTHHA eTapiau OyiMaciaH, Oanku
OOIIKapHIll Ba MAPKETUHT HOY-XayCHHH, OOIIKA MHTEIEKTyasl MYJIK OWiiaH OOFIHK

YCTYHIUKIAPHU UHTCPHAJUIAIOTUPHUIT XaM MYXUM aXaMHAT KacO oTau.

Amanna wmHTepHautamTupuil sxkapaéHuna HUOKP  xapaxkatinapu roxopu
OynmO, kanuTaym Tanad KwiagwradH wnoiad  umkapum  (kuM€ - caHoAaTH,
aBTOMOOMJICO3JIMK) XaMjla KOMIIOHEHT Ba SPUM Tal€p MaxCyyloT KYypHHHUIIHMIATH
KaTTa MHUKJIOpJa OpPAUK ToBapiap (Maulmiid SIeKTPOHUKA, (hapMalleBTHKA) MaBKY/T
Oynran Oapuya caHoaT CeKTopJiapura Xxocaup. WIFop XOpWXKUNA HMHBECTHUIUS
arenyimkiaapu  (macaman, TaiiBanb Ba  CuHramypaard  HMHBECTHUIHMSIIAPHU
parGatnantupum nenapramenTiapu) HWUOKPra xuimHran karra xapaxkariap Ba
TPAHCMWUIMMJIAIITAPUII ~ UMKOHMATIAPUHU  y3apo  Oormaiimwiap.  Tawnmnamn
UMKOHUATH Oynran xomapaa 3ca ynap HUOKP yuyn aiinmanma maOnarMHUHT
KarTapok KucmuHu capdumaiauran TMKnapuu adzan kypaaunap. Vaura xoc
coXaJapHH pUBOXKJIaHTUpHI yuyH sHru TMKinapuu »xanb stuiga xam aHa nryHjaan
MyHOcabaT Kymianunaau. Kypub unkunaérran Ha3apusi UIYHUHT/IEK, KOHUYMJIMK Ba
NEXKOHUYMIIMK coxaidapuja, Iy OwiiaH Oupra Xu3MaT KypcaTull coXacuja
KOMIIAHUSIAp IOpUTAETTaH OalHATMUIAJUTAIITHPUII CTPATETHSICHHN aHT1a0 eTUIIra
KYMaKJIaIIAIIA MyYMKHH. .

M.IToptrep TMK ctparerusiiapu OusiaH MHBECTULMSIIAPHU KaiO Kuiaa€TraH
MaMJIaKaTJIApDHUHT  PaKOOATUMIIMK  YCTYHJIUTM  ypTacuaard  OOFJIMKIMKHU
MaBXXyJIMTUTra YbTUOOPHU KapaTaiau. busHuHr duxpummusra xypa, ymoly Hazapus
O0an3u onumiap (kymianad, JK.JJaHHMHT) TOMOHHWIAH TaHKWJ KWJIMHTAHJIATHra
KapaMacJiaH, pako0aT yCTYHJIUTHHUHT aCOCUU OMUJUIapUra YbTHOOp Oepranu xoJiaa
TPAaHCMWJUIMM KOMMaHUsIap (GaoNUsITUHU YYKYpPpPOK YpraHumra Kymakialaiw,

SITbHU.
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1. KopmopatuB ctpaterus, Ty3wiMa Ba pakoOaT: OOIIKApyB Ba €TAKYMIHMK
MaxopaTH, KOMIIAHUSI  Makcajjiapu, OWM3HECHHHI SHTH  HYHaJIHIUIapUHU

TAIIKWJIJIAIOTUPUAIIL, TaI[6I/IpK0pJ'II/IK, KaInuTaja OMJIaH TabMUHJIAHTAHJIMK Ba XaKo030,

2. MaBxyq oMWIap, XyCycaH HWHCOH pecypcliapd, OWINM, KamuTall,

uH(paTy3uIMa Kabu OMUILIAp X0JIaTH;

3. Mamnakatnaru Tana® (0030p) XaXMH, YHHHT YCHII CypbatiapH,

HCTEHMOIUMIIAPHUHT TabaKaiallyBy Ba TaBCUDH;
4. Kymakuu Ba KyIIMM4a TAPMOKJIAp MaBXKYIJIUTH.

CaHoatna TapakKuil 3TraH KyMakyd TApMOKJAPHUHT MaBKyJIUTH TYFpUIaH-
TYFPU XOPMKUM WHBECTUIUSIIAP YUYH MYXUM O€NTUIOBUM OMUJI OYIuO Xu3mar
Kuiagu. MacanaH, 3aMOHAaBHM O3MK - OBKAT CAHOAQTUHU PHUBOKJIAHTHPHILI arpap
coxa Maxcynornapu (cyr, TYIIT, 3upaBopiiap, KOHCEPBAHTIAp Ba OomIKamap),
TErMIUIA XaKMJAard ypam Ba KaJoOKJall yCKyHaJIapH, 3aMOHABHMI YaKaHa CaBlIO
TU3UMH MaBXYAJIUTUra OOFJIMK;, aBTOMOOWJICO3JIMKHU TapakKUi STUIIM Y4YyH d3ca
aloxXyaa KHCMJap Ba arperaTiapHu  (mlactMacca JleTayuiap, JIBUTaTesiap,
aKKyMYyJISITOpJIap Ba OOIIKaJIapHM) WNUIad YUKapaJuraH KOPXOHANAp KyMard 3apyp
oynmagu. dakat ymyMmuil €HmamryB €paaMuarnHa caHoaTaa pako0aTOapaoNUTMKHU
omnpuO, OapKapop HMKTUCOAUN YCUIIHM TabMHUHJIALl MMKOHMUATHUrA 3ra Oyiuin

MYMKHH.

Xankapo Taxpuba IMIyHH KYpCaTMOKIAKH, TYFPUAAH-TYFPH XOPHKHIA
MHBECTULMSUIAPHU )KaI0 KWIMILTa KapaTWirad cuécaTr eTakdu TapMoKiap arpoduia
KMYMK CTPAaTETMK CEKTOPJIAPHM PHUBOXKJIAHTUPUILNTA NYHANTUPWINMIIA KEpak.
XyKymaT TapakKuil STTUPHUIIHMA MakcaJl KWIMO Kyiran xap Oup yCTyBOp caHOAar
TapMOFH yUyH MaxXaJUIMi Tajnad Ba Takau( X0JIATH CUHYMKIA0 YPraHWINIIHN JO3HUM.
Hly Ooucnan TYFpUAaH-TYFpPU XOPWKUN WMHBECTULUSJIAPHU >Kaji® KWJIHMII Ba
XOpPW)KUA HHBECTOp (HAaoJIMATHHU TapTUOra COJIMII HIUIAPUHU  UKTUCOIUMN
CUECATHUHI CAaHOAT, KUYMK OM3HEC Ba COJIMKKA TOPTUII Kabu xaOxamapu OwuiiaH
Oupraiukna amaira ONIMPUIN  Makcaara MyBopuKk  Oymamu.  byHnai

MYBO(bI/IKJIaIHTI/IpI/IJIFaH CHECAaTHHU amaira OolMpuIl MaKCaJIn paBUIIAd TCTHIIIAU
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TapMOK Ba  MHUHTaKajapra XOPWKUH  WHBECTULUSUIAPHU  Kajl0  ATHII

caMapaopJUIrniai OINpHIITra XUu3MaT KUjaaJiu.

TYFpuIan-Tyrpu XOPHWXKUMKW HMHBECTHULIMSIIAPTA JIOUP MAKPOMKTHUCOIUMN
Hazapus Koxxuma (1973 wiwur, 1990 #iwn) Ba O3zaBa (1984 iimn) unuiapuna 0aéx
ATWITaH. YHra kypa amnoH ¢upmaiapd TOMOHUJIAH amaira OLIMPWITraH TYFpHUIaH-
TYFpU XOPWXKUUA HMHBECTULMSANIAD JacTaBBaj caplora MyBOoQUKJIATaH OYiauo,
KUECHI YCTYHIIMK TaMOMHMIN Tanabiapura xaBob Gepammmap. V3 HapGatuma AKIII
KOMITAaHUSIJIADUHUHT XOPWKIAArd MHBECTULIMSIAPH 3Ca JACTaBBaj OJUTOMOJIMCTHK
0030p Ty3wJIMacu AOWpacHia amajra OMMPUINO, CaBlora KapIlM WHBECTHUIUSIIAP
Typura KHpaad, XaMmJa MamJakaT MKTUCOOUETH Yy4uyH cajbuil okubatiap
KeITUPHUINN 9SXTUMOJTH IOKOPHIMTHHH TabKumiaimm.* KoxuMa —Xakukatia
TYFPUAAH-TYFPU XOPWKUN MHBECTULMSTIAP OpAIMK MaxCyloTiap OuiaH caBao
KWJIMII YYyH caMapaji BocuTa cudaruia unuiamuy Kepak, Aed xucobnaiau, Oupok
OyHJall WHBECTULMSUIAp BaKTH Ba YJIAPHUHT MWYHAIMIIMHUA ©0030p Kywiapu

TabCHUpHaa OCATUIIAHHUIIHN JIO3UMIUTHHU ajoxuga Tﬁ’BKHI[J'IElfII[H.

K. dauuur (1997 #inn) TOMOHMIAH HIIA0 YMKWITaH Xajakapo HImia0
YUKAPUILTa OWJ DKJIEKTUK Ha3apus TYFPUIAH-TYFPU XOPW)KMM WHBECTULMSIIAD Ba
XaJIKapo MIIad YMKApUIl MacajalapuHU TaAKUK STUIIAa MUHAYCTpUasl EHJAIILYB,
KOWJIAIyB Ba MHTEPHAIAIITHPUIL KaOU Ha3apuil KOHLENLIMsUIapAaH Ouprajiukia
doiinanamamn.’”> VmlOy mHasapusra MyBOGHK, TYFPHIAH-TYFPH  XOPHKHIl
MHBECTULIMSUIADHU aMajra OLIMPHMII Y4YyH yd IIapT Oynumm Tanad STUIaau.
bupununnan, ¢upma kabyn kunma€rran mamiakatr 6o3opuna OeroHa OYiraHIMru
cababnu ro3ara KeJaJAuraH HOKYJAWIMKIApHU €HTUII MAaKCcaauaa MYJIKUR
YCTYHJIMKJIapra sra Oynumu mapT. MyJK HyKTau Ha3apuJaH YCTYHJIUK yd4 XHJI
KYpUHMILAArd OapKapop-MyalsH aKTHBIAp,  SKymyajgaH, HIUIad YUKapHII

TCXHOJOTHUACH, TAILIKWUIAN pecypciiap Ba MAapKETHUHI' YCYJJIapura SrajJliuK KUJIWuIigaH

4 Meyer K. Direct Investment in Economies in Traiosit — Cheltenham: Edward Elgar, 1998. —
308 pp.

15 Dunning J. Trade, location of economic activitglahe MNE: a search for an eclectic approach.
/I The International Allocation of Economic Actiyif Edited by B.Ohlin and P.O. Hesselborn. —
London: Macmillan, 1977. - pp. 395-418.
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uboparmup. MkkuHummad, KaOyn Kuia€TraH MamilakaT WYKH 0030pra Xm3Mmar
Kypcatum  €kd  IKcmopT Oaszacu  cudaruga  polganaHuUTIAAUraH — XOPHXK
MHBECTULIMSICUHM KaJI0 3TUII YUYyH MyalsiH yCTYHJIMKIJIapra sra Oynuiu jgo3um. by
YCTYHJIMK YJKaH Ba MMKOHHSTIAPU KEHI HYKH 0030p, Majakajid axoJd, IMacT
TPaHCIOPT  XapaXkaTjiapu, HWHBECTULUSHU  parOaTyiaHTUpuIl, Ccuécuil  Ba
MaKpPOUKTUCOAUM MYXMTHHUHI OapKapopyiurd KaOM OMWIIApHU ¥3 MYWra OJIMILN
MyMKUH. Ym0y ommwuiap KaOyn KWIyBYM MaMJIAKaTHUHT TapakKUET OOCKUYH,
UKTUCOIUN cuécaT Ba CaAHOATJIAIUTUPHUIL CTPATErHsCUra y3BUH OOFIMKAMP.
YuuHYuAaH, WHTEPHAIAIITUPHUIL YCTYHIUKIApU IIyHAAH JAajojiaT Oepaauku,
MYJIKYMJIMK Ba OKOWIAIlyB OMWUIApM MyaWsH MamJlakaTia TYFpUIAH-TYFpU
MHBECTULIMSUIADHU ~ aMmalira OLUMpUINTra TypTKM OynraHaa, ¢upma Maskyp
YCTYHJIMKJIAPHU Y3 WUKJIa CaKJIad KOJIUII YIapHU XOPWKHUHM pupmanapra COTUII EKU

JULIeH3WsIIalTa HucOaTan oinanu SKaHIUTHIaH JajioaaT Oepaiu.

[ynnait kuauO, SKIEKTUK Hazapus (upma OUp BaKTHUHT y3ujga Oapua yd
yCTyHIMKAaH (oiianaHa oyiraH TakKIupAa XOpwxK Oo3opuia TYFpUAAH-TYFpU
UHBECTHLIMsUIap €paaMuja  MyBadhPakusTIM Ul  IOPUTHILM  MYMKHHJIUTHJAH
nanonat Oepamu. Macanan, ¢upma (akar MyJIKYHMIMK EKM JKOWIAIIYB HyKTau-
Ha3apuaH YCTYHJIMKKa ora Oyiica, y Xopuxuil 60o30opaa skcrnopt €ku ppaHyai3uHr

Kabu y3rava Xxu3maT KypcaTuill yCIyOIapuHu KYJIIald MyMKUH OYiiau.

buznuHr QukpuMHzyda, TYFPUAAH - TYFPU XOPWXKHUM HMHBECTHLMAJIAPTa OUJ
Ha3apui KOHLENIMUIAp TPAaHCMUJUIMA KOPIOPALUSAIAPHUHT XaJIKapO HWHBECTULUSA
daonuATH Ba yJAPHUHT MUJUIMA HMKTHUCOAUET TapaKKUETHUra TabCUPUHU TaJIKHK
ATHILA MyXUM axaMusT KacO staau. Ynapnaan ypunnu doitnananum TMKnapausar
UII FOPUTUIIM, CTPATETWsCH Ba WHBECTULMSUIApra OWJ Kapopiap KaOysl KWJIMII
Kapa€HUHU YPraHWIl OpKAIW TYFPHUIAH-TYFPU XOPMKUM MHBECTULMSIIAPHU >Kaji0
KWJIUIIHY (PaoJIIAIlITUPUIL YUYYH YUYyH camapajid UKTHUCOAMM cuécaT BOCUTaJIapUHU
KyJulalmra MMKOHMAT spaTaiv. AWpPUM Ha3apUAJIApHUHI KOMAAJIAPU YTULI JaBpU
UKTUCOAUETUHU OolIaH KeuupaéTraH Mamiakariapra Oy Oopagaru cu€caTHUHT
caMapaJld BOCUTAJApPUHM KYyJUIalll XaMJa XOPWKMM WHBECTHLMUIAPD OKUMHUHHU

KYDaUTUpUII Makcaauaa HIUIATHIMIIN MYMKHH. XycycaH, TOBapHUHT TaOuuit
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XAETUH LIMKJIM HA3apusICU acocCiIapu TYFPUIAH-TYFPU XOPWKUM WHBECTULUSIIAPHU
KaJI0 ATUII YYyH Machyl] JaBlaT OpraHjapy Ba WAOpaJapUHU XaETUN LUKIUIApHU
KEHI TOBap TypyXJapH, TapMOKJIap Ba TEXHOJOIrMsulapra HucOaTaH I1J100ai
napaxaza KyJUIAHWIMIOM MYMKHH. Ma3skyp Ha3zapuss CaHOATHHHI €TaK4u
TapMOKJiapu (MacajaH, MAaIIMHACO3NUK, (apMaleBTHKa, FOKCAK TEXHOJOTHATa
acocllaHTaH KUME CaHOaTH, TYKMMA4WIMK Ba €HTHMJ CAaHOATH) Xamla WIFOp
TexHoyorusutap  (MacaliaH, MHKPODJIEKTPOHMKA, SHTU  Marepuauiap  EKd
OunoTexHoONOTHsIIap) Xa€THil [UKIMHUHT OOCKMYWIAPWHHM TAJKUK OTHII Ba
MOHUTOPUHTUHHU YTKasuliga Kunauil Epaam Oepumm MymkuH. LyHUHTIEK,
XaJKapo HIUIa0 YHWKApUIIra OWJI JKJICKTHUK Ha3apHsICHAaH  TYFpUIAH-TYFpU
MHBECTHLMSUTapHU kand kwmina TMKnap (Mmurad dmkapuin TeXHOJOTHSICH,
TAlIKWJIMA ~ pecypciiap Ba MApKETUHT yCyJUlapura OJrajluk KaOu MYJIKdAd
YCTYHJIMKIIAp) XaMIa MHJUIMH WKTUCOAMETHUHT (MYKM 0030pra Xu3MaT KypCaTuIll
€kn skcnopt Oaszacu cudaruga ¢oianaHUIAAUraH KOWJAIlyB YCTYHJIMKIAPH,
KyMJIaIaH KeHT MYKH 0030p, Majlakalld UITYM Ky4H, MacT TPAaHCHOPT XapaxkaTiaapu,
MHBECTULIMSIHM ~ parOaTIaHTUPUIL, CHECUH Ba MAKPOMKTUCOAUN MYXMTHHUHL
OapKapopiauru Kabu oMIUIap) KHECHH YCTYHIMKIAPHHA MYHTa3aM MOHUTOPHHT

KO Oopwiia GoiiaaHuI MyMKHH.
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1.2. Mujuiuii MKTHCOAUETTA TYFPUAAH-TYFPU XOPUKUI MHBECTHIUSIIAPHU

’KaJ10 STUIIHUHT 3apyPaTH Ba YHUHT HKTUCOIMI acocjapu

TyFpuIan-TyFpyu XOPMKUKM MWHBECTULHMSIIAD MUJUIMA UKTUCOIUET YUYYH MYXUM
axaMmusTra sra OynuO, yjnap WYKM KamMfapManap JapakacullaH HOKOpH MHKIOopa
WHBECTUIMSUIAPDHU aMalra OIIMPHIN, TYJIOB OalaHCHMHM Kyiiad -  KyBBaTJall Ba
IIYHUHTIEK SKCHOPT MMKOHUSATHHM KEHTaWTHPHUIL OPKaJd UKTHUCOAHMM TapakKUETra
WOKOOMI TabCUp KYpcaTUIIUM MYMKHH. TYFpUIAH-TYFpU XOPIKUNA WHBECTHUIIHSIIAP
aJoXyU1a KopXoHanap (paoausTH y4yH MILIA0 YMKAPUII Ba KaUTall caMapaJopIuruHu
OIIMPHIL, SHTM TEXHOJOTHUSIAPHU JKOPUM OTUII Ba MEHEKMEHT TU3UMUHU
TaKOMIWUIAIITHPHUIIAA XaM MyXUM VpHH TyTaaw. YOy jkapaHiap MamiakaTiaru
Oomika unuiad YukKapyBuuiaap, OyropTMadmiap Ba pakoOaruuiapra OUJIBOCUTA TabCUP
KYpCcaTUIIN OpKaJIM HWYKH MCTEHMOJI Ba KamuTal OO30pJIapUHMHT TapKuOu Ba
PUBOKJIAHUILINTA, IIIYHUHTJEK, UITYUIAPHUHT KYHUKMaTapy Ba aMaluil TaxKpuOacuHU

omupuuira épaam oepaau.

VTKa3HIran TagKHKOTIAp MIYHH KYpPCaTMOKIATH ), MIIIHH HMKTHCOMMETHHHT
TYFPUIAH-TYFPU XOPYKUH WHBECTHLMSIAPHU Kal0 KWIMII Ba yinapjaaH QoiaamaHum
camapaJIopJura UYKM Ba TalIKW OO30pHUHI Xa)KMH, TaOMHMH Ba MUHEpal pecypciap
OunaH TabMUHJAHTAHJINIY, Malakald WIIYA Ky4d MaBXyUIUTH, 3aMOHABHIA
TpaHCHOPT Ba 0030p HWHOPATY3WIMACHHHUHI UIAKJIJIAHTAHIUTHA, MaKpOUKTHUCOIUIA
OapKapopiMK Ba HMKTHUCOAUN YCHII cypbaTiapu KkKabu kymiad ommiap Ouiad

yamOapyac OOFIUKIUP.

AkcapusT XoJutapja OO30pHMHI MKTHUCOAMM CAJOXUSTH HYKH 0030p XamMHU
(s MYKM MaxXCysIoT) Xamja Y30K MYIUIaTHH Ky3jiaran 0030p »K03u0aIopIuru
(ukTHCOAMIA YcHI cypbaTiiapu) OwiiaH }"/JIIIaHaz[I/I.17 Maxanuii 0030pHUHT KaTTa Ba

ycuira MOMWIITUTH XOPMXKUA WHBECTOpra JacTla0OKu XapakaTiapHU OKJad, hiuiad

8 Lankes H.P., Venables A.J. Foreign Direct Investimia Economic Transition: the Changing

Pattern of Investments. // Journal of Economic3mahsition. — London, 1996. - Volume 4, No. 2. -
pp.331-347.

" Meyer K. Direct Investment in Economies in Traiosit — Cheltenham: Edward Elgar, 1998. — 308

Pp.



YUKAPUIIHU KEHTaUTUpUII Ba KeArycuja (aoMATUHU SHAAA KEHTaWTUPHII YUyH
MIAPT-IIAPOUT ApaTaau. XOPWKUN WHBEcTOpiap HadakaT mMaxanuil, OaJku 3KCHOPT
GO30pUHMHI MMKOHHSTIAPHHHE XaM xucobra omammiap.'® Masmymkn, 1990 itmap
oommapuaa katop Illapkuit EBporia mammnakatinapuHudr EBpomna Mrtudokura anzo
oymum uctuk6oau EBpoma Go3oprapura SKCHOPT y4yH MYJDKajUIaHTaH Ky1iiad

JOMUXaTapHHU amara OIMMPUINIIIIA MyXUM OMKJT OYJIIH.

Nmnab yukapuill OMWUIAPUHUHT KaM XapKJIMTH MUHTaKara TYFpUIaH-TYFpu
UHBECTULIMSUIApDHU  KaJl0  ATUIIJA MyXUM  axamustra ora. baws3u  Oup
UKTUCOMUYWIAPHUHT (PUKpPHUra Kypa Ma3Kyp OMWJI allHUKCA MIIYM Ky4Yd Xapa)kaTsapu
MaxCyJOT TaHHApXHUAa XKUIAUNA aKC 3TaauraH MIUIad YUKapHII TapMOKJIApHUaa, ShHU
KYI MexXHaT Tanald 3TyBUM KalTa MIJIAIl COXAlapy Y4yH MyXUM YpuH TyTaau. bus
ym0y (ukpra KuCMaH KYIIWITaH XOJJa IIyHH ajJoXyAa TabKUIad YTMOKYMMH3KH,
YTUII UKTUCOAMETH MaMIIaKaTIapyuaa WII XaKWHHUHT MACTIUTH XOPHKUA MHBECTULUS
Kajd KWIUII Y4YyH erapaud wmapt Oyna osMaiau. MHBectopiap ydyH MexXHaT
caMapaJiopJiurd Kympok axamusT kacoO staau. Iy Ooucnan VTuill HKTUCOAUETH
MaMJIaKaTJIapura HMHBECTHULMS JKOMIAETraH TaJOMpKOpiap HII XAaKd Ba MEXHaT

camapaiopiura ybTUOO0p KapaTaauiap.

Wmnopt #ynuma caBao TYCHKIAp MaBXYMJIMTH Ba HMYKH  OO30pHUHT
Myxo(daszalaHraunaurd MYKd  Oo30opra  XU3Mar  KWIMIIHM ~ MakcaJ  KWJIraH
WHBECTUIMSUIAapHU y3ura >xkand kwinamu. Kym xommapma 6o3opra kupub Oopuid
KapLIMCUAaru TYCUKJIap Ba HOMyKaMMall pakoOaT yeT 31 MHBECTULHUSJIAPUHU amaira
OIIMPHUIIl HYIUJIard MYXUM OMUJUIapJiaH Oupu 6}”/J1am/1.19 by ypunpa my Hazapaa
TYTUJIMOKJAKH, UMIOPT KHJIMII yYyH MaBXKYJ IOKOPU COJNHK Ba Tapudiaap XOpHKUI
MHBECTOPJIap TOMOHUJIAH CaBJO TYCHKJIAPUHU «4yeTiiad YTuO» Ou3Hec JonuxalapuHu

OeBocuTa MUKH 0030pa aMmalra OIIMPHIN UINTHEKH maiao Oynaau. bupox O6u3 mrynu

18 Krkosa L. FDI financing of capital formation in fteal and Eastern Europe. — London: EBRD
working paper No. 67, 2001. - 20 p.;

9 Moran T.H. Foreign direct investment and developmére new policy agenda for developing
countries and economies in transition. — Washingtostitute of international economics, 1998. —
191 pages.
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XaM bTHOOpPTra OJUIIMMH3 JIOZUMKH, OyHJal HYJl OpKaJd KaTTa XaKmaa XOPHKUN
WHBECTUIIMSUTAPHU JKaJI0 ITHII UMKOHUATH (PakaT WHpUK WIKU 0030pra EKd SKCHOPT

KWJIWII IMIOTCHIOWAJINIa 3Tra 65,7J'IFaH I/IKTI/ICOILI/IéTJIapFa Xocaup.

boii Tabuuii pecypcnap YTUIl UKTUCOAUETH MamilakaTiapuia TYFpUAaH-TYFpU
XOPWMKUH WHBECTHIMSUIADHUHT MYXHM JETEPMUHAHTH XUCOOJaHamu. XyCYCaH,
Poccus, Ozap6aibkon Ba Ko3ofucToH V3napuHUHT yikaH HedT Ba ras pecypciapu
Tyaiam )Kyaa KaTTa MUKIOPp/a YET 3JT MHBECTUIUSIIAPUHH JKaI0 ITHINTA SPUIIIUIAP.
Vupyk MHBECTUIMS JIOMNXATAPHU IITYHUHIIEK Y30eKHCTOH Ba TypKMaHHCTOHHUHT TOF-
KOH Ba He(T-ra3 coxajlapuja XaMm amalira OLIMPWIMOKAa. YOy TapMoKiapaa
WHBECTUIIMOH JIOWHUXATap WKTUCOMUETIATH SPKUHJIAIITHPUII Ba 0O30p HCIOXOTIIApU
*apa€HU TyrajulaHMaraH, S’bHU MHBECTUIIMS OWJIaH OOFIMK TaBaKKaTUYUIIUK Japaskacu
HUCOaTaH IOKOpU OYIraH MAapowTIa amayra OMMpUIMoKaa. by aca Tabuuii pecypcniap
OwiaH OOFIWMK WHBECTUIIMSIIAD aKCAPUAT XOJUIap/aa KahWTa WIUIANl TapMOKJap/ard
Joiunxanapaad Qapk KATUIIMAAH aajnonat Oepaau. Mucon Tapukacuja KeITHUPHIL
JIO3UMKH, Y30€KHCTOH MKTHCOAMETHIA POCCHSHHHT Jlykoiin Ba ['azmpow,
Manaiizusiaunr [lerponac, Xutoiinuar CNPCxkabu koMnaHusiapu TOMOHUIAH HEPT
Ba ra3 CaHoaTuja amajira OIIMPUIAETraH MHBECTUIUS JIOMMXalapy acoCaH 3KCIOPT
0030pM  IXTUEKMHU  Ky3JlaraH Ba JapOMaJHUHI  AaCOCHA  KUCMHU  JPKHUH
KOHBEpTAlMAJIAHYBUM BalOTara TYFpu Kejaau. by sca MHBECTHIIMS Ba BajlioTa
TABAKKATYWINTAHA KAaMaWTUPHUII YIYH MyXUM axamusTra sra. Xajakapo MOJus
WHCTUTYTJAPU Ba XOPWKUNA KOMITAHMsUIap OWJIaH TY3WJIraH IIapTHOMAa Ba OUTUMIIAD
acocuga 2011 #iunga MKTUCOAUMETMMM3HUHI peal CeKTopura 3 MIpPA.JJaH OPTHUK
WHBECTHUIIMSI KUPUTUIN Ky3aa TyrwiMoknaa. lllyan Tapkmanmam Kepakku, Oy
MaOJarHUHT 2,2 MIIpA.AaH opTuFu €xku 73 housaaH 3UEAMHU TYFPUIAH-TYFPHU YET JJI

20
HWHBCCTUIUSIAPU TAIIKWII OTA/IU.

XopwKuil MHBECTOPJIAP MINTHUPOKUHU KEHTaWTUpHIL OuiiaH OOFJIHK >KapaéHHU

daomnamTUpUILIA COTUK UMTHE3NAPU MYXUM parOaTIaHTUPYBUU yopalapiaH Oupu

20 Kapumo M.A. bapua pexa Ba gactypiapumu3 BaranHuMu3 TapakKMETHHHU IOKCAJITHPHIIL,

XaJKuMu3 (HapOBOHJIIUTHUHY OIIMPHUINTa XU3MaT Kuiiaau. Xank cys3u, Nel6, 22.01.201i.

23



ne6 kapanagu. YOy OMWIHMHI axaMUSATH CYHITH Wuiiapaa Typiad mamiiakatiap
ypracuma XOPWKWM WHBECTUIUSIIAPHU KalI0 JTHIN YUyH pakoOaT Kypamyd KU3ZHIIN
okubOaTuaa Oup MyHuYa KyTapwiau. ByryHru kyHjaa kymiuad mamiiakaTiap MyBaKKaT
yopa cudartuga Mamiakatga KyJald MHBECTUIUS MYXUTHUHHU 03ara KeJITHPHUII
MaKcaJauaa XOPWKUII MHBECTOpJIAp YUyH aloxuja MMTUE3 Ba pardariap TU3UMHUHH

YKOPHI ITMOK1ajiap.

Vrum paBpuHuHT factinabku immiapuaa akcapuat 1lapkuit EBpona Ba MJIX
MaMJIaKaTiIapy XOPH>KUM HHBECTOpIIAp YUYH KYTU1ad COIMK UMTUE3NAPU TAaKAUM 3TTraH
O0ynu6, omatna 2 Wunmad S5 Wwira Kagap aBOM 3TraH COJUKJIApAaH O030]1 3TUIIUII
JABpU KEHI TapKairaH 37u. bupok Oy MMTHE3NAap KYJUIAaHUIIMHUHT JAACTJIA0KU aBpU
Typiu MamJjakariapaa Typiuya Oenrwnanap sau. [lonbimmana Oy Tabpud octuiaa
KOpXOHA (paOJMUATHHHUHT OOLIUTAHUIIY TylTyHusca, Poccus Ba Pymunusina - qactinabku
napomaj oirad Wuin, Yexusiaa 3ca KOpXOHA JaBliaT pyWXaTuJiaH yTraH BakT XUCOO
Oomm caHanrad. byHra Kkymmmua paBuliaa, 0ab3d  MamilakaTiiap  XOPHXKHUM
VHBECTULIASUIAD MINTUPOKUIATM KOPXOHANIAp JapOMaaura KaMauTUPUITaH COJIHUK
CTaBKaJIApUMHU KyJulaml KaOu MMTHUE3NapHU XaM Kyiuiald, onxatna Oy KypcaTKau

oenrunanrad craBkanuHT 15 dousuman 20 hownsurava Tamkua dTapam.

VTHm mapouTHHN GOMIMIAH KeYHpaéTraH MaMmiIakaTiap CONHK TH3HMHHHHT
y3ura Xoc KuxaTiapuiaH OMpU CONMK MMTUENIApU OEpHUIl]a aCOCHI YbTUOOP COJMK
conuHanuran Oasara sMac, OajKy COJUK CTaBKajapura Oepuiuiiuaa 3ad. XyCycaH,
KYIITMHA MamJjlakatiap/ia COJIMKKAa TOpTUIMalurad xapaxariap Toudacura pexiama
xapaxkatiapu, xuzMar cadapu capduapu, IIYHUHTIEK KaWTapuO OJMIIHUHT UMKOHU
OynamaraH Kap3japHH KHUPUTHII HWMKOHUSTH KECKUH 4YeKJaHraH Oyica, Oy Hapca
aKcapusT pHUBOXKJIAHTAaH MamIlakatiapAa oOJaTAa pyxcaT »JSTWIAAH. 3apapliapHu
HaBOaTIaru COJHUK JaBpHUra Ky4upull MEbEPU XaM OJaTAa aHya YekyiIaHraH Oymiuo,
aCOCHI BOCHUTAJIAPHUHT aJaJl aMOPTU3ALMACUHU COJMK MaKcaulapuja KyJulaml Ky

MaMJIaKaTiiapJa pyxcar STHHMaﬁHH.
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WuBecTopnapHu kKajl0d KUIUIIAA COJIMKIAp OpKaldu parOaTiIaHTUPHUILIAH
pecryOnukamu3aa XxaMm keHr (onpananwnanu. Uy ypunna, pecnybnukamusaa Typiau
UMTHE3NAp EpaMuia XOpUKUI MHBECTULIUSATIAPHN CAHOATHUHT YCTYBOP COXaJlapH €KU
MUHTaKajzapra WYHaITHPHUII Makcaauja XyCyCUH XOpM)KUH HHBECTOpJap Yy4yH
GepHiIraH CONMK HMTHE3NIAPHHH KeATHpHII 7103uM.”  Y30eknucrTon Pecry6mmkacu
KOHYHUWINTHAA Ky3da TyTWwiraH parbaT Ba uMTUE3NAp €EpamMuaa  XOPUKHIA
WHBECTHUIMSUIAPHU OPTHKYA WII Ky4d OYJiraH BUJIOATIApA >KOMIAIITUPUIL KyJIaMura
TAbCUP YTKa3uIl Ba XOPW)KHUM HHBECTULMATIAP MIITHPOKUIArM KOpXOHalap
daomuATHAAH MaxaUIMH KOpXOHajapra <«OWiIMM KY4YUIIH»HUHT  (KymulajaH,
JOKaIM3alysg MEXaHW3MH OpKaJd Maxauluid uimad 4YuKapyBYWJIAp Ba XHU3MaT
KYypcaTyBuUM KOpPXOHANapra SIHIM TEXHOJOTHS Ba KYHUKMAaJapHH KHPHTUIIUIIN)

WOKOOUI caMapacHHK KyJalTupuIra sra 6yiaau.

Bo30p MHCTUTYTIApUHUHI PUBOKJIAHMATaHIUIH XOPUKUN HHBECTOPIAPHHHT
MUHTaKazaru (aoyusATd Y4YyH XKUAIUN Macaia xucobmaHaau. Maskyp Oozopiapra
KUpUO Kena€TraH XOPMXKH MHBECTOpJAp Y3 XaMKOpJapu Ba 0030p MIITHPOKYUIAPU
XyCycHuJia XOJMCOHa axOopoT Ba MabIymMOTiap TaHKUCIUIWra, 11y OuyaH Oupra
TapTUOra COJUII >KapaéHUHMHI YUTAJUIMTUIa Ay4 Kejnaaunap. busHecra Ba yHuH
IOPUTHILTA KYMaKJIallluil Yopaiapu Oupaail MyxuM VpuH TyTaau. bymap kartopura
MHBECTUIIMATa KyMakKJalIMII, WHBECTHLMs parOariapy, WHBECTHLMSJAH KEWHHIU
XU3MaTiap, MamJjakaTAa OusHec OwiaH WIyFyJUIaHUII —capd-XapakaTiapuHu
KUCKAPTUPHILITa KapaTWIraH 4Yopa-TaJ0MpJapHU TaKOMWUIAIITUPUILIHU KUPUTULI
MYMKUH. VIHBECTUIIMSIIaH KEHMHIU XU3MaTiap IIYHUCH OWIaH aXpaiud Typaauk,
yllap MaBXyJ WHBECTOpJap TOMOHUJAH KaliTa MHBECTULMSJIAIIHU parOaTIaHTUPUILIU
MYMKHUH, Oy 3ca MamJlakaT Y4yH SIHTMU MHBECTOPJIApPHHU >kajd 3Tl Oopacuaa sXUIU

pekiiama Oynu0 Xu3MaT KUJau.

L ¥36exucron Pecriybmukacu Hpesuaentunuar 20055t 11 anpennarn «TYFpumanH-TYFPH XyCycHit
XOPWKUW WHBECTHUIUSIIAPHHU KaJI0 STUIIHU parOaTIaHTUPHUIN OOpacuaard KymuMda qyopa-Taaoupiap
tyrpucuaa»ru [1d-3594 connu GpapmoHu.
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Bamora myoManacu coxacugaru cuécaTt XOprKuil iHBecTopiap GpaoausTd yayH
MYXUM axamusTra sra. byHaa maxamini BaqlOTAHUHTI KOHBEPTALMSJIAHYBY Ba BAJIFOTA
Kypcu cuécatura acocuii ybTuOO0p Oepriaan. MUIuil BaatoTaHU XOPHKUN BajtoTara
altupOonuiall MHBECTOpJapra 3XTUET KUCMIIAp OJUO KENHIl, AUBUACHAJIAPHU OJUO
YUKHIII, POSUITH Ba OOIIKA TYJIOBIAPHH amalira OIMUPUIN YuyH 3apyp. Kanuramuau ommb
YUKUO KEeTHILl YCTUAAH HA30paT MaBXKyJ OYJraH IIApOUTAA XOPHXKUA MHBECTOpJapra
JapoMaJl OJIMIIHUHT OOIIKA YCYJJIApUHU Takiu@ 5TraH XOJjardHa camapa Oepuind
MYMKWH. bupok  akcapusar  xoutapaa — OyHmait Hazopar — TMKnapau
parbaTnanTupmanay, Oanku canbuil TabCcuUp OdTaau. BYHHMHT ycTura, XOpPHOKHI
TaAOUpKOpIap KYI XOJUlap/a OJIMHTaH JapoMajgHU OJH0 YHKUO KEeTHI YCTHUIAH
VpHaTUITaH Ha3zopaTHU 4dekinad yrunuiapu xam wmymkuH. I[ly ca6abmmu, 1990-
WumapHUHr ypranapugad Oomuia® YTUII MKTHCOAMETH MaMilakaTlapu TYFpHUIaH-
TYFPU XOPWKUI MHBECTULMSJIAD  JKaN0 H3THII MakcaauJa MWUIMH BallOTaHU
KOHBEpPTAUMsJIAll XaMJa KaluTajl penaTpualuscura 4eKJOBJIapHU KamMaWThpauiap.
[Ilynn anoxupa TabKUIJIALl JIO3UMKH, V36ekucron PecriyOonukacu Onuii Maxkmucu
tomonugan 2003 innga kaOyn KWIMHTAH SIHTM Taxpupjaaru “Bamioranu TaptuOra
COJIMII TYFPUCHIA TH KOHYHIa Kypa, pecrnyOsiMKaMu3/la 4eT 31 WHBECTULIMSIIApUHU
a0 KWINII Ba yJIapHU aMajra OIIMPHUII OWIaH OOFJINK OTepalusiiap YeKIOBIAPCU3

22
aMaJjir'a OImurpuIaau.

Kynrnaa  mamilakaTnapia  XOPMOKMA — MHBECTHLMSIAD  MIUTUPOKHIATH
KOpPXOHAJIap Y4yH MILIA0 YMKAPHUIIHU KOWJAIITHPHUILIHUHT JIOKAIU3ALMs Japakacu,
YMYMHUI MaxcysloT XaXMHAArW OKCIOPT YIYIIW, SHIM HII OJKOWJIApU SpPATHIL,
MaxaJulMi KaApJapHU HINra OJIMII Ba YJIAPHU YKWATHIN, MaXaJUIMA XOM amé
Matepuaiapuaal (doiganaHuil kadu Tanmabmap Kyuuiaradn 3aM. Maskyp cuécaTHU
camapaiay amajra OLUIMPUII yYyH JKUJAUM TaxpuOara sra OYiMIl Kepak, YyHKH Oy
Kalu Tanabiap XOpMKU MHBECTUIUSIIAP OKUMHHHA KMCKApTUPHUIIN MYMKHH. Ma3Kyp

TajabiaapHU JKOpUH ATUIIAA andarTa MamMJIaKaTHUHT pakoOaTOapIONUIMIUIaH Keauo

22 ¥36ekucTon Pecniyommmkacuuuar 2003 iinnina kaOynm KWIMHTAH SIHTH Taxpupnaard «Bamrotanu
TapTUOTa COJIUII TYFPUCHAANTH KOHYHUHUHT 8-MOJIacH.
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yukum 3apyp. TMKnap opatna BasusT y3rapuinura Ce3rupiidK OwiiaH >kaBoOaH
xapakaT Kwiaguiap. lllyam wmHOOaTra osraH XO0JiJa WHBECTHIHMSUIAD JKaa0 ITHII
Oyiinuya camapaJd JaBjiaT CHUECATUHU SpaTUI, alHUKCA MYKOOWI WMTHE3NIAD
TU3UMUHU MIAKUIAHTUPUIIT YYYH UHBECTUIMsIAp HyKTau Hazapunan TMKiap xarrtu-
XapaKkaTWHU aBBalAaH 6axonad, Kypa OUIuII 3apyp.

MaMnakaTHUHT KaTTa TallKd Kap3u MaBXYUIMTH XaM HMHBECTUIUS HYKTau
HazapuJaH cajOuii axamusaTra sra. byHmall mapowTna COJMKJIAPHUHT ONITUPHINIIN
xamaa Ycub OopaéTraH Kap3HHU TYylall Makcaauaa UKTHCOJIUM CUECATHU Y3rapTHPHUIII
HXTUMOJH IOKOpU OYnaau. MacanaH, KaTTa TalllKK Kap3u OYJiraHn Mamiakatiapaa 4eT
9J MTHBECTOPJIapy TOMOHHUJIAH TUBHICH]JIAp Ba JAPOMAJJIAPHU OO YMKUO KETHINTa
YEeKJIOBNAp O€NTWJaHUIIM OXTHUMOJM TallKU Kap3 Japaxkacu mact Oyiran
MaMJIaKaT/iaparura Hucoatan OupMyHua IOKOpUpoK Oyianu. bynnan tamkapu, karra
TalKi Kap3 kKabm MyaMMOCH MaBXyJl MamJiakaTiapia Oapkapop OyiMaraH BajioTa
KypCH Ba WYKHM HapX-HaBO MyaMMOCH XaMm Mapxya. bynra mucon cudarumga 1980-
Hunnapna Tamku Kap3 KpusucH 103 6epran Jlotun Amepukacu nasiatinapu €ku 1998
un aerycruna Poccusima 1o3ara KenraH MOJIMSABUN HMHKUPO3HH KEJITUPUO YTHII
MYMKHH.

AWpUM UKTUCOAYWIAPHUHT (GUKpPUTa Kypa, XOPWKHM HHBECTOpiap Kaid
ATHUIITA WYHAITUPTaH XyCYCUMUIAIITUPHUIL CUECATU TYFPUAAH-TYFPU UHBECTULHUSIIADHU
KAIO KMl X@KMHHM CE3HIApIM Japakajd OIIMPHUIIM MYMKHH.”> BH3HHHT
bukpuMH3Ya, XYCYCUWIAIITHPUIN Kapa€HWIa WHBECTULMAJIAPHU Kand KUIUII
MaMJjiakataard OW3HEC IOPUTHUILI Ba MHBECTUUUSAJIAP YUyH spaTHIIraH MYXUT OujaH
y3apo yambapuac OorauK 0yim0, 6030p MUCIOXOTIAPUHHN aMalra OMMPHUIIIA MyalsH
IOTYKJIapra SpUIIMIraH UKTUCOAMETIIAapAa XyCYyCHIIAIITUPUIN CUECATH BOCHUTACH]IA
WUPUK YeT 371 MHBECTOPJIAPUHM KaJl0 ATHUII MMKOHHUATH OollKajgapra HUCOAaTaH aH4a
1oKopu OVmanu. byHmaii Xonm1a MUUIMNA UKTUCOAUETTA MaOJIaF KOUJaI OMIaH OOFINK

0030p xaTapiapu Jgapakacu nact aed xucooOnmaHaau.

23 [Tarocynosa JI.P. IIpuBiieueHre HHOCTPAHHBIX UHBECTULUN B Pa3BUTHE TEIEKOMMYHHUKALIMOHHON
chepnl PeciyOnuku Y30ekucran: ApropedepaT nuccepTallid Ha COMCKAHUE YYCHOW CTENEHU KaHI.
sKkoH.HayK. — Tamkent: 2001. — 26.
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V36exncTonna Xycycuiaurupun 6up KaH4a 60CKAUIAp/Ia aMaira omMpuiInG,
nacTinad KUYMK KOpXOHalap, aBBaJaMOOp XH3MAaT KYpCaTHIl COXach OOBEKTIapu
Xycycud Mynkka ainmantupuiau. KelnHuanuk Vypra pasMepaard KOpXoHa Ba
oObeKTIIapra d2bTHOOp KapaTtuinub, CYHITH WWwiapia WHPUK KOPXOHAJIApHU
XyCycHUMIamTupui xapa€uu gaBoMm 3TMokaa. Kymmaman, 2005-2007 iimnnapaa
MVJDKaJJIaHTaH — JaBjlaT  XYCYCHIIAIITUPHUIN — JacTypura Kypa, Kymiad MHupuk
KOpXOHajap/ia XyCyCHIIAMTUPHII JKapa€Hu amalira OIMMpUIMOKaa. bymap xartopura
“V36eKkrcTOH mouracu’” akusagopiuk sxkamusatu (34,8% akuusiiap maketn 2006-2007
nunnapaa Xuroiauar “Finex” kommanusicura 5,17 miaa. AKII gomiapura cotuian),
Yupuuk Dnextpoxumnpom 3aBoau (49% aknmsmap naketn VMcnanusauar “Maxam”
komnanusicura 22 miuH. AKII nonnmapura corunau), “@aproHa 3aeKTp TapMOKIapu”
akusiopavkK sxamusta (49% axmusutap nakeru 3,8 mira.AKIL nommapwura), “Byxopo
JIEKTP TapMOKIapu” akiusaaopyuk skamMusatu (49% akmusurap maketu 4,1 mora. AKII
nosiapura) KaGHIapHH KHpHTHII MyMKHH.”® Y36ekucron Pecrmy6mmkacu JlaBiat
Mynk Kymurtacu mabiaymotnapura kypa, 2006#miga xycycuinamTiupui xapaéHuaa
aKIUsJIapHU COTHIN XucoOura »xamu 59,26 mMupa.cym xkand KWIMHTaH. YMyMaH
oJITaHAa XYCYCHWJAIITUPUIL >KApaCHUHUHI WHBECTULMA KanO KWIMII, acocaH
XOPWMKUW  WHBECTHIMSUIApYA  JKajnd  KWJIWIN — TOTCHIHMAIWIAH  TYJIaJuTH4a
doitnananunmasinTd. XyCyCHWIAIITUPUIL JACTypUra Karop WHpPUK KOpXOHAJap
KHUPUTWUITAH OYnuO, amanja yJlapHU SIHTU WHBECTOpJIapTra COTHIN WILIAPH alpuMm
XOIUIap[a OXHPUra eTKasuiIMaraH. ByHmail kopxoHamap KaTopuma “VYs3Gekrenexom”
akusiopiank komnanusicu (49% axkuusuiapu XOpHMXKHA WHBECTOpPJIapra COTHIIMIIH
MyIDKaianran), “Ys6exnedTras” MHLIMHA XOmMHT KoMnaHusc (49%akuusiapn) Ba

25
OOLIKANAPHU KEATUPUIL MyMKHH.

XOopWKUNl HMHBECTULMSJIAPUHU JKajd0 »JTUIAA XOPMXKUKA HHBECTOpJIapra

HUCOaTaH XyKymaT cuécaTth Karra YpuH TyTaau. by Oopamarum CUECaTHUHT acoCUid

24 2006 ijimnna XyCyCHIlTAIITHPHII SKAPASHWHMHT acOCHH  KYPCATKHWIAPH. Y306EKHCTOH
Pecniyonmukacu JlaBnat Mynik KYMUTaCHHUHT pacMui B30-caiitt WWW.QKi.UZ
2> ABBaITH MaHOA.
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Bazu(amapu Oup KaHua OYiauO, ynap >kajn0 STUiaéTraH WHBECTULMSIAD XaKMUHU
OLIMPHIL, HMHBECTHLMSJIADHUHT TapkuOu Ba Teorpaduk >KOMIANIyBUTa TabCUP
KYpcaTuIll, XOPKAW WHBECTOpiaap (aoJMATHHA MamJlakaT HMKTHUCOIUN cuécaTH
yCTyBOp BasudamapuHd TabMHUHIANI, Iy JKyMJIaJaH MaxXaUIMd TapMOKJIapHU
PUBOKJIAHTUPHILL, JTIOKAIU3ALMS JapakaCUHU OLIMPUII KabmiapHu Kampab onanu. Ly
YpUHIa anoxXyja TabKHUIJAIl JO3WMMKH, MYCTaKWUIMK HHIIapuia pecmyOarnKaMu3ia
XOPIKHMIA HMHBECTOpJap (aoNUATHHU parOaTIaHTUPYBYM MYXUT sipaTuIl Oopacuia
MYyXUM Kaaamiap Kynunnu. bynap acocan 6030pra kKupub Kenuiil, OM3HECHH IOPHUTHIII,
XOPIKANA WHBECTOPJAPHUHT MOJI-MYJIKKA STaIMK KUIUIIA Ba 0o30piap (aoausiTH

KON JAJIApUHU SPKUHJIAIITUPUIITa TCTUIIINANUD.

OpKuHIAMTUPHUIN cuécatu Oapya WHBECTOpJiapra Teruunum O0yiamod, 6o3opaaru
Oapya MINTHUPOKYMIIAP YUYH MAKOYJ MHBECTUIIUS MYXUTHUHHU SpPATUILITa KapaTUITaH.
[lly Omnan Oupra aipum xoJuiapja MabliyM KOpXOHa €KHM TapMOKJIapra ajoxuia
uMTUE3Nap Oepuill aManuéTu KyJUlaHwiuO, OyHJail yopanap HMHBECTOPJIAPHUHT
JapoMaJl MEbEPIIAPUHU OIIMPHUILI EKH XapakaTJIapd Ba TAaBAKKATYWIMK Japa’KaCUHU
nacaiTupuira Kapatwiranaup. by kabu parGaTiap coJMK-OIOIKET UMTHUEITAPUHU
(MacayiaH, KOpXOHaJap Y4yH COJHMK MMTHE3IApHU, COJNMKIAH MYyalssH MyJaarra 030]1
KHJTUII, UMIIOPT OOMUTApUIAaH 030J ITHII), MOJUSBUN UMTHE3Nap (MacaliaH, JaBiiaT
Kaosath OWIaH KpeAUTNIap >KaN0 KWIMIL, JABJIATHUHT YCTaB KalmuTalUIaru
UIITHPOKH) €KHM paKoOaTJAaH TypiiMda XAMOS BOCHUTAJIApUHHU Kampab omamu. byHnait
yopajapJaH XaJlKapo aMaldueTaa XxaM KeHI KYJUIaHuIuO keamokaa. Taxiawiiap myHu
KypcaTaauky, YTUII Kapa€HUHM OOIIMJaH KeuupaéTraH Mamilakariapia yMyMui
SPKUHJIAIITUPHUIN CUECATH XOPYDKUM WHBECTULMSUIAPHU JKal0 ATHUIINA MyXUM YpPUH

TyTaau.

VYTKa3wiran Taxjauia HATWKACHAA YTHUII HMKTUCOAUETH MaMIIAKATIAPUHHUHT
TYFPUIAH-TYFPU WHBECTUIUSUIAPHU >Kal0 KWIMIIAATH >KO3U0aJOPIUTHHU Oenruinad

Oepaauran oMuIIapHu Oent Toudara TacHU(IIAIHA TaKIU dTaMU3:

1. bo3op omuiapu (MUKu Ba SKCIIOPT 0030pU KMKOHUSITIIAPH);
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2. boii Tabumii pecypciap MaBXKyJINTHY;

3. Niinab ynkapuin xapaxariapy OMUILIIApH;

4. WuBecTuius MyxuTu X0JaTH;

5. Mawmiakat UKTHCOAUN PUBOXKIIAHUII CTPATETHSICH.

MamakaTHUHT WUHBECTHIIHS KOMan HYKTau Ha3apuIaH

pako6aTOapIONUIMIIMTHHA OeNTHUIaiuran 0030p OMMJUIApU Y3 WUYUTa Maxaliuid Ba
AKCIIOPT 0030pH XaKMH, OO30PHHUHT KEeJTaKaKaa PUBOKIAHHUIIT HCTHKOOJIIAPH Ba UIITIU
Kyun Kabu omuiuiap Kampad omaau. KeHr xakmiu 0030p Ba MKTHUCOIUHN YCUITHUHT
IOKOPH CyphaTJIapy XOPHKHM WHBECTOpPra WIUIA0 YMKAPHII XAKMUHH KEHTaHTHPHUII
Ba KeJaXakJa WMCTHKOOJUIM OW3HEC pexanap Ty3ullra UMKOH Oepamu Ba Oy Xoi

XOPWKUM MHBECTOPJIAPHHM JKaJI0 ATMal KoJIMaiiau, anbdarra.

UeTr 311 WHBECTUIUSIAPUHM KO ASTUNAa O0W TaOuui pecypciap MyXUM
axaMuAT kacO STUIIMHM Tabkuanaml Jio3uM. Karra tabumit 6oinukiapra sra Oyiran
VYTUIT MKTUCOAUETH MaMJlaKaTilapu YYyH <«YTHUII» JKHXATJIapd HUCOATaH KaMpOK
axaMmuATra osra. Ymoly TapMOKIapAa HWHBECTHIIMOH JIOMHMXanap MKTHCOAUETIATH
SPKUHJIAIITAPUII Ba 0030p MCIOXOTIIAPH Kapa€HU TyrajylaHMaraH, s’bHU WHBECTHUIIUS
OuiaH OOFJIMK TaBaKKATYWIMK Japa)acl HUCOATaH IOKOpH OYJIraH MIapouTAa amalira
omMpuiIMOKAa. by aca tabumii pecypciap OuiiaH OOFIMK MHBECTULIMSIAP aKCAPUSIT
XoJulapJia KailTa MIuUlall TapMOKJIapJard JioMuxanapiaaH (apk KWJIUIIMAAH IajoJiaT

oepanu.

Mamiakatinap ypracuna uinoiad YMKapyil XapaKaTIapuHUHT YpTacuaa KECKUH
(dapk KWIMIIKM WHBECTUIMS KapaCHUra amdarra Tabcup Kypcatagu. byHmait dapk
aifHMKCa MEXHATTaNad, SKCIOpTra MaxCyJoT YMKAPUIIra WXTUCOCTAIITaH Ba HHFYB
CaHOAT TapMOKJapHIa Kym y4pad, Oy coxamapra MHBECTHLHUSUIAPHU JKalI0 3TyBUYH
cababmapaan 6upu O0ynu6 xusmar Kuianu. Lllynu anoxuaa TabKuaian YpuHINKY, Oy
Oopaga MaMJIAKATHUHT 4Y€T O] HMHBECTHUIMSJIAPUHU  JKAIO  KWIMII — y4yH

o3ubanopnuruau Oenrunad OepamuraH acocud oMuiuiap OynmmubO pean HII XakH,
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BaJIIOTA KypCH, KYuMac MyJIK HapXH, €KWJIFU Ba TPAHCHOPT Xapa)kaTiapu XaMJa COJIUK

IOKU JTapa)kKacu XUCOOTaHaIH.

MakOyn MHBECTHUIIMS MyXUTHHU OapIo ATHUII XaM WHBECTIHSIIAPHU KaJI0 3THUII
nymnapunan Oupu Oynub, YTUI MKTUCOAMETH MamilakaTiapd Y4yH ymiOy MyXUTHU
KYTI XoJutapaa 0030p MCIOXOTIApUHNA aMajira ONIUPUINIATH FOTYKJIap O6enrunad, ymap
Kail japaxkaga WKTUCOAMET aMall KWIHIIMHMA KypcaTuO, V3 HaBOaTuaa XOPHKUN
VHBECTOPJAPHUHT Ma3Kyp MamJIaKarTAa WIulalra UIIOHYMHU aKC ATTUpaau. bosop
UCIOXOTJAPUHU aMalira OLIMPHUIIAATH WITapuiall XOPWKWKA HHBECTOPJIAPHUHT
XyCycaH, MIIa0 YMKApUII Xapa)xkaTiapu 103acuJaH Oup Xujl KYypcaTKU4ura 3ra UKKU
MaMJIaKaT/aH Kail OMpWHU TaHJAIIMHU aHUWKJAIIa MyXuM YpuH TyTaau. MacanaH,
Oyarycu TYFpPUAAH-TYFPU XOPHIXKUW WHBECTUIIMSIIAD  OKUMJIAPU KEHr Kyjaamja
T€KAMKOPJIMKKA JSPUIIHIIM  OPKAIM WHBECTULMSUIADHUHT  CaMapajopiiuiid  Ba
pakoOaTOapAoNUIUIrura TabCUp YTKa3aAuraH TallKd CaBAO YYYH HKTHUCOJMETHUHT
OUYMKJIMK Japa)kacura (Tallkd CaBJ0 PEKUMH SPKUHIAIITHPHITAHINIA Ba MUJUTAH
BaJIFOTAaHUHT KOHBEPTAIMSUTAHTAaHJIATH) OOFIUK Oy MmyMmkuH. [llynapan nHOOaTTa
OJITAH XOJI]a AUTHUILl YPUHIMKHU, 0030p UCIOXOTIAPUHU >KaJAUTIAIITUPUIL Ba MAKOYJ
WHBECTULIAS MYXUTHUHU SIPATUII YTUII UKTUCOAMETH MAMIIAKATIAPU YUYYH XOPHKUU
WHBECTUIIMSUTAPHU KaJI0 ATUIT OOpacu/ia )Ky/a KaTTa axaMusTra ara.

MamitakaT UKTUCOINI TapaKKUETUHUHT CTPATETUSICU XOPUKUN MHBECTULUSIIAD
XKanbd HSTUIIIA aloXujaa axaMmuaT kKacO staau. Maskyp omun xanb s3TuinaérraH
XOPWKUI MHBECTUIMSUIAP TYpUHU Oeiruianiia alHuKca Xajl KWJIyBUYM YpUH TyTaJu.
XycycaH, Maxanuid uNuiad YUKAPUIIHU parOaTIIAHTUPHUIITa KapaTWiraH HWMIOPT
YpHHUra MaxcyjiaoT YHMKapHUIIHM parOaTiIaHTHpUIIra WYHANTHPWITAH AaBiaT cUEcaTh
WyKkd 0Oo3opra Xu3MaT KypcaTUIl MakcaauAard WHBECTUIMSUIAPHUA Kajad STUIIN
MYMKHUH. AKCMHYa, MaMJIaKaTHU XajJkKapo O030piap TU3WMHIa KUPUTHUII Ba 3KCIOPT
VMKOHHSTIAPUHA  PUBOXKJIAHTUPUII MKTUCOAUETHUHI  AKCIIOPT  TapMOKJapura
XOPUKUI MTHBECTULIMSIIAD Kajl0 3Taju.

Xopwkuii WHBECTUIMSUIApTa HUCOATaH caMapaid JaBiaT CUECATHUHH WIILIA0

YU KNI ﬁHpPIK KOMITIAHUSJIAPHUHT HWHBCCTUIHOH KapopJap Ka6y.]'l KWJIMmaaru
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acoclapyuHu TaxXJWi OJTWIHIIMHUA Tajnad Kujdaau. TYFPUIAH-TYFPU  XOPHKHIMA
VHBECTULMSUIADHA ~ aMmaira OIIMPHINJIA MHBECTOpJAp KApOpM  MAMIIAKATHUHT
reorpaduk >KOMIAIIyBM Ba YHUHT UKTUCOAMM cuécaTura OofnuK Oynanu. ABBajuiapu
XOPWKHUI MHBECTOpJIAp J1aBjaT HA30paTUHU 4eTaad YTHUI, SKCHOPT KBOTAJapy OJIMIIL,
eTUIIMAETIaH pecypcliapHi COTUO ONMII KaOH y3ura Xxoc OMWUIAPHH XucoOra oJap
saminap. CYHITH Hwiapaa 4eT 3Jia MHBECTHUIMsUIAll OujlaH LIyFyJUIaHuO KenaéTrraH
KOMIaHUsUIap ¥3 Bazudanaapy KyITaMUHA OMp MyHUa KEHraUTUpAUIap Ba MHBECTULIMOH
JOoMMXaJapHU aMajra OLIMPHUII SHAWIMKAA KYIPOK KOPHOpPATUB CTpaTerusira OOFIUK
Oymu0 KoJau. YMyMaH OJITaHJa, MHBECTULIMSUIAII MakKcaJura Kypa TYFpUIaH-TYFpU
XOPMKUN WHBECTHIFMSUTApHU Oerm Xujl Typra rypyxjam MyMkuH: 1. Muku 6o30pHu
srajuiall Ba YHra XM3MaT KypcaTulIra MyJDKaJlJIJaHTaH MHBECTULUsIAp; 2. DKCIopTra
WyHantupunran wuwHBecTHUIMsuiap; 3. Pecypc (tabumit  Ooiinmmkmap) Ky3iarad
uHBectTusuiap, 4. MNmmad uumkapuin camapaJopiuTMHA OUIMPUII  Xamjaa 5.

TGXHOJIOFI/I}IJIapHI/I AXmujiIam MaKCaarnHu KS'IBJIaFaH HMHBCCTHUIMUAIIAP.

1-pacm
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Tyrpunan - TyFpu

HHBECTHIHUAJIAP MaKcaau

OKcnopt 6030piapura
MYJDKaJUIAaHTaH WHBECTHU-
uusutap.  byHpait  nmoiuxanap
uiiad YMKapuIl Ba SKCHOPT
Xapaxarjapu opTud Oopaérran

WNuku 06o030pHM sraiiam Ba
XU3MaT KypcaTHIIra MyJDKai-
JIaHTaH MHBECTULUSIIAP.
byHpali komnaHusiiap y4yH
6030p xaxmu (SIMMuuHT

KUMaTH OWJIaH YITYaHWJIaIH) BaKT/Ia Tamku Oo3opiapra

Ba axOJU KOH Oommmra TYFpu XU3MaT KypcaTUIl y4yH WIL1ad

KeJaJural AapoMaj MUKIOPH YUKApUIIHA  SHTH  OKoifra

MYXHUM aXaMHUsTIa 3ra. KY4UpHII Makcaauaa amalra

OLIUPUIIATIH.

Pecypc u3iamra Ninab YUKaPUIIL TexHOIOTUsIIapHU  SIXILIUJTIALI
UXTUCOCTAIITaH WHBECTHU- caMmapaJlOpJIMTHHHA  OILUp- MaKcaJuHu Ky371ara
usuiap. bynnai UII MaKCaJuJIaru HHBEC- MHBECTULUSIIAP FOKCaK
pecypciap Karopura Tabu- TULMSUIAD BEpTUKAN Ba TEXHOJIOTUSUIN uiad
uil OoMNMKIap, SHEpPrus rOpU30HTal  OupanryB YUKapUILIap - 3JIEKTPOHUKA,
MaHOanapH, ap30H Ba Wymu  Owian  nmactinad OMOTEeXHOJOTHsT KaOW  SIHTH
MaJlakald MIIYM  KYy4H, MUHTaKaBHH, CYHIpa TapMOKJIap/ia Xamja Xu3MaT
MoqIMKA  WHGpaTy3uIMa XaJIkapo MHUKEcaa Kyaam- Kypcatumr  Ba  Qoiganu
€KUM KOpXOHajap, aloxuja | | JUIUK Tydailim Texam- Ka3uJIMallapHd  HW3Jall  Ba
TEXHOJIOTUSl ~ BOCHUTaJIapu KOPJIMK camapacura 3pH- KAJUPUO TOMUII coxalapuia
KUPHUIIH MyMKHH. LU YYyH WYJUIaHAIHU. amajira OIIMPHIIaIH.

1. VMuku O6030pHM drajjaiml Ba yHra Xu3MaT KypcaTHINra MYJDKajJlaHTaH
MHBECTULIMSUIAp. Yap caBaoJard MaBxkyJ €KM lo3ara KeJIWIIM MYMKUH OYiraH
TYCUKJIapHU eHru0 yrtum, € Oynmaca 1y MamiakaTAa KOMIAHWsS MaBXKYJUIMTUHU
TaCAMKJIAI MakKcaiuaa amaira omupuiaan. «bo3op wuznam»iaaH MaHdaataop

KOMIAHUSUTAp, OJaTAa, Me300H-MamilakaTra WHBECTUIMSUIAp —KYIIWINAA  SHTH
0o3opmapra kupu® OOpwWIN, YHWHT MyaWsH KUCMHUHU Jrauiad ONWil Ba Y3WHUHT
TaHJAIll WMKOHMSITIAPUHU KEHTAaWTUPHIN HYKTaW Ha3zapujaH Kenubd dYuKaguiap.
bozopnapu TYnImO-TomraH pUBOXKIIAHTaH MaMJilakaTiap KOMIAHUSUIApH KYT XoJutapia

VHBECTULIMSUIAPHA alHAH LIyHJAW Makcaj WyJauaa >KOWIalapy Ky3aTiwiaad. bynnan
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KOMIaHUsuIap ydyH 0o30p Xakmu (kym xoiviapaa SIMMHUHT KHMMaTd MYJDKa
TapUKACH/Ia UIIUTATHIIAIN) Ba aXOJIH JKOH OOIIHra TYFPH KEIaIUuTaH JapoMaj] MUKIOPH

KUIIUN aXaMUsIT KacO dTaau.

2. DKcnopTra MaxcyJIOT HIUIa0 YUKAPUIIHM Ky3jaraH WHBECTULIMSUIAD V3
MaMJiakatuaa Wnoiad YMKApuIll Ba JKCIOPT Xapakariapu opTtud Oopa€tran Oup
BaKT/la TallKK 0030pJlapra Xu3MaT KypcaTUlll YYyH SHTU KOMJIallyBHU U3Ja0 amanra
ommpuiIaan. byHaail MHBECTHIMSUTAPHU JKaJI0 STUI YIyH Mamiiakatiap ap30H, JCKUH
nry Owinad Oupra Majlakaid HINYM Kyuura sra Oynummapu jo3um. LlyHunraexk,
XOPW)KUM HMHBECTOPJIAP YUYH MAKPOUKTHUCOAWN Ba CUECHM OapKapOpJIMK, XOPHKUN
WHBECTUIIMSUTAPHU XYKYKUW TapTUOTA COTUITHUHT aHUK TU3UMU, KEHT KYJIaMJITH COJIUK
UMTHUENIApU MaBXKYJUIMTM KaOW oMWUIAp MyXUM axaMmusT kacO staau. bynnai
WHBECTHIIMSI TypUTa MHUCOJ TapuKacuja HUCOATaH ap30H Ba MaJlaKad WYX Ky4Wra
sra OynraH, reorpaduk *KuUXaTtaaH Kynaai skoinamran Mapkasuii Ba lapkuit EBpona
mamtakaTiapuan (FapOuii EBpoma 0o3opiapura sSKuH JKoWaliraHianrd Ba EBpomna
UTTH(POKHUTA ab30 OYIIMII UCTUKOOIU Tydaitim) xammaa XuTorHu (paKkoOaTdapao rui
XaKH Japa)kac, MHBECTUIIMOH MYXUT Ba Xapa)karjap NacTiaurd Ty(haiin) KelITHpHUI

MYMKHH.

3. Pecypc u3naiira uxTucocianrad HHBECTHIMSIIAD TaOUHil pecypciapHu 0ol
omun ae6 Kapannunap. «Pecypc €ku BocuTa» u3naiijgaH MaHdaaraop dbupManiapHu
OvprHYM HaBOaTga MamJjlakaTaa pecypceiiap MaBXKyMIWTHM KU3UKTHpaau. byHpaait
pecypciap xucobura XoM ameé, ap30H Ba Majakadd MINYd  Ky4d, MOAJIUMN
uH(pary3uama €K KOpXOHaap, ajJoXuaa TEXHOJIOTHUS BOCUTAIAPU KUPUIIM MYMKHH.
Xowm amé pecypcnapu ¥3 TapkuOura 6ab3u Mamiakatiapaa Myn 6ynub, 6aw3unapuia
sca gespnu OynMaraH HedT, Ta3, MMHepanl KasMIMaTapHH ONaad. Y36eKHCTOHIA
["a3npowm, Jlykoiin Ba KaTop OOIIKAa XOPMXHUI KOMITAHUSJIAPHUHT WHBECTHUIMSIAPUHU
aifHaH Iy TypyXra KUPUTHUII MyMKUH. SIXmmm nuHdparty3uwimacu (aBTOMOOWII Ba TEMUD

nynnapu, neHru3 Wuuiapuaad ¢GoianaHuill UMKOHUATH, TEIEKOMMYHHUKALMsIIap Ba
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XaK030) OyJiraH MamjakaTiap MHBECTOP Kaa0 KWJIUII Y4yH KYIIUMYa MMKOHHSTTa

arajgupiap.

4. Nmna®b auKapuIn camapagopIuruHU OIIMPHUIIT MaKCaauaard HHBECTUIUSIIAD
BEepPTHKAJ Ba TOPU30HTAN OWpiamryB Wynm OuiaH aactiad MUHTaKaBUM, CYHTpa
XaNIKapo MUKECHa KYITaMIIMIUK Ty(Qahian TeXaMKOPJIMK camMapacura JSPUINUIT YIyH
ynnananu. VHBECTHIMSIIADHUHT Ma3Kyp TYpH JapoOMaiHH OMIMPHUIN YIyH HILIA0
YUKAPHUII XapaKaTJIapUHU KUCKAPTUPHUII OPKAIA TYpJIM MamJlakatiapjaard y3 umiad
YUKAPUIIUTAPUHUHT KUECUN YCTYHJIIMTHAAH caMapalupok (oigamaHum Makcamuaa
amaJira ommpuiIaad. Maskyp rypyx WHBECTHIMSUIAPH OJaTia KOPIIOPaTHB CTpaTerusira
acocnaHaau. «lHama IOKOpU caMapaJopJIMK H3JIaraH» KOMIaHUsIap UIiad YuKapuIl
BOCUTAJIAPUHUHT HUCOATaH ap30HJIMTUAAH TYFpPUIAH-TYFpU  MaHdaaTmop Oymmo,
yJapHu OMpuHYM HaBOATIA CaMapaJOpJIUKHH OIIMPHIN, TPAHCIIOPT, aJOKa Ba OOIIKa
UIUIa0d YMKapuIl Ba OOIIKApyB XapaxkaTiapwHH (MapKETHHT, peKJaMa, MaxCyJIOTHHU
peanuzans KWIAII KaOW Xapaxariap XaM KHpaau) KaMaWTHUPHUII HWMKOHUSTHHU

Oepaaurad mapT-mapouTiap KU3UKTUPA/IH.

5. TexHonorusnapHu AXIIMIAIl MaKCaAUHU Ky3JaraH MWHBECTULMAJIAP HOKCAK
TEXHOJIOTMSUIM UIIA0 YMKapUIUIap, alHUKCA JIEKTPOHHUKA, OMOTEXHOJIOTUS Ba 0ab3u
OOIIIKa, CAHOATHUHT HUCOATaH SHIU TapMOKJapua, IIYHUHTIEK XU3MaT KYpCcaTUIll Ba

(1)0171,[[3.1'[1/1 KasnuJIMaJIapHU 1371a0 TOIMII coxajiapuaa XKaMJIaHI'aH.

Amanna komnaHusuiap OWp BakTHUHT y3uaa 0030p H3all, 3KCIopT 6o3opura
UYJ TONMIL, caMapaJopiUKHU OIIMPUII Ba pecypciiap KUAUpHUO TONMII Kabu TypJiu-
TyMaH OMWJUIap MaXMyHUJaH KeIuO UYMKKaH XO0J1/1a MHBECTULMOH KapopJyap Kalyi
Kunaaunap. busHuHr (ukpuMu3ua, YTUII UKTHCOAMETH MaMjakaTiapura TYFpHUaaH-
TYFPU MHBECTULHMSAIIAD KOWIANIAA NAPUK XOPMKUN KOMIIAHUSJIAP KYIPOK MYKHU Ba
AKCIOPT 0030pM NOTEHIMAIM XaMJa MaBKyJ pecypciapra 3pUIIMII UMKOHHUSATHUTA

MYXUM aXaMHAT 6epI/IIHMOKI[a.
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Il BOB. Y36exncron Pecny6inkacn MKTHCOANET TADMOKIAPHTa XOPH:KHIA
WHBECTHLUHMSJIAPHH KAJI0 TUIMIIHM Ba YHHHI MyaMMOJIapH
2.1.V36exncTonIa XOPHKHUIT HHBECTHIHSLIAPHH K10 YTHINHHHT XYKYKHUii
- HHCTUTYLHOHAJI ACOCIaApH
PecriyOnukana Kynail MHBECTUIIUS MyXUTHUHH IIAKIUIAHTUPUII OYiiHya UIIapHUA
sHaJa Ky4alWTUpHII Y30K MyJJAaTra MyJDKaJJlJaHTaH CTpaTeruk Bazuda xucoOiaaHaH.
Nuku kpeautr manOanapunu cadapOap 3THII yopa — TanOupiapu OuinaH Oupraiukia
XOPMKUN capMOSUTapHU parOaTIaHTUPUILNTa XU3MaT KWIaJUrad Kylal MyXUT sipaTull

o 26
Macajiacu ou3 YU4YyH yTa MYXHUM CTPATCTUK aXxaMusTra ora.

MyCTaKHIIMK HuIapuaa Y36eKHCTOHIa MHBECTUILIMS MyXUTHHHIHT 3HI MyXUM
TapkuOUil KucMiIapuaaH Oupu OYIraH XOpWKHMKA HMHBECTULMSUIAD HUINTUPOKUAATH
KOpXoHanap (haoNMATUHUHT KOHYHHUU Oa3acHHM IIAKIJIAHTHPHUII F03acCHIIaH MyaisH
uniap amanra ommpuid. 1998iimnna V36ekucron PecryGmukacHHuHT «XOpHXHiA
WHBECTUIMSUIAD TYFPUCHAA»TH Ba «XOPWXKUH HMHBECTOPJIAPHUHT  XYKYKJIApH
kadonarnapu Ba XuMosuUIall yopaiapu Tyrpucuga»ru KonyHmapu KaOyn KUJIMHTaH
Oynmub, ymap pecnyOaMKamMH3Aa XOPM)KUKA MHBECTOpJIAp Ba yjap HIUTHPOKHUIATH
KOpxoHanap (aoJUsITUHU TapTHOra COMYBUM KOHYHMI-MebEpHil 0azaHU spaTuIIra

acoc oynau.

Xopwkuii ~ MHBECTOpNAp  y4yH  Y30CKMCTOHAZ  Typid  IIAKILUIapaa
MHBECTUIMSUIADHH ~ aMaira  OUIMPUII  MMKOHHSITH  SIpaTWIraH.  Y30EeKHCTOH
PecnyOnukacuHUHT «XOpWXKMM MHBECTHIMSIAp TYFpucuaa»ru KoHyHUHUHT 6-
MOJIACHTA ACOCAH YeT JUINK MHBeCTopiap Y30eKkucToH Pecny6imKacy Xyayauaa et
)1 WHBECTHIVUIAPY HUINTHPOKUJATH KOPXOHAJIAP TAIIKWI OJTUILIAPH  XaM7a
V36ekucron Pecrny6imkacu KOHYH XyXOKaTiapu OMiIaH ysnapura OepuiraH 6apda
XyKyKiap, kadomatimap Ba uMTHE3NapaaH GoiigalaHuIuIapu MyMKUH. ByryHTH KyH1a
V36exucron Pecry6nukacn Xymyqumard deT 31 HHBECTULMSIAPH HIITHPOKHIATU

KOpXOHAJAp JIeraHia aKUWsUIapuHUHT  (yJaynuiapd, TailapuHuHT) €KW yCTaB

26 Kapumos U. Baran paBHAaKy yayH Xap OHpHMH3 Mackyiamus3. — TomkeHT: Y36ekucron, 2001. - 253
oer.
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KaMFapMacUHUHT KamMuaa YTTU3 (OU3UHM YET 3J1 MHBECTULMSIIAPU TAILIKWII TaJuraH
KopxoHamap TymyHmiagn.”’ Ymap V36exucron PecryGnukach XyKyMaTd TOMOHHIAH
HIAKJUUTAHTUPWITAH KOHYH XYXOKaTiapura 3uj KeJIMalauran Xap KaHaal Taluikuiui-
XYKyKui makiuiapjaa (aonusaT Kypcatuinuiapy MYMKUH. YeT 351 WHBECTHIMSsIapu
UIITUPOKHUIATH KOPXOHA KaTHAITYMIIAPUIAH OMPHU YT DITUK MHBECTOP OYIIUIIH XaM/a
KopxoHa yctaB kanutanu mMukaopu kamuga 150 O00AKII nommapu skBUBaJIEHTHAA
Oymumm Tanmad sTunanu. AlpuM Xoiapjaa ycTaB KalWTaTHUHT Tanad KWIMHTaH
MUHHMAJ Tapakacl MHUKJIOPHY NacaTupuiran 0yimmu6 (kymiaaaH, Xopa3Mm BUJIOSTH Ba
Kopakanmorucron PecnybOnukacu yuyn ymoOy Ttanad 75000 AKII mgommapu
MUKJIOpUa YpHATWITaH), WINYH Ky9H OPTHKYA OYJraH MHHTaKajapra KaluTaTHH

)KaJIo YTUIIHYU parOaTIaHTUPHUII MaKCaauaa KyIaHUIaau.

lyHuHraeK, 4eT 571 WHBECTULUSIAPU HIITHPOKUAArd KOPXOHA YHHM TabCUC
ST Mynu OninaH €ku MaBxky. (haoiusT PUTHO TypraH) KOPXOHaAa HINTHPOK ITHII
ynymuHY (TalvHM, aKusiapuan) €Xyn OyHIai KOpXOHaHU OyTYHIIa, Iy )KyMIlaJaH
XYCYCHMJIAIITUPHUII >KapaCHUa YeT 3JUIMK MHBECTOpP TOMOHHAAH COTHO OJMHUIIN
HaTWKacuJa TalIKWI STWIMIIM MYMKHH. TaXJuil HIyHH KYpCaTMOKIAKH, XOPUKHIA
WHBECTOpIAp Y30EKHUCTOH G030pHTa KHpHMO KENMIIMAa MIIIab TypraH KOPXOHAHHM
COTHO OJHII aMaTUETH KYIPOK XYCyCHMIAIITHPHUIN XKapa€Hu OuiaH OOFIuK OYynuo,
alipuM xoJutapja 3ca 0030pJa IOKOpH MaBkera (Iy >KymJjlaJaH, TeIeKOMMYHHKAIUS,
XMMHS CAaHOATH Ba KypWIMII MaTepuaulapi KaOW coxainapia) dra Oynirad
KOpXOHajlapra HWHBECTUIMS Kuiauiml OwiaH Oornmuk. Yer 51 MHBECTHULMSUIAPU
WIITHPOKUIATY KOPXOHANAPHH JABJIAT PyHXaTHTa OIMII Y36ekucToH Pecry6mmkacu

Al Ba3UPJUTU TOMOHUIAH aMajra OlrpuiIaIu.

V36ekucTon PecnyOnukacu KOHYHUYMIMK XyxokaTiaapuaa JlaBiaat Y30eKuCTOH
PecyOnukacu Xyaynuma 4eT 3JUTMK WHBECTOpPJIAp MHBECTUIMS (DAOTUSTHHU amaira
ONMPUIIUIAPY YOFUAA YJIAPHUHT Oapya XyKyKjaapw KadoJIaTIaHWUIIN Ba XUMOS

KWJINHUIITHN Kaﬁﬂ 3THO S'fTI/IJ'IFaH. Yet 3111k HHBCECTOpPJAp Ba 4YCT 3JI HHBCCTUIMAIAPU

27 bynnaii Ttappud naBmaT TOMOHHIAH OepuIAJAWTaH COJMK Ba OO0XKXOHA TYJIOBIapu OYiinua
MMTHE3JIAPHU KYJUIAll y4yH UIUIATAIAIH.
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YUyH a/10J1aTJd Ba TEHT XyKYKJIH PEXUM, YIApPHUHT TYJIUK Ba JOUMHUA XUMOSICH XaMJa
XaBCHM3IUIM  TabMHHJIAHMIOM  KypcaTwiagum. bBympmail  pexum  Y30eKHCTOH
PecniyOnukacu ropuauk Ba KUCMOHHUH IIaxcjlapd TOMOHHMJAH aMajra OLIMpUIa&TraH
MHBECTULMSUIADHUHT TETUILIM PEKMMHra Kaparanjaa HOKYJIaWpoK OYIuIIM MYMKHH
sMac. Maszkyp TapTubO anoxujga 3pTHOOpra JOWUK OYIHO, XOPMXKHI HHBECTOpPJIAP
(daonuATH y4yyH KyJall IIApOUT SApaTWITAaHJIWTMHU KypcaTaad. MabllyMKH, 4eT 31
KaluTall WIOTUPOKUIATH KOpXOHAlapra ajoxyaa CoJNHMK, O0XxoHa Ba OoIlKa
uMTHE3nap Oepuiradn OYynmb, ynap aliHu madtaa Oapua 0030p HINTHPOKYUIIApHUTa

Oepuiral TypJiid KyliuMya UMTUE3NapIaH xaM (oigalaHuIll UMKOHUSITUTA ATa.

UYeT 3JUIMK MHBECTOPIAPHUHI Y30eKHCTOH PecryOnuKacH KOHYHIApH OMIIaH
kadoJIaTIaHraH XyKyKJIapu Ba MaHdaaTaapu Oy3uIranaa ylnapHi THKIA Y 30eKHCTOH
PeciyOnukaciHUHT KOHYH XYXOKaTiapw, IIy >KyMJagaH XaJdKapo IIapTHOMAaiapu
6uian TapTHOra conmHAmH. Y30eKkHCTOH PecryGnuKachaa 4eT 511 HHBECTOPIApH
(baoauATUHM XUMOSI KWJIMIIHUHT XYKYKHHA aCOCMHU MycTaxkamuiaml Makcaauaa 1998
mun 30 anpenmarm «XOpWXKUM MHBECTOPJAPHUHT XYKyKJIapu Kadoiariapu Ba
XMMOSUIALI YOpallapd TYFPUCHUIA»TH Y30eKHCTOH Pecry6imMKacH KOHYHHZA KaOyi
KWIMHIU. XOPWXKUNA HHBECTOpIap XYyKyKJIapuHu KadoraTiam TU3UMHUHUHT HIIYaH
MEXaHM3MUHM  SpaTHIl — Makcaauaa VY30ekucton PecnyOmmkach — Basupiap
MaxkamacuHuHT 2003 1inn 2 maiigaru “TYFpunan-TyFpu XOpHKUN WHBECTUIUSIIAPHU
XYKyKAd XUMOSI KWIHIIHA Ky4YauTHpWINTa OWJ KyIIuM4Ya dYopa-Taaoupiap
Tyrpucuga’ i 58 comnm Kapopura MyBOQHK Y36ekuctoH PecryGnukacu Ans
Ba3upyuru Oy 6opaga mMachys JaBiiaT opraHu Ae0 OenruiiaHay Ba TETUIUIM PaBHINIA
yHTa KymuM4a Bakonatiap Oepwimu. XycycaH, OOIIKa BakoJjaTiap OwiaH Oup
Karopaa AJMsS Ba3UpIAMTA YeT BJ HHBECTOpJiapu Ba OyHJail WHBECTULIUSIIAP
UIITUPOKHUIATH KOPXOHAJIApTa HUCOATaH HAa30paT KWJIKII OpPTaHIapy Xamaa MaxauTui
XOKUMHUAT Ba OOIMIKapyB WIOpATAPUHUHT WHBECTOPJIAPHUHT XYKYKJIApUHU Oy3yBUur
KApopJIapyuHU TYXTaTHO KYIIMII XamJla TETMIIJIM JaBjiaT Ba OOIIKapyB OpraHjiapura
OyHaail KapopiapHu Oekop Kuium Oyiinya Takiudiaap KUPUTHII XyKyKd Oepuiiras.

busnunr ¢ukpummnzya, OyHna €HAOUIYB YeT 31 WHBEcTOpiapu (aonustu OusaH
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OOFNMK MyHoca0ariap/a KOHYH YCTYBOPJMIMHM TabMUHJAIIra Ba HWHBECTOpJIAp

XYKYKJIApUHHA U349 XUMOA KWINIITAa KapaTHJIralh MyXuM OMHAIJI XI/ICO6JIaHaI[I/I.

PuBoxmana€tran  Mamutakatiapia — KeHT  KyJUlaHWiIaéTraH  sHa  Oup
parOaTnaHTUPYBUM 4Yopa IMIyHAaH HMOOpATKH, arap MamJlakaTAard KEeWHHTM KOHYH
XY}OKATIIapU MHBECTULMSIAII IIAPT-IIAPOUTIIAPUHN EMOHJIAIITUPCA, YHAA YET JIIMK
MHBECTOpJIapra HucOaTaH MHBECTUIIMSIIAI CAHACK/A aMall KWITaH KOHYH XyXoKaTliapu
MHBECTHUIMSUIAII NaiTuaan Oonutad MabiayM Oup Mmyjaarra Kymnam kadoJaTiaHau.
Y6y wopa Y36exucton PecryGnukac KOHYHUMIMIHAA XaM Y3 aKCHHHM TOITaH
OynubO, XOpWXKMU HHBECTOpJIapra MHBECTULMSAJANI caHacuJa amall KWIraH KOHYH
XyXAOKaTiapu WHBECTHUIMSUIAIN MalTugaaH Oomutad YH ¥HWun MoOalHMIa KyJutain
kaonatu Oepwnanu. YeT HIIMK MHBECTOp Y3 XOXHMIIUIa Kypa SHIH KOHYH
XYKAKATITAPUHUHT WHBECTHULIMSIIAIIT HIapT-IapoUuTIApUHA SAXIIUIANIATaH

KOWJAJIAPUHU KYJIJIall XyKyKWTa STaaup.

KoHyH XyxXoKaTiapura y3rapTUll Ba KyIIMMYalap KHPWUTHIL, UIYHUHTEK
VY30ekucton PecnyOnMKacCMHUHT SIHTH KOHYH XYXOKaTJIApUHM —KaOyn  KUJIMII
WHBECTULMSUIAI  IIAPT-IIAPOUTIAPUHM  EMOHJIAIITUPUIN  KyMUJArd  XOJUIApHU

nHOOAaTra OJIAau.

— HYCT DJOJUIMK HWHBCCTOpPIa TS"JIaHaI[I/IFaH, AUBUACHA Tap3nJa OJUHAIWUIaH

napomajiapra COJIMK MUKIOPUHUHT KYTaWTUPUITUIIIY,

— YeT DJJUIMK WHBECTOPHUHI Y30ekuctoH PecnyOnukacu Xyayauaan
TalIKapura YTKaswiaauraH aapomanuHu (doiimacuHu) Y3 Mamiiakatura KadTapHin
TapTUO-TAOMUJIMHU MYPAKKaOIAIITUPYBUYH EKU yJIAPHUHT MUKIOPUHU KaMaWTUPYBUU

KylIuMy4a TaJlabJapHUHT KOPUH ATHIIUILIY,

— UHBECTUIMSUIAIIHU aMmaira OIIUPHUII XaXMiIapura HucOaTaH MHUKIOpHUI
YeKJIalJIApHUHT Ba  HMHBECTHLMSJIAPD MHUKIOpHM  Oyiimuya OomiKa  KyHmiMMmua

TaJ'Ia6JIapHI/IHF, Iy XXymMmiiaaaH 4€T 5J1 HHBECTULUAIAPH UINTHPOKHUAAI'M KOpXOoHalIapda
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YeT 3 MHBECTUIMSJIAPUHUHI SHT KaM MHUKIOPUHU KYMAaWTUPUII Tap3uja KOpui

STUJINIIH,

— YeT DJUJIMK HMHBECTOPHUHI KOpXOHaNap ycraB GoHMIapuaa Yyl Ouiad

UIITUPOK ATULIN OVHNYa YeKIAIIAPHUHT KOPUN STUIIHILIY;

— 4YeT DJJUIMK HHBECTOpJAp - JKUCMOHHW IIAXCIAPHUHI  BU3AJIApPUHU
pacCMHMIAIITUPUII Ba y3aTupuml Oopacuga KylmiuMua TapTHO-TAOMUJUIAPHUHT,
IIYHUHIJIEK 4eT 3J1 MHBECTULMSJIAPUHU aMajra OMpUIl Oyiinya Oolka KymmMya

o 28
Taﬂa6ﬂapHI/IHF JKOPHUH STUIINIIN.

UeT 2MIMK MHBECTOPHHHT Y36EKHCTOH PecryGiuKkacupa ojTaH aapoMajiapu
YeT UMK MHBECTOPHMHI XOXMIINTa Kypa, Y30ekucToH Pecry6mmkach Xymyamia
PEMHBECTULINS KWIMHUILIN €KM OOIIKa Xap KaHJail ycynjaa nuuiatuiniy MyMKuH. [y
VpuHaa, BamoTa TapTHOTa conuin amanuérura tyxtanuo yrum jgo3um. 2003 itnnaa
KaOyn KWJIMHTaH SHTH Taxpupaard “Bamoranu Taptubra conumn TYFpucuaa’Tu
KOHYHTa acocaH Y30ekucToH Pecrnybnukacura —TYFPUIAH-TYFPH  XOPHKHIA
VUHBECTULMSUIAPDHU JKaji0 »TUII Ba YJIapHU penarpuanus KWINIL, [IyHUHIAEK
TYFPUIAH-TYFPU XOPM)KMM HWHBECTULMSJIAPHU amalra OLIMpUII MyHocabaTtu OuiiaH
OJIMHTaH XyKyKJIapAaH (poiJalaHuIl YEKJIOBIapCU3 amalra ommpuiaay. Yoy moaia
MYXUM axamusTra sra O0ynau0d, MUJUIMHA BaJIOTAMU3HUHI 3PKUH KOHBEpTALMsUIaHULI
UMKOHUSTH KOpHUI omnepanusiiap OuilaH YeKJIaHTaH MIAPOUTA XOPMKHUIM MHBECTOPIIAP

(baoauATUHM par0aTIaHTUPYBYM MYXUM OMUJI BasudacuHU Oakapaiu.

V36exucron Pecry6imkacu Comuk Ba Boxxona Kopekcmapu, ITpesumeT,
Baszupnap MaxkamacuHUHT  (apMOHJIApH Ba Kapopiapu OpKalll  XOPWXKHUH
WHBECTOPJIAp YYYH UMTHE3NAPHUHT KCHT TH3UMHU sipaTwiraH. by umtuésnap acocan
CONMMK TH3MMHUJA, WUMTHE3IM CaBIO-COTUK coxacuaa (00XXOHA TYJIOBIApUHU
KamMaiumm €ku oMb TaluIaHWIIH, OOIIKA TypAard SKCIOPT Ba UMIIOPT ONeparusap

coxacujaard MMTUE3NAp) sipaTWwiraH. byHpaH Tamkapu, 0ab3u Xoiuiapja aHuk Oup

28 ¥ 36eKuCTOH Pecniyonukacunanar 1998iinnna kabyn KuiInHraH «XOpHUKUH WHBECTOPJIAPHUHT
XYKYKJIapH Kadoiatiapy Ba XUMOSUIALT Yopalapy TYFPUCHIA»TH KOHYHHU.
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coxafga (MacajgaH MEXMOHXOHa OM3HECH EKH TEOJIOTMK KHaupmaiap OujaH) EKu
KWIIJIOK ~TyMaHjapujaa oKoWIamrad unuiad dYuKapuin OwiaH —IIyFyJUIaHYBYH

KOpXOHajapra uMTuésnap Oepuiras.

Yer 31 UHBECTOPJIAPU YUYH HMMTHUE3IM COJIMK PEKUMU ApaTUITaH. XOPHUKUAN
uHBecTopiap Oapua (aonuar KypcaraéTraH Xy>KaluK CyObEeKTIapu Y4yH Ky3aa
TYTWJITAH COJMK MUMTHE3Napuan QoiifanaHuin Ouiad Oupra Kymumya paBuIia yeT
3] MHBECTHLMSIIAPH HIITUPOKUAATH KOpPXOHANap Y4yH OepuiraH MaxcyC COJIUK
uMTHE3napuaal  doiganaHum  MyMKHH. XyCycCaH, V36ekucron PecniyOnukacu
[Ipesunentununr 2005#un 4 anpennaru [1d-3594 connu papmonura 6unoan 2005
iunHuHT 1 vronuaan 6ouuiad TYFpUIAH-TYFPU XYCYCHM XOPHKUN MHBECTHIHMSUIAPHU
kanbd 3TaguraH UMKTHUCOAUET TapMOKJIApyW KOpXOHAJapu acocuil (daonustu Oyiinua
napoman  (doitma) commFw, MyIK ~ CONHFM, MKTHUMOWN  HWHMpaTy3WIMaHU
PUBOXKJIAHTUPHUII Ba XYAYJIApHU OOOJOHIAIITHPUII COJUFU, SKOJOTHS COJHFH,
MUKpodUpMa Ba KMYMK KOpPXOHAJap y4yH O€JrMjaHTaH SroHa COJUK TYJIOBH EKHU
ArOHa COJIMK TYJAllJaH, IIyYHUHIAEeK PecnyOnuka Wyn skamrapmacura MaxOypuid

axxpaTrMajiap TS,/J'IaH.II[aH 0301 KHUJIMHI'aH.

Yy MMTUE3NAPHUHT MYJJAaTH HWHBECTULUSHUHT MUKIOpHUra OOFiIaHraH
oymmO0, 3 iungan 7 Wwiarada Oepuin Ky3na TyTwiraH. Maskyp CONMK MMTUE3NIApH

TYFPUIAH-TYFPU XOPUKUN MHBECTULIMSIIAD XA KMU Kyluaaruda Oyiaranaa oepusiaiu.

- 300 munar AKWI nmomnmapunan 3 muwumon AKII gommapuraya - 3 iun

MyzaaTra,

- 3 mwumnonaan optuk AKI momnapunan 10 mumummon AKHI nonmnapurada - 5

VNI MyA1ATTa;
- 10 munmmon AKII nosmapuaan opTUK Oyiranaa - / Wi Myaaatra.

yauHraex, Maskyp CONMMK HMTHE3NapuaaH (oipanaHuIl ydyH 4YeT O

WHBECTHUIIMSUIAPH KyWHIary mapTiapra kaBod 6epuinu tanad stunanu. XycycaH:

41



- Ma3Kyp KOpXOHaJapHM OpTHKYa MINYM Ky4dd OYJIraH MUHTaKajgap -
Kopakanmoructon Pecnybnukacu, Xwuzzax, Kamkamapé, Cupmapé, Cypxonmapé,
Xopasm BwiosTiaapuaa, myHuHraek Haowii, AnawxoH, Hamanran Ba ®aproHa

BHJIOATIAPUHUHI KHIIJIOK aXOJIM ITYHKTJIapHUaa X(Oﬁﬂ&[ﬂTHpHHI;

- XOPW)XMM WHBECTOpJIAp TOMOHUIAH TYFPUIAH-TYFPU XYCYCHM XOPWKHUMI
MHBECTULIMSUIApHU Y30ekucTtoH PecnyOnukacuHuHr kadonatu OepuimaraH xoJja

amaJra oImMpuLl,

- KOPXOHAHUHI' YCTaB KallUTaJInAa XOpI/I)KI/Iﬁ HUIONTUPOKYUIAPHUHID YIIYIIN

kamua 50 GpousHu TaIKUIT STUILH JIO3UM,

- yii0y KOpXOHajap JAaBiaT pylxaTuaaH YTKa3uiranjad KeHuH TYFpuaaH-TyFpu

XYCYCUH XOPHKUI HHBECTULUSIIAPHU KUPUTHIIL;

- XOpI/DKI/Iﬁ HHBCCTUIUSJIAPHU SPKHUH aJIMallTUPpUIIAAUTAH BaJllOTa €KM SIHTH

3aMOHAaBHM TEXHOJIOTHUK YCKyHa Tap3uaa Kyuul,

- I/IMTI/IéSJ'IapHI/I KS,’J'IJ'IaIH HaTH>XXacuaa I/IMTI/IéSJ'Iap,Z[aH OJIMHI'aH JapOoMaIHHU

KOPXOHAHU PUBOXJIAHTUPUILI YUyH KalTa HHBECTULMAIAIITA Ny HAITHPHILLL.

Conuk MMTUENapU UKTUCOTUETHUHT alipuM TapMOKJIapuia (paoausT I0OpUTyBUH
YeT 371 KanuTald MIITUPOKHUIATd KOpPXOHAJIap YUYH XaM Ky3[a TyTWiIran oynuo, yiap
HepT Ba Ta3 XaMmJa EHIWI CaHoaTH KaOu YyCTyBOp coXajlapra XOpWKHi

HHBECTHULUSAIIaAPHU ’KaJIO STUIIHHU paF6aTJ'IaHTI/IpI/IHIFa KapaTujirat.

[y 6wran Oupra, amangaru KOHYHUYHJIMK XY>XKaTIApUHUHT alpuM MyJI0Xa3ain
MoJanapura TYXTaluO YTUIN JIO3UM. V36ekucToHa YeT 37 HHBECTHIHSCH
umtupokuaara kopxoHa ae6 ycraB ¢ouau 150 munr AKHI nommapuman kam
OyJIMaraH, TAbCUCUYWIAPHUHT KaMuaa OUTTACH 4YeT 3J1 IOPUAMK IIaXch OYJraH xamja

. 29
yeT 371 uHBecTOpUHUHT yiymu 30 dousnan kam Oyiamaran KopxoHajiap TYUTyHHUIIA U,

29 ¥3Gekncron Pecniyommukacu Ilpesunentuauar 1996 it 30 HosOpaa kaOyn KuimuHraH «Het oi
MHBECTULIMSUIADH UINTUPOKUAArH KOpXOoHamapra OepwiaéTraH Kymmmua pardar Ba HMTHE3NAp
tyrpucunaru» [1® - 1652connm dpapmonu.
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Bynmaii kopxoHamap Y30ekucToH Pecmy6nmkacu AUIMS Ba3sMpIMTHAA JaBIAT
pyvixatuaaH yTkaswiaau. JJyHEHMHr Kyn NaBiaTiiapua 4eT 31 WHBECTOPJIAPH YUYH
MuHuMan yiym 10 ¢pousHM Tamkwi 3Taau, nry 6oucaan Xaiakapo BairoTa GOHAN XaM
MasKyp Muknopu kymnanau. Iy sxymnanan, Poccusna der snm HMHBECTULMACH
UIITUPOKUIATH KOPXOHA €0 3bTUPO( ITUIUIIN YUyH YET 3] MHBECTOPUHUHT YITyIIH
kamuga 10 ¢ou3 Tamkuna KWIMIIM JO3UM, JIEKUH MUMTUENApaaH QoljalaHnuil ydyH
XOPM)KUI MHBECTOPHHUHT YIYIIM Kamuja 25 Gou3 TalIKuil KWIUIIA Kepak, XUTouaa
ca uUMTHE3NapAaH (oiamaHUIl MMKOHHUATH YET 37 WHBECTULUSCUHUHI XaXMHU

kamuga 3 MutH. AKII gonmapuHy Tk 3TraH XoJijia Oepuiaim.

XOpH>KMii WHBECTOPHUHI MaBKeM Oopacujard Xajauradya xam Y3 €YUMHUHU
TONMMaraH MyamMMmoiap MaBxyA. MacanaH, 4der 31 uHBecTOpUHUHT yiuymu 30%
dbouznan kam Oynran Ba yctaB douan 150munar AKII nonmnapunan kam Oyirad 4eT 571
MHBECTHULIMSCH MIITHPOKHUIArH KOPXOHAJAJApHU pyHXxarra oJiil Macajajlapu Xam y3
€YMMUHM TOINMAaraH. byHJal KOpXOHAaJIAp yMyMHMH KOUJIalap acocuja pyuxarra
OJIMHHUILIM Kepak OyJcana, MaXaJIMil opraHjap TOMOHUAAH pyHxaTra OJMIia aipuMm
MyamMMmoJiap naigo Oynumm MyMKuH. bab3u Xojutapaa “4eT 351 MHBECTHIUSICH
UIITHPOKUJIATH KOpXOHA" Ba “KyIIMa KOpXOHA  TYIIYHYAJIAPUHU aJIMAIITUPHINO
UIUIATHIAETTaHUHA Ky3aTUII MYMKHH, OyHAail XOJulap XOpMXKHM KOpXOHamap Ba
YIApHUHT IIyb0a KOpXOHAJApU YUYYyH spaTUiraH HMMTHE3NapiaH (oHganaHuIIHA
ifyKkka uukapMokia. Bxu Gollka MHCOJ, YIylIHAa XOPHKHi Kamurtan Oop Oyirad
OaHKHU YeT 3J MHBECTUIHUACH HUIITHUPOKUJATH KOpPXOHA Ae0 IOPUTWIMINMA XaKuja
amaniard KOHYHUMJIMKIA aHWK Oup Hyuianma WYK, BaxoJaHKM OYyryHTM KyHJIa
MaMJIaKaTUMH3[a S Ta YeT 37 KalmuTajld HINTUPOKHUIATH THUXKopaT OaHKIapHu WILUIA0
Typubau. Illy Oumnan Oup KaTopja TYFPUIAH-TYFPU YET HJ1 WHBECTUIMSIIAPUHU

JIMKBU AU KWINIO IIapT-IapouTiIapu XaM aHHUK KypcaTI/IJ]MaFaH.

XOprKuil MHBECTOpJAp Y4YyH O3HI KyJlail TapTuOnap spaTuirad Ba yJiap
MYTTacWJI TaKOMWUIAIITUPUO OopuiMokaa. YeTr a1 capMosiC MILITUPOKHIA HILIA0

YUKApUII KOPXOHAJApUM OYMII JKapa€HW MYMKMH Kagap OCOHJIAIITHPUJIITaH.
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Pecny6nnkana xaOyn KWIMHTaH KOHYHJIap Ba KOHYH acOCHAArd XyXOKariaap 4YeT I
dupMaapu Ba KOMIAHUSIAPH Y36eKHCTOH 60o30paapua (haos HIITHPOK STUIIN yUyH
COJIMK COXacuJarn HMMTHUE3Nap Ba pParOaTIaHTUPUIN YOpaJapUHHUHT, CHUECHH Ba
TIDKOPAT coxacujaru xaBd-xaTapiapaaH KadosiaTIapHUHT SXJIUT TU3UMUHH, KyJaii

KOHYHUU IIapOUTIApHHU sApaTnO Oepaii.

AMangard KOHYHJIap 4YeT OJJUIMK MHBEcTopjapra OepaauradH acocui

KadonaTnapHUHT TYIUK OYIMaraH pyilxatu Kyiuaarmiapaan noopar:

bupunun. Y36exkuctron PecnyOnukacupgaru — XOpHMXKUNW — WHBECTHIUSIAD

HallMOHAJIU3AIIMS Ba PEKBU3UIINS KIJIMHMAN/IH.

NxxuHun. Xopmwkuili HHBECTOpiapra KOHyHHH (aonusT HaTHKacuIa OJMHTaH
¢oiinanu Ba Oolka MabjarJapHU Xed OMp YEKIOBCHU3 YET 311 BaJIKOTacHAa 4eT 3Jra
yTkazum kadonariaananu. lyHunraex umMnopT Oyinua onud KupuiaaéTrad XoMm aié,
OyTiioBYM OyioMjap Ba 3aMOHABHI TEXHOJIOTHSAJIAPAAH OJMHTAH TYIIYMHHU YeT 31

BaJIroTacura aﬁHp60mHam TabMHWHJIaHAaIU.

YupHun. Yer 2JUIMK JKHCMOHMM Ba IOPUAMK IIaxciapra JAaBiaT MYJKUHU
XyCyCUMIAIITHPULI JKapaéHua, 11y KyMiaJaH Ky4Mac MYJIK OJIIU-COTAUCHIA DPKUH
KaTHamMm kKadonarnaHaau. YeT >/UIMK HMHBECTOpJIAp MYJIKUMH XYKyKIapHHU, IIy
KYMJIaJIaH CaBAO Ba XHM3MaT KYpCATHUII COXacH OOBEKTIapura xamjaa Typap KO
OMHONApU Ba yJjap KOWJAIlraH ep ydacTKajapura MyJK XyKYKUHH, €p Ba TaOuuii
MaHOanmapra sTajuK KWIMII Ba yinapaaH (oiganaHuil XyKyKWHU Kyiara KUpUTHINra

XaKJIuaapaap.

TyprriHuM. YeT 351 ”HBECTULMSATIAPU UIITUPOKKUIA TAIUKWII STHIITAH KOPXOHAJIap
y31apu unuiad YMKapraH MaxCyJOTHH JHUIICH3USICU3 3KCHOPT KHIMII Ba Y3 HIUIA0
YUKAPUIL OXTUEXKIAPU YYYH MAaxCyJOTHA HMIOOPT KWIMII XaMmJa KyliMa
KOpPXOHAJIApHUHT yCTaB (hOHAMra Xucca KyIIHUII ydyH 00X TyiaMmacaaH MYJK OJu0

KUPUILITA XAKJIUIUDP.
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AMannaru KOHyHJIap 4eT 3JUIMK HMHBECTOpJap ydyH Kadosjatiap OunaH Oup
KaTop/ia COJIMK coxacuja KeHI UMTUE3Iap XaM Oepanu. Arap yiaap JaBjiaT MHBECTULMS
JACTypura KUPWUTHITAH JIOMMXAJTapHA WHBECTULMSJIALINA KaTHAUIcalnap €TTH MWW
MoOaliHuAa COJIMK TYyJaumiaH o30[ KwinHagwiap. Yer 5351 UHBECTULMsUIAPU
UIITUPOKUAATH TAIIKUJI THITaH KOPXOHAJap AApOMAaJIApUHUHT UILIA0 YaKapUIIHU
KEHralTUpuIIra Ba TEXHOJIOTMsI OWjIaH KaiTa jKuxo3J1alra capQuiaHaurad KUICMH Xam
CONIMKIAH 0304 KwiMHagu. Kymma KOpXOHalapHUHI KaWTa MOJMsAjIaIra Ba
MHBECTULIMSUIAPDHU aMalira OLIMPUII Y4YyH OJIMHIaH KpeauTJIapHU capdiaHaaurad

MaOJafFiapura XxaM COJIMK COJTMHMAMIN.

Yer 51 capMosCM HUIITHPOKUAArM HOUIA0 YHKAPHIL KOpPXOHAJIApH Y4YyH
doilnanan CoMuK TYJANIHUHT TabaKalalITUPWITaH CTaBKajapHu KOpUM 3TuUirad. by
CTaBKajap XOPWKJIMK HWHBECTOPHUHI KyIIMa KOpPXOHa ycTaB (GOHAWIATU YIyLIU
KaHYQJIWTHAaH Kenud 4YHKuO, yjnap YyYyH COJMK CTaBKJIAPUHUHT TEeTUIUIAYa
KaMalTUPUIMIIMHYU Ha3apja TyTaau. Y ctaB poHauaa 4et 31 capMoscUHUHT yiyu 30
douzgan oOpTUK OYnraH, KHUIUIOK XYXKaJIUK MaxCYJIOTHHHU, XaJIK HCTEHMOIH
MOJUTAPUHU Ba KypUJIUII MaTepuaiapy, TUOOMET yCKyHajgapu, KUIUIOK XYKaJIWIH,
€HI'WJI Ba 03WK-OBKAT CAHOATH YYyH MAlllMHA Ba YCKyHAJapHH UILIA0 YUKApHUII Xama
KalTa MIUIAIIra, UKKWIAMYM XOM all€ Ba PY3FOp YMKWHIAMJIAPUHU KaWTa HIIAIra
UXTUCOCHAIITaH KYyIIMa KOpXOHAJap pyWxarnaH YTKa3uWiraH nmalTnaH Oonuiad WKKU

nun moOaiiHnaa Ghoianan CoNMMK TYIANIaH 030 KUITUHAIH.

YeT 7UIMK MEPUKHUHT 3 IXTUEKTIAPHU YUYH PECITyOIMKaMu3ra oMo KupaéTran
MYJIKH, Y€T 3J1 MHBECTUIMSIAPU UIITUPOKUIATH KOPXOHAJAPHUHT YCTaB CapMOSICUTa
MYJIK OWJIaH KYIIaJUraH X|Uccacu Xxamja V36eKHUCTOH UKTHCOIUETHTA YMYMUH XaKMHU
50 MwUIMOH JoJUIapAaH OPTHK MHKIOpPJAAa KUJIMHAIWTAH WHBECTUIIHUS XaMm 00X

TYJALIaH 030/ KWINHAIU.

bynap 4er 351 MHBECTULMSJIAPU MINTHUPOKUAATW KOPXOHANIAp Y4yH XO3UpP aMall

KWIKO TypraH UMTUENIAPHUHT TYIUK OYMaran pyiuxatuaup. bynapaan Tamkapu, dyet
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9J1 CapMOsICH MIITUPOKHUAATI'Y KOPXOHAJIAp pCCHY6HI/IKaHI/II/IF XaMMa KOopXoHaJiapura Co-

JMK coxXacuaa Oepriirad UMTUE3IApaanH xaMm G oiiaianau.

UYer »UIMK MHBECTOpIApra &piaM KYpcaTHIN Makcaauaa Y30eKHCTOH/a
UXTUCOCTAIITUPUIITAH TalIKWIOTJIAp Ba Myaccacalap TapMOFM TAallIKWJI STHUITaH.
Bynap - der 31 unBecTuIMsIIapu Oyiinya areHTIHK, ToBap uiuiad YukapyBuUMiIap Ba
Tagbupkopnap mamatacd, “Y36exuuBect” MULMI  AKCIOPT-UMIOPT CYFypTa
xkommanusicuaup. AU (AKILL) 6unan Oupra cuécuit xaB-xarapiapaaH CyFypTaiaml
6yitnua KymMa KOpXxoHa — “Y36exuuBectT WHTepHeWIHT' TabCUC STHIraH GYiuo,
YHUHT Kapoproxja CyFypTa OJIaMHUHUHI Mapka3u JIOHIOH miaxpuja >KOWJaIras.
JIM3UHT KOMIIAHUSACH TAITKWI ATHJITAH OYiIMO, YHUHT Myaccuciapu XajlkKapo MOJHs
Kopriopanusicu, EBpoma TukiaHuin Ba Tapakkuér Oanku, «Mamnaii bank bepxapa»
(Manaiizust) Ba OwmsHmHr Tamku wuKTHCOAMN (AOIUAT MIUIHKA OaHKUMU3IUD.
PecriyOnukana 4eT 57 WMHBECTULMSJIAPUHU HIIOHWIM CYFypTa OWJIaH XHMOSUIAIl
TabMUHJIAHMOKIA. CyFypTaJlallHUHT TasHY CTaBKajapu Xajdkapo amanuérina Kalyi
KUJTUHTaHugaH aHda mact. CyFypTa HyJau TYJaHMaraH TakaupAa Y3 capMOsIapuHU
V36exncron Pecny6Gnmkacura WHBECTHIMS KHPHITAH deT SJUIMK CapMOsopiap
CyFypTa Xoaucacu 103 6eprad, aturd 30 kyH YTraHuaH KeirH Tajnad OuaaH MyposkaaT
KUJTUILIapY MyMKUH. XO0nOyku, jkaxoH amanuéruga Oy mynmat 180 kyH kuiubd

OeJIrMJIaHTaH.

Yer »HmaMK MHBECTOpJapra pecnyOnukaga MaBxyld OynraH kadoiaTiap,
UMTHE3IAp Ba parOATIAaHTUPUIN YOpPATAPUHUHT TYJIUK OYyJIMaran pyHWxaTHHU
KEeJITUPUIIHUHT Y3UTMHA Y30€KUCTOH KamuTtain capdiam ydyyH KyJad, XaMKOPJIHK

YYyH UIIOHYJIM MaMJIaKaT dKaHJIUTHIAaH JanojaT Oepaau.

[Ipesunentumn3 HM.KapuMoB TabKHIJIaraHWIEeK, MYCTAaKWUIMK WHILIapuaa
pecnyonukaga Xalakapo MHKEcIa KaOynl KWJIMHTaH IOpUJIMK MPUHIUIIIAD Ba
HOpMaJapra acocjlaHraH KeHI XyKYKH MakOH BYXKYATa KEeNTUpWIAU. Ma3zkyp HopMa
Ba MPUHIMIIIAP UHCOH XYKYKJIapH, S3pKUHIIUKIIAPY YCTYBOPJIUTUAra acociaaHaau. by sca

UCIIOX0TJIAp, TAPaKKUET Ba ¥3apo (oitganu XaMKOPIUKHUHT OpTra KaWTMaciIurd y4yH
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kabun OYynubd xusmar Kwiaau. JKaxoH Taxpubacu, KEWHHTH Huiuiapja ica Y3UMH3
TYIUTaraH TaXpruOa XaM IIYHU SKKOJ KYpCaTMOKIAKH, UKTUCOAMH, cuécuii, MabHABUN
coxajapJard KEeHI MUKECHAru Y3rapullapHU TyOJaH HCIOX KWIMIIHUHT, JYyHE
XaM>KaMUSITH TOMOHUJIAH YbTUPO( STUIIMII Ba XaJKAPO XAMKOPIUKHHUHT FOAT MYXUM
apTi - MaMJlakaTa WKTUMOHWHN cu€cuit GapkapopiukHu, GyKapojiap TUHWINTH Ba
MUJIIaTIapapo  TOTYBIMKHM  TabMUHJANIAaH  HOOpar. Noxtumonii-cuécun
OapKapoOpIMKHHU Cakjall, aifHUKCca, SHT KUHMH OYJraH YTUIl AaBpuia, JaBIATHUHT
y30K MYIJATJIM MCTHKOOJra MYIDKaJUIaHTaH aHUK CUECATUHU YTKa3UIl YYyH acoc
oymu6 xu3mar kuwiaau. by sca, y3 HaBOatwaa, MWIIMKA JaBIATYUIMKHH Kapop
TONTUPHIN, XAJIKApO MYHOCa0aTIapHU MYCTaxKamiialll, MCJIOX  KWIMHAETTaH
UKTHCOIUETIa YeT 3J MHBECTULIMSUIAPUHU KEHT KaJI0 3TUIIHUHT aCOCHM IIApTHAMP.
MabayMKu, 4eT SJUIMK WHBECTOPJIAD Ba WHBECTHUIMSIAP Y3 (QaoauaTiapu yIyH
KOHYHUWJIMK acocliapu SpaTWUiauOruHa KojmacnaaH, Oanku Oapkapop ¢aonaust
KYpcaTuill y4yH peaJl IapT-IIapouTiap MaBxKyJ OViraH, WKTUMOUN-CUECU
OapKapopJIMK TAbMUHJIAHTaH, CHECUH XaB(-xaTapiiap 2HT KaM Japakara KeITHPHUITaH,
MUJUIatiapapo Ba (ykponapapo Hudokiap OyiamaraH MamjakaTraruHa KesaJu.
WUKTHCOMUMETHN MCIIOX KUJIUII Ba YET JJUIMK WHBECTOPJAPHUHT KHU3UKHIL OuJiaH
baomusIT KypcaTUluIapyu y9yH Ky/la XM KOHYHUYHJIMK aCOCUHU SPATHUII, SHT UIIFOP
KOHYHJIap KaOyn KwiMil MyMKUH. bupok arap skamustaa Oapkapopiivk Oyimaca,
cuécuii map3anap, (ykapomap ypynulapu Ba MUHTaKaBUN MoKapojapra Kapiiu
kadonatinap OYynmaca, KaOyJd KWJIMHraH KOHYHJIAp HWIUIAIIM, WCIOX KWJIMHAETTaH
UKTHUCOTUETHUHT TAPKUOUI TY3WIMIIHYU Y3rapTUPUII YUyH 3apyp UHBECTUIUSIITAPHUHT
KEJUIN XaKua Tam OYIuIM MyMKHH dMac. AWHAH XKaMUATIArd OapKapopiuK Ba
JaBiIaT CUECATUHU OJIAUHAAH aiiTa OWIUII MYMKHHJIMIM KaTTa Kyjiamjaard TyO
y3rapuimiapHid amalira OIIUPHIN, KEHT WHBeCTUNUsUIap (aoJMSaTH Y4yH acoc Oyia

oJlagu.
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2.2. TYFpuaaH-TYFpH XOPUKHH HHBECTUIUAJIAPHUHT Y30€KHUCTOHIa KAJI0

ITHIIHMHT IIAPT-MIAPOUT/IAPU BAa YHM SIHAJA AAXIIWJIAII HY1apu

2010 iiunna xam Y36exucTon Pecnyonukacu Ilpesunenturaunr 2009 inn 12
maptaaru [1K-1072¢onnu kapopu 6unan tacaukianrad “2009-2014itvnnapaa unuiad
YUKAPUIITHA MOJICPHU3ANMS KUJIUII, TEXHUKABUN Ba TEXHOJIOTHK KalTa >KHUXO3JIall
Oyiirya SHT MyXUM JIOMUXAJIapHU aMalira OLIMPHII Yopa-Taf0upiapu JacTypu xamja
MaxaJUTMATAIITHPUII JACTypiapu OWSIaH TACIWKJIAHTAaH WHBECTHIIMOH JIOWWXATapHU
amajra omupum u3umi gaBoM STttupuiau. 2010 imnma y3mamTupuiraH KaMu
uHBecTUuIUsUIapHUHT XakmMu 2009itunra nucdaran 9,2 ¢pousra optau Ba 15409mmpa.
cym  (9,7vnpa AKII nonnmapu) Hu €ku SAMMra HucOatn Kapuitd 25 GOr3HM TaIIKHI
TAU. YOy WHBECTUIIUSUTAPHUHAT Aespiin /2 housu unuiad YuKapuill KOpXOHaJIapuHU
Oapno sTHIIra, Kymiaaaas, 38 ¢pousra SKUHU ac000-yCKyHa Ba WIFOP TEXHOJIOTHSIAP
coTHO oJira NYHAITUPUILIN. Acocuit Kanurajra NYHAJITUPWITaH
WHBECTUIIUSUTApHUHT 47,3 Gou3nHM XVXKaauK CyObEKTJIapd Ba axOJUHHUHT V3
mabnarnapu, 28,8 pousuHu TYFpUIAH-TYFPU WHBECTHUIMIAD Ba KPEIUTIAP TAIIKUI
9TH0, OyHIa TYFpusaH-TyFpu uHBecTUlMsIap Mukaopu 2,4 mapa. AKII nomtapunan
OILIJTH. PecnyOiinkaMu3 WKTHCOAUETUAA YYKYp TapKuOWM V3rapuiuiap amaira
OLIMPUIMOKAA. DYHHHI HErM3MHM MaxXaJUIMM XOM allI€HW KaWTa uuulall Ba KaxOH
0o30puaaru KeckuH pakoOartra Oapjoimn Oepa ojaguraH MaxcyJoTiap Taiépraiira
aCOCIIaHTaH CaHOAT TAPMOKJIAPWHUHT €TaK4YW YPUHTA YMKHUIIA Ba XU3MAT KYpCATHUII
COXaJapUHUHT Te3 Ccypbariap OuilaH pPUBOAIIAHMINMA Tamkuia Kuiaau. [yHu
TabKUIJANI KEPaKKH, MYCTAKWIMK WWJUTapula SN WYKM MaxCyJoT TapkuOuia
caHoaTHUHT ynymu 11 pousnan 25 ¢ousra, xu3maT KypcaTHIll COXATAPUHHUHT YITyIIH
aca 18 douzman 49 dousra €ku 2,5 Gapobapnan 3uén omau. YOy TapKuOui

y3rapunmiap andaTTa KeHT MUKECIAr MHBECTUITMOH MaOJaFiapHu Tainad dTajIu.

bunobapun, pecnybnukamuzaa (Haonuar KypcaTa€TraH KOpXOHaJapHHU >Kajall
MOJIEpHM3alMsl KWIMII Ba TEXHMK KalTa >KMXO3JAlHUM TabMHUHJAII, IOKCAK

TCXHOJIOTWAJIap acocuaa I/IHIJ'IaI\/'II[I/IFaH aBTOMOOMJICO3/IMK Ba FaB-KI/IMé, QJICKTP
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TEXHUKacH Ba TYKUMAyWIMK, O3MK-OBKAaT Ba (¢apmaleBTuka, ax0opoT Ba
TEJICKOMMYHUKAIMSUIAp TAPMOFH Xama OOIIKa MyHaTUIIUIapAaru SHCU Ba 3aMOHABUN
UIUIa0 YUKApUIUIAPHU TaIIKWJI 3TUIITa KapaTwiraH (aoj WHBECTHIUS CUECATUHU

FOPUTHILITA YCTYBOP aXaMHUAT GepriaMoKaa.>’

[Ipe3nneHTMMA3 TaAbKUJIATAaHUIEK, XOPYIKUN Ba MaXaJUIMM capMOsiAopaap yU4yH
KyJlaid, Xap TOMOHJamMa HMMTHE3NIM WHBECTULHMA MyXMTHU spaTwiau. Hatwxkana
MYCTaKWJI Tapakku€T Mwapuga mamnmakatumu3 uktucoguérura 100 mummmapn
JOJUTApAaH OPTUK WMHBECTULMS a0 KWIMHAW. byHuHr 35 muiumapa pomiapiaH
3UEIMHU XOPMKUM MHBECTULMSIIAP XaM/la KpEeaUuTJIap XUCOOMIaH MOJIUSUIAIITUPUIIIH.
By »ca xopwkuil WHBECTUIMSUIADHUHT MaMJIaKaTHUHT OapKapop HMKTHUCOIUM
TApaKKUETUHU TabMHUHJIALIIATM MYXHUM axaMuAT KacO ATyBUM WHBECTULUSIAPHU
MOJIMSJAIITUPUILIAArd  ajgoxuaa YpHuHu kypcataau. 2010 iimnga xXopmxwuii
WHBECTHUIMSUIAD Ba KPEAUTIAPHUHT YMYMUN MHBECTHIMSIIAD XaXMuaaru yuymu 28,8
(dousHH, TYFPUAAH-TYFPU UHBECTULMsUIap MUKAOpH 3ca 2,4 mupa. AKUI nonnapuaan
optu6 kerau. buHoOapuH, y3nmamITHpWITaH »*aMH WHBECTULUSJIAPHUHT /2 ¢dousu
a0 4YMKapUIIHK  MOJEpPHM3AlMsUIalra, TEXHUKaBUM Ba TEXHOJOTMK KalTa
KypOJUIAHTUPHUIITA, XO3UPI'H 3aMOH Ba WJIFOP TEXHUKA XaMJa TEXHOJOTUsJIapHU Xapua

sTHIITa capdIaHIu.

V36eKucToH1a HHBECTUIUANIAPHN MOJHSUIAIITHPHII MAaHOATAPH TaX/IMIN IIYHH
kypcataguku, ytran 10 iiun mobaitHuga OrwokeT MabiaFnap, Mapkasjallra
KpeAuTiaap xamjaa XykKyMaT Kadonath XucoOura >kKaju0 KWIMHTAH XOPWKUIM
KPEAUTIAPHUHI MHBECTULUSUIADHU MOJIMSUIAINIArK  yJIyIIM KECKUH Iacairas.
MaxkpoukTtucoauii cuécaraaru yirapunuiap, myHuaraek, 1990#umnap oxupu - 2000
fiunmap Goumaa kaxoH 6030paapuna Y36eKHCTOHHUHT acOCHil SKCIIOPT TOBApIapHra
Oyiran HapxXJapHUHT MACT Aapaxaja OYIuIlN, XyKyMaTHUHT WHBECTUIIMOH CUECATHHH
y3rapummra oiau0 kennu. XycycaH, pecnyOiuKa XyKyMaTd TOMOHHJAAH XOPWKHUI

KPEIUT JIMHUAJIApU >Kajdd Kuwidil y4yyH OepwiaérraH kKadomiaTiap XaXKMHU KECKUH

30 Kapumos U.A. V36exnucronnnar 16 HHUIMK MycTakmI TapakkueT #iymn. Tomkent, “Y36ekucTon”,
2007.-b.39.
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KamauTtupuiaau, Mapkasuii 0aHK TOMOHMJAH  WHBECTULMOH  JIOMMXaJIapHU

MOJIMSTIAIITUPHUII YUYH MapKa3jJalrad KpeauTiaap aKpaTUIl aMATHETH Ty XTaTHIIIH.

[y §Vpunma  Ttabkupiam  sxouskw, 2002-2009 i#wmwmap  maBomuaa
pecnyOIMKaMU3ard  aMajira OIIUPHIIAéTraH MyJI-KPeAWT Xamjaa COJIHMK-OFODKET
cuécaTuyiar HMCJIOXOTJIAp MYXUM axaMmusT kKacO sTaam. YmOy naBpia XyKymar
WHBECTHUIIMOH JIOWMXajdapHH Mapka3uii OaHKHMHI MapKa3jalraH KpeauTIapu
XUCOOUJIaH MOJUSTIAIITHPUIT aMauéTnan Oexop Kwinau. lllyauHraek, nmaBmat
Oro/pKeTH KaMOMaJaWuHM Mapka3uii 0aHK KpeIWTIapy XUCOOMJIAaH KOIUIAIl aMaauETH
XaM TYXTaTWIAU. ByHUHT M>KOOMI TOMOHHM ITyHJIaH uOopaT OYIAUKHA, SMHUCCHOH OaHK
TOMOHHJIaH OepunaéTran KpeauTiiap MyoMaiaJard IyJd MaCcCaCHUHH CEe3WJIapiiv

paBHIIIa OIUPTaH XojAa, HHGIAUS kapaéHiapura ouo Kejaapau.

AViHM TIaiTAa MHBECTULMSIIAPHU MOJFSUTAIITHPHUINIA cH(aT KUXATIAAaH MYyXUM
y3rapunmiap Ky3aTWIMOKAAa. by mIyHgaH wuwOOpaTkd, SUIMA  WHBECTHIMSUIAPHU
SHAWIMKAA KYIPOK XYCYCHM CeKTop Maljarjiapu, UIy O>KymjagaH, XOpWKUN
MHBECTOPJIAp XUCOOUAaH MOJIMSUTAIITHPUIMOKIA. DbTHOOp Oepamuran Oyincak, 1996-
2000 ftmmmap moOaiiHuaa sUTMU WHBECTUIMsIIapHUHT YpTadya S0 pousuHu OrOIKeT Ba
OrokeT Omman Oornuk ManOamap (Mapkasnamran OaHK KpeIuTIapH, HOOKOKET
doHIapy Ba XyKyMaT KadoyiaTh XHCOOHTa Kajl0 KWIMHTaH KPEeIUTIap) TAlIKWI 3TraH
OyJica, yJIapHUHT CYHTTH Wruiapiard yiaymu tooopa macaiiu6, 2009 iiun skyHiapu
oyiinua 20 ¢douw3HM TAmKWA 3TMOKHa. YOy maBp MoOaitHuma, y3 HaBOaTuja,
HOJIABJIAT CEKTOP, LIy *KyMJIaJlaH, KOPXOHATAPHUHT Y3 MalJlaFiapu, axoiu Xxamja yer
9] MHBECTOpJIApU MaONarJapUHUHT UMMM WHBECTULHMSIIAPHU MOJMSUTALITUPHUIIIArH
yIyly OwWwjau. XyCycaH, TYFPUAAH-TYFPU XOPHKUN WHBECTULUAJIAPHUHT SUIIH
WHBECTUIIUSUTApHA Moustamtupunaaru yaymu 1996-2000kunnapaaru yprava 0,8
douzman, 2010 itun sxynnapu Oyitmua 28,8 ¢ousraua kyrapmigu. by sca anbarra
MaMJIaKaTUMH3 UKTUCOANETHTA K0 KUIMHAETTaH XOPUKUN HHBECTUIUSIIAD KYJIaMu

KEeHraiin0 Ba MHBECTOPJIAp UIIOHYMHUHT OO OopaéTranuaan aanonar oepaiu.
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V36exncron Pecry6mukacu Jlapnar Cratuctuka KyMuTacH MabiyMoTiapura
Kypa, KOpPXOHAJAPHUHT Y3 MaOjariapd HHBECTHLMSIIADHU MOJUSIAIITHPUIIHUHT
acocuit MaHOawra ainanrad. YnapHunr yaymm 2005 #iun oxupura keauO sy
WHBeCTUIIUsUTApHUHT Kapuitd 50%mura erran. Kopxonamap V3 MaOnariapuHUHT
WHBECTUIMSUIAPHU MOJIMSUTAIITHPUITHUAT yiymu AMMra aucOatan onubd xapanrasnnia,
ymly kypcatkuy 9,6%mu tamkui 3TMoKaa. MHBECTULIMSIIIApHU MOJMSUTAIITHPUILTHUHT
WYKH MaHOaJapy TapKuOuga axoiau MaONaFlapuHUHT axXaMUSTH CaJIMOKJIW OYynuo
komMokaa. 2009 #iun HaTwxkanapu OVHHWYa WHBECTHIUSJIADHU MOJUSJIAIITHPHUIIIA

axosiu MabnarnapuHuHT yaymu SIMMra aucoatan 4,3%mHu Talkmi KUIMOK/IA.

WMHBeCTUIIUSUTApHE MOJMSUIAIITUPULIIA MUUTAH MOJUS OO30pJIapUHUHT POJIH
NacTIUru4a KOJIMOKIA. Sy MHBECTULUSUIAPHU MOJIMSUIAIITHPUINTA HYHAITHPUITaH
0ank kpemutaapuHuHT AMMra aucoatn 1996-2000immnapna 0,4%man 2005 itmnga
0,6%ra, 2009iinn sxynnapu OVitmua sca 0,9%ra xyTapunnu. bomka manOanap, mry
KyMilagaH, KUMMATIM KOFO3JIap OMHCCHS KWJIHMII XHCOOWUTa WHBECTHLMSIAPHU
MOJIMSUTAIITUPHIN aMaTUETH XaJld eTapid Japa)xkaza puBoX TonmMaraH. FOxopumaru
kKaJBajna akCc ITTHPWITaH MabIyMOTJIapAaH UIyHH Kypuin MyMkuHKH, 2009 inn
HaTwkanapu  Oyilmua  Oomka  Kap3  MaOJarjapuHUHT  WHBECTHLUSJIAPHU

mMonusnamtupuigary yaymu SIMMra uuc6atan 0,2%atpoduna 6ynMokaa.

Mwnuii Monuss Oo3opiapuia yY30K MyIIaTid MaOlaFiapHU Kajld STyBUM
MEXaHHU3M Ba MOJUSBUNA HMHCTPYMEHTIAPHUHT YEKJIAHTaHIUTH HadakaT MaxaylIuii
¢upma Ba KoMHaHMsulap, OajaKW 4YeT B3I UHBECTULMSUIApU  UIITUPOKHUIArH
KOPXOHAJIAPHUHT XaM MHBECTUIMOH (PaoJIMATUHU 4YeKJIad TypyBUM OMHUI OYIMOKIA.
[lly Owman Oupra, CYHITHM WHWIIapjJa amaira OIIMPUIAETIaH HCI0X0Tiap, Iy
KYMJIaJaH, XyKymMaT TOMOHMJAH TI)KOpPAT OaHKIAPUHUHT  y30K MyJJaTiu

31 . .
KPEAUTIAPHA MOJMSUTAIITHPUII  (AONUATHHU  parOaTIaHTUPWIMIIN -, YA KO

31 ¥36exucron Pecniyommukacu [pesunentuaunr 2006 viun 12 urongaru 1K 670 - connmu Kapopura
ounoan 2012iun 1 suBapravya Oynran MyngaT MOOaHHIA THKOPAT OAHKIAPUHUHT 3 HWIAH 3UEN
MyJJaTra UHBECTUIIMOH JIOWUXATapHU MOJMSUIAIITUPUII YU4yH OepuiraH KpeauTJIapuAaH OJIMHTaH
JapoMajiapy yIapHUHT AapoMaj COUFU OYitnua conuk 0a3acHM KaMaiTupaiu.
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KypWIMILIA Ba PEKOHCTPYKLMICHM MakKcajylapd Y4YyH axojd Ba TalIKWIOTIAPHU
KpeauTIall MEXaHU3MUHUHT KOPUU OSTUJIMIIHA, MOJHUSBHN WHCTUTYTIAp Ba OOIIKa
KOpXOHajap TOMOHUAAaH (HoHJ 6030puaa TakIu@ ATHIAETTaH Kap3 MaXKOypusTiIapu Ba
AKUMSUIADHUHT XQKMUHU OLIMPWIMILK XamJa KUMMATIM KOFO3Jap SMUTEHTIApH
daomusiTHTa OWJ MOJHMSBUN Ba KOPIMOPATUB OOIIKAPYBra OWJ MabIyMOTIAPHUHT
nouMuil Tap3aa O0epu® OOPWIMILIMHUHT KOPUM STUIMIIM KaOW Kajgamiap MOJIUSBUN

WHCTUTYTJIAPHUHT UHBECTULIMOH apacHIapaaru poJIMHU OLIMPHUILTa KyMaKIaaay.

AManuér myHu KYpCaTMOKIAKH, TYFPUIIAH-TYFPU XOPHKUN UHBECTULIMSIAPHU
Kand KWIMIIIa KOPIOpPAaTHUB CEKTOP MyXHMM axamusiT kacO »staau. Yer o
MHBECTOPJIApU KYN XOJUlapAa SXIIW OOUIKapyB THU3UMHU HYNATaH KYWWIraH Xxamja
MyalsiH 0030p MaBKeura 3ra OyiaraH KopxoHajapra Ma0iar KyHuIlra UHTWIaau. byHu
CYHITH HWUIapia MUJUIMA MKTUCOAMETHUHT TYypJid MNUIA0 YMKApPUIL Ba XHU3MAT
KYpCaTHII COXaJlaph KOPXOHaJapu MHUCOIMAA KypUIIMMH3 MyMKHMH. bynapra amoka,
MoMsl Ba OaHK Xu3MaTjapyd Xamjaa KypWwiull MaTepuajuiapu, O3UK OBKaT
MaxCyloTapd HIUIad dYuKapm coxamapuaa (aonmuar KypcaraéTran Kymiad
KOPXOHAJIAPHU MHCOJI KEATHUPHUIN YpuHIu Oymanu. byHmail kopxoHamap 4YeT 5
WHBECTULIMSUIAPUHU, OMPUHYM HaBOATAa, CTPATETMK MHBECTOPJApAAH ka0 KUJIMIIra
myBapdak  Oymammu.  WkkuHumpan,  OyHAail ~ KOpXOHajdapra  XOPWKHI
WHBECTULIMSUIAPHU HKAJIO KUJIMIIJIAa WHBECTULIMOH WHCTUTYTIAP, SbHU WHBECTUIIMOH
MacliaxaTdyd, MHBECTULMOH (OHATAp Ba KOMIAHMSUIADHUHT XaM VPHU aXaMHUATIH
oymu0, ynap ¢oHa 0030pu OpKaJIM ce3uIapiii MUKIOPJIard MHBECTUIUSIIAPHHU KaJI0

ATUIIra KyMaKJIamuiap.

®oHn 6030pW OpKAIM XOPWIKUK WHBECTULUSIIAPHU JKAJIO JTHII Ty OWIaH
aXaMUATINUKY, y OOIIKAa MHBECTOPJIAp YUyH y3ura xoc “curtan’ BasudacuHH YTalu.
Masbnaymku, (oHn Oupkacuma OYMK aKIUAIOPIUK KAMUSTIAPU IIAKIHIA TAIIKHI
ATWITAH KOPXOHAJAPHWHT aKIuslapu OWjIaH OJAU-COTAM OIepanusiiapyd amanira
omupuiaaan. XOpPWKUN HMHBECTUIUSHUHT KUPUO KEIUIIM HaTHWXKacuia MyailsH

SMHUTEHTHUHI akuusjapura Oynaran Ttama® ommbO Oopamu, Oy sca akUUAIAPHUHT
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JUKBUAJIUTY Ba YJIApHUHT KOTHPOBKAaCHHU YCUIIWra TabCcUp YTKazaau. byHnaii
TEHACHIUAHU Ky3aTaérran Oomka ¢GoHI 0030pH HIUNTUPOKYMIApU XaMm “Ycaérran”
KOPXOHAHWHT AaKIMAJapUHU COTHO onuIra xapakar Kwiagud. byHpait mwxoOwuit
HaTWKaJapHU KynmauTupuin andarra 6030pjaard MapxkyJl Takiaud OuiiaH OOFIUKIHUD.
bozopnarm Taknmmud sca ¥3 HaBOaTHMAA AKIUSAOPAMK >KaMUATIApU COHHM Xamja
yIApHUHT 3pKUH MyoMmajajaa OynraH akuusiiapu Xaxmu Ownan yinuaHanu. CYHITH
nunnapna, oup tapaduaH, akKIUSAOPIUK )KaAMHUSITIAPU COHUHUHT MacaluIMd, NUKKUHYU
TapadaH, aKIUSAIOPIANK >KAMHUATIApU KaNUTATM3ALUACUHUHT YCUIIW Ky3aTUJIIH.
bynunr  HaTwkacuna — pecrnyOnuka — (GaonuAT — KypcaTa€TraH  aKIHSIOPIIMK
KAMUSATIAPUHUHT YpTaua KamuTanu3aius gapaxacu omubd Oopmokna. Sna Oup
KUXATH IIyHJAH MOOpATKH, S)pKUH MyoManaja OyiraH axkiusuiap yIylld acTa CeKUH
omn6 OGopmokaa. 2009 iun KyHmapura Kypa SpKMH Myomaianga OyiraH akiusuiap
yIylId *XamMura HucOatan kapuil® 28 dowmsra erau. Ymly KYpCaTKMUHUHT sHaja
oMb OOpHUIM MaxauIMi XY)KaluK IOPUTYBUM CYOBEKTIapu Y4yH (oHa O6030pu

OpKaJIM MTHBCCTUIUAIAPHU XKaao KHWJIMIT UMKOHUATHIAH JaJ10J1aT 6epazm.

Munauii UKTUCOAMETTa TYFPUIAH—TYFPU XOPYOKHN HWHBECTHUIMSJIAPHU >KaJIO
KWIMIIAATY MYXUM V3rapuiuiap 4eT 3J1 MHBECTUUUSIApU HMIITHPOKUIA (PaoiausiT
KypcaTaéTraH KOPXOHAJApPHUHI COHHM Ba YJAPHUHI KalUTAIU3AUUACUAA Y3 AKCHHU
tonagu. CYHITH HWiapaa MasKyp KypcaTKhujaapjaa WKOOMN JUHaMUKa HaMOEH
O0ymuO, OyHmall KOpXOHAJapHUHI COHM Ba YJIAPHUHT YMYMHH KalWTaIU3alHsICH
Japaxkacu WuiAaH vuira Todopa omub 6opaéTranuian ganojar OepMokaa. Arap yer
3J1 UHBECTULMSJIAPU MIITUPOKHUIATA KOPXOHAJIAp COHU Ba YJIAPHUHT KaUTaIU3ALUSACH
nuHamukacuaa 1990 fimutapHUHT WKKUHYMA SpMUZia OMpPO3 MACaWMIN TEHISHIUSICH
Ky3aTWiIrad Oyiica, CYHITHM Wwuiap MoOaiiHuaa ymly KypcaTKhujaap W3YWI YCHII

JaHaMHUKAaCHMHHA HaMOMUIII 9TMOKJA.

TyFpuaaH-Tyfpu XOpWKMM WHBECTULHSUIADHU O KAJIO KWIMIIAA MHJUIUI
UKTUCOIUET TAPMOKJIAPUHUHI PAKOOATOAPAOLUIMIMHU MabIyM Japaxaja ynapaa

daomusT KypcaTaéTraH KOPXOHATIAPHUHT KaUTAIU3aIUsAcu Omian 0axoJanl MyMKHH.
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AlHaH 1y Makcaajaa TYFPUAAH-TYFPU XOPUKUA HWHBECTUIUSIIAPHUHT UKTUCOTUET
TapMOKJIapu Oyinda takcumiaanummra oug bMTaunr )KaxoHn uHBecTUIIMST XUCOOOTH
Ba V36ekucTon Pecniybnukacu JlaBiar CTaTHCTHKA KyMHTACH MabIyMOTIApH acOCHA
V36eKNCTOHHUHT TYFPUIAH-TYFPU XOPWKHIT WHBECTHIMSIAPHH K0 KHIMIIIATH
pakobGarOaprouumru puBoxianaérran [lapkuit EBpoma Ba MJIX naBnatnapwra,
IIYHUHTJEK, CaHOaTH IOKCaK Japaxaaa TapakKMid TONraH [aBiarjapra HucOaTaH
KUECHH TAaXIWI KAMTHHAM. YTKA3WIraH TAXJAWI HATIDKAIapy KyHUgard sKagBajia
KHKa4ya KEJITHUPUJITaH.

2.1. —xaaBaj

Tyrpuaan-TyFpu XOpHKMH HHBECTUIMSJIAPHH KAJI0 KIWIHIIAA MKTHCOTHET
TAPMOKJIAPUHUHT HUCOM paKodaTOapaouuIMK KOG PUUNEeHTH

(2009iina skyHHTa Kypa)
Hlapkuiit EBpona Canoaru
Ba UBOKJIAHTAH
Tapmoxkaap naBnafIggnra II)laBJIaT.]Iapl"a
HHUCOATaH HHUCOATAH

Kunuiok xyxanuru 2.01 14.44
HedTs, ra3 Ba Oomika kazuima

OoMIIHKIIap 0.26 2.34
O3UK-0BKAT MaxCyJIOTJIapu 2.00 6.71
Kumé canoarn 0.52 0.28
Mertann Ba METAJTHU KalTa niuiaml 1.29 1.56
MamumHa Ba ycKyHajap uiuiad

YUKAPUIII 1.97 1.20
Kypunuin marepuannapu 2.10 3.57
DJIeKTp, ra3 Ba CyB TAbMUHOTH 0.50 0.41
Kypunun 0.62 1.26
CaBJo 0.45 0.43
MexMOHXOHa Ba pecTopaniap 0.77 1.47
TpancnopT Ba KOMMYHUKAaLIHS 0.36 1.37
TYyKUMaurJIMK Ba €HTUJI CAHOAT 177.47 20.00
Mooust Xu3MaTiapu 0.19 0.10
buznec xu3marnapu 0.22 0.11
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Masbnym Oynuinya, V36ekucron PecniyOnukacu TYFpUIaH-TYFPU XOPHIKUN
WHBECTUIIMSUTAPHU JKAJI0 KAJUIIIA KyWHIaTd TapMOKJIap/aa, ShHU KHUIILJIOK XY KaJIHTH,
03UK OBKAaT MaxcCyjoTiap, METaJl Ba METaJHU KalTa WIUIall, Ka3uwiMa Ooiiukiap,
MallliHa Ba yCKyHaJap MILIA0 YMKApUI, KypWIMII MaTepuaiapu, TYKUMAunuIuK Ba
SHTHJI CaHOATH, TPAHCIIOPT Ba KOMMYHHKAIUSI coxajapuja KUECUi yCTYHJIMKKA dra.
Ymly coxajapHUHI KYMUWIMTHAAQ PECHyOIUKaMU3HUHT KUECUN YCTYHIIUTH Hadakat
puBoxxianaérran lllapkuit EBpoma Ba MJX MamnakaTiapura, Oankd caHOATH
PUBOXJIAHTaH MamJlakariapra HucOaTaH Xam HaMo€H OVyiamoxaa. Ymly KypcaTkud
Oyiirya 3HT IOKOpHU Japaka TYKUMAUUJIMK Ba €HTUJI CAHOATUTa TYFPU KEJIMOK/IA.

Uer »n WHBECTUNUSIIAPH  WINTUPOKHUIATH  KOPXOHANAp sUIMKA  YCTaB
kanutantuHuar 13% mammuaco3iauk caHoatura TYFpu kKenaau. byHu acocan AHAMKOH
BUJIOSTUHUHT Acaka Iaxpuaard aBTOMOOWIJI 3aBOJM Xamja Iy 3aBOj OWIaH OOFINK
UNUTa€TTaH, SHIWJI aBTOMOOWIIapra XTUET KUCMIIap €TKa3uO OepyBYM KOpXOHaIap
daonuaTH OuiaH wu30XJjall MYMKHH. WHBecTHLMsUIap XaXMu Oyiinda KeWWHTU
Yypuriapaa kumM€ Ba He(PTKUME, aloKa Ba PAHTIM METALTYPTUs cOXalapw TYypHOIH.
Yy OGopana ajnoka COXaCHHM ajoxuja Tabkuaiad yruimn jo3uMm. KednHru 2 iwn
MoOaiHMAa ysIM aloka 0o030puja 4YeT 37 HHBECTOPJIAPUHHUHT (DAOT HIITUPOKHU
Ky3aTHJIMOK/A. Y30EKUCTOHHUHT SHI HUPHK YSUTH aJloKa KOMIAHUsACH “Y31yHpoouTa’”
Poccustnuar MTC komnanuscu ToMoHuaH cotu0 onuHau. 2004uIHUHT aBrycTHaAA
amaira omupwiran ymoy omeparus Hatwxkacuaa Poccusamar OAO "MoOumnbHbIe
TeneCucrembr” (MTC) kommanuscu "Y3ayapoouta"vunr 74% axkiusiapuHud COTHO
onau. llyHuHrIeK, poccus KOMIAHUACH ' Y3AyHpOOUTa HUHT KoiraH 26% akiusiHu
cotu® ommmra gowp 3 WMWK ommmoHHM um3osamu. 2007 imnga ymly onmuoH
amajira OUMPUINO, POCCHUSIIMK MHBECTOP KOMIAHUSHUHT Koiran 26% axuusmnap
NakeTUHU coTud onau. Ymly onepauus XaXMH OXUpru 3 iun MoOalHuAa
“V3nynpobuta” ysanu anoka omneparopu (paoiausATH CE3WNIApIUd paBUIIAAa KEHraiuo
OopraHuian  xamJa  XOPWKHUWA  HHBECTOPHUHI  HIIOHYM  MYCTaxXKaMJaHUO

oopaérranunan ganonat 6epmokaa. Poccusnunr MTC komnanusicu OyryHTH KyHTa
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Kajmap Y36exucton nkrucoauétura 150 miun. AKIII jo/mapn MUKIOPHIA MHBECTULIMS
kunau Ba 61opkerra 40 M. AKIL nommapura TeHT conukiiap Tyiaau.

Xu3MmaT KypcaTull TapMOKJIAPUHUHT MYXUM TapKUOUNA KUCMU XHUCOOJIaHTaH
MouHsi 0030pJiapura and KUIMHTaH TYFPUIaH-TYFPU UHBECTUIUSIIAP XA KMU KEHUHTU
nunnapna Tobopa omub OopMokna. XycycaH, OaHK TH3UMUAA OyryHTHM KyHAa S Ta
XOPWKUM KamuTaa UTUpoKuaaru 6ank daonuar kypcarasntu. bymap — ABH AMPO
6ank (COJUTAHIMS KANMTaNKM MITTHPOKMAA Taukun stunras), Y3KJb 6ank (Kauny6uii
Kopest), YT 6ank (Typkus), Camepor 6ank (Opon) Ba Casmorap Oank (['epmanus).
Yumly OanknapHUHT 4 Tacu KyIiMa OaHK MIAKJIWAA TalIKWI dTUiAraH Oynuo, ynapaa
xopmxkui kamutan umtupokn 30% man 3u€aHu Tamkwn dtagu. Maskyp OaHkmapaa
OOILIKAPYB XOPWXKUWA HWHBECTOPJIAp TOMOHUZAH aMajra OIUpWiIagud. XOPWXKHM
KaluTal HIITUPOKUIATH TIKOpPAT OAHKIAPUHHUHT KaMHU KaluTalu3alusIcH Xamza
YMyMHH aKTHBJIAPH YHYAJIMK Karra 3Mac. AWHM maitaa katop Oankmap (ury
xymiagad Y3KJIB Gank) paxGapusiti GaHKHHHT (AOIMATUHM KEHralTHPHII Ba
KaluTaau3alys JapakaCuHy OLIUPHUILTA JOUP PeXKaTapHU amalra OMIUPHUIIMOK/IA.

Keituaru iinnmnapna  ¢ouag  0030puHUHT  (aosuiallyBu — Ky3aTHIMOK/IA.
V36ekucron PecniyGnukacu JlaBnaT MyJKd KYyMUTAacU MabJIyMOTJIapura Kypa, CYHITH
nuwnapna ¢onn 0o30pu  aillaHMAacHHUHT  ToOOpa owmuO OopuIIHMIa XOPUXKUM
WHBECTOPJIAPHUHT axaMHsATH Karrta Oynamokma. Xycycad, 2009 iwiga pecmyOiauka
dbonn Owupxacu alinaHMacuHUHT 65,5 dousu nomwtapm XOpPWXKHI WHBECTOpPIIAP
XxucoOura TYyFpH Kelrad. JKkcrnepriap Gukpura Kypa, XOprxuii ”HBeCTopiiap OMpUHYN
HaBOaTJa IOKOPHU JUKBUIJIM, NAPOMAJIA Xama SXIIM KOPIOpaTUB OOIIKapyB Hyira
KYHWITaH akIUSIOPIUK KaMUATIapH, 1y )KyMiaJiaH, THxKopaT OaHKIapH, CyFypTa Ba
JIM3UHT KOMITaHUSIIapH, HEPT Ba ra3, MaxTa Ba €Hrujl caHoaT, KUME Ba JJIEKTPOTEXHHUKA
COXacH KOMIIaHUSJIapW aKIusUIapura KU3MKuII OmngupuinMoxkaa. Ponp Oo3opuaa
XOPIKHUI MHBECTOpJAp (PAOTUATHHUHT KaJaJUlalllyBH KaToOp OMIIIIap OMiaH OOFJIHMK
Oynub, ynap Katopuga yMyMHUH WHBECTHIIMOH MYXUTHUHT SIXIIWJIAHUIIM, aKUUsJIap
HAPXUHUHT TACT OaxXOJIAHTAaHJIUTH Ba MaXaUIMd aKIUSJOPINK KaMUSTIAPUHUHT

Kerycuja puBOXKIaAHUII ITIOTCHIHUAIN IOKOPUJIMTIMHN aJIOXHUJa TAbKWJIaIl JKOU3.
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Exunru-sHepretuka COXACHHHUHT 3MMMacHra TVFpH KeJaJIuraH
WHBECTUIIMSUTAPHUHT YIYIIA SKWH WWUIapAa Ce3WIapiid jJapaxana omud Oopuiiv
Ky3aTuiaMokia. Cababu — «¥Y30ekHedTras» MUILIUN XOJJIMHT KOMIIaHUSICH He(dT Ba ra3
coxacuza XOpPWXKMH XaMmKopiiap, kymuanaH, PoccussHudar ['asmpom Ba Jlykoiin,
Xutoitnuar CNPC, Manaitzusuunr Petronassa 0omika KaTop WHPUK XOPHKUI
KOMMaHusjap OunaH Oupranvkaa Oup Karop JOWHMXalapHH amajira OIIUPHUIIHU
oonutanu. Ymoy jmoiuxanap XO3Upru KyHJla acoCaH T'€OJIOTUK KHIUPYB Ba TaIKUKOT
UIUTAPUHU amajra OIIUPHIN OWJiaH IIyFyJUIaHHUII OOCKuuKa OYinub, yIapHUHT aKTHB

dazara yTuim OuinaH XOPHKUA UHBECTUIUSIIAP XAKMHU KECKUH YCUIITU MYMKHH.

Cyurru 10 #iun MoOaitHMAAa MAIIMHACO3JIMK COXACHHUHT WILIA0 YUKAPHUII
X@KMH 4YeT 53] MHBECTUIUSAJIAPU MINTUPOKUJATH KOPXOHAJAPHUHI YMyMUH
maxcynotuaa 31% npan 39%ra kyrapunau. ByHunr Oowcu mryHmaH uOOpaTKH,
pecnyOnuKaMm3ga aBTOMOOWJICO3NIMK Ba yHTa aJlOKaIoOp TapMOKJap Kaaal
cyppaTiap/ia puBOKIaHUO OOpMOKIA.

Tax/Mia MIyHH KYPCATMOKIAKH, Y3GEKUCTOH MKTHCOMMETUrA Kaln® KUIMHIAH
TYFPUIAH-TYFPU XOPWIKUM WHBECTHIMSIAD XYyIyaiap OVinad TaKCUMJIAHUIIK acTa
CeKUH sSXIIIaHuo 6opmokna. PecriyOonuka JlaBmar cratuctuka kKymutacuauar 2009
WU oXWpura OWj MabIyMOTJIapura Kypa, 4eT 3J1 WHBECTUIUSIAPU HIITUPOKHUIATH
KOpXOHaJjap ycTaB KamUTAaIMHUHT aCOCHMl KUCMHU TMOWTAaXT Ba TOIIKEHT BUJIOSTHUTA
TYyFpu Kemagu. XycycaH, )KaMH KOpXOoHayiap ycraB kamutamuHuHT 59% €xu 1,3
mipa. AKII mommapu) Tomkent maxpuaa, 8,4% €xu 188 man. AKII mostapu) sca
TomkenT BuiosAThAa >koiumamran. Kedunru ypunnapaa Angmwkon (6,8% €xu 153
miH. AKII nomrapu), Hamanran (5,5% éxku 122 muu. AKII nomrapu), daprona
(3,75%¢&xu 84 man. AKII nommapu), Camapkann (3,6% éxu 80 man. AKI gommapu)

Ba Kamkanapé (3,4%¢€xu 77 mua. AKII nomrapu) Bunostiiapu TypuOIu.

Cupnapé Bunostuna “Xynynmii maBectunus mactypu’ 2010 dmnga 15 Ta

jgoitmxa  goupacuma okamu  17482,0 muar AKII  gomnmapu  Kukimatuaa
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WHBECTULIMSUIApHU KanO stuin Oenrwnanrad sau. ly skymiagad, MOIUsIalITUPUII
MaHOaanapura Kypa:

- 1892,0munr AKII nomtap noituxa Tamadb0yCcKopJapuHUHT ¥3 MaOJariapu;

- 15100,0munr AKII nosap TYFpuaaH-TYFpU XOPYKUN MHBECTHUITUSIIAD,

- 490,0munr AKII nonnap maxanuil KpeauTiaap XMCOOUTa aManra OMIMPUIHILIN
pexanamTupwiraiiu. AmManuéria sca, MaXxajUIMii MHBECTOpPJApPHUHT Y3 MalOiariapu
xucoomman  2892,1 wmunr AKUI  gommapnuk, TYFpUAAH-TYFPH  XOPHWKHUH
uHBectunusuiap xucoounan 11315,2vunr AKII gonnapnuk Ba Maxauiuii KpeauTiap
xucoouman 797,8 munar AKII pomnapauk wHBECTHIMsIIAp Kald KUJIMHIUA Ba
y3namtupunan. 2010 iiun 1 oxTa0pe Xonarura sSHTUM TAIIKWJI STHIITAH KyBBaTJap
XucoOura KopxoHauap ToMOHUJaH 4,4 MAp/. CYMIIMK MaxCyJioT UIIUTa0 YUKAPUIITaH.

Cupnapé  Bunosituga  JlacTypra  KUpUTWITaH  JioMHUXainap  Kylugaru
NyHaIMIuIapa aMajra OIMPHIITaH:

Enrna canoatr tapmoruaa 4 ta noituxa OVinua s>xamu 7195,3 munr AKIII
JIOJIJT. MUKJIOpU/Ia MHBECTUIINS Y3mamTupwirad. XKyMmiaaaas,

- “Nafis Lib0os” mabcynmuaTh 4dYeKJIaHraH >aMHUSAT HEru3uaa Talnép THUKYB
MaxCyJoTiapyu WNUIad YMKApUIIHU TalIKWJ ATUIN JioWnxacu OVinmya xamu 1573,3
muar AKHI gomn. muknopujaa wHBecTHLHMsuUIap y3namrtupuinau. Kopxona y3
daomusatuan "baiiTekc THxKOpaT' XOPHKUN KOPXOHACH OWJiaH KEHMMHYAIMK COTHO
OJIMII MKapa IIapTHOMA acOCHJAa aMajira OLIMpasnTH. 'baWTEeKC TUXKOpPAT XOPWKUN
KOPXOHAaCH TOMOHHJIAH TabCHUC XYXOKATIAP PACMHUIIAIITUPUIMOKAA. X03UPTH KyHa
KOpPXOHA TOMOHUIAH PEKOHCTPYKIMS KMJIMII OYiinya Uiljiap amaira Omupuian. SAHru
ac600 - yckyHanap oJiu0 KeIMHMOK/IA;

- “Baxt Impeks Group”’xoprkuii KOpXOHACH HErM3Waa WM KajaBa HILIa0
YUKApUIIHU TalKuwi 3Tuil. Maskyp noinxa Oyindga 3080,0 munr AKII mom.
MUKJIOpUIa WHBECTHIMSUIAD Y3JIamTupwiad. Xo3upru kyamaa “Baxt Impeks Group”
Ky1Ma kopxoHacu “OK ONTHH" KYIIIMa KOPXOHACH TapkuOura Kymuod 1o00puiraH,

- “Munu I'ynucton TekcTunp” KylIMa KOpXOHAcH HETM3HJIa UM KajlaBa UILIa0

YUKAPUIIIHK Talmkwi JTuil. Maskyp joiuxa Oyitmua 2500,0 muar AKHI mos.
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MUKJIOpHUAa MHBEeCTULIMsUIAp V3namTupuwiau. Xo3upru kynaa kymumua 4000 toHHa
UT-KajlaBa utad YMKAPUII JTUHUASCH UINTA TYITHPUIIIH.

“Cupmap€ TUKYB 1I€XHM  XYCYCHMH KOpPXOHAacu HETH3uja TPUKOTAXK
MaxCyJIOTJapHu UIILIa0 YUKAPUIIHK TalIKWi dTuil. Mas3kyp noiuxa 6yitnya 42,0MuHT
AKIII nonn. MuKIopuaa HHBECTUIIUS Y3IAITUPUIIIN.

Tpaucnopr coxacuaa 1 ta noituxa OViinua xamu 995,6 munr AKII nos.
MUKJIOPHIa WHBECTHUITUS Y3IalITUPUIITAH:

- “Yolreftrans” axkuusgopiMK >KaMUSATH HETH3HMJa JIOTMCTHKA XHU3MAaTHHU
kypcaruiil. Maskyp noiuxa 6yitndya 995,6munr AKII nosmt. Mukaopuaa HHBECTUITUS
Y3aamTupuiaAn. X03Upru KyHaa KOpXoHa TYJIHUK (aoausaT KypcaTMOK/Ia.

Kypunanm Mossiapu muuiad ymkapum coxacuaa 5 ta joinxa Oyiinda sxamu
4167,6munr AKL gost. MUKIOpUAa MHBECTUIUS Y3MalITHPUIITaH:

-“®eiic bpumnuant” Xycycuil ¢gupmacu Hermsuga akda pom Ba SIIMKIAP
unIad YMKapUIIHU Tamkua 3tum. Maskyp joiuxa 6yiinua 50,0 munr AKII most.
MUKIOPHUIa WHBECTUIUS Y3IAMMTUPWIAU. XO3UPTH KyHAa acbo0-yckyHamap oiau0
KEJIMHUO KOpPXOHA TYIUK (PaonusiT KypcaTMOKa,

- Acn Koro3” kymiMa kopxoHacu Herusuja opuc KOro3 HIUIAd YUKAPUIIHU
Tamkuin Stum. Maskyp noiuxa Oyimya 3051,0 muar AKUI ponn. mukmopuma
uHBeCTULIMS  y3namtupuwian. KopxoHasa  KypWIMII-MOHTQXK — MIJIApH  OJUO
OopuiMoKaa xaMmaa aco00-yCKyHaTapHUHT OUPUHYM KUCMU OJTMO KEJIMHTaH.

-“boéByT OyHEMKOpP” XyCycHH KOPXOHACH HErW3WJa NHUIITraH FUINT WA
YUKAPUIIIHK Tamkuia dtuml. Maskyp nonuxa OVimua 449,0 muar AKII mom.
MUKIOpHUIa UHBeCTUIUS Y3namTupuwiau. Kopxona gaonustu TYIuK Hynra KyHuiras.
“TemupOeroH-TpaHCKypuIUII® YHUTAp KOPXOHACH HETU3UJa TEMUPOETOH OJIOKIapu
UNUIad YUKAPWIHA TalIKWAA STUI Jowmxacu Oyimua 218,2 muar AKII mos.
MUKJIOpU/Ia HHBECTHUIINS Y3IaITUPIIIIH.

-“Coxun YMon bapaka” Xycycuil KOpXOHAacW Herum3uja KyM Ba TOII Kazuo
OJIMIIHM TaIKWI 3Tuil. Maskyp noiunxa 6yiinga 399,4munr AKII nonn. Mmuknopuaa

WHBECTULIMS  Y3JAIUTUPWIAM. XO3UPrd KyHJa KopxoHara HMciom Tappakkuér
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OaHKMHUHT JIM3UHT IIapTHOMAacu acocuja XuToaan ymymuil kuitmatu 399,4 MuHT
AKHUI gomn. KyMm Ba TOII Ka3u0 OJMINTa UXTUCOCTAIITAaH TEXHUKA OJIN0 KeTUHIH.

O3uK — oBKaT coxacuaa 3 Ta joituxa OVitnua sxamu 2646,6munr AKII gos.
MUKJIOPHIa UHBECTHUIIUS Y3IalITUPUIITaH:

- “Omun Amn”  ¢epmep XyKamurd HETU3WAA CYT MaxCyJloTjiap HWIiao
YUKAPUIIIHK TalIKuWi JTuil. Maskyp noiuxa OVinua 84,9 munur AKII momn.
MUKJIOPHUIa WHBECTHIIHS V3IAMTUPWIAN. XO3UPTH KyHAAa KOpXOHara OaHK KPEIWTH
axparunrad 0ynu6, “KOJIJIAKC-M” cyTHH KaiiTa WIIaIIra UXTUCOCHAIITaH MOIYJI
IEXUHU COTHO OJIMII IIAPTHOMACH acocuja OJu0 KeJIuHraH Oynu0 O0XXoHa
XyXKaTiIapyu pacMUNIAIITUPUIIMOK/IA,

- “JMP International” kyimMa kopxoHacH Hermsuja MeBa mapOaT HILIa0
YUKApUIIHU TalKuil 3Tuml. Maskyp noitmxa Oyinua /15,8 munr AKUI mom.
MUKJIOPHa WHBECTHUITUS Y3IAIITUPUIIIHN;

“UnaTep MUK’ MabCyNHMATH YEKJAHTaH >KaMUATH HETHU3UIa CYT Ba TYIIT
MaxcynoTiapHu unuad uukum yuyyHn 18459 munar AKII npomn. muknopuaa
WHBECTULIMS Y3IIAIITUPUIIIN.

WMHBecTULIMSUTApHKU KYTIPOK MHHTaKajapra ka0 3TUII 1013ap0 Bazuda O0ynuo
KOJMOKIa. AWfHaH 1Ty MaKcaja JaBjiaT TOMOHUIAH YET 3J1 MHBECTOPJIAPH YIYH KaTop
parOaTNaHTUPYBUM YOpajlap amaira omupwiMokaa. JKymianaH, OpTUKYa MIIYU
Ky4ura sra OyJaradH MUHTaKajaap/1a )KOMIAMTHPIIIAETTaH YT 31 MHBECTHUIIMSUIAPU YIYH
MUHHAMAJl Tanad »ATWIraH yCTaB KalWUTAJMHUHT MHUKIOpPU HWKKUA Oapobapra
KamaiTtupuiarad 0ynmb, OyryHru KyHja /5 MUHT JOJUTApHM TallKWi 3Taau. by aca
XOPWKUW MHBECTOpJIAp yUyH JABIATUMU3 TOMOHHJIAaH OEpWITaH COJIMK, OOKXOHA Ba
Oomka uMTHE3NapaaH (hoiJanaHuil UIMKOHUSTUHY Oepanu. byHaan tamkapu, HeT Ba
ra3 coxacuja XOpPHKHUN WHBECTOpJAp YYyH TEOJOTUK KHUIWPYB HWIILUIApW Ba YJIApHU
Ka3u0 OJMIIJaH OJMHTaH JapoMaj] Oyindya MyXUM COJIMK HMMTHUE3NIApH OEpHIIraH.
bynnaii novtuxanapuunr acocan Opon Oyiiu, Cypxonaapé Ba Kamkanapé BuosTiiapu

TyMaHJIApUJa amMalira OIMpPHIAETTaHUHU MHOOATra OJICaK, KEMMHIM Huiuiapaa yumoy
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MHUHTaKajJIapJa XaM 4YCT OJJ1 KalluTaJId HIITHPOKHIAIrh KOpXOHaJIap q)aOJ'II/IHTI/IHI/IHF

KEHIaMIIM Ba yJIap UINTHPOKHUIA STHIHM UL YPUHIIAPU SPATUIMIIMHU KYTHII MyYMKHH.

2011#unna Xankapo MOJUSIBUM MHCTUTYTIIAP Ba XOPWKUH KOMITaHUsIap OvIaH
TY3WITaH HIapTHOMAJIap Ba UM30JaHraH OuTUMIIapra MyBO(GUK, HKTUCOAUETHUHT peal
cextopura 3 mupa.gan optuk AKII mommapu muknopuaa (myngan 2,2 mapa. AKIL
nomnapu €k 73 Gousn TYFPUIAH-TYFPH XOPWIKUH MHBECTHULUSIIAP) WHBECTUIHSLIIAD
KUpUTHII Hazapaa tyTwirad. 2014 innga Huzom sxamrapmacu 5 mupa.gan 10 mopg.
AKII nommapurada omMpWIMINN Ky3na TyTwiran PecryOnmka peKOHCTpYKLUS Ba
tapakku€t @onau xucodbuman 201 1iunna sxamu /80min. AKI nommapu kuiimaTtura
TeHT 24 Ta J10iinXa MOJMSUTAIITHPUIINILN peXalalTHpUiIrad 0ynuo, ymoy KypcaTkuy

sca 2010#iunra Hucbatan 2,1 Mapra Ky nemMakaup.

3 BOb. UKTUCOJIUETHU MOJAEPHU3AIIUSIJIALII IHAPOUTHUIA
VY3BEKNCTOHI'A XOPW KU NHBECTULUSIJIAPHU KAJIB
STUIIHUHT YCTYBOP MYHAJIUIILIAPU

3.1. Xopuxkuii ”HBECTUIUSIHH 7KAJI0 dTHIIIA Y30eKHUCTOHAATH

MHBECTHLMOH MYXUTHHHI YPHU

V36ekucTon  MKTHCOXMETHTA TYFPUNAH-TYFPU XOPHWXKUW  WHBECTULHMSIIAD
OKUMJIApPUHU KYNAUTUPUIIHUHT acOCHU IapTiapuaaH oupu OapKapop MKTHCOAMM Ba
MHBECTUIIMOH MYXWUTHM TabMHUHJAmaH ubopataup. JKaxon TtaxkpubacuiaH
MabJIyMKH, KEHI KYJaMJIM TYFPUIAH-TYFPU XOPMXKUM WHBECTHUIMSUIAPHU KaJlo
KWIMIIAAQ KyJaid WHBECTHLMS MYXUTH MYXUM axamusaT kacO »taau. WMHBecTHLMSA
MYXHATH WHBECTOPJAPHUHI XyKyMaT OpUTAETraH MKTHCOAUM cuécarra Ba yMyMaH
MaMJIaKaTAard UKTUCOIUH skapaéHnapra OyiraH UIIOHYMHU ONTHIIOBYM ME30H OYIno
XU3MaT Kwiagyu. MamiakaTaard MHBECTHLMS MYXWUTH KYIUIad0 OMWJUIap TabCUpUIa
MIaKJIaHUuO, OyHJOall oMMJuIap Karopuja HMKTUCOIMM YCHIL, XyCYCHHJIAIITUPHIL,

TaITKA UKTUCOIUHN (haONHMSITHU TapTUOTA COJIMII, COJMK-OI0/KET, MOHETap Ba BajioTa
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cuécaTd, HMYKM HUCTEHMOJI, TOBap Ba MOJHUA O0030pJapyUHU MYBO(QUKIAIITHPHUII

KaOMJIapHU KENTUPHIL MyMKHUH.

CyHrru uwuiapaa V36eKuCTOH UKTHCOMUETH Oapkapop Yycui cypbaTiapyuHU
Hamonum 3TMokaa. Xycycad, 2004-20010 iunnap wmoOaitHuga Simu  w4Ku
MaxCyJIOTHUHT WWJUIMK pean ycuil cypbariapu / QousgaH 0Kopu OYIMOKIA.
V36exncron Pecnybnnkacuma 6apkapop MKTHCOMMi ycui HadakaT Tamku (3KCIOpPT)
0030pIap KOHBIOHKTYPACHHUHT WXOOWH Y3rapuinu, Oajdkd amaira OIMpriIaéTraH
YyKyp HUKTHUCOIUWA Ba WXMTUMOUH HCIOXOTJIAp — YCTYBOp TapMOKJap Ba
KOpXOHAJapHU TEXHUK KaWTa >KUXO3Jall Ba MOJEPHHU3ALMS KWJIUII, 3KCIOpPTra
UYHAITUPWITAH SIHTU WILIA0 YUKAPWIT COXAJIAPUHU IIAKJUTAHTHPHUIN, KHYUK Ba

XYCYCI/Iﬁ OM3HECHUHT T3 cypbaTiiapaa pUBOXIIAHUION HATHKaCUJ1d TAbMUHIJIAHMOK/IIA.

HNkTrconnii YCUIIHUHT ACOCMHUA MAaXaJUIMKA XOM alI€HU KalTa MIIUIANI BAa XKaXOH
0o3opuaa pakoOaTOapaOIT MaxCyJOTJIApHU WILIA0 YWKApUINTa WyHAITHPUITaH
CAHOATHUHI YCTYBOp TapMOKJApUHM, IIYHUHIJIEK XHM3MaT KYpCaTUIl COXAaCUHU
PUBOXIIAHTUPULII TaIIKWI 3TMOKAAa. Mycrakwumk Huutapuga AWM tapkubuna
caHoarT TapMmokjapuHuHr yaymu 11 douszman 25 ¢Qowusra, xusmaT KypcaTHiil

coXaJlapuHUHT yiyiu 3ca 18 dhousnan 49 dousra kyTapuiiay.

UkTucoguérna TapkuOuW Y3rapullUlapHA amMalira OLIMPUII Ba HKTUCOIUMN
VCUIIHUHT OapKapopiuru TabMHUHJIAII Makcaauaa (aon HMHBECTUIUS cuécatu
IOPUTHIINO, CAHOAT Ba XMU3MAT KYPCATHUII YCTYBOP COXalapuja KOpXOHATAPHU TEXHHUK
KaiiTa >KMXO3/all Ba MOJACPHM3aLMs KWIWIL, SHICYM TEXHOJIOTHSJIAPHU KOPHUM STHII
acocusia Xajkapo 0o3zopiapnaa pakoOaréapaonl MaxcyJOTJIapHU HIIA0 YUKAPUIITHU
Ta@bMUHJIOBYH SHTH TapPMOKJIAPWHH SPATHUINTa MyXUM axaMmusT OepuiMoknaa. bynmai
TapMOKJIap KaTopuia aBTOMOOUJICO3NIHK, T'a3 Ba KUME, 3JIEKTPOTEXHUKA, TYKUMAUUITUK,
O3WK OBKaT, (apmareBTHKa, ajoKa Ba TEICKOMMYHHKAIMs, OaHK Ba MOJHSIBUN

XU3MaTap KypcaTuill Kabu coXajlapHH aIOXH/1a TAbKUIA0 YTHUII JIO3UM.

busnecHn parGaTiaHTUPUII Ba WHBECTULIMOH (haoNMSITHU KyJu1ad KyBBaTJiall

MaKcaania UKTUCOANETIaru COJMK OKH ToOopa macantupuiaMmorma. Xycycan, 2000-
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2011 viunnap mobaitauaa napoman (doiina) comuru craBkacu 38 dousman 9 dowusra,
aroHa wktumounii TY10B — 40pousnan 24 ¢pousra, KHUUK OM3HEC Ba KUIUIOK XY KaJIHK
MII1a6 YMKAPYBUMIAPH YUyH SITOHA CONMK CTaBKach 9 (omsraya TYUIMPHIIH. YTraH
JaBp MOOaHKU A )KUCMOHUH IIaXCIApHUHT JaAPOMaIUTa COMMHAETTaH JapoMaJ COTUFU
CTaBKacH XaM ce3wlapiu Japaxana nacailtupwinu. Hatwxkana wuxTHCOIUETHArH

YMYMUH COJUK FOKHU CYHITH [ i moOaitauaa 40 dousnan 25 dousra Tympuiam.

TanOupkopiauk (QaoAUATHHM pEXaJAITUPUIL Ba WHBECTULUSIAPHU amalra
OIIMPUIIA MYXUM aXaMHsT KacO STyBUM HKTHCOAUN KypcaTKUujgap — HHQISAIUS
Japa)kacH Ba BaJl0Ta KYPCUHUHT OapKapOopJIMru TabMUHIaMokaa. Karbuii myn-kpeaur
cuécaTi HaTWXacuaa WHOIAIUS KECKUH MacalTUPUING, CYHITH HUiIapia UCTEbMOI
HapXJapy MHAEKCUHUHT Y3rapuinu vunura 10 gowusnan anya nact papaxazna Oynuinum
tabmMuHIaaMokaa. 2003 #unma kopwid amanuérnap Oyinda MIUDIME  BajoTa
KOHBEPTAUMSJIAHUIIMHUHT JKOPUM JTUJIMIIM MAMIIAKAT HKTUCOAUM XAETMaa MYyXUM
xoaucara ainanau. BamoTa KypcHHUHT OapKAapOpJMTMHU TabMUHJIAII Ba CYMHUHT
KOHBEpTALMAJIAHUIINA OYiinya MaxOypUATIApHUHT OaKapWIMIINHU  TabMHUHJIAII
V36ekucTon  MKTHCOmMETMra Kamb  STHIAéTraH TYFPULIAH-TYFPU  XOPHKUMN

HHBECTHULUAIAP XA KMUHUHI dHa/la OPTHIIHIA KS'/MaKJ'IaIHI/IH.II/I KEpax.

busnuHr ¢QukpumMuzya, BagoTa OO30pPHHM SPKUHIAIITHPUII ¥3 HaBOaTHAA
TAIIK{ UKTUCOIUH (paosnMsATHH TapTUOTa COIMII COXACHAA XaM MabJIyM Y3rapHuIlIapHH
Tanad Kwiagu. Bamota 6030pHHM 3pKUHIAIITUPHUIN MAPOUTHAA TAIIKH HKTHUCOIUMN
(daonusTHU TapTUOTa COJMILTA OUJ MaBXKY/ KOMIATAPUHH CAKJIa0 KOJMHUIIN UYKU Ba
TalKu 0030pJapAa TOBap Ba XuU3MaTiapra OyiaraH HapX-HaBoO ypTacuiaru TadoBYTHH

KydauTupuiy TyGaiiam aiipum camouii okudatiapra oaub KeJIuIi MyMKHUH:

- KUECUN HApXJIADHUHT Y3rapu0® KETUIIM Ba OYHUHI HATHXKACWJa WKTHCOIUM

pecypciapHy TaKCUMIIAII Ba yiapaaH GhoigalaHuIll caMmapagopiiurura TabCupH,

- OKCIIOpTra MaxcCyJioT nmad JUKapyiara HMXTHCOCIAIIraH TapMOKJIapra

MaanIJII/Iﬁ Ba 4YCT 3JI MHBCCTUIMAIAPU KCIIMITHHU Yyekaao KS’/I\/iI/IIHI/I MYMKUWHJINTH.
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Tamwku wukTHCOAMM (AoAMSATHM TapTUOra COJIMII COXAacHJard y3rapuiuiap
UIUIa0d YMKapHIl Ba XU3MAT KYypcaTUIl KOpXOHaIapu (paonusTUHU parOaTIaHTHPUII
XaM/J1a HKCIOPTIra MaxCyjaoT UIUIA0 YMKAPHUIIHY Xap TOMOHJIaMa KyJu1a0-KyBBaTJIalIHU
Hazapja TyTraH XoJiJja amajira OIIMPWINIIMN, MaKcaara MyBopuk O0ynap sau. by xabu
y3rapuugiap MaxaJUIMd Ba XOPMXKHMM HMHBECTOpJIap Yy4YyH VY3 MaOJaFiapuHu
V36eKHCcTOH MKTHCOMMETHHUHT Xalnkapo 0030pAa pako6aTéapom  coXalapura

KOWNAIITUPHUIIHU Oenruiad 0epyBun oMyl OYIu0 XU3MaT KUJIUIIH MyMKHH.

Mamiakatia Ou3Hec IOPUTHUIL Ba UHBECTHUIMS (HAOTUATUHHN OO OOpHIl OuIaH
OOFJIMK PUCKJIAp MHBECTUIUS MYXUTUHUHI MYXUM TApKUOMM KHUCMH XUCOOJaHAIM.
Xankapo aManuéT HIyHH KYpPCaTMOKIAKH, YET 3JI MHBECTOPJIApH YYyH Mamilakariaa
OM3HEC IOPUTHIIIHUHT PUCK Japa)kacu Ky XoJulap[a YHUHT XajJKapo PEUTHUHTH OuilaH
xapaktepnaHagu. byryHru kyHaa xankapo Mukécaa ¢aonuar Kypcataétran 3 Ta
peUTHHT areHTauru MaBxyn 0ynu6, ynap “Cranmapt sun [lypc”, “Mynuc UuBectop
CepBucuz” xamaa “®urtu PeiituHrc” kommnaHusutapuaup. Maskyp KoMIaHUsIIAp
TOMOHHUJIAaH MaMJIaKaTJIap Ba YIAPHUHT XYXKaIUK CyObeKTiIapu (HaonusaTura ouj puck
JapakaCUHM aHUKJIAIll MAKCaauAa KaTop PEUTHUHT BOCUTANIAPHU KYINIaHUO KEJIMHMOK/IA.
VYnap opacupa 3HT Kyn TapKajiraH Ba Taja0 KWJIMHTaH PEUTHHr Bocutacu OYiaub

SMUTEHTJIAP Ba MOJIUSABUNA MHCTUTYTJIADHUHT KPEAUT PEUTUHIH XUCOOIaHAIN.

KpenuTt pedTUHTMHUHT aMalluid axaMUsITH IyHAaH KOOpaTKH, YHUHT Japa)acu
MaMJIAKaTHUHT Ba YHUHT XY)KaJUK CYOBEKTIapyH TOMOHHJIAH XalKapo KamuTail
0o30piapuga Mabiar Kajad KWWl KOOWIMATHUTa Ba OyHAaW MaOyarjgapHUHT (Gou3
CTaBKacCWra >XKUJJINM TabCUp YTKa3aau. AMaNIMETAA MAMIIAKATHUHT PEUTUHT J1apa)kacu
WHBECTHUIIMOH Ba CHEKYJIATUB Hapaxanapra Oymuuaau. “@utu PedTuHrc” pedtuHr
areHTJIMTMHUHT METOJOJOTHICH OYiirya MamiIaKaTHUHT pedTUHr napaxacu BBB Ba
YHIaH I0KOpH OyJiica, OyHIal peMTHHT HMHBECTHUIIMOH Japakayu 1e0 YbTUpOd dTUITAIH.
WMuBecTUIIMOH Japakalld peWTUHITAa 3ra OynraH mamiakariap Xamja YJIapHUHT

MOJIUSIBUI HHCTUTYTJIAPH Ba KOPXOHAJApU XaJIKapPO MOJIUA 6030pJ1apI/Iz[a KHMMaTJIn
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Koro3napHu (oOnuranus Ba akiusUlapHU) HucOaTaH mact (ou3 CcTaBKajgapuia
YKOWJTAIITUPHIIL, SHHU MaOJIar a0 KWW UMKOHUSATHTA 3Ta Oy Iau.
3.1. —xkansaJ.

ApUM MaMJIAKATJIAPHUHT CYBePeH PETHHI JapaacHu Ba
YJAAPHUHT XaJKapo 0030p/aapaa KanmuTal a0 KWINII Xapaxkatjiapu

Mamaakatiaap ¥Y30K myazatiaun JP Morgan Chase
Ma:xkOypustiaap 6yiiuua | EMBI Global Yield
PEHTHHT 1apaKkacu Spread
Xurton A+ 68
[Tosbiia A- 62
Manaiizus A- 64
Tanmang BBB+ 72
Benrpus BBB+ 74
Poccus BBB+ 89
Mekcuka BBB+ 112
Ouunnux BB 302
bpazunus BB+ 308
Ykpanna BB- 212
Typkus BB- 223

Mamnb6a: www.fitchratings.comGlobal financial stability report, IMF, 2006

IOxopunarn »xaaBangaH XaM KypHII MYMKHHKM, MaMIJIAKaTHUHI CYBEPEH
PEeUTHHTH XaJIKapo KamuTan Oo3opiapugaH Mabiaf »kajnd KuiMinra Ba OyHaai
MaONaFlapHUHT HapXWra KarTa TabCUp YTKa3aau. VIHBECTHMLIMOH pPEUTHHT OJraH
Mamiiakatiap, sbHu BBB Ba yH1aH okopu OViaran cyBepeH peUTHHI COXUOJIapUHUHT
XaJIKapo MoJius 0o30piapujia >KOWIAIITUPUIAETIaH KUMMATJIM KOFo3jiapu Oyinya
copaz yprada 60 - 806a3uc myHKTIApUHU TAIIKWI 3TaJd. ByHMHT Ma3MyHH LIyHJIaH
nbopatku, ymoly pHUBOXJIAHAETIaH MaMIIAKATIAPHUHT KamuTal Kand KHIIUII
CTaBKajapyu PHUBOKJIAHTaH MaMJIKaTJIApHUHT oOnurauusiaapura aucbaran 0,6 - 0,8
dbous wkopuaup. byHmait mammakatnap karopuaa Xutoi, Manaiizus Ba [lombina
kaOwiapuu kentupuin ypuniau. CyBepeH pedTuHr aapaxkacu BB Ba yHaan mact
Oynran mamnakatmiap (kymnagas, Owmmnmul, bpaswnus, Ykpanna Ba Typkus)HUHT
XaJIKapo Kamurtajn 0o3opiapuja mMyoManaza Oyiaran oOnuranusiiapu Oyiinua crpdnl

ypraua 200 marn 300 6a3uc myHKTUTa4Ya TAMIKWI 3TMOKIA, SHHU YJIAPHUHT KaruTall
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Kand KWW XapakaTiapu PUBOXKJIAHTaH MamJjakarjiapra Hucbaran kamuga 2 — 3
douz roxkopuaup. llyrmaii kb, cyBepeH PEUTHHT Japakacd KaHYaINK FOKOPH
Oynca, MamilakaT Ba YHUHI XVXKaJIUK CyOBEKTIapH Xalakapo Moius 0030pliiapuiaH

MalOIarJapHU IIYHYATUK MacT (pousnapia xand KUIUIl UMKOHUSTUTA 3ra OYiaau.

Bu3HUHT (QUKpUMU3ra Kypa, Y306eKHCTOH PecryOiMKACHHHHI TOMOHHMIAH
XaJIKapO CYBEPEH PEUTHUHT OJuIl Oyiinya TalKWIUK HIUIapHA OOIIanl JIO3UM.
Bapkapop wukrucomuit yeuim, mnact UHOQIANUS Japakacd, BalOTa KYPCHHHHT
OapKapopJIUry, TallKU Kap3 Aapa)KaCUHUHT MACTIWTH, UIYHUHTAEK, OJTHUH-BAIIOTA
3aXUpajapuHUHT YcuO OOpHUIIM pecrnyOIMKaMu3 YYyH IOKOpU XallKapo pPEeUTHHT
OJIMIIra WMKOHUSTIApUHU ounb Oepaau. Xaiakapo PEUTHHr OJWMHUIIM HadakaT
MapKazJiallrad JOMuXajapHu MOJUSUIAIITAPUII, OaJKU KOPIOPATHB CEKTOp — HUPUK
KOpHopauus Ba KOMIAHUSJIAD TOMOHHUJAH YCTYBOp coXajapJard HWCTUKOOIUIN
JOWMXAJIapHU MOJUSUTAIITUPUII YUyH Y30K MYyIIaT/Id MaOJarjapHU HUCOATaH ap30H
HapX/a >Kaj0 KUIUII UMKOHUSATHUHM Oepanu. Anbarra OyHJIall UMKOHUSTIAH OKHJIOHA
doitmananum go3uM. JlacTmabku 6GocKkuwiapaa Xamkapo 0o3opiap/iaH y30K MyIIaTIH
MaOJaFIapHU Kajad KWIHMII MUUIMK UKTUCOAMETHAA (aonusT KypcaraéTraH HUPHUK
MOJIMSIBUM MHCTUTYTJIAp Ba KOpHOpaUHUsap TOMOHMJIAH OOJMralUsIapHU XOPUKUN

0030papaa >KOUJAITHPUILT OPKAJIA aMajira OLIMPHUIIMIIN MYMKHH.

Ma3skyp unuiap amaira OuMpuiIraHuaal cyHTr OUp UKKHM MW yTrad, KeMHUHTH
OOCKHMYIa MWLM KOMITAHHSIIAp TOMOHHIaH XaiKapo (GoH1 0030piapuia, )KyMiIaaaH,
MockBa (MockBa Oankiapapo Baiiota Oupikacu), @pankdypr (doiiue Bbypce) éxu
Cunramyp (Cunramyp doHn  Oupkacu)ia  aKUUSUIADHUHT  OHMpJIaMy4u
xounamrrupwmmuan (Initial public offering) TapbMuanaman néopar OYIMIIHN JTO3HM.
bupuHun OGockuyna OOMUTANMSIIADHE MyoMmallara KUPUTHIWIIA Ba yJjapra Xu3MaT
KYpCaTWIMIK >Kapa€HuJa MWUIMH KOMITaHWsUTap xankapo ¢oHa 0Oo3opmapu
TanabJapuHu YpraHuml Ba Oakapwinra OWJ KYHUKMaJapHH XOCHJI Kujlaaujap.
Masbnymku, ¢hona 6030piaapu OpKajau MaOJarfapHH Kaad KUJIHII SMUTEHTIAP, SHHU

KHMMATJIMn  KOrO3JIapHHM MyoOMaJlara 4YHKApyBUHM KOPXOHa  MCHC/PKMCHTHU  Ba
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aKUUSIOpJIapd  y4yH Kymiad TanabiapHu OakapuIlHM Tako30 AJTaau. byHpait
TanaOJapHUHT aKCApUAT KUCMH KOPXOHAHHW OOIIKAPUII Ba aKUUSAJAPHUHT HapXura
TabCUP KYypcaTyBuu OOIlIKa MyXHUM BOKeaiap, KapopJiap Ba y3rapulillIlapHU MyHTa3aM
paBuIIIa OMMaBHil axO00poT Bocutanapuaa éputud Oopuin omnan 6ornuk. [lynapau
uHOOATra OJIraH XoJifa, WHPUK MWUIMH KOMMIAHMSJIAPUMH3 TOMOHHJIAH AAacTIaOKu
aKuusuiap SKOWNAIITUPUIMIIMHU WYKK (oHJ O030puaa TallKWI S3TUII Makcajara
mMyBo(uK, OVmapau. Bynmail Tanbup XycycHHIAMITUPHUIN JacTypjlapura KUPUTHITaH
WUpUK KOMMaHUsUIap TOMOHHWJAH amajira OUIMPUIICA, YJIAPHUHT  aKIMsUIapu
JUKBUJIMTUHU Ba YMyMHUM KalnuTajdu3alus JapakacMHM SHAJa OIIUIIUHU
TabMHUHJIAIN MyMKHH. Pecnybnuka ¢ona Oupkacuma amanra omupuiaéTral
caBlojiap TaxXJWJIW IIYHH KYpPCaTMOKJAKH, CYHITH HuWiap MoOalHMAa KYIMYUIUK
KOpXOHaJap akuusiap Oynran Tamad aHua YCuO, yNapHUHT aKUUSUIApU HUKKHUJIaMYd
¢donn Oo30opuaa HOMHMHAN KHIMaTra HuUCOATaH aH4Ya IOKOPW HapXJa COTHIMOKA.
Kymnanan, 2009 it mobaiinuna PecnyOnuka ¢gona Oupxkacuiaa YTKa3WiIraH OJJIH-
coTau aManuéTnapuHUHr 82 ¢ousuaa akUUAJIAPHUHT COTHII HApXH YJIapHUHT
yJIIApHUHT HOMMHAJI KUWMaTHIaH tokopu Oynau. ByHnail mapouTna akuusulapHUHT
Oupnamuu 0o30pja TAKIU( STUIUIIM KYMUUIMK KOPXOHAJIAP YYYH KaluTaJu3alus

Japa)KaCUHH CEe3HUJIapiv Japa)ka/ia OLIMPHUILI UMKOHUHH OEPUILIN MYMKHH.

Mumuit hoHa 6030puMHU3/Ia UHBECTOPIIAp YUYH KyJa MyXUM axaMusiT Kacoh
ATYBYM SHA OWp TEHACHLHUS IIyHJIAH HOOpaTKH, Kymiad KOpPXOHAa Ba MOJHSIBUI
WHCTUTYTJIAPHUHT aKkUMsuiapu 6axocu 0030p Kyusgapu TabcHpUa IakuiaHa OouuIau.
Xycycan, 2009 iun mobGaitHuga OaHkIap akuusuiapu OViMuya YTKa3WJIraH CaBio
omepanusuiapuaa yJIapHUHT 0030p Hapxw HOMHHaN KukiMatura HucOatan 1.08 uu
TAlIKWJ KWW, S’bHU yJap ypTaya HOMUHaira HucOataH 8 ¢ou3 IOKOpU COTHIITaH.
yaunraex, 6o1ka TapMoOKJIap KOPXOHAJAPUHUHT akuusiaapu Oyiinua yTkazunaérran
caBiojapAa xaMm IIyHJail TeHaeHuus Hamo€H Oynmokna. Kymnanan, 2008 itunHuHT
sSHBapuJla YTKa3uiaraH Oupska caBioJiapuaa KUILIOK XY KaJIUK MaxXCyJOTIapUHU KanlTa

UIUTALI, KYPWIHII MaTepyualapd MIUIad YMKapull Ba KypPWIHIL, UCTEBMOJI MOJUIAPU
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unnIad YUKapull, CaBAO COXaCH XaMd JIM3WHIT Ba CYrypTa XU3MaTlIapH KS'/pcaTI/IHI

KOPXOHAJIAPUHUHT aKIUsiIapura 0yaran TanaOHUHT IOKOPUIIMTY Ky3aTHIIIH.

®onp 6030pu amanuérura kypa, Oupka JMCTUHIUIa KUPUTUITAH aKLUUAJOPIUK
KAMUSATIAPUHUHT aKIUSIapy dHI FOKOPHU JIMKBMJUIMK Jlapajkacura sra XucoOJaHa/H.
bupxa nucturura Kupui ydyyH SMHUTEHTJIAp MabiyM Tanaljapra kaBoO Oepuiu
no3uM. byHpail Tanmabmap KaTopura OSMUTEHTJIAPHMHT YCTaB KalMUTadd Ba
aKIUSAIOPIAPUHUHT COHMra HHUcCOaTaH MUHUMAaN Tanaliap, (QaoTUSATHUHI MKOOMIA
MOJIMSIBUM HaTWKajap OWiaH YMKUIIM, MyHTa3aM paBHIAa Oupxaaa yTkazuinaéTra
CaBJOJAPHUHI MUHUMaJl MUKIOPUHHU TabMHHJIALI, IIYHUHTJEK, MOJIMUSIBUI Ba OOIlIKa
MabJIyMOTIApHU JOUMHUH paBUIlla 4Ol 3THO OOpHIl KaOWIapHU KUPUTHUII MYMKHH.
2009 itmnna mobaiinuna «TomkeHT» Pecnybnuka ¢hoHa OMp)KaCMHUHT JIMCTUHTUTA
KUPUTHIITaH aKUUAIOPIMK xKamustiapu conu 4 tagan 10 tara kynaiiau. Jluctunraoa
UIITUPOK 3Ta€TraH SMUTEHTJIAD COHMHHMHT KyMaluiy anbarra MKOOWUN TEHICHITHS
XMCO0JIaHMO, MHBECTOpJAp Y4YyH MaBXKyd MOJMSIBUN BOCHUTajap KyJaMUHU
KEHTaTUpUII Ba YJIAPHUHT IOKOPH JUKBUIJIUTUHN TaAbMHUHIIAII UMKOHUSITUHU Oepajiu.
[y Ounan 6upra, OyryHru KyHaa JIMCTUHIA UIITUPOK ATAETTaH SMUTEHTIAap Oapyacu
THKOpaT OaHKIapuaaH HOOpaT »HKaHIMIMHU MHOOATra OJraH XoJija, MUJUIMH
UKTUCONUETHUHT €TaK4YM MIIIad YMKapuIl Ba XM3MAT KYpCaTHUIll coxanapuaa Gpaoaust

KypcaTa€TraH KOpXOHaJapHHU XaM JIMCTUHITA a0 KUK 3apypaTH MaBxKy/I.

MabiayMKu, HWHBECTOpPJAp YYyH TOPTHETHUHT IUBEPCUPUKANUAICH MYyXUM
axamuaT kacO stamu. by, ¥3 HaBOatmma, ¢oHI Oupkacu OpKaIU aKIMSUTApUHU
COTYBra 4MKapa€TraH OYMK aKIUSIAOPIUK KaMUSITIAPH COHHM Ba YIApPHHUHT TapMOKJIap
6yitnya TypIM-TyMAaHITHTHHN TAbMHHIAIIHK Tanab sTagn. MHpHK KOMIAHHUSIAp y4yH
dboung 0030pu OpKadu MaOJarjgapHU Kajad KWIHWIIHK pParOaTJaHTUPUIT MYyXUM
axamusaTra sra. by Oopamarm acocuii macanamap — OuWpa JHMCTHHTUATA KUpAETraH
WUPUK KOpXOHAJap YIyH UKTHCOAUN UMTHE3NAP Ba ad3ajUIMKIAp TU3UMHUHU SPATHII,
uHBecTopaap (FOPUAMK Ba KUCMOHHUH IIaxciap) yuyyH (oHJI Ouprkacuaa Myomanajia

Oynran  akuusulap  Ba  oOjuranusuiapra  MaOJaFyiapHd  SKOMJIAIITHPUIIHU
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parbaTmaHTUPHII MakKcaJula ylapJaH OJIMHAJAWraH JapoMajiiapra HuUcOaTaH COJHMK
UMTHE3ApU OEpUIl, MOJHUSIBHA WHCTPYMEHTJIAPDHUHT JUKBUTUTUHU TabMUHIIAIITA
KapaTWiraH amaluii dYopa-TaaOupiapHu (KymianaH, SpKHH MyoManaaa OynraH
aKIMSUIAPHA XQKMHHU KYMaWTHUPUII Ba MapKeT-MEUKEpIMK MEXaHU3MUHH KOPHA
ITHII) Kypuiml OwiaaH OOFIMKIup. YOy MacaJaHWHT MYXHM JKUXATH IIyHJaH
nOOpaTKy, SPKUH MyoMaiajga OyiraH akuusuiap YIyHIMHU OLIMPULI HHPHUK, AaBiaT
Tacappypuna OynaraH Ba  XyCYCHIIAIUTHUPUIN  AYCTypJapura  KHUPUTHITAH

KOPXOHAJApHU XyCYCUUIAIITUPHUII Kapa€HUHU KaJaUTAIITUPUILIHU Tajgad dTaau.
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3.2.7KaxoH MOJIUSABHIT UKTUCOAMA MHKHPO3H IAPOUTHIA
Y30eKHCTOHIa XOPHKHMII HHBECTUIUSIVIAPHH KAJI0 ITHIIHH

$aoTalITHPUIIHUHT YCTYBOP HYHAJIMILJIAPH

Munnuii UKTUCOIUETTa TYFPUIAH-TYFPU XOPKUN MHBECTHLIMSIIAD KaJo
sTHIl  Oopacuiard MKTHCOAMM  cuécaT XalKapo MHUKECHA  XOPIKUN
UHBECTULIMSUIapra HucOaraH KaOynl KWIMHICAH TaMOMWIUIApaH KEHIPOK
¢oiinananui, UHBeCTULMS (AOTUATH Ba OM3HEC IOPUTHUILNTA JOUP MabMypuil
Tana0JapHU MMKOH KaJap CEHIMWUIAIITHPHUII XaMJa WHBECTULUSIAIIHUHT
YCTYBOp MYHAIMIUTAPUHU OENTHianl HyKTau Ha3apujaH Keaud CHKKaH XOJjaa
MIAKIJIAHTUPWIIMINKA  Makcaara MyBoduk OYymap sau. Mabiymkd, OW3HHHT
miapouTiapaa TYFPUAAH-TYFPU XOPMIKUM HMHBECTULMSJIADHM KEHI MHKECIa
naBiar OIO/pKeT opKanu (ucKamb BocuTajap EpaaMuia parOaTiIaHTUPHIL
UMKOHUATH  ueknaHradn. Iy  OoucpaH,  TYFpUIAH-TYFpU  XOPYOKHUI
MHBECTULMSUIIAP Kal0 ATUIIHUHT yCTyBOp HYHaJMIJIapU Ba WHBECTHLMSUIAPHU
parbaTiamTHpUIl yeayoaapu, UMTUENTApHU Oepulll mapTiapu kabu Macananap
aHMK Ba paBIlaH XaJ KWIMHUIIMHYU JIO3UM. ParbGaTianTUpyBUM Yopajap UMKOHU
Ooprua KOHYHUWIMK XYXOKaTjapura TasHUIOM Ba HWHBECTOpJiap Y4YyH
TPAHCTIAPEHT, SbHU OYUK-OMIMH OYIMIIKM Tamnad HTUIAAHU. TYFPUAAH-TYFpU
XOPW)KUN WHBECTULMSUIApDHU parOaTiaHTUpHUII cuécaTH Yypra Myajariapra
MYJDKaJUIaHTaH KEHI UKTUCOIUI PUBOKIIAHHUII cuécaru Ounan
MYBO(MKIAIITUPUITAH X0J/1a UIIUTA0 YMKWIMILY Ba aMajra OMNPWINLIM JIO3HM.
ByHuHr Hatmxkacuia y30K MyJJaTra MYJDKaJUIAaHTAH MYKUM  Ba  TalllKU
WHBECTULIMSUIADHU KEHIPOK JKaJI0 JTUII Yy4YyH 3apyp I[IApT-IIAPOUTHHHT
UKTUCONMN Ba parOaTIaHTUPYBUM ACOCHHM SHAJA Ky4aTHpHUINra WMKOHUSAT

sIpaTUIIAIN.

TYyFpunan-Tyrpu XOPW>KUN WHBECTHUIMSJIAD  Kal® ATUII coXacHAaru
cuécar xankapo MHKEcaa KaOyn KuiauHraH Oup Katop Ooml Tamouuapra
TassHUIIM JIO3UM. by HMyHanmumaaru CUECAaTHUHI CTPATErMK MaKCAaaW XOPHKUU
MHBECTOpJIAPTa Y30eKHCTOH NKTUCOMETHTa HHBECTUIMS KUPUTHII YUYH KyJaii

[IAPT-IIAPOUT TAbMHUHJIAWAWIaH MWUIMH pPEXUM TaKIuM OHTHIIIAH HuOopar
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Oynumm mapTr. ByHUMHr Y4YyH KEHI KyJaMiId COJIMK, HWHBECTHLHS XamJa
KOPIOPATUB KOHYHUYMWJIMKHH Y3rapTHUpUII Oyiinya y30K MYAAATiau Taluéprapiux
UIUIapu 00 GopmIMIIM Kepak. byryHIru KyH mapouTiapuian Xamaa XyKaauk
(baonuATH IOPUTUIIHUHT aMaduETUIAH KeMuO YMKKAH XO0JIJa, XOPIKIAH Y30K
MyIaTid  MaOnarnapHu Kan® »ATHII  XaM KOHyHJIap €pAamunaa, Xam
XYKyYMaTHUHI MyaissH HMHBECTOpJjap OwiaH Maxcyc OWTHMIapu Joupacuia
ApaTHWIaJUraH aHUK UMTHUE3Nap Ba Kadomartnapu TU3UMUAAH (POWJaNaHUITHU

TAaK030 OTHIINHHU TabKHJIaIll ypHHHH

Xanmkapo MUKECIa TypJId-TyMaH UMTUENIAp OCPUITUIIN OPKAIA XOPYIKUAN
WHBECTUIIMSUIAP YUyH PaKoOaT KydaWTaHJIUTH, ITYHUHTIEK PeCIyOIMKaMu31aru
VHBECTUIIMS MYXWTHHHHI XYCYCHATIADMHH HHOOatra onud, Y30eKHCTOH
PecniyOnukacuga Muwuiuil pekuM TaMOWMIM XOPKMN HMHBECTOpPJAp Y4yH
UMTHE3 Ba Kaosatiap TU3UMU OWJIaH TYJIIUPUINO OOpHILY, MaKcaara MyBOOUK
Oynmamu. AWHU MmaiTaa, OyHAal UMTHUE3IAPHUHT KYJJIAHWIIM MYBaKKaT 4dopa
cudaruaa 6axonanud, ylapHU WUIUIATUIIHUHT KyJlaMjapyu aHUKIaHUO OJMHUILIN
jo3uM, Ae6 xucoOmaiimus. Kenrycuga OyHpaaih umTué3nap OOCKHUYMAa-00CKHY

66K0p KHJIMHUIIN MYMKHH.

Vpra Ba y30K MyIIaT/IM HCTHKOOMIA XaTKapo aManuéTaa Kabyl KHIMHTaH
XOPUKUI MHBECTULIMSUIAPHU XYKYKUWA TapTUOra COJUII TaMOMMILIapUTa KUITUN
3pTHOOp Oepwimiuu Tanmad oSTuinanud. by epaa, aBBamamO0p, XOPMXKHN
WHBECTOPJIAp YYYH MUJUIMH HUKTUCOAUET KO3UMOAJOPJIUTMHU  OLIMPUIITra
KapaTWJraH HHBECTUIMSIIAPHN aMajira OITUPHUII Ba OM3HEC IOPUTHUIITHU TapTHOTa
COJIaUTraH XyKyKHii —MebEPUI aCOCHUHT OapKapOpJIMIY Ba TPAaHCHIAPEHTIUTUHU
TabMUHJIAII MACAJaCH KYPWJIMILM JIO3UM. XalKapo aMajvéT LIyHIad aanojar
OEpMOK/JIaK1, KOHYHUMJIMKJIArH T€3-Te3 103 Oepaanurad y3rapuiiap, KOHyHap Ba
HOpPMAaTUB XYXOKaTiap ypracugard KapaMa-KaplIIWIHKIap Ba  yJapJaru
KOMJAJTapHUHT TypJirya TaJlKWH STWIMILIK Ba 11y Kabu Oolika canOuil xojaTiap
XOPMKUH WHBECTOPJIAPHU ka0 KWIHIIIA TYCHK OYIMO TypyBYM OMHILIApIaH
Oupu xucoOnaHaau. TpaHCHApEHTIUK TaMOWWIM XOPWXKUU HHBECTOpJIAp

daonusaTHHN TapTHOTa COMNO TypyBUM XYKYKHI MEebEPIIap OUUK-OUINH Ba TYpJIU
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XU TaJKUHJIApra UMKOH KOJAupMauauraH Oynuiu, Oy MebEpiiapHU KainTa
KypuO YWKHII >XKapaCHIapyu XaMm OYMK-OHWIMH Ba MaH(}aatmop TOMOHIAp, Iy
KyMmilaZlaH XOPHKHI MHBECTOpJIAp MyXOKaMa 3THJIAETTaH Macajajiap 103acuaH
V3 HyKTaum Ha3apuHU O0aéH 3Ta OJMII MMKOHWHU TAbMHUHJIAWIWTAH IIAPOUTIIA

YTKa3uIuIIM Tanad 3Tajiu.

MaBxyl KOHYHUYWIMK XYyXOKAaTjJapuaa XOPWXKUH HMHBECTOPJAPHUHT
pHUBOXJIaHAETTaH MKTUCOMUETIApTra XoCc OynraH 6ab3u TaBaKKaTUUIUK TypJjapu
Ounan  OOFNMMK  WYKOTHILIApM  YpPHMHM  KOIUlalra oujJ  KadoJatiap
KeNTupuiaMarad. XycCycas, V36exucron PeciyOmukacuauar  “YUer  ammmk
MHBECTOPJIAp XYKYKJIapUHUHT KadoiaTiapy Ba yJIapHU XUMOS KWJIHUII Yopajapu
TYFpUCHZA T KOHYHHUJA YeT 3JUIMK MHBECTOpJIap yYyH MHBECTHLMsUIALI IIApT-
[IAPOUTIAPUHN EMOHJIAIITUPHUIITA OJTUO KEeTyBUM X0JIaTIap KeATUpUIran 0yiuo,
yJlap SIHTM KOHYHJApHU KaOyJl KWIMHMILM, KOHYH XYJKaTJIapura y3rapTull Ba
KyIMMUaniap KUPUTWIMIOM KaOwinap OwinaH uekiaHaau. byHjaaH Tamkapwy,
WHBECTUIMSUIAII  [IAPT-IIAPOUTIAPUHU  EMOHJAIITHPHUINTa OJUO  KeTyBUd
XoJjatiap ro3ara Keirasaa, 4eT 3JUIMK MHBECTOpJap 3apapjapuHU KOIUIall €Ku

KOMIICHCAWs KWJINII MacCaJIaJIapyu aHUKJIAIIITHPHUIIMAIraH.

busHuHr (uKpUMU3Ya, MHBECTULMS KWIUII Ba XY>KAIUK (PaOTUSTHHH
IODUTHILTA JTOUMP KOHYHUMIIMKHU TaKOMWUIAIITHPHUILAA KyWUAAru >Kuxariapra

bTUOOp OEPUIII JTO3UM:

- MWIUIMN UKTUCOAMETAA TYJIOB OaJaHCMHM TapTMOra CoJMII OWiaH
OOFJIMK XOJaTJIap BY)KyJra KeJaraHjaa, XOpyKUil THBECTOpJIap YUyH Japomaj Ba
KalWTaTH KUMMHUYWINKIAPCU3 ONMMO YHKUO KETHIl HWMKOHHUSATHHU OepyBud

KadoaTiap spaTuil;

— VY30ekucton PecnyOnmkacuHUHT OoIlKa MamiiakaTiap OWIIaH WKKU
TOMOHJIaMa  WHBECTHIMSJIAPHU  parOaTJaHTHPUII Ba  MHBECTOPJIAPHHUHT
JTapoMaJUIapHU UKKU KalTa COMMKKA TOPTUIIHUHT OJIIMHU OJIMINTra KapaTuirad

OUTHMIIAp COHUHM KYTalTUPHILL.
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Hly Owmman Oupra Xankapo HWKTUCOIWUN HMHTErpanus xapaéHiapu
kamauramu6 ~ Oopranm  caiima  JKaxon  caBmo  rtamkwiotn  (OKCT)
KEJIMIIYBIAPUHUHT allpUM >KHXATJapura ajoxuaa dbTHOOp OCpMIIMIIM JIO3UM.
Hly Vypunga, KCTHuHr caBmo Ounan Oofnuk wHBectuiwms yopanapu (Trade
related investment measure$ynan OOFIMK TanaONapHUHT KYJUTAHUIIMHU
CUHYMKIA0 Taxyui TUI Tanad stunanu. Maskyp tamnabnap noupacuna KCTra
ab30 MaMJIaKaTIapAaH KyHuaaru caBao OuiaH OOFIIMK MHBECTUIUS YOpalapHuiaH

doiinananuIMra YeKJIaHuIiap MaBxy/1:

1. Yer 51 WHBECTHNMSUIAPU WINTUPOKUIATH KOMITAHUSIIAPAAH
Maxayuinii 0030paa uIad YMKApUIraH TOBap Ba XU3MaTIapHU
MabayM Oup OeJrujgaHraH Xaxmjaa COTHO oJum  €Ku

doinanaHuITHN Tamad ATHII;

2. XyXKanuK IOPUTHIL MakKcaauaa TOBAp Ba XW3MAaTJIapHU HUMIOPT
KWINAII MacajlaCHHU 4YET 3J1 MHBECTULMSIAPU HWIITHPOKHUIATH
KOMITAHMSUTAPHUHT Y3 MaxXCYJIOTHHU MabliyM Oup OenruiaaHTaH
XXM Ba KuUHMatria SKCIOPT KWW 3apypaTtd OujiaH OoFial

Tajaaowu,

3. XyKalMK IOPUTHUII MaKcaauaa TOBAP Ba XW3MATIAPHU MUMIOPT
KWJIMII MacajlaCUHU 4YeT 3J1 WHBECTHLMUIApU HINTUPOKUAATU
KOMIAHUSJTAPHUHT §¥3 MAaXCyJOTUHU SKCIOPT KUJIMIINAH KeIuo
TyIIraH XOPWXXHUHM BalOTa TyIIyMJIApU XaXXMura Oofaii

Taadu.

Maskyp Tanabnap adpumiapud Typiaud KypuHunuiapaa y €ku Oy
KOHYHUWJIMK Ba HOPMATHUB XYyXOKarjiapJa Y3 aKCHUHM TONTaHJIMIMHM MHOOATra
onraH Xomjaa, Y30exucToH PecnyGmmkacH XykymaTd Kenaxakaa JKCTra
ab30JUIMHU Ky3/1a0 onub OopaauraH My3oKapanapAa MasKyp Macajanap
I03aCHJIaH Y3MHMHI aHMK Ba PaBIIAH NO3ULMACUHM OE€Nrmiad OJIUILN JIO3UM.
bomka mamnakarnap TakpuOacura acOCIaHTaH XOJJa TabKUUIALl YPUHIIMKH,

capJio OuJiaH OOFJIMK YEKJIOBUM MHBECTUIIUS YOpAIApUHM KYysutam Mmyaaatuau 10
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WU 1aBoMuAard YTUIN JaBpu MoOaiiHuga O00CKHYMa-00CKUY OEKOp KHJIMINTa

KETUIINII, MaKOyn Wy 6ynap sau.

Mumii uKTHCOAMETTa KaTTa XaKMIard MHBECTHLIMSIAP KAl ATULITHUHT
3apyp mapTiapugaH OMpU WHBECTUIUS Ba TaJOMPKOPIUK (HAOTUSTHHHU TapTUOTa
COJlyBUM TETHMIUIM XYKYKHI MEBEPIApHUHT amManuéria caMapalld HWIUIAIINHA
TabMUHJIANIaH nOopaT. Ymly macana aBBasaMOOp YeT 351 MHBECTOpJIapu Y4yH
xyxanuk aonmusatu OYiinda XaMmKopiapu, KpeauTopiap, OOMKapyB Haopaiapu
Ba OOIKAa TOMOHJAp OuiiaH OM3HEC IOPUTHII TaBOMHJIA F03ara KeJIUIIN MyMKUH
Oyaran Typau MyHO3apajid XOoJjaTjiap Ba KEIUIIMOBYMIMKIAPHU Xald STULIIHUHT
XOJMCOHAa Ba caMapaid Cya aMmanuétuaad ¢oijaiaHuIra O MyausH

kadonatiiap OEpUIUIINHYU Tadad 3Tau.

V36exucTon Pecry6iykacy KOHyHUHMIIMIH YeT 31 HHBECTOPIIApU XYKYyK Ba
MaH(paaTIapUHU XUMOsI KWIMIIHUHT KEHI' MMKOHUATIApUHU Oepanu. XycycaH,
«YeT 31 MHBECTOpIAp XYKYKJIAPUHUHT KadoJaTiapyu Ba yJIapHU XUMOS KHJIULI
qyopanapu TyFpucuiaa»ru KOHyHHUHT 10-Monacura OMHOAH 4eT 3JUTUK HMHBECTOP
MIITHpOKUAAru Gaxcnap Y36ekucton Pecybmmkacu X3yKaauk cyau TOMOHHIAH
€KM Xanmkapo mapTHOMamapHuHr (OMTMM Ba KOHBEHIMSIAp) KOWAa Ba
amanuériapura OMHOAH apOUTpax xakamiuruga xan sTunagu. LlyHuHrnex,
MHBECTHUILIMATAa OUJT HU30JIAPHU XaJl ATHUILAA UKKU Tapad y3apo KeJlullyBra Kypa
OyHIall HU30HM KypuO YMKYBYM OpraH Ba XaKaMIIMK CYyJIOBUHU amalra
OLIMPYBYM MaMJIaKaTHU ¥y3Japu aHUKIanulapy MyMKuH. By anbarra uer an
MHBECTOPJIApU yUyH MakOyJs Ba KyJall Wynm xucoOnaHaau, JEKUH y3 HaBOaTHIa
MaxaJUIMid XaMKOpJiap HHM30JIADHU XaJl ATHIIHUHT OyHJAl YCynH ce3uiapiu
MUKIOpAAaru MoyMsBUM MaOnarnapHu capguamsu  Ttanad ostaau. Ilydra
KapaMac/aH, 3apyp Xo/iapaa Y30eKHCTOH PecryGmukacupa o3ara KeniraH
TYFPUIAH-TYFPU XOPUKUN HMHBECTULMSJIAPHU aMajra OLIMPUII OuiIaH OOFIIUK
HU30JIApHU XaJl KWIKII YYyH XalIKapo apOuTpakaaH GolganaHnuil UMKOHUSTUHU
Kypub uMKuII, Makcaara MyBopuK xucobOnmanamu. byHmaii dWopa der o1
MHBECTOPJIAPUHUHI MIIOHYMHM omMpuiira xumar kuwiagu. Ly ounan Oupra,

VY36ekucron Pecnybnukacuga ¢aonusT rOpUTaETraH dYeT 31 HHBECTOpJapu
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UIITUPOKUIATU KENUIIMOBYWIMKIAPHU XAl 3TUIIHUHT XYKYKH aCOCIIApWHH Ba
yIapHU KYJUIAIIHUHT aMajuid MEXaHM3MJIApUHHM $HAJa TaKOMUJUIAIITUPHILI
J03uM. ByHUHTr yuyH XVXKalnuk cyajapuia 4YeT 3J WHBECTULHUsIIapu OuliaH
OOFIIMK UIIUTAPHU KYPUO YMKHUII MEXaHU3MUHU TAKOMIJIIAIITUPHIL, ITYHUHTJIEK,

XaKaMJIMK CyJUIapu (GaoJUsTHHH PUBOKIAHTHPUII JTO3UM OYiaau.

Xankapo TaxpuOa UIYHH KYpPCAaTMOKIAKH, Y€T 3J1 HMHBECTUIUSIAPUHU
ka0 3TUII Ba ynapJaH MWUIMM HMKTUCOAUETHU PUBOXKIAHUII MaKcaiapuaa
KEeHTpoK (oiiananuiima 3pKUH HMKTHCOMUN XynayuiapHu (Eku ynmapra Xoc
Oynran KaTop XycycusTIapra sra OyiaraH OOINKa TH3WMIIAP) SPATHIN Ky
KeJUII MyMKHH. ByryHrm KyHaa KyNnruHa pUBOXKJIaHAETraH MamilakaTiapnaa
OyHnail xynyajiap 3uUMMacura SKCIOpT KWIMHAETraH KailTa WIUIalll CaHOaTH
MaxXCyJOTJIApUHUHT KaTTaruHa KucMmu TYrpu kenaau. Ly Ounan Oupra, OyHnai
yopa — TaaOupiap camapaJopiurd Oolllka coxalapiard HMIUiap, *XymilaJaH,
AKCIIOPTTra MaxCyJOT UYMKApUILIra MXTUCOCIAIIraH TYFPUAAH-TYFPU XOPUKUN
WHBECTUIMSUIAp JKajd® »dTUII Ba yhnap cu(aTUHU OLIUPUII YYYyH 3apyp
uHppary3mwnma spatuin OuiaH yamOapuac Oornukaup. byHmail Xymnymnap
Xuroit, XuHauctoH, banrnagem, Manaiizusi, @umunnud Ba CuHranyp kabu
OcuéHuHr kymiad puBOXIaHAETraH napiatiapuna MyBaddakusaTiu (Haoausar

KYpCaTUIIMOK/IA.

Hxruconuii par0aTiaHTHpUII 4YOopayliapuHu, aitHukca OWX HyKrau
Ha3zapuJaH KyJulall macajacu KypuO YMKWITaHUAA, YJIApHUHI caMapaiopiuru
Owran Oup Katopha xankapo wmebépuil Oazara, spHM JKCT Kommamapura
MYBODUKJIUTUHU XaM HMHOOATra OJMIIMMHU3 JIO3UM. by KHXaTgaH 3SKCIoOpT
cyOcuansuIlapuHUHT YpHU anoxuaa ybTrOopra Monuk. KCTHuHT cybcuausinap
Ba KOMIIEHcalus yopanapu O0yiinua OutumuHuHr VIl mnoBacuaa canad yrunran
ap30-MamylakaTiap (aHUKpOTH, Iy WIOBaga KENTHPHITAH PHUBOXKIAHAETTaH
MaMJIakaTiiap Ba ab30Jlap TOMOHUAAH MWUIMM JapoMaJ MUKIOPU axoOJU OH
oommra 1000 AKII ponmapu mapakacura SpUIITYHHTa Kanap)aan (apkim
Vynapok, Oolika puBoxkiaHaéTran ab3o Mamitakatiaap 2003iunHunHr 1 ssHBapuaaH

AKCHOPT CYOCUIUSTIAPUHU OEKOp KWIHIILIAPU Tajaad 3TUIIraH.

75



OUXnap Mamjakarra OSKCIOpPTra MaxCyJoT HWUuiad YuKapulira
WYHAITUPUIITAH MHBECTUIIMSIIAPHY Kan0 KUJTUIIIA MyXUM aXaMHsIT KacO STUIIH
aHukK. Mabiaymku, DUX xoHnalmraH KOMMOaHUsIAp TOMOHUJAH SKCIOPT YUYH
MaxCyJIOT WILIA0 YUKAPHUIIHUA TYpJiIH CONHMKIap (MacajnaH, MaxCyJIOTJIapHU
COTHUIIIHM KYyNIMJTaH KUAMAT COJHMFUAAH O030]] ATHIN Hynu OWIaH) Ba UMIOPT
OokIapuaaH 0301 KWinil (Tal€p MaxcyyoT UILIad YMKApHUIIIa UILIATHIaUTaH
XOM aué€ Ba dXTUET KUCMIIADHU HUMIIOPT KWIMIIAA AKIU3 COJUFUA €KU UMIIOPT
OOKMIaH 030]] KWJIMII OpKaJld) BOCHTacuaa parOaTiaHTupuimn MymkuH. [y
ooucnan, DU XmapuHu TamIKWI 3THUII Ba PUBOXKIAHTUPHUIN OWJIaH OMp BakTaa
OyHmali JoWMXamapHU KEWWMHTH OOCKHWIapJa pecIyOnKa MHUHTaKaIapuaa
UIUIa0 YMKApUIl MaXMyaJapyuHHU SHA/la PUBOKJIAHTUPUIIHUHT MYXUM OMUIIU
BasudacuHu OakapaauraH CaHOAT Ba WIMHUN-TEXHHUKA MapKIapura aiaaHTHPHUII
MacajacuHU KYpuO YMKUIL TaBCUS STUJIAIHN.

OKcnopTra  MaxcyJOT  YMKapuIra  MXTUCOCHIAIITaH  4Y€T 3l
WHBECTUIIMSUTAPU HWINTHUPOKHUIATH KOpXOHajapra HUcOaTaH WKTHCOIUN cuécar
JACTaKJIapUHU TaHJalll MaMJakaT MKTUCOAUN PUBOXKJIAHUIIMHUHL yMYyMUUN
cTparteruscura OOFJAHUINM JIO3UM. Typiau JacTakjiap MyaisH Makcaara
HynnaHran Xojaa KYJUITaHWITaHJla TeTHIUIM camapa OepHIly MabiyM. busHUHT
buKkpuMH34a, SKCHOpPTra MWYHAITUPWITaH MHBECTUIUSUIAPHUA >Kajld HSTHIlra
KapaTWiraH STOHa CHMAITYBHU WNLIA0 YMKWII 3apyp. byHmail €xpanryBHUHT
acoCui MakKcaJu WHBECTHUIIMS KaJI0 STUIIl UMKOHUSATIAPUHU OLIMpHUI OVIuo, Oy
MaMJIAKATHUHI UKTUCOAMM TapakKUET Mynupard OOIIKAa MaKCaJJIapUHU amaira
OIMPHUIITAa XaM Yy3ura XOC TYpTKH BazudacuHu OakapuIira KyMakjaliau.
byHuHr  yuyyH  OM3HMHT  IIAPOUTHUMHU3AA  TYFPUIAH-TYFPU  XOPHKHUI
VHBECTHUIMSUIADHUHT KalCU TypJlapu Ba KaliCu coXalapra KUPUTWIAIINHU
parOaTNaHTUPUI, IIYHUHTJIEK, MUK MHBECTULMSJIAp OWJIaH KEHI KOooIepalus
NOKAJIApUHU  YpHATUJIMIINIA WMKOHMST SIpaTyBUM JIOWHMXATapHU Kyuiad —
KYBBATJIAII MAaCATAIIAPUHU XaJl ITULI JJO3HUM.

[y YpuHma, MUUITMA UKTUCOAUETHUHT aHUK (AOIUAT Typjapu Oyiinua
HUCOMI pakoOaTOapJOLUUTMTUHU YyKyp aHINIad €TUIl MyXUM axamustra sra. by
Oopana ¢oitnany MabIyMOTJIapHU HHCOATaH ap30H amMaynii €HpamryB €paamMuia
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OJIMIII MyMKHH. by €H1alryB MaBxy/l caBo XamJa CaHOAaT MOJEIIAPUHU TaXJInJl
STHIN, WHBeCTOpiap (MYKK Ba TallKW) OWJIAH MacjaxaTiallyB OJMO OOpHII,
OolIKa MamIakaTiIap €K MUHTaKajlap KCIOPT OuilaH UIyFyJUIAaHYBUYM TYFpPUIAH-
TYFPU XOPDKHM WHBECTHIMSUIADHU K0 DJTHINA DPUINTaH HaTHXATApHU
TaxJIMJI ATUII KaOW SKCTOPTra MXTUCOCHAINITAaH WHBECTHUIUS K0 ATHINTA
KYMakJalaaurai OMWUIapHu Oaxousaira acociaHaav. by kabu Oaxounarn
OO030pHMHI MKTUCOIWHM, Treorpaduk, gemorpadguk Ba OoOmIKa Me30HJIApra
acocJlaHraH HUCOATaH TOP UXTUCOCIALTYBUHUHT acOCHU OYJIMIIIN MYyMKHH.

Tapmokyap, MaxcyJaoT Ba  XW3Mamiap  TypJAapUHUHT  HUCOWU
paKo0aTOAPAONIIMTUHA AHUKJIAINMHUHT aMaiiil  yCyJlapuaaH OupH SKCIOPT
TapKUOWMHU TaxXJWi1 KWIMIAaH ubopataup. PecnyOivka SKCHOPTH TapKUOWHU
TOBapJIAp Ba XU3MATIAp MUKECHIA MabiayM Oup AaBp MOOAWHWA TaXJIAJ ATHII
épllaMH]ia SHT IOKOPHU YCHIIl cypbaTiapura sra OYJiaraH MaxcyJoT Ba Xu3Mmatiap
TypyXJapyHH aHUKJIall MyMKuH. By sca anbarra uxktuconuéria Ky3aTwiaéTran
TEHJCHIUSAJIAPHN Ba OJKCIOPT (HAONHMATHAATA Y3TapuIUTApHU, TOBapjap Ba
coxanap MHUKECUIa HUCOUN pakoOaTOApAONUIMK JapakaCUHU aHUKJIalra €paam
oepau.

Makcanmu E€HOANTyBHUHT SHA OUpP MYyXUM KHCMH WHBECTHUIUSIIAPHU
xKonmamtupuwidinnan - Oenrunad  OepyBur TMKnapHuHr — koprnopaTuB
CTpaTervsiICHHM CHUHYMKJIa0 VypranumpgaH wubopar. AkcapusaT coxauapnaa
reorpaguk Ba (GyHKIHMOHAT UXTUCOCIAIIYB HaMOEH OYIaETraHIMrMHU XucoOra
o0, MaMJIAKaTUMU3 YyYyH XajJKapo unuiad YWKapuil TU3WMIIApU OuiiaH
KOooIepalusi aJoKaJapyHU YpHATa OJaJuraH MUUiad 4YMKaApUIl «CoXa»iapuHU
aHuK1a0 onuil ¢oitaaaan xouu oynMaiiau. byHnai €uantyB aHuK Makcaaiapra
nyHantupuiaran Oyica, WHBECTUIMSIIAPHU parOaTIaHTHUPHIN areHTIUTHHUHT
baonuATUHN SXIIWIAI HIYHYaJIUK OCOH Kewyadu. bBbYiFycu WHBeCTOpJIapHU
u3jam  okapaéHuaa Mamulakatiaa  (aonusaT KypcaraérraH HHUPUK  YeT A7
KOMIIAHUSJIApM Ba YJIAp MINTUPOKUAATM KOPXOHANap Y3UIra XOC <«CHTHAI
Bazu(acunn yraiian. byHmail KopxoHamap HWHBECTHIMA HWMKOHUSTIAPHU
MaBXYJUIMTUHUHT  <OKOHJIM» TYyBOXU OYnuO, KymmMM4ya WHBECTHUIUSIAPHU
Kaep/laH OJIMII KePAKIUTUra aHUKJIUK KUPUTUII MyMKUH. Mamiakataara 4eT 37
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WHBECTULIMSIIAPU UIITUPOKUAATU KOPXOHAIAPHUHT MIUIA0 YMKAPHUIL Ba XU3MaT
KYpCaTUIll 3aHXUPUHU TAIIKWI 3TraH KOMIIAHUSIAP, S’bHU yjapra XoM aiug,
SApUM Tal€p MaxcyjoT eTKa3ud OepyBuUMiIap Ba YJApHUHI MaxCYJOTHHHU XapH]l
KHJIyBUM KM COTYBYM (KyMUIaJiaH, TUCTPHOBIOTOP Ba TWJICPIIHMK BasuparapuHu
OaxapyBuu) KOpXoHajap (aoJUATH XaM IBTHOOp OWIaH TaxJIMJI STUJIHIIA
JIO3UM.

DKcnopTra UXTUCOCHAILTaH TYFPUAAH-TYFPH XOPHUKUWA MHBECTULUSIAPHU
parOaTIaHTUPUIIL MaMJIaKaT UKTUCOJIUNA PUBOXKIIAHUII CTPATETUSCUHUHT Y3BUN
kucmura ainanumm jgo3uM. Iy makcamnma xyiuparuimapra ajgoxuga 3bTHOOD
Oepwui, Mmakcaara MyBo(huk 6ymap 37au:

— YeT 5J WHBECTULHSUIAPU WINTHPOKUAATHM KOPXOHAJAPHUHI HWHCOH
pecypciapvHi  pUBOXJIAHTHPHILI BAa YJIAPHUHI MAJIAKACHHU  OLIMPUIITa
Kapatwiran (GaonusaTHHU  Ky/1ab  KyBBarimaml.  JKymmaman,  KamgpiiapHU
MajakacUHM OIIMPpUII Ba yJapHU KalWTa YKUTUINra capQuiaHaauraH
XapaxaTJIapHH KOpXOHAJIapHUHT (oilacuaad TYIaHAAUTaH COJMKHU XHCOOmall
0azacuaH YMKapuO TalllIalll;

— UHBECTUIMSUIAPHU  Kan0®  ATUIIHM  parOaTjaHTUpUILNra  XuU3MaT
KWiagurad [okopu cudarim  uwHpaTy3wnaMma, 1y OKyMJIaJaH, TETHILIN
MUHTaKayiap Ba coxamapiaa OUX, caHoar Ba WIMHI-TEXHUKA MapKiapu Oaprio
ATHUII MAacaJIACUHU KYPUO YMKUIII,

— MWUIMHA  UKTUCOAWUETHUHT  HUCOMM  pakoOaTOapIONUIMKKa  dra
TapMOKJIApU Ba COXaJlapuja WHBECTUIIMOH Ba Ou3Hec (HAOTUATHHH KyJU1ad
KyBBaTJialll MakcaJuja Ma3Kyp coxajapJard MWUIMKH uIUiad 4YuKapyBYd Ba
XU3MaT KypcaTyBuUM KOpXOHajapra MyaussH Makcamiapra MWyHaJITUPWITaH
parOarnap TU3UMUHU SPATHUIL.

Cyurru  ¢ukp ailHMKCa MyXUM axaMusiT KacO »dTaau. OIKCHopTra
uxTHcocnamran  GaonusaT  TypJAapuHU  KCHTAaWTUPHUII  Ba  YJIApPHHUHT
OapKapOpJIMTMHU TabMUHJIAII YUYH YET 3J1 KOMIIaHUsJIapU Ba MaxaJUIMi unuiad
YUKAPYBUYWIAP YpTacHIaru Koomnepauus aJlOKAJIapUHU PUBOKIAHTHUPHIL KEpak.

9KCHOpTFa HNXTHUCOCJIallIT'aH qeT 9J1 HHBECTULIUAIIAPH NIOTUPOKHUAAI'
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KOpXOHAaJIap MabJlyM OMp YEKJIaHTaH KOpXOHajap JOMpacuaa MIll HOPUTTaHU/A,
Y3UHUHT 3XTUET KUCMJIApU Ba XOM aImiéra OyiaraH 3XTHEKUHU TYlaauruya €ku
acocaH MUMIIOPT XUcoOura TabMUHIA0, CYHT sIpUM Ta€p €ku Tal€p MaxCyJIO0THHU
U4k 0o030pAa €KUM HKCIopTra 4YuMKapaiau. AiHaH aHa 1y KaOu IIapouTnaa
KOoTepaiusl aJloKaJapyuHU PUBOXKIAHTHUPUII HMKTUCOIUN CUECATHUHT Y3BUU
KHCMUTra aiylaHumu  JIo3uM. Yer 51 MHBECTHLHSJIAPU  HUIUTUPOKUIATU
KOpXOHaJap OWjiaH Koomepalus alloKaJapuHU YpHATUII Maxauimi ¢upma Ba
KOMIIAHUSIAp opacuaa KacO-XyHap KYHUKMajlapd XamJa Maxcyc OWwinM Ba
TEXHOJOTHSUIAPHUHT EMUIIHUHT MyXUM KaHalmu OYnu0 Xu3mar Kuiaau. XaMKop
u3nab Tomumn OYHMYa MabIyMOT Oepull Ba XU3MaT KypcaTull, 4YeT Ol
MHBECTOPJIAPUHUHT MaxaJiuil eTka3ub OepyBUM KOPXOHATAPHUHI TEXHOJIOTHK
UMKOHUSTIAPUHN KEHTaWTHUPUII Ba MOJACPHHU3ALMS KWIHII JacTypiapujaru
UIITUPOKUHU  parOaTIaHTUPUIL, MUJUIMA MaxcyJoT HIulad YUKApyBUU
KOPXOHAJJADHUHI  MOJIMSIBUM ~ MaHOaJapMHM  KEHraUTHpUII  WHBECTULMOH
CUECATHUHT MYXUM Ba3udanapy XUcoOIaHaIH.

Munnuii UKTUCOAMETHUHT HHUCOMM pakoOaTOapAOIlLIMKKAa dra OyiraH
coxXajapu Ba MHHTaKajJapuaa HWHBECTHUIHOH (AOTUATHH parOaTIaHTUPHIL
qyopayapu Katopuaa XyayAuid UIUad YMKapuil MaKMyaJlapyHHU SPaTHUIITa XaM
pTUOOp Oepuiuiy jgo3uM. byHaal Maxxkmyanap oup xwi €ku yximam (paoausT
OuaH UIyFyJUlaHAJUraH KOMIIAHUSUTAPHUHT cabi — XapakaTjapy HaTHXKacuaa y3
X0JMyYa I[IAK/UIAHWIIM MYMKHUH OyJica XxaMm, yJapHM XyKYMAaTHHUHI CTPAaTErHK
apajnairyBu OwiaH spaTuil ymly skapa€HHU TE3JAIITUPHUILINA MyMKUH. BU3HUHT
bukpumMuzya, TYFPUIAH-TYFPU XOPWKHUM HWHBECTUIUSIIAPDHU Kanl d3TuIra
acoCJaHraH MaXKMyaJlapHM sIpaTull Hyauaa KyWujaard macajajapra anaoxuja
bTHOOp OepHill JI03uM. YnapaaH OMPUHUMCH — HHBECTHIIMOH Ba TaJAOUPKOPIIUK
baonuATHHM parOaTIaHTUPHUIN >kapaéHu Owian OoriMK. JlaBinaT Oomikapys
uaopajapy TOMOHMJAH pakoOaT MyXxuTuaa (QaoausT IOPUTYBUM TYpJd
TapMOKJIap Y4yH KyJiall MHBECTULIMOH Ba OM3HEC IOPUTHUII SIPATUII MaKCaauaa
yJIQpHUHT acOCHM Tala0lapuHU aHUKIa0 OJMII XyJIyAud HIUIad YUKapHI
MaXMyaJapuHU spaTUII Ba YJIApHUHT caMapaid (QaoidusT IOPUTUIIMHU
TabMHUHJIANIIA XaJ KWITYyBUM aXaMuAT Kacoh 3Tagu. Ymly Mypakkad xapa€HHUHT
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WKKUHYY JKAXATH TAlIKWIMKA Macanajgap OunaH Oornumkaup. MHBecTHLIUAIApHU
MabJIyM OWp XyAy[Ja >KOMIanryBUHA HUCOWM pakoOaTOapaonuInKKa ra OynraHn
coxamapaa DUX, caHoat Ba WIMHIA-TEXHUKA TAPKJIAPHHHA OAPIIO ITUII XHCOOHTa

parOaTIaHTUPUILI MYMKHH.
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XYJIOCA

Maskyp BMUWuu OGaxapuiiga Kyiuparda WIMHAN Xyjlocajap Ba aMajuii

Takaudaap Uuiad YUKUIIN:

1. Mwuit UKTUCOAMETAATM HMHBECTHLMA  >Kapa€HIapu  yCTyH
Japaxkala WYKd MaHOamap, Iy >KymuaJaH, XY>KaluK CYObEKTIapUHHUHT V3
MaOJarsiapy, 1aBiaaT OrKEeTH MabJIaFiiapy, axoiu KamMFapMallapy Ba HUKU Kap3
Mabnafiapy XucoOMra MOJUSUTAIITHpUIMOKAa. Mwucon yuyn, 2002 - 2010
Huapaa MWUIMKM  MKTUCOAMETAArd >KaMH WHBECTUIMSUIADHUHT VpTada 78

dbounznan KYIpoK KNCMU WYKA MaHOaIap XxucoOura amasira OIMIMpUIIIH.

2. UkTucomnérau APKUHJIAIITUPUIILL 0ocKuunIa XOPUKUM
WHBECTHUIIMSUIApHHU ka0 Kumiaa cudar ysrapunuiapu coaup 6ynmokaa. XKand
KWIMHAETTaH XOPWKWM  WHBECTHIMSUIAD TapkuOWma Kap3 Mabmiariapu
yIYIIMHUHT Tacaumm OwiaH Oupra XyCcyCHMi HMHBECTULHSIIAPHUHT XaKMU
xaman omub GopMokaa. XycycaH, TYFpUIaH-TYFPU WHBECTUIUSUIAPHUHT JKaMU
Tamkyd uHBecTHUMsIap Tapkuounaru ynymu 2001 iinngaru 25 ¢pouspan 2010

nunga 79 powusra etau.

3. Xycycuil XOpHKANA WHBECTUIHMSUIADHUHT KUPUO KEITUIIN XOPHOKUN
WHBECTULMSUIAD HWIOTUPOKHAA TAIIKWI OJTWITAaH KOPXOHAJap COHWHUHT
KYTMaluIM, KanuTajylallyBd Ba HUIUIA0 YWUKApHII KypcaTKU4iIapu YCUIIWIA

HaMOEH OYIMOKIA.

4.  HWkrucomui  MCIOXOTiap YyKypjiallyBU Ba TalllKd  CaBJO
KOHBIOHKTYpacuja ko3ara KejiraH y3rapuiuiap TabCUpUAa MUWLIUN UKTUCOAUET
TapMOKJIAPUHHUHT XOPMKUAN MHBECTHUIHSUIAPHU xKaio KUJTUIIIAT |
pakobarbapaonuIUK Japaxacu y3rapud 6opmoxaa. Arap 1990iumnap ypracuna
CaBl0 Ba YMYMHUM OBKATVIAHUII TapMOFUIa TYFPUAAH—TYFPU XOPWKHUHI
WHBECTULIMSUIADHUHT aCOCUW KUCMM ka0 KWIMHraH OVyica, UKTHUCOIUETHU
APKUHJIAIITUPUIT OOCKUYMJIA XOPUKUN HHBECTULMSUIAPHUHT aKCAPUAT KUCMU
O3UK-OBKAaT, TYKUMAUUIUK Ba €HTWJ CaHOAT, MAIIMHACO3JIMK TapMOKJIapu KaOu

IOKOpPY KYIIWITaH KUMMaT spaTuiaaérraH coxaiapra Tyrpu kenamokaa. 2009
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Munga  ymOy TapMOKJIap XHUCCacura JKaMu —XOpPWXKMH — MHBecTULUsIap
UIITUPOKUIATH KOPXOHAJap yCTaB KAaNUTAIMHUHT 59 Qousu TYFpu KeIMOKJa.
busnuHr ¢ukpumunzua, OyHmald WxXOOMI HaTwKajdapra JaBjiaT HWHBECTHULIUSA
cuécaTuiar MyXuM Yy3rapuiuiap, mry >kyMmiajiad, MaxaJuIui Uiiad YnKapuIiHd
par0aTIaHTUPUII Ba IOKOpPH HIIA0 YMKAPUII TEXHOJIOTUAJAPUHUA HMIIOPT

KWIMIITHY KYJU1a0-KyBBatTiall cabad oyaMokia.

5.  Tyrpumasn—Ty¥pu Kand KWIMHIAH XOPWXKHWA WHBECTULHSIIAPHU
UKTUCOAUETHUHT XU3MAT KYpPCaTUIIl TapMOKJIapUra WyHaITUPUIUIIUIA HKOOMI
TeHACHIMsIAp coaup Oyamokma. CyHrru iwmapaa tenekommynukanus (MTC,
«bunann», «leneconepa» Ba  «CymMuTOMO»  KabM  KOMIIaHHsIIAP
WHBECTHUIUSIAPH), alloka (XUTOMHMHI «DHHEKC» KOMIIAHMSICH TOMOHHIAH
«Y30EKUCTOH ToYTach» aKIUSIOPJIMK >KaMusTHHUHT 34,8 dous axmusiap
nakeTH COTHO oyiMHUINM) Ba MojusiBuii xu3mariap (Kopes Tapakkuér OaHKH,
KaTop CyFypTa Ba MHBECTHLMSA XU3MaTJIapW KypcaTaJuraH KOMIIAHUsIIAP
WHBECTHUIIMSIIAPH) COXATapUra HUPUK MUKIOpJArd XOPWIKUH WHBECTHUIUSIIAp
KUpUO KENUIIM Ky3aTWJIMOKAA. YOy M>KOOMM XOJIATHUHT Y3Ura XOC JKUXATH
IIyHJaH UOOpATKH, MA3Kyp TapMOKJIApJard akcapwsT XOPWK WHBECTULIHSIIAPU
MaBXXyJl KOPXOHAJIAPHU COTHUO OJIMII OPKAJIM amajra OIIMPUINO, MYITKYUIHK
XYKYKH — y3rapuin0d, KymumM4a HHBECTHIMS  MaOllaFiapy  KOpXOHaiap

(baonuATHHY sTHA/1a KEHTAUTUPUINTA HYHATTUPUIMOK/IA.

6. Xo3upra Kamap TYFPUIAH-TYFPU K0 KWIMHTAH XOPHXKHUU
WHBECTUIIMSUTADHUHT aKCapusIiT KHUCMHU CAaHOATH PUBOXJIAHTAH €KW TaOuuit
pecypciapra 0oil MHHTaKajgapra, KymijajaH, TONIKEHT Iaxpu, NTyHWHTJEK,
Tomkent, Camapkann, Kamkanapé, AnamwxkoHn, Hamanran Ba HaBouit
BuioaTnapura kuputwirad. 2009 imn mabaymoTiapura Kypa, XOPKHUN
WHBECTULMSIIAP UILITUPOKUIATH KOPXOHAJIap1a MUJUIMM UKTUCOIUETIA KaAMU WL
Oowrnan Oann OynrannmapHuHr 1,9 dousu daomuar kypcarmokna. Iy caGabmau
XaM, OpPTHKYa HWINYM KydwWra sra OYyJraH TyMmaHiapra HWHBECTHIUSIIAP Kayo
KWIKII, WIUiad 4MKapuIl Ba XU3MAT KYPCATUIIHUHT SIHTU TYPJIAPUHU KOPUH

ATHII Ba KYIIUMYa Il YPUHIApH sIpaTull 10a3ap6 Bazuda 6yand KoIMoKa.
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7.  Pecnybnukamusia baoausr KypcaraéTran XOPYKUAM
WHBECTUIIMSUIAP UINTUPOKUAATA KOPXOHAJIApJa MEXHATra XaK TYJall Japa)kacu
MaxajulMi KOpXoHajiapra HucOaTaH ypraua 1,2 mMapra IOKOpH OVIMOKIA.
dukpumunzua, OyHAal XojaT, OMp TOMOHJAH, XOPWK KaNUTAIN UIITHPOKHUIATH
KOpXoHajapjaa wunuiad YWKApWIll Ba MEXHAT CaMapajopiurd OKOPWIMTHIAH
nanonatr Oepca, UKKMHHYM TOMOHJaH, OyHJail KopXoHajlap WIiiad YWKapUIIHUA
SXITM ~ TAMIKWI ~ OTUII ~ Ba  MaxaUIMd  KOpXoHamapra  HucOaraH
pako6aTOapJONIIMKHU ~ TabMUHJIAIl  MaKCaJWIa KEpakid  Majaka Ba
KYHUKMaJapra 3ra XoIuMJIapHH JKaJI0 KAJTUIIT YYyH YpTada Uil XaKy Japakacura

HUCOATaH IOKOPUPOK XAK TYJIAHMILTA XapaKaT KUIMIIAETTaHIUTMHI KYpcaTau.

8. Tyrpuman-Tyfpu XOPWKUN HMHBECTUIMSJIAPHUHT MHUIMM HUKTUCOAUETTA
KypcaTagural MWKOOU TabCUPUHM SHAAA Ky4aWTUPHII Yopa-TaaOupiapuHU
amMannérra TaTOMK STHUII JIO3UM. YOy Makcaaga XOpWXKHM HMHBECTOpJIApHU
MWUIMH MKTUCOOUETHUHI XaJKapo caBaoja pakobOarra Oappoml Oepagurax
TapMOKJIapura >kajnd 3THUI, aXOJMHHU HII OWJIaH TabMUHJIAITA XU3MAT KUITyBUU
JOMMXaJIapHM, Maxamuid  0o30pra  Xu3MarT  KWIMIIra  MYJDKaUIaHTaH
WHBECTHUIMUIap OMiaH Oup Karopja MIUIad YMKApHILI Ba XU3MAT KYPCATULITHUHT
UCTUKOOJUIM CcOoXalapuaa KYNpoK 3SKCIOPTra WYHANTUPWITaH WHBECTUIMOH
JOMMXaJIapHU amaJira OLUMPUILIHYU parOaTIaHTUPUILI Ba KyJU1a0-KyBBATJIALIHUHT

0030p MEXaHU3MJIAPUHHU TAKOMWJLIAITUPULL 3apypP.

ABUETJIAP PYUXATH
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|. Pacmuii xy:xxaTiaap

1.1.V36exncron Pecny6amkacu KOHYHJIAPH.

1.1.1. V36ekucron PecryGmukacuuunr 1998 iimn 30 ampenma kaGy
KUJIUMHTaH «YeT 371 MHBECTULIMAIApU TYFPUCHIA»TH KOHYHU,;

1.1.2. V36exucton Pecny6mukacuuuar 1998 fimn 30 ampenza kaOyr
KWIMHTaH «YeT 3JIIMK WHBECTOpJap XYKYKJIapWHHUHT Kadoyariapu Ba yJapHU
XMMOSI KAJTUII YOpaJlapy TYFPUCUIA»TH KOHYHH;

1.1.3. V36exucron Pecny6mukacuuuur 1998 iiun 24 nexabpraa kaGyi
KWIMHTaH «HBECTUIIMOH (aosAT TYFPUCUIA»TH KOHYHH,

1.1.4. V36exucron PecnyGmuxacunuar 2003 imn 11 nexabpaa kaGysn

KUJIUHTaH «Bamtotanu TapTulra Couil TYFPUCUAA»TH KOHYHH.

1.2. V36exncron Pecny6amkacu IlpesmaeHTHHUHT (apMOHJIapH Ba
KapopJiapu.

1.2.1.V36exucron Pecny6mukacu ITpesunentuanar 1996imn 30 Hos6paa
KaOyn kuiuHrad “YeTr 51 WHBECTHLMSUIAPU MINTUPOKUIATH KOpXOHajgapra
Oepunaérran Kymmmua parbat Ba umrtuésnap tyrpucugarn’ I1dD-1652 connu
dapmoHy;

1.2.2. V36ekucton Pecny6mukacu IIpesumentununr 1997 imn 26
aBrycT/Aa KaOysn KWJIMHraH “XOpWKuil capMosiiapu OYIraH KopxoHaiap HIuiad
YUKapaJUuraH MaxcyJjoT JKCIOPTHUHHU parOaTjaHTUpPHINra OUJ KYIIMMYa 4yopa-
tanoupnap tyrpucuaa’ tu [1d-1831connu dapmonu;

1.2.3.V36exucron Pecny6mukacu ITpesunentuanar 1998itmn 9 despanna
KaOyn KuiuHraH “XOprKUil WHBECTULIMSUIAD WINTUPOKUAArd JIOMUXAIapHU
amajira OIIMPUII MEXaHM3MUHM TaKOMWUIAIITHPHUII  YOpa-Tagoupiapu
TVrpucuaa’ v [1d-1924-connu dapmonu;

1.2.4.V36exucron Pecry6nukacu Ipesunentununr 20055 11 anpenna
KaOyn KWIMHTaH " TYFpUIaH-TYFpU XyCYCUH XOPM)KUIM MHBECTULIMSJIAPHU >Kaji0
STUIITHU parOaTIaHTUPHUII OOopacuIard Kymumda 4opa-taaoupiap TYFpucuaa’ ru
[1D-3594 connu hapmonu.
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1.2.5.V36ekucron Pecnyonukacu Ilpesunentunuar 2006 iiun 12 uronna

kaOyn kuiuarad [1K 670 -connu kapopu.

1.3.V36exucron Pecnybankacn Basupiap MaxkamMacu KapopJapH.

1.3.1.V36exucron Pecry6nukacu Basupnap maxkamacunauar 1999iinn 22
UIOHJAa KaOyd KWiIMHraH °JlaBnaT MyJKMHU XOPMKHN MHBECTOpJapra COTHII
Oyiuua TeHaep capaonapu yTkazyBuH JlaBmaT komuccusicu Tyrpucuga’tu 309-
COHJIU KapopH;

1.3.2.V36ekucron Pecniy6mukacu Basupnap Maxxamacuauar 2003 iin 2
Maiia KaOyn KuiauHrad “TYFpunan-TyFpu XOpUKUI UHBECTUIMSUIAPHU XYKYKUAN
XMMOSI KWIMIIHU Ky4alTUpHILTra JOUp KyIIMM4a yopa-Taadupiaap TyFpucuaa’ ru
205-connu Kapopu;

1.3.3.V36exucron Pecry6nukacu Basupmap maxxamacuuunar 2004 iiun 9
dbeppasiia KaOyn KWwiIMHTaH “YCTYBOp WHBECTHIUS JIOWMXaJApUHU aMalra
OLIMPHILI YYYyH XOPMXKMHA WHBECTHUIMSUIADHU >Kaja0 »ATHII MeXaHW3MHHU

TaKOMUJUTAIIITUPHUII TYFPUCHIA” T S8-COHJIM KapOpH.

1.4. V3ibexncron Pecnybamkacn IIpesugentn Heaom Kapumos
acapJapu.

1.4.1.Kapumos N.A. Y36eKHCTOHHUHT 3 MCTUKIION Ba TAPAKKUET HyIH. —
Tomkent, V36ekucron, 1992. — 78.

1.4.2. KapumoB HM.A. VY36eKHCTOH: HKTHCOAMH CHECATHHHT YCTHBOP
iiyrammapn. — Tomkent: Y36exucron, 19931 —2566.

1.4.3. Kapumon U.A. V36eKHCTOH; MUJUIHI HMCTUKIION, UKTHCOM, CH&CaT,
madkypa. — TomkenT: Y36exucron, 1993i. —2616.

1.4.4. KapumoB M.A. Y30ekuctan — cOOCTBEHHasi MOJIelib Mepexoja Ha
pbIHOYHBIEC OTHOIIEHU. TamkeHT: ¥Y306ekucrad, 1993. -C 9.

1.4.5. Kapumor MU.A. V36ekucron VUKTUCOJNN  HMCJIOXOTJIApHU
qyKypIAWTHPHII ifynuaa. — Tomkent: Y36ekucron, 1995. — 269.

1.4.6. Kapumor M.A. V36exnucton OyioK Kelmaxak cap. — TOIIKEHT:
V36exucron, 1998. — 686.
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1.4.7. Kapumor M.A. O30x Ba 0001 BaTaH, 3pKuH Ba (apoBOH XaéT —
nupoBap; Makcagumu3. — TomkeHT: Y36ekucron, 2000 — 115.

1.4.8. KapumoB M.A. Baran paBHaKud y4yH Xap OUpPHUMH3 MaChbyJIMHU3. -
Tomkent: Y36ekucron, 2001. - 253.

1.4.9.KapumoB 1.A. bank tu3umu, mysn MyomManacu, KpeauT, HTHBECTHIIHS
Ba MOJIMSIBUI GapKapopiuk Tyrpucuia. - Torkent: ¥Y36ekucron, 2005. - 528.

1.4.10.Kapumos U1.A. V36ekucToHHuEr 16 UK MYCTaKWJI TAPAKKUET
inymu. TomkeHt: V36ekucron, 2007.-5.39.

1.4.1XKapumoB WM.A. bapua pexa Ba pactypiapumus Bartanumus
TapaKKUETUHU IOKCANTUPUII, XaJIKUMHU3 (DapOBOHJIUTMHU OIIMPHINTa XHU3MatT

Kwtaau. Xank cysu, Nel6, 22.01.201it

1.4.12KapumoB U. A. MHCcOH MaH}aaTiIapy yCTUBOPJIMTUHU TabMHUHJIIAIIT
— 0apua MCIOXOT Ba Y3rapuIUIapUMH3HUHT Oom Makcaaumup. // Xank cy3u

razeracu. 2008.Ne 24. 9¢epan. 1-30.

1.4.1Xapumor WM.A. XKaxoH MONMUABUN-UKTUCOIUNA HHKUPO3HU, YHU
VY30ekucToH mapouTuaa 6aprapad STUIIHUHT WYIaapu Ba dyopaiapu. TOIIKEHT.

«¥Y36exucron», 2009.

[I. KuTto0 Ba TYpKyM HampJapu

2.3. Ketinc [Ix. OOmas Teopusi 3aHATOCTH, MPOIEHTAa U JEHEr. - M.:
[Tporpecc, 1978. - 1156.

2.6. XacOymarop P.M. MupoBas skoHomuka. - MockBa: WUucan, 1994. —
C.736.

2.7. BonsaoB A.A. VIHBECTHIIMOHHBIE TIPOIECCHI B DKOHOMHKE

nepexoaHoro nepuoja. - Mocksa: UM9BH, 1995. —C.203.

2.13. Toxuboesa JI. Uktuconuér nazapuscu. - Tomkent.: [llapk, 2003.
796.
2.14. Tomann X. Ilpsmble WHOCTpaHHBIC WHBECTUIIMH B IEPEXOJTHBIN

nepuoA skoHomuku. —bepnun, 2004. —.6.
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2.15. Baxa6oB A., Yimacos A., MKTUCOIHET Hazapusicu. - TOIIKeHT:
V36exucron, 2005. - 48G.

2.16. I'aBpunioBa A.H., CeicoeBa E.®D., bapadanos A.W., Yurapes I'.I'.
OUHAHCOBBIA MEHEIKMEHT. yueOHoe mocobme. — MockBa: Kuopyc, 2005. —
C.336.

2.17.TaBpuiioBa A.H. ®unancoseiii MeHekMeHT. - M.: Knopyc, 2005. -
1566.

[Il. 2KypHnaa Ba razerajapaa 4omn 3TWITaH MaKoJiajap

4.7. UsanoB U., PoroB C. BocmpousBoacTBO OCHOBHBIX (POHAOB M €ro

UHBECTUIIMOHHbIE HMCTOYHMKH [/ Poccuiickuii SKOHOMHYECKHH JKypHad. —

Mocksa, 1995. -Ne7. —b. 20 — 29;

4.9.Butun A. [IpuBaru3anus 1 MHBECTUIIMOHHASI aKTHBHOCTH // Bompocht

SKOHOMHKH. —MockBa, 1996. -Ne4, —C. 33-44;

4.10.Typaues A.C. IHBECTHIIMOH MyXHUT Ba YHU TaXJIWJ KWK yciryou //

HUkrtucoa Ba xuco0ort. - Tomkent, 1996. -Nel7.-b. 6-8.;

4.11. Oconoakun C. IlepcnekTuBbl (POHIAOBOTO PhIHKA W MPUOPUTETHI

uHBectupoBanus // PeIHOK 1IeHHBIX Oymar. - Mocksa, 1996. -Ne7. -B. 9-11;

4.13. I'nazbeB C. Crabuimsanuss U 3KoHOMHYeckHi poct // Bompocsl

SKOHOMUKH. —Mocksa, 1997. -Nel. —b. 90 - 103;

4.14. MapteiHOB A. AKTHBH3alUS WHBECTHIMOHHOW momutuku [/

DxonoMucT. —Mocksa, 1997. -Ne9. -5.54-61;

4.15. Kougparenko B. HHBecTUIIMOHHBIE pecypchl:  MPOOIEMbI

akkymyisinuu // Dxonomuct. —Mocksa, 1997. -Ne7. - B. 82-89;

4.16. MaropaukoB M. OO0 oneHke 3(pGHeKTUBHOCTH POCCHUMCKUX OaHKOB

KaK puHAHCOBBIX ocpeaHukoB // Jlenvru u kpeaut. —Mocksa, 2000. -Ne5;

4.17. Xontaee JXK.T. HWHocTpaHHHME UWHBECTHUIIMM B TEPEXOTHOMU

sKkoHOMUKe. // PIHOK, neHbru U kpenut. - Tomkent, 2000. -Ne5. — 406.;
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4.18. Xonraes XK.T. Ukrucoauii ycuIga MWHBECTUIUSHUHT axamMusTa //

V36eKrCTOH UKTUCO M ax6opotHomacu. - Tomkent, 2000. -No7. - 416.;

4.20.0nenka MacmTabOB MPUCYTCTBUS HHOCTPaHHBIX 0aHKOB // JleHpru u

kpenut. —Mocksa, 2002. -Nel. —C.25-30;

4.21. BepaukoB A.B. Crpareruss mHOCTpaHHbIX OaHkoB B Poccum //

Bomnpoce skonoMuku. —Mocksa, 2002. -Nel12. —C.68-84.
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