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MYKAJJIAMA

Mwumii  BamIOTaHMHr  OapKapOpJIMIHHM  TabMHHJIAMI
aXOJMHUHT TypMyII Japa)XacH Ba XapHl KoOWIusTHra MxoOuit
TabCHp KypcaTagW, MIJUIMM BaJIOTara Ba MOJIHS TH3UMuUra Oynran
HINOHYHM MYCTaxKaMilaiIu, XY >KaIUK IOPUTYBYH CYOBEKTIapHUHT
TallIKd MKTUCOAUM QaormmATuaar GapKapopIHKHH KydalTHpaau.
Mamnaxarumus Ilpesnaentn U.A. KapuMoOB TabKuIaramiapuiex,
«..CYMHMH3HH MYCTaxKamJjail oJicak, yMyMaH HKTHCOIU
HCIOXOTAapuMHu3  MyBapGakuATHHH TabMUHJIAraH OyiamMus,
XAKMKMH UKTUCOAUH MYCTaKWLUIMKKA SPUILIAMH3Y.

V36exucron Pecry6muxacu J{aBIaT MyCTAKMIIATHHUET 1acT-
nabxu 15 Hwm MobaifHAAa MMIUIHE BaJIOTAHHHT GapKapOpIHTHHH
TabMHHNAI OopacHAa YIKaH aXxaMHATIM IOTyKaapra (CYMHHHT
MyoMajlara KMpUTHIMIIM, MIJUTHH BamoTa OO30pPHHMHT IIaK/UIaH-
TAPWIMIIK, TYIOB OalaHCHMHMHI OpHil onepauusuiap OymrMu
Oyin4a CYMHH XOPHKHH BamioTalapra 3pKHH KOHBEPTHpIaHHNIH-
HUHT XOPHH KWIMHHUIIHK Ba OOIUK.) spuuiMiran 6yicana, CYMHHHT
XOPHXXHH BalioTajlapra TYJUK KOHBEPTUPJAHHIUMHH TabMHHIALU
MAacajlacy Y3UHMHT TYJIMK €YMMMHH TONIaHM MYK. ByHUHT ycTHra,
2000-2005 iunnapaa cymuuar AKI monnapura nucOatan amma-
UIyB KypPCHHHHI Nacaiuil TeHACHIMACH Kysatmwiau. Arap 2000
vwnHuAr 31 nexabp xonatura cyMHuHr 1| AKHI pomrapura HucGa-
TaH Oupxka Kypcu 325,00 cyMuu Tamkwi kunras 6¥ica, 2005 Hur-
HUHT Wy faspuza 6y xypcarkia 1180,00 cyMHU Tamikun KWIaH.
Jemak, cyMHMHT OMpiKa KYPCHHHHT nacaiuml cypbatu 2005 iunga
2000 #wira uucbaran 3,6 MapTaHM TamIKWI KWind. bByHnas
TalllKapH, aXONMHUHT Ba KOPXOHAJIAPHUHT TYJIOBra KOOMIUIMK Taja-
OuHMHETr HECOaTaH HacT JAapakajia IKaHINIY CYMHUHT YpTa Ba y30K
MyAGaTIH JaBpud opamukiapia 6apKapOpIMIHHH TabMUHIIAI M-
KOHHUHH GepMaiay.



Xynoca kummb aHTraHga, CYMHHMHTI OapKapoOpjMIHHH Ba
TYNUK KOHBEPTUPJIAHMIIMHM TabMHHAAI OwiaH Oormuk OVnran
acocui, 1013ap6 MyaMMOJIapHH XaJl KWIMIIHHHT WIMHI acoclaH-
raH Hy/UlapuHU MUIUTa0 YHKUIUHHWHT 3apypJIKNTH Ma3Kyp MOHOIpa-
¢$uK TaAKUKOT MaB3yCHHHUHT AOA3apOIUTrHHE Oenrunaiu.

MosnorpadusaHUHT OupuHYM 000MIa MIUUIMH BaTrOTAHUHT
6apKapOpJIMIMHM TabMHHJIAIIHHUHT Ha3apHd acoclapH TaIKuK
KunuHrad. Ymby 6o6aa acocuit 3pTHOOp BaoTa KYpCcH XYCYCH-
JlaTH eTaKYu Ha3apHAJIapHUHT aCOCHH KOMAAJIApHHH Ba YJIADHUHT
aMayIMéTra TaTOMKUHU TaXJWJI KWJIHILITa XaMJa MOHETapHUCTHK Ba
KelHcua mnysuiapra Tana® Ba Tawind HasapusIapUHU TaXJIHI
KMITMINra KapaTHIraH.

MonorpadussHUHT MKKMH4YHM 00OMzZa MaMiaakaTHMH3Aa MHII-
JAMH BaTIOTAaHHHT OapKApOpJAWIMHHM TabMHUHIAII aMaTUETUHUHT
amMaJljary XoJaTH TaxJIW1 KWIKMHraH. Taxaua xxapaéauna MUILTHA
BaTIOTAaHUHI aJIMallyB Kypcura TabCHpP KWIYBYM aCOCHH OMMWI-
JApHUHI TabCHUP MEXaHW3MHM aHHUKIAHTaH Ba YJIADHUHT cailuii
TabcHpura OapxaM Oepuil 103acHJaH aHUK aManui Takiudaap Ba
TaBCHsIap UNIIa0 YHKUITAH.

Monorpadusauar yumHdn O600Mja MWUIMH  BaIFOTAHUHT
OapKapOpJIUTUHU TabMHUHIAIL MaKcamuaa  Y36eKHCTOH
Pecnry6aukacu Mapkasuil OaHKHHUHT MOHETap HHCTPYMEHTIapH-
JaH ¢oifanaHdll MeXaHH3MHHHM TaKOMMWLIALITHPUII MacalacH
Taxaua xuiuerad. lysusraex, yuby 6o6aa MoHeTap HMHCTpY-
MeHTIapjaH ¢oijanaHum MeXaHH3MHHH TaKOMHJLTAIUTHPHII
6nnan OoriMK OynraH acocuii MyaMMOJIADHHHT MOXHATH O4UO
Oepwirad Ba yJapHM XaJl KUIHMII I03aCHIAH WIMHH acocCiaHraH
TakauGIap Ba TaBCUsIap MIOLIA0 YUKHUITAH.

MonorpadusHusar TYpTHUHYH 600HMJa IYJI-KPEeauT CHECATH-
HUHT MHIAUKAaTOPMHH TaHJAIl MacaljacH TaJKWK KWIMHTAaH Ba
aManuit Taxmugiaap unad YHKUITaH.

MoHorpadusausr 6emmaay 60011a CYMHUHT TYJIHK KOHBEP-
THPJaHMIIKHY TabMUHIAI HYiapu Hiad YuKuiIrad Ba acociaad
Oepunran.



1 BOB. BAJIIOTA KYPCH BA YHUHI BAPKAPOPJIUTU
XYCYCHUJIATH ETAKYU HABAPUSLIIAP BA YJIAPHUHI
AMAJIMH AXAMUSITH

1.1. Banrora KypcH HazapHsJIADHHMHT aCOCHI KoMIanapu
Ba YJaPHUHI aXaMHUATH

Bamora xypcu Xycycuaard WIK HazapusiapaH GUpH Bajio-
TAIapHUHT XapH KOOHIUATH HazapuACHAUp. YIIOY Ha3apHs aHr-
sk ukTuconaunap JI. HOm Ba JI. PukapnonapHuHr Haszapuit
Kapanuiapura acocaanaau. J{. Puxapaouusr ¢uxpura xypa, capgo
OamaHCUHUHT AedUIUTH QYHT CTEpJIMHTHUHT KHAMATHHM nacai-
WIINra oau0 Keniy, BATIOTANAPHUHT Xapu KOOHIUATH YJIapHUHT
MyOMaJlalard MEKIOPHHUHT HHCGaTH 6HIaH Genrmianany’.

BamoranapHuHr xapuj KOOWJIHATH Ha3apUSCHHUHT aCOCHH
KOMAacH IIyHJaH MOOpaTKH, BaOTa KypCH HKKH MamJlakaT Ba-
JOTaCHHUHI HUCOMM KuiMaTu Omwnan OenrwiaHamu, V3 HaBbaTu-
Jla, BATIOTAIAPHUHT Y3apo HUCOHMH KuiiMaTH 3ca, Oaxosap napa-
xKacura OOFITHKAMP.

Ilynucy xapakTep/IMKH, MasKyp Hazapusra Kypa, ToBapiap
Ba XU3MaTJIapHHMHI 6axOCH MyOMalajaru IIyJIHHHT MHUKIOPH Ou-
J1aH OenrwiaHagu.

BamoTtanapauar xapua KOOWIMATH Ha3apHUACUHHHI aCOCYH-
Japy TYJI0B GalaHCMHUMHT MYBO3AHATJAIITaH XOJaTHHH TABMHUH-
Jall KMKOHMHHU Oepajiurad MYbTagwi KypCHM aHMKJIALl FOSCHHHU
unrapu cypanu. Uly cababnu, ynap TYa0B 6aJaHCHHU aBTOMATHK
Tap3zaa ¥3-y3uaaH TapTulra CONMHUNINTA HIOIOHAAMIIAP.

BamroranapHuHr xapuia KOOHJIMATH Ha3apHsaCH  HIMMH
XHUXaTAaH OupMHuYM MapTa mBen ukTucoxuucu I'. Kaccenas ToMo-
Hugan 1918 #miiga acocna® Oepwiau. YHHHT Quxpura kypa,

! Pukapno [I. Counnenue. ~Tom 2. Iep. ¢ aurn. -Mocksa: [Tonutnueckas au-
Teparypa, 1955, —. 55.
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MYBTaJuI CaBJO IAapOUTHIA IIyHAAH BalOTa KypCH HIaK/UIaHa-
JUKH, Oy KypC TErHILTM BAOTAJaPHUHI Xapujl KOOHMIMATHHH
Y3MAa aKc STTHpanH .

I'. KacceHHHT UKpHAAH aHHK KYpUHUO TYpUOIUKH, BalTIOTa
KypPCHHUHI INAKUIaHMIIKM OEBOCHTa BalIOTAJIADHUHT  XapHul
KoOunmsatTH Owmag Oornuk Ba OyHma acocuit 3bTHOOP
MHKIOPHIIHKKa KapaTHIadH.

BalloTanapHHHT Xapua KOOWIHATM Ha3apHACHAA BaTioTa
KYPCHHH HIAKIIAHUIINIA TabCHUP KWIYBYM OOBEKTHB OMIILIAP Ba
yiaapra Mapkasuii GaHK TOMOHHAAH TabCHp OSTHII XOJATIapH
3bpTHOOpra onuMuMaraH. XoJOYyKH, XO3UPrH JaBpla BaIIOTa Kyp-
CHHHUHT WAKUIAHUII J)KapaéHUra TAabCHP KIIYBYHM OMILUIap H4YKMIa
cUECHIT OMHILIAp, CHEKYJSTHB KalUTAUIAPHUHT XapakaTH Kabu
0OBEKTHB OMHILIIAp MYXHM PO VitHai1u.

TapTubra conuHaaurad BaIOTajlap Ha3apHACHHUHTI aCOCYUCH
X M. Keiiac xucobnanany. Yimby Ha3apHsAHHMHT 103ara KeJUIIUra
cabab 6ynu6, 1929-1933 imnapaa 103 Oepral xaxOH HKTHCOIMIM
HMHKHUPO3HU XHUcobaaHaau.

JKaxoH UKTHCOQMH MHKUPO3U HaTIKacula pKUH pakoOaT Ba
JABNaTHUHT MKTUCOIWETTA apajlalllyBUra 4ex KYHHIll FOAJapHHU
WIITapy CypraH HEOKJaCCHK MaKTaOJapHUHT BajloTa KypcH XycCy-
CHJIard Has3apwil Kapanulaph ¥3JapHHUHT HOOapKapOpIMIHHH
kypcatau. XX acpHMHr 50-60- Hmnapuaa KEHHCUYWIMK PHBOXK-
JIaHTaH JaBjaTiapAa acoOCHK MKTMCOAMI Ha3apusara ailaHaH.

Cy3u6 10pyBYHM BaTIOTa KypCllapH Ha3apwsCH BaTIOTa KypCH Xy-
CycuJari HazapusUIap Opacuja y3ura Xoc YpHH srauraiauraH Ha3a-
pus xucobmaHagu. YmlOy HazapusSHMHI acocwywiapu 0yiubd, He-
OKJIACCUK HyHanunma MaHcy6 0¥iras uKrucomgdwiap xucobnaHamy.
VYnap xxymnacura M. @punmen, ®@. Maxmyn, A. Jluanbex, I'. Xon-
coH, JI. Opxapg, [. Tupui, D. J[foppHH KUPUTHII MyMKHH.

Cy3u0 ropyBYM BallOTa Kypciapd Ha3zapusicH HaMOEHIalapy
Cy3u0 [OpYBYM Kypciaap PpeXHMHHH KaTTHK TypuO XHMOs

! Cenurmen B. OcHOBHBIE TEUEHHS COBPEMEHHOM IKOHOMMUecKol Mpicin / [Tep.
¢ anrn. —Mocksa: [porpecc, 1968, —c. 385.
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Kuiiamwiap. YIapHUHT ¢ukpura kypa, cy3ub IOpyBYH Kypclap-
HUHT MyXuM adB3a/IuKiIapu Kyduaaruiapaas ubopar:

— TYI0B OalaHCHUHU aBTOMAaTHK Tap3[a MyBO3aHATIAILTUPHIL
YMKOHHHY Oepajiu;

— MIUIMH MKTHCOMUH cuécaT yCyJUIapUHH TalKU TasHMKcH3
TaH/Jalll UMKOHHHH Gepany;

— BATIOTABUH CHEKYIATHB aManHETIIapHH JKHUIIOBIAWl MMKO-
HUHH Gepaay;

— XaJIKapo CaBIOHU parOaTiaHTHpPaIH;

— BaJIOTa KyPCHHM BalioTa 6030pHaa 3PKHH LIAKJLUIAHTAPHUIL
MMKOHUBEM Oepanu.

M. ®OpunmMeHHuHr ¢HKpUra kypa, BamoTa KypcH Tajnab Ba
TaKIM acocula SpKUH INAKUIAHWIIM Ba JaBIaT YHH TapTUOra
COJIMACIIHTH JIO3HM .

AMHM BakTAa, Cy3u0 I0pYBUM BaJIlOTa KypclapH Ha3apHsCH-
HUHTI alipuM HaMo&HJanapy cy3ud IOpyBYH Kypciaapra XaaJaH 3H-
€n 1okopH 6axo Gepub ro6opraHauruay TaH onaawiap. Macanad,
AKlInuk uxtucomuyn I'. JKoHcoH TynoB OanaHCHHHHT BanioTa
KYPCHHUHI ¥3rapulliira peaknusCH >XyJa CEKWH, 3PKHH Cy3Hb
IOPYBYM Kypclap 3¢a KallMTAUIapHUHT CHEKYISTHB OKMMHHHM 3a-
udramrrpa onmaitau, aeraH xynocara keaad. JK. BalinepHunr
¢buxpura kypa, spkun 6030p Oaxonapu qyHECHAA XaM XOPMIKHH
BamoTaiap 6030pHHH JaBIaTHMHT GeBocHUTa €KM OMJIBOCHTA apa-
JNAIIyBHCH3 TACABBYD KMIMII MyMKHH 3Mac’,

Xaxon UKTHCOJUETH PUBOXJIAHUIIHHUHT XO3HPrH
6ocKHYMIa MUUIHI BATIOTAHUHT aJIMAIIYB KYPCHHH KECKHH TeO-
paHMIINTa Ry KyHMacouMK MakKcalulla YHUHI KypcHura Fa%cnp
3THIU, Iy >KYMIAJaH, BalOTa MHTEPBEHLUACHHH YTKA3HIIHUHI
Makcaara MyBOQHKIHTY ¥3 NICOOTUHM TOILAH.

Tanun uxrucogum omum &. MaxsrynHuHr ¢ukpura Kypa,
SKCIOPT Ba UMIIOPTHUHT XaXKMHU YpTaculard MyBO3aHaT TAbMHH-
JIaHTaH TIapOMTAA XOPMXKW BaOTanap TaKTUGUHUHT Y3rapuiu

! Friedman M. How Well are Fluctuating Exchange Rates Working.-American
Enterprise Institute, 1973. —Ne8. p. 5.
? Viner J. Problems of Monetary Control. — Princeton, 1964. — 1971. p. 245.
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MHAMIMH  BaIIOTAHMHI aNMallyB KypcuUra MabiIyM [JaBpHii
OpaIMKAaH CYHI TabCHp KWwiaad. Arap Oyniaadl IIapoHUTAA HUM-
noptra Oyarad tanab KeCKMH OLICa, Y XOJJa, XOPHXKHI BallfoTa-
nap Takiupu OMIaH MWUIMH BaTIOTAHUHI aJMallyB KypCH
YpTacuia BaKTMHYATNMK JaBPUH OPAHK 103ara KeaMaian'.

BamoTta xypcH xycycuaaru HasapusiiapiaaH siHa 6upu Oenrn-
JaHTaH NapuTeT/Iap Ba Kypclap Ha3apHsicu xucodiaaHaau. Maskyp
Ha3apUAHUHT TAHWUKTH HaMo&Hmanapu cudaruna XK. PoburcoH,
XK. buxepnakik, A. bpayn Ba ®@. ['paxeMHH KYpcaTHII MyMKHH.

Maskyp Hasapusra Kypa, BaloTa KYpPCHHHHI ¥3rapHIIy
TYyn0B OalaHCHHM TapTHOra CONMIIHHHT caMapacu3 YCYiH
xucobnanagu. YyHku xankapo Go3opiapaard GaXOHUHT BalIOTa
KyPCAdpMHMHT y3rapumura OOFIMK paBullga TeOpaHHUILNTa
TalllKK CaBO €Tapiy Aapakala peaxuus Gepmaiau.

DD* Ba SS* Bamora 6Go30pHIa KMCKAa MYIJATIH JaBpHH
opanukgary Tanab Ba tawmpHu akc sTTHpagy. OQ sca, 3IKCHOPT
Ba HMMIIOPT MYBO3aHATJalITaH IIAPOUTIAATH aJIMallyB KypCHHHU
ubonanaian. iMnoprra Oynrad TataGHUHT OMIMIUM XOPHIKUH Ba-
moTanapra Oynrad TtanaGHUHT ommMmura onub kenaau. byena
O0Q kypc ON paBpuit opaMkka Moc KenaaM Ba OpTHK4Ya Tanad
MHUKJIOPHJAru XOopmxui Bamota 6o3opaa iyk. lly cababnu, Ba-
JIOTAaHMHI 0axOCH OIJAJM Ba BaKTMHYAMK HABPHH OpalHK XOpH-
AMH BaIOTaJap TaKIM(M Ba MIUIMH BATIOTaHUHT alMallyB Kyp-
CH ¥pTacHAaru TabCHUp >kapaéHu/a 103ara KenManau.

&. Maxnyn BamoTa Kypcura XOpIbKUH BalloTalap Takiugu-
HUHT TabCUPHHM ()AKATTMHA TAIIKH CaBJO OIEepaunusiapH MHCO-
auja Kypub uMKkaH. YHHUHI TaxJIWIHJa BadlOTa KypcHra TabCHp
KHIIyBYH OOIIKa oMHIUIap XucoOra oJIMHMaraH.

. MaxnynHUHI Ma3Kyp Haszapuil KapalluHM Kail gapaxazna
aMaTuit aXaMHATTa 5Ta 3KAHTHIHHH 6axo/ai yuyH Y36eKHCToH
UKTHCOAMETH MHCOJIMAA, SKCIOPT Ba UMIOPT YpTacujaard MyBo-
3aHaT IUApOMTHAA, BaNIOTANIAp TAaKIUGUHUBI MHJUIMH BalioTa
KypcHra TabCUPHHH KYpHO YHKaMU3.

1 - - ~
ItoT M3MeHuMBBIA OOMeHHbHI Kypc. CGopumk crarteed. Ilep. ¢ amrm.-

Mocksa:/eno, 2001, —. 26-27.
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PecnybnukamMusga 9KCIOPT Ba UMIIOPT MYBO3aHATJAlUTaH
[IAPOXTAA MMIIIMH BaIOTAHHMHI AJIMAIIYB KYpPCH IacailMil TeH-
JeHuusAcura sra OynraH. Arap @ MaxnymHUHT Ha3apHsICH Xap
KaHAa¥ MKTUCOMUH IIAPOMTIA pean BOKEIMKHH aKC 3TTHprasiaa
9KCHOPT-UMIIOPT YpTAacHAary MyBO3aHaT TAbMHMHJIAHTAH IIAPOUT-
Jla MWINMH BaMIOTAaHMHT aJIMallyB KypPCHUHHM KECKUH MacaluIIu
Ky3aTuiMmarad 6¥map sau. Xonlyku, puBoXKIaHAETTaH MaMJIaKaT-
JIApHMHT KYIYMIMIHAA, My KyMianaH, Y36ekucron Pecry6anka-
cuaa TYIoB OanaHCH TYLIYM Ba TYJIOBIAp CYMMAaCHHMHT CE3uiap-
U KUCMH 3KCIIOPT ONlepallapu/laH OJIMHIaH TYLIyMJap Ba UM-
TIOpT onepauusnapy Oyiuya TyIoBIap CyMMacura TYFpH Keaaau.
ByHzaii mapouTHa, 3KCIOPT XaXMHHMHI HMIOPT XaXMHJaH
OIIMMIM MWLIMH BalioTa KypcH 0apKapOpJUIMHHM TabMHMHIOBYH
MYXHM OMHJI 6¥:10 XMCOGIaHUIIN JTO3HM.

P. Manpennsuar ¢ukpura Kypa, UHQIANMOH TSI Ba TYJIOB
OamaHCHHUHT OepUIMTH ¢(oU3 CcTaBkajlapd Ba OaxOJIApHUHT
ycumura omu6 kenaad. A¥HH BakTha, JeDHUIUT BalioTa 3aXUpa-
JIapy JapaKaCHHUHI NMacaHUIIAra oaud Keaaau.

Tynoe 6anaHCHHUHT AeQUIMTH BaMIOTa 3aXHpaliapd Japaxa-
CHHMHT NTacalUIIMIa Ba TalIKA MyBO3aHAT YM3HFMHM Yarl TOMOHIAH
[0KopHTa Kapab cwokuivra onu6 kenany. Jdemak, MWLM BamoTa
KypcunuHr Oapkapopsurd FF qu3suriHUHT Y3rapuindra HucOaraH
Mapkazuit 6aHK TOMOHHJAH KypWiagurad 4OpajJapHUHT TabCHP
Kyqura 6ornuk. bynna: r — ¢ous craskacu; Q — BamoTa KypcH;
P — Gaxonap; F — 1y10B 6anancuHuHT neuuuTH.

buzsubr ¢ukpumusya, P. MannemmHunr ymlOy Hazapui
KOMZacH MWLUIHHA ccyfa KanuTawiapy 6030pu makiuagud yiaryp-
Maral JaBlaTjiapra Tyrpu keaMaiau. YyHxku Ma3kyp Mamuiakat-
napaa ¢ou3 cTaBkajapu OMNaH MHUIMH BaIIOTAHUHT alIMaIlyB
KypcH ypracuia TYFpHIaH-TYFpH OOFIMKIMK MaBXxyx smac. by-
HUHT cababu 1myHaky, OUpHHYMIAH, MUILUTHE BATIOTaJard AeHo-
3UTIAp Ba KpeAUTIApHUHT 6030p cTaBKadapH (paxaT MUILIUH cCy-
Ja KanuTaiapy 6030puaa mak/UTaHaay; HKKUHYKHAaH, Mapka3uit
0aHK MIULUTHM ccya KanuTamapy 0030pH OPKAIU ACIO3HTIap Ba
KPeAMTIApHUHT (OM3 CTaBKAajgapura camapand Tap3ia TabCHp
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Kypcata onumu MyMmkuH. lly cababmm, Muutnit ccyna kanurani-
71apy 0030pM IIAK/UIAaHMaraH NapjlaTiapAa KpeIUTIApHUHT (GoH3
CTaBKaJlapH OMIaH MWUINH BaIOTaHUHT HOMHHAN aJMallyB Kyp-
CH ypTacHIard y3BHH allOKaJOpJIMK Ky3aTWwiMaau. Ouxpumms-
HUHT McOOTHM TapuKacuaa KyHHOarud >xaJBall MabIyMOT/IapUra
MYpO>KaaT KWIaMH3.

1.1.1-xanBan

V3i6exucron Pecnybankachia 6aHK KpeXHTIApHHAHT (on3

CTABKACH Ba MHJLIMIf BaTIOTAHUHT AJIMALIyB KYPpCHHHHT
1

y3rapuinu
ﬂunnap Cymuannr 1 AKII Tixopar GaHknapy TOMOHWAAH
Joinnapura HucbataH Gepuiran KUCKa MyAAaTiIu
HOMHHAJ alMairyB KPEeaUTIapHHHT ¥pTaya TOPTHITraH
KypCH, CYM tous craskacu, %
2001 #nn 688,00 28,0
2002 iiun 970,00 32,2
2003 fun 980,00 28,1
2004 finn 1058,00 21,2
2005 fina 1180,00 18,8

H3zox: eymuaunr AKUI gonnapura unc6aran aaMawmyB Kypcu xap
6up MoanaBHi ANIHUHAT 31 Kexalp X0/1aTHIa OJIMHTaH.

1.1.1-kagBan MabIyMOTIAapUAAH KYpUHAOUKH, THDKOpAT
OaHKJIApMHUHT KHCKa MYANATIM KpeauTiapy OWiaH CYMHHHI HO-
MHHaJ aJMalllyB KypCcH ypTacuzia y3BUH, TEHACHUHOH Ma3MyHIa
sra OynraH anoxaJopiuk Mapxya 3mac. UyHonum, 2001-2002
Aunnap mMobaitHuaa KpeauTiaapHUHT ¢ou3 crtaBkacu 4,2 ¢ousiu
IIyHKTTa OUraHu X0J4a, MUJLIUI BaTIOTAHWHI HOMHHAJ aJIMallyB
kypcu 41,0 ¢ousra nacaifad, SS-HM MHUIMH BaJIOTAMU3HUHT
Kagpcusnanumu 41,0 ¢ousau tamkun 31au. Xonbyku, Kpeaur-
JapHUHT ¢OoM3 CTaBKaCHMHHUHT 4,2 GOM3IH IMYHKITa OLIMIIM pec-
nybmukaMu3  TKOpaT  OaHKIApUHMHI  KpPeAUT 3IMHUCCHUACU

' Wagsan «V36exucron nkTMcoauETH» axGopoT-TaXIHNHil wapxy Ba «BaHK ax-
6opoTHOMacH» pY3HOMAacH MablyMOTIApH acocHia MyaliHd TOMOHHARH TY-
3WIIOM.
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X@KMUHUHT Ce3WIapiM JapaXkaga KUCKApHIIMTa oy KeaumH Ba
IIYHUHT aCOCHJAa CYMJard Iynx MaccacH Takiau(pH KaMaRHIIHK JIo-
3uM 3/1. By Xonat, nupoBapx HaTWXajda, CYMHHMHT HOMMHaI aj-
MaIllyB KypCHHHHI OIIMIIMra omb kenap 3.

Hlynunraex, xajxBan MabIyMOTIapHUAaH KYpHHAaJUKH, Kpe-
OUTNAapHUAHT (OM3 CTaBKaCHHUHI Macauml cypbaTd OHilaH
CYMHMHT KaJpCH3JIaHMII CYpbaTH ypTacula HOMYBO(UIJIHK
MaBxyld. Macanan, 2004-2005 #Hwuiap MoGaiuuaa 6aHK KpeauT-
napu pou3 cTaBKaCHHHHT Nacaiui cypbard 2,4 GOU3IH IYHKTHH
TalIKWI 9TTaHM XO/Ja, MWUIMH BaTIOTaHUHT KaApCH3JIaHHII
cypnat# 11,5 GoH3HM TamIKKA STOH.

Banrota KypcH Xycycuara acocHi HazapusnapjaH sHa 6upu
«€TaKY{ BaTOTaNap» HaszapuacHAup. YOy Ha3zapHAHUHT acoc-
gywrapn 6ymi6, AKUlmk wuxrucomuwrap — K. Buneamc,
A. XanceH, arrusUmMK ukruconuunap — P. Xoyrpu, . I'paxem-
nap XHcobIaHUIIALH. i

Maskyp Hazapusra kypa, BamoTanap y4 rypyxra 6ynunanu:

1. Eraxun Bamotamap (AKILl posmnapu Ba byrok Bbpuranns
GYHT CTEpIMHTH).

2. Karruk BamoTajap (puBoxiaHrad 10 Ta HaBJraTHUHT Ba-
JIOTANApH).

3. FOMuok BamoTanap (KOHBEpTHPIAHMAaHAUTaH BaTIOTAIap).

buszHuHr ¢uxkpumusyva, Maskyp komaa XX acpHunr 80-
Huwinapura Kajmap aMan Kwigy. XakukatlaH xaMm, 1944 inuina
TALIKWI TONTaH YYHMHYH )KaxoH Bamora Tnsumuzga AKII nommapu
Ba byrox BpuraHusHHHT QYHT CTEpIMHIHra XajJKapo 3axypa Ba-
moTanap MakoMu G6epuiraH 6yncana, xakukaraa AKII ponnapu
XaJIKapo 3ax{pa BajloTacHra aitnanu® xongw. SIpHM, aMangard
XKaXOH BAIOTa TU3UMHHHHT HINTHpoK4YMcH Oynran Gomxa G6apya
MaMJIaKaTAapHUHT MR BamortamapuHuHr kypen AKII mon-
napura nucbaran Oenrmmanagurad Oynmu. ByHman Tamkapu,
AKII nonnapususr 1934 iiunnan 1974 fiunra xagap Karbuit 6es-
runaHrand Hapx 6¥iinua (1 yHnus=35 nosnap) 9eknoBaapcus oOJ-
THHraH aqMawTHpu® OepwMIIM Ba XaJKapo MHKECHA KaTbHH
6enrwianrad Kypc pexuMuHHHT xkopui atunnmu AKII ponna-
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pura OynraH IOKCaK HIIOHYHH TabMUHIaad. AMMo 1976 iumna
OJITHHHH JEMOHETH3aUusd KWIHII Xapa€HH pacMaH TyrajUlaHTaH-
nan cyar AKII nosutapu xypcHHuHT TeOpaHHILIapH Kydaiou, Oy
3ca, Jo/UIapAaH KOYMII TEHACHUUACHHY 103ara KeITupad. byHusr
yCTHIra, EBPOHH MyOMaJlara KUpHMTWIMIKY EBpomna BamroTa TH3H-
MHIa ab30 MaMJlakaTIapHUHr BamoTa cuécatuHuar AKILI
Xykymary Ba Qelepan 3axupa TU3UMHHHUHT BajlIOTa CHECATHAAH
MYCTaKWUINTHHY TabMUHIaAW. lllyHucw xapakrepiuku, OyHE-
HHUHr K¥r1ab mamutakatiapu (Xuro#, Poccus Ba Gomix.) MHIIHHR
BamoTanapuHuHr Kypcnau AKIL nonmnapura smac, 6anku eBpora,
SInonus veHura, BaMIOTa caBaTUra HUCOAaTaH aHHKIaMOKIanap.

Xynoca kunub alTranaa, €Takdd BaIOTANAp H3apUSICUHHHT
ymdy koHMAacH X03Mpru 3aMOH BalI0Ta MyHocabaTiapH y4dyH 3c-
KHpraH, HoAo0a3apd Kouga XxucobaaHamu.

YMyMaH osiraHfia, BaJlOTa KypPCH XYCYCHJAard €TakdH Haza-
PHATAPHMHI aCOCHM KOWJANapUHH KUECHUH TaXJIMJI KWIMIU HaATH-
Kacula, ynapAaH MWUmM - BaTOTaHUHT OapKapopAUTrHHHA
TabMUHJIAIIHUHT YCTyOMH acocHapyMHM TaKOMWUIAILITHPHINAA
¢doinanaHuIl MaKcaara MyBOQUKIMP.

1.2. Ilynsiapra 6yaran Taaa6 Ba nyJJiap TakJa¢UHHHT MOHe-
TapHUCTHUK BA KeliHcYa TaaKWHU: papKiapu, yYMyMH#
JKMXATJAPH Ba aMaIuil aXaMHATH

MoneTtapusM Ba KEHHCUWIMK €TaK4M ITyJ-KpEJWT KOHLEMN-
nusIapy Oynrannuru cababiu, yJapHUHT Iyjuiapra 6ynraH tazad
Ba IlyJlap TaKJIM(H XyCyCHAArd HasapHil Kouaanapyu MILIMH Ba-
JIOTAaHMHT OapKapoOpJIMIHHM TabMHHIAIIHUHT yciyOul acocna-
PHHH TAKOMWITAHITUPHIIA MYyXUM aMaJIMi axaMUsT kacO aTaau.

Moxnerapusm  oxkumHHUHT  acocuncd M.  @pupmen
MMKIOPHIIUK Ha3apHMsICHHH, aBBaNO, ITyJurapra OyiaraH Tanab Ha-
3apMsACH JKAHIIHIMHH aloXWAa TabKuyiarad 544. MoseTapusMHu
XO3UpI¥ 3aMOH MHUKAOPUHINK HazapuicH [e0 araly MYyMKHH
SKaHJIMTMHM xMcobra onamuraH Oyncak, y Xonga, IMyiuiapra
6ynmran Tama®  KOHLUENUWACH  MOHETapU3MHHHI  aCOCHH
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KoMJanapuiaH OMpHu SkaHaurura rysox 6ynamms. by koruemms-
HUHI ¥3Hra Xoc XyCycHATIapH YHH KeHHcya mysuiapra Tanab
KOHIENUMACH OMIIaH COMMIITUPraHa SKKOJI HaMOEH Oy nanu.

ITynnapra 6ynran TasaGHHHI MOHETAPHUCTHK TaX IMJIHAA ITYJI-
napra OynraH HOMHHaN Tajda0 HOMHHAJI AapoMaX Ba HOMMHA
douz MenépuHuHr ¢yHkuumsiaaps cudaruma Kapagagd. Y
KyMuJard TeHrnama maxnujia ugoganaHama:

+ -
Md= £ (Yn, i), ¢}
OyHpa:

Md — nymutapra 6§iaran HoMuHan Tanad;

Yn — HOMUHAI JapoMaz;

1 — HOMHMHAJ (HOU3 MEBEPH.

}O3aku xaparanga 6y tenrmuk KelHcCHMHTr mymnapra 6yiaran
Tana® HazapUACHHHHI KOMJIApHra MOC KelaJuraHiek 6ymmb
KypuHagu. UyHkn KeiiHcya myutapra Tana® KoHuenuuscuaa Ta-
nab ¢ou3 MeBEpHHMHI IMHAMHKacura acociaHamy. KeiltHc Ta-
padnopiaapu ¢ou3 craBKacwHM nysUiapra OynraH Tamab Ba Tak-
nUdHE TEHIMAIITHPYBYH MUKIOP, A6 xucobnaiaunap. AMMo Oy
YXIamiyk $pakar x03aKu TacaBByp, XOJIOC.

Keitacuuur Hazaprsuiapuja nmypiapra 6yarad tana0, yeayoui
XKHXATAaH, YIapHH MIU1ald YMKApHIUHWHT 3HAOTeH oMM cuda-
THOA Kapalra acociaHrad. Mana myHra MyBOQUK, MyJUIapHM
«IMKBUAIWINKKA UXJIOC KYyHUID) MAaKIUAa CaKJIallHUHT CyOBeK-
THB aCOCNAPHHH TaXJHMJ KWIMII MILTIa0 YMKapuml skapa¢HnapH-
HHHT [aBOM 3THMIIHM HyKTaH — Ha3apuJaH aMalra OMIMPHILIH.
KeitHc nmynnapra 6§nran Tana® HazaprsICUHMHI Mapkasura Qous3
CTaBKacMHM Kyimu. By yHuHr nymwiapra Oynran tana®HuHT
4alKOB OMIIMAA Y3UHHMHT SKKON HdoxacuHy Tonau.

IOkopunaru ¢uxpnapra kapama-xapuu ynapok, M. @puxmen
Ba YHUHT Tapadnopiapy nymiapra Oyirad tanaOHHHT Y3rapuiiy,
acocaH, HOMHHAJ JapoMajjiap [HapaXKaCHHUHT  Y3rapUIiu
okuOaTuaup, ¢ons MesépH 3ca myutapra 6ynrad Tanab napaxa-
CHI'a CE3HJIApCH3 TaBCHP KypcaTaaM, JEraH XyJjocara KeJauiap.
M. ®puamen actnabku Tauduapuna Gou3 MEbEPHHUHI dJla-
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CTUKJIMIMHM HOJIra TeHT Ae0 onaM, KeHMHpOK 3cCa, YHra O3rHHA
y3rapTupHIl KUpHUTHO, Oy kypcarxuy 0,15 Oupmuxka Tyrpu ke-
JyBYH AapakaJaH OoIMO KeTMac/Urd Kepak, Jerad ¢uKpra Ken-
'

by aca, mynnapra 6ynrad tanaé umia® YHKapHIHH PHBOX-
JaHTHpHIl oMunu cudartHaa Kapa® YMKWIMILK MYMKHH 3Mac,
Oanxy uoUIa® YMKapuIn HaTHXKagapura OYnrad TaJaOHHUET dJie-
MeHTIapuaaH buTracu cudaruaa xucobra OMIMHUNIM Kepak, JeraH
XyJIOCaHH INaKUTaHMIIMra acoc 6ynu6 xusmar xwimu. Ilyanapra
6ynran Tanad, ynapHuHT GUKpUra Kypa, Imyjuiap Ba OOMIMKHUHT
TYpJIM IWAKUIapH (aKuusUIap Ba 00NIUranusuiap, peaj Kalnurauiap-
HHHI MaXXMyH, OIy >KyMJIaJIaH, y30K MyZuaT QoiaajaHwiauran
TOBapiap, «MHCOH KalUTaau» Ba Ooluka akTHBAap) ypTacuaa
MyKOOHJI TaHJIOB acocH/a Niak/utagaiy. by Hazapuit komnanapaax
KeaInd 4YMKKAaH XoJijAa, myjrapra Oynrad Tana6 wucrepmonra
Oyiarad TanaOHUHrI YMyMM# IHapTjJapHra MOC paBHuLa IIaKuIa-
Hagy, JeraH GuKpHM Tapkuiladmwiap. by 9ca, Kkacca
KOJAHK/IapHHHUHT HIAKIJaHUIITHHA OeITHIIOBYH OMHI ITyJUTAPHUHT
allTaHuIu Te3nurH Oynmub Kosany, NeraH MabBHOHH AaHIJIATajH.
Mouerapunnapauar 6y TaXJIMTAAard KapanulapUHMHET MOXHATH
TyllyHapau, anbarra. Xap KaHmail >KHCMOHHMH maxc Kacca
KOJLIMK/IADUHY TALUKKWJ DTHII MacallaCHHH Xal KWIap dKaH, OoH-
NYKHUHT TYPAH MaKUiapd YpTacHJa 3pKHH, KapaMa-KapInH TaH-
JOB acoCHAAa MakCHMaJ HapoMaj OJMINTa XapakaTr Kujaau. Ha-
THXada nyapra OynraH TadaOHHHI MAaTEeMaTHK TEHTJIAMAacH
[yJUIADHUHT aHTaHMIN TE3JIUIHTa TABCUP KUWIYBYH OMUJUIAPHUHT
¥3apo TabCUPHHH TaBCH(IOBYHN TEHITIaMa MIAKINIa KUPaTH:

(M/P)d=f (1b,re,P.h,y), 2)
OyHna:
M/P — peasn xacca KOJIAUKJIAPUHUHT CYMMACH;
rb — oOmurauusiapgad KyTWiIa€ITaH HOMMHANT Japomal
MebEPH;

re — aKmusUIapJad KyTWiaéTral JapoMazi MebEpH;

' The Quantity Theory of Money.-Chicago, 1956, p.16.
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P — OGaxonapHuHT KyTHIa€Tra y3rapyiuy;

H — «MHCOH KalKHTa;IM»ra MHBECTHIMS KWJIMHUILKAAH KyTH-
naérrad Hatwxanap (OyHAa UILJIOBYMWIAPHUHI MallaKaCHHH OILM-
pHII Ba MaBIyMOT OJMHINM OHIaH OOFJIHK XapaxaTiap Ky3ha Ty-
THJITaH);

y — peas JjapoMas.

Kypunu6® typubauku, MOHETapUCTHK ITyjuiapra Ttanad Haza-
PHJACH, acocaH, «KyTHODyIaphaH HbopaTr OMIUIapra acocjiaHraH
6yn1u6, Oy oMunaap Mnuab YMKapuIl xKapaéHIapHIaH TallKapHaa
makiaHagyd.  SpHM, nymwiapra  6yarag tamab  umniab
YMKAapHMIUHMHT 3r30reH OMMIM cudaTHaa lo3ara YHKMOKIA.
HOxopuparu puxp — mynoxasamapra acocnanu6, (1) — dopmy-
JaH¥  sHaja OJMMHpOK  KypuHHmra, serrM  Md=f(Yn,i)
kypurunyiad Md=f(Yn) xonatura xentupum MyMkuH. Ymly
TEHIMTHKHN KeHHCHUHT TaxJIMIMAarud nyianapra Oymrad tanabuu
aHHMK/JIAHUHT JAcTiaabKky acoCiIapUHM akC TTHPYBYM TEHTJIaMa
O6HIIaH COMMMITUPCAK, KeHHCYa Ba MOHETApUCTHK ITyJuiapra Tanab
KOHUENIMTApUHUHT ycnyOuil acocnapuaary ¢QapkHH AKKOJ
KYpHII MYMKHH: KCHHCYA TaxJaunja nyjutapra 6ysiarad tTanab ¢pous
MEbLEPUHUHT, MOHETAPUCTUK TaXJIMIJa 3Ca HOMHHAN JapoMaj-
HUHT QYHKIMACH cHaTuaa MaHOHTa YHKAIH.

IIysanapHuHr Takangu.

IMysap TakiM@UHUHT MOHETAPUCTHK TaXIMWIMJAH Kenuob
YUKaJUrad MyXuM XyJiocainapiad OHpH LIYHAaKH, UKTHCOOUETHH
Gapkapop Tap3na pPHBOXJIAHHG OOpHIIM Myd MAacCaCMHHMHI Oup
TEKHC, JOMMHUH cypaTAa ycub OOpHIIMHH TabMHHJIALHU Tanad
Kunaad. by XxymocagaH MOHETapM3MHMHIT acocHii Hasapwii
KOMZAacH Keaud YmKaay: NyJ MacCaCHHUHT YCHII CypbaTH AOH-
MUH OYIUmIM WapT; Y HKTUCOAUH KOHBIOHKTYPAHHUHI TeOpaHHUIl-
Japura Mymiako 6ormmk OynMaciuru kepak. Ymdy Hazapui
kouaa mactiad M. ®OpuamenHuHr «lcrepMon (GyHKIMSACHHHAHT
Ha3apuAcW» HOMIM HMIMUH wmmpaa Oaragpcun OaéH KUIMHIaH
«myJyuiapra 6ynrad tanaOHUHr Gapkapop (YHKUHMACH» KOHIEN-
nusicura acocnaHagy. Konuenuusira kypa, nynnapra OynraH ta-
nab xacca KOJAMKIapH Ba HOMHHAJI JapOMaJHHUHI YCHIIMIa MOC
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paBulIfa KamahMakau, Oanku ¥y3rapMacman konamu. Cababu
IYHJAaKH, MyJuiap Takmuguaaru xap oup y3rapum nadakar uHBe-
CTHLMSUIAp Japakacura, OajJKy MIaXCHil MCTEhMOJHHMHT Xa)XKMHTa
XaM Tabcup Kwiagd. lllaxcuil HCTeBbMONHHHT XaXXMH 3Ca, ¥3 Ha-
BOaTHga, HOMMHAN AApOMaJUIApHHUHT JMHAMHUKAaCHUIra MYTaHOCHO
paBumaa ¥3rapub 6opaan. Oxubataa mymnapra 6¥aran tanad xap
O6up amoxuJa osMHrad JaBp MoOaifHuaa HucbGaraH KaTsHi
MUKIOPHH TalIKWI 3Taad. AHHM BakTAa NY/UIAPHUHT Takiudu
JlouMuid Tebpanniiga 6ymanu.

MoHeTapaunap 10kopHia 6aéH 3THITaH FosUIapra acoclaHTaH
xoJjiga, Mapkasuit 6aHk IyJU1ap TakTugUHY TapTHOra COTHIL MM-
KOHMATJIApHra 5ra, Aerad KaThUH Xyiocara keaaunap. Byau mo-
HeTapuYWIApHUHT HHQIANMATa MyHOocabaTIapuIaH XaM SKKOJI
Kypca OYymamu. YnapeuHr ¢uxpura kypa, uadmanus cod myn
MyomaJjlacura xoc xoauca O0ymu0, xyn oMwLIH XapaéH 3mMac. Y
MyoMajlafaTy [OyJUIapHMHT MHKIOPMHM MIUIa®  YUKapuIu
XaxMura HucOarad Te3 ycub® KeTHIHM HaTWXKacuaa o3 Oepamu.
ly ca®absu MoHeTapumiap, HHQUISUHATA KApOId KypanIHHHT
acoCHM#l BOCHTACH MyOMaJlafard ITyJ MaccacMHH TapTubra co-
aumanp, aed xucobnaaunap. Ynapuunar ¢ukpuyda, 6y Bazudanu
Mapkasuil 6aHKIMHa aMaira OM{pa OJMIIM MYMKHH, YYHKH Y
MyOMaJlaJlaTi IIyJUIAPHUHT MUKJIOpHIra TapTuOra ColyBYd TabCHp
YTKa3uII UMKOHHUATHIA 3ra OYiaran Myaccacaaup.

Ilynmap raxiudu Ba ynna Mapkasuii OaHKHUHT Xajil KWIyBYU
ponHM YHHal ONMIUM XYCYCHAArM MOHETAapUCTHK Kapaiuiap,
aiHukca, ymapHuHr 1929-1933 iwimapna w03 Oepran «bymox
HHKMpO3»ra MyHocafaTiiapuja sHaja O4YHMKpPOK HaMoEH Oynmu.
Hukupo3 cababnapunu Taxawi Kuiuap dkaH, ynap, Penepan 3axu-
pa THU3MMHHHHT MyOManajard Iyl MacCaCHHU KECKHUH
KUCKapuILvra ojud KenraH XaTo XaTTH-XapaKaT/iapd HKTHCOLUH
MHKMPO3HHUHT YyKypJIanlyBHra onud KeiraH acocuit cabab 6ynnu,
Jlerad XyJjocara KeJJuiap.

«Denepan 3axupa TUSUMHHHHT KpPEeAUTIApU CYMMacCHHHHT
KMCKapumIMaaH cVHr 103 Oepran, myn 3axupacuHuHr 1929-1930
Avwilapaard aactinabku cesmimapcus Kuckapumu 1930 dunHuHr
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oxupuja OonuiaHrad OGaHKIIApHHMHT ENNIACUTa «CHHHUIIN HaTHXa-
cu/a KeCKHH mnacaiimmira (unural 4uxapuil CypbaTJIapHHHHT I1a-
caiurumra - myawmud) ainagau. AKIllxa myn HazopaTtu opranna-
p¥ IoKcak jAapaxkana aedusauus CHECATMHHM aMajra OuMpAuIap.
Hkrucoauil macalum jkapa€Huga Iyl MHKIOPH YyuaaH Oup
xuccara kamaiiau. Ba Oy, KpeauT ONMINHA HHTH3OPINK OWIaH Ky-
TaéTral KpeauT OJNYBYWIAPHHHI HYKIuru Tydalinu smac, 6aixu
dezepan 3axupa TUSHMHHHHT yJI 0a3aCHHMHI KMCKapHLIgra Wy
KYHHIIH €KH KECKUH KHCKapTHPHUIIM okubaTtua 103 Oepam L

Opuamen Ba llIBapuausr Oy xynocacugaH Kenqub 4MKaauraH
MabHO HIYHAAH HOOpaTKH, MIUIa0 YUKApHUII CypbaTIapUHUHT Ba
aXOJIMHUHI OaHMIUK Aapa)KaCUHMHT IIaCaiMIIy MyoMasaaara myi
MaCCaCHHHUHT KECKUH KUCKapuUIM miapouTuaa o3 Oepau. [lyn
MacCacCHHHHI KHCKApHIIM 3ca, ¥3 HaBbaTMaa, HKTHCOAUM
MHKUPO3HUHI fHaJa KeCKHHIamyBura oaud keaau. Monerapuu-
Jap, MyoMajlafjaru Iyl MacCacMHHM KMCKapuiud Mapkasuit 6aHk
TOMOHHJaH aTalHH amajra OMMpHUIAHN, Aeb Xxucobaamrap.

bup karop mnamuil uznanumapga 1929-1933 Hunnapaaru
HHKHpO3 cababiapyHUMHT MOHETAPUCTHK TAaNKUHM  KHAIUH
TaHKWJ OCTHTa OJIMHIU Ba YHHHI allpUM XYIOCaJapHHHMHT acoc-
cu3mury pamuuiap Ownad ucbornanau. Macanad, MOHETap4H-
JApHHUHT, MyJ MacCaCMHUHI KMCKapHIUW ITyJl 6a3aCHHMHT KECKUH
kaMakumy OwiaH OOFNMK, AeraH XyJOCACHHWHT acocCJIaHMaraH-
JUrH ucOoTHaHgu. XakukataaH Xam, 1929 wrHuHr ceHTA0ph
ougan 1933 HuinHuHr MapTurada Oyiuran aaspja myn 6a3acH xa-
Maitnm sMac, Gankm youm TeHAeHUmscura sra OyaraH. XarTo
MHKHMPO3HUHT 3HI KECKMHJIAIUTaH AaBpM XxucoOnanrad 1929 iu-
HUHI ceHTA0p oitmpan 1931 HunHMHr ceHTsOp olfurada GyiraH
JaBpla xaM Iyn 6azacHHUHI OGapKapopIuruya KOJITaHJIUTH CTa-
THCTHK MabIyMOTIap/JaH aHUKJIaHAH.

MoHeTapucTUK MysUIap TakIudU Ha3apUUIapHHUHT MYyXUM
MacanajgapufaH Oupm  Myomajajard Iyl  MacCaCHHUHT

! Friedman M., Schwartz D.A. Monetary History of the United States. — Prin-
seton 1963. p. 676.
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y3rapviuura TabCHp 3TYyBYH OMWUIAp Macajacuaup. Yiap yu
OMHJIHY aXXpaTul KypcaTHUIIAIH:

— Mapkasuit 6aHK TOMOHHMOAH YHKAPWITaH MYJUTAPHUHT
mukaopy (Mapkasuit OaHKHMHT OGaHKHOTAIapu EKH «IOKCaK
KyBBaT»Tra sra 6yirad nysmiap),

— 0anK 3axupajapMHUHT MeBhEpM (OEemo3uTIap - 3axupanap,
AbHU deposit - reserve);

— HaKJ IyJUIapHUHT 6aHK AeNo3uTIapura HucOaTy.

MoHeTapynnapHuHr ¢HuKXpHra Kypa, «IOKCaKk KyBBaT»ra sra
OynraH MyJUIapHUHT ¥3rapunin Mapkasuii 6aHK CHECATMHUHT Ha-
THXXACUIMP, KOITaH MKKaja OMIIHHHI ¥3rapHIIM 3ca, THXOpaT
Oanximapy Ba ©aHK MIDKOJIAPUHMHT XaTTH-XapakaTllapuJaru
y3rapuiuHu aHrnataad. Aitnan Mapkasuit GaHKHHHI cu€caTi
MyoManajaard IIyJUIapHMHT MUKAOpUra Xaidl KWIYBYM TabCHP
Kypcatagu Ba OHHOOApuH, OMpHHYM OMWI acoCHHCUAUp, ned
xucobnafiannap. Bynna GaHkIapHUHT Ba yJIapHHHT MYDKO3JIapH-
HUHT XaTTH-XapaKaTJIapuHU aKC 3TTHPYBUM MyHocadaTiap HHUC-
Oatan GapKapopaup, MyJI MaccacH 3ca «HKCaK KyBBaT»IH IyJ-
napra Mytasocu® paBumia y3rapub Typanu, Aerad ¢ukpra acoc-
narwiagy. «HOxcax KyBBaT»JIM MyJUIAPHUHT Y3rapHInd 3ca, Map-
Ka3suil OaHK TOMOHHJIAH o4MK ©030p cHEcaTH OpKamd TapTHOra
conub Typuiagy.

M. ®OpuaMEHHMHT NyJulap Taidéura ouj rosuiapu Ooika
MOHeTap4yujIap TOMOHHIAH pUBOXJIaHTHpWiInW. by Hazapusmap-
HUHT fesapiau  Gapuyacupa Mapkasuit OGaHKHUHI  IyJUIapMHHA
Y3rapuiIHN acOCHil OMIJ SKaHJIUTUHU UCcOOTIAINra YPUHHUII Ce-
sunagu. PaxatruHa ucboTnam TakTHKacura kypa, ymap, ®pun-
MEHHHMHI FoANnapuiaH ¢apk KWMLK MyMKuH. Macanas,
K. Bpynnep Ba X. Menbuep TOMOHMIAAH sSpaTWiIraH Iyanap Tak-
mudu Ha3apUSICHHHU ONalauK. YOy HazapusHUHT DpUIMEHHUHT
nyjulap Takiudy Hazapuscuiaad acocuil dapku IUIYHAAKH, Y Kpe-
JUT MYJIbTUIUIMKAaTOPUIa aCOCIaHTaH.

Hlynucu xapaxrepmuku, K. Bpynnep Ba X. Mensuep Mapka-
3ui 6aHKkHMHT daonusTHra 60rmMK 6§iran omuinapHH OaHKIap
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Ba YJapHUHI MMJKO3JIAPUHUHT XaTTH-XapakaTiapura OOFIHK
Oyaran oMIWIIapaH aXXpaTraH XoNa Tax Il Kiwiaauiap.

M. dpuamen Ba Oomka MoHeTapuunapaaH ¢apwin yiapok,
K.M. Keiinc, nyutapHUHr TaKiMu Xycycuzard macajara ar-
podnuya Ba gykyp TyxTanub yrupmaau. bynunr acocui cababu
mysgaky, JK.M. Keitac Mapxasuii 6aHxiiap TOMOHUAAH My Mac-
CaCHMHH TyjJa Ha30paT KWIMII HMKOHHUATHHHUHT MaBXyJIMTHra
UIIOHIM. XakukaTiaaH xaM KeiiHc, Mapkasuit Oaxiiap 6aHk
3axUpajlapuHM Ha30paT KUIMMIK Ba iy iyn 6uiiaH GaHK Neno3uT-
JapHMHHU 103ara KeJHI )apaéHUHU XaM Ha30paT KWJIa OJMILY MyM-
KHH, AeTaH (QHKpra KeJiraHau.

KeilHCHMHT 1nyn MaccacMHMHI HMKTUCOAMM TH3MMHMHT
XOJaTHra TabCHUPUHM TAaBCU(IOBUM NYI-KPEOUT CUECATHHHHT
y3aTHII MEXaHU3MHU TYFPUCUAArH Ha3apHsCH, YHUHT IIyJUlap Tak-
audu Xxycycuaard xapauuiapura OMpMyH4a OMJHUHIMK KUPHUTAIH.
Ymby Bazapusra kypa, KeitHc, pons craBxanmapuHHHT pexanu
HMHBECTHLHMSIApra TabCUPUHH MYJN-KPEAUT CHUECATUHHHT Yy3aTHUUI
MEXaHM3MUHUHT acocuil 6yruum, neb xucobnaau. byrna mymnxap
TaKJIMQUHUHT YCUIIM HaTHXKacula (POWU3 CTaBKACHMHHUHI IMacadu-
I MHBECTHLMAIAPHHHT MYKOOHII KWAMAaTHHN TacaiTupaaH, neb
xucobnaHaau. AMHHN BakTAa, PoU3 MEBEPUHMHT nacaiu® GopuuIH
6wian ¢upMa Ba KOMNAHWSUIAD Y3MAPHHUHI peXalld HHBECTH-
UUATADUHUHT XaXMHHHM oummMpaawiap. by xapaxarnap pexanu
XapaXaT/JapHUHI yYMyMHH cyMmacu OunaH xymmaunb, TOBap-

 MOJJHUH 3aXMpajJapHUHI KY34a TyTWIMaraH Mukaopaa cap¢ia-
Humura onu® xenagu. @upmamap 3ca, OyHnad 1uapouTaa
MaxcynoT umnad yMKapuiiHd Kynadtupamwiap. By aca, ¥3 Ha-
BOaTHAA, MIWLIHH JapOMagHUHT Kynainioura onu0 xenmaad. [le-
Mak, KeHHC4a y3aTHII MeXaHU3MHUHUHT TabCHP 3THII OOCKHYIapU
Kyhunaru taptubaa 6ynaau — mymap takmdunad Gpous MebEpu-
ra, yHIaH KeHMH 3ca, HHBECTHIMAIApra Ba HUXOSAT, MHJLTHH Na-
pomajara. Bynnan xenu6 uukaguras xynoca HIyKd, 3KCIIAaHCHOHH-
CTHK IyJ-KpeJuT cuécaTd A0MMO (ou3 CTaBKacH AapakKaCHHUHT
NacaMMIIMra Ba MHUIMH JapOMaAHUHI HUCOAaTaH IOKOpH Japaka-
cura omu6 kemaau. Arapaa Mapkasuif 6aHKk Myomanagard mysn
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MHUKJIOPHHH KHMCKApTHDHINTa KapaTHAraH OWpoH-OHp TanOMpHU
amanra ommMpaauran Oyiaca, yHAa y3aTHIl MEXaHH3MH TecKapu
Aynanum Oyiu4a Muuiai Gomulaiau. ByHMHT MabHOCH WIYKH,
OaHKIap ¥3 3aXMpajJapUHUHT kaMaiiniiura skaBobGad Gous Mené-
punM omupaauiap. by sca, pupmanap Ba KOMHAHUSIIAPHUHT pe-
XKaTH MHBECTHLHSIAPH XaXXKMHHH KHCKapTHPHIITa MaxxOyp 3Taau.
Pexann vHBECTHUMAIAPDHUHT KUCKapUIIM, Y3 HaBOATHAA, MHJLIHA
JapoOMaJHUHI XaM Kamaiummura omubd kemaau. lllympail kw6,
KeMHCYa y3aTUI MEXaHU3MHIa Kypa, MyoMaJiaJlard ITyJI Maccacu-
MU KHUCKapTHpPHILIra KapaTWwiraH Iy;JI-KpeauT cuécaTH, anbarra,
¢$ou3 MEeBEPUHUHT YCHIIMTa Ba MIUIMH ZapoMaj Aapa)KaCHHUHT
nacafuInura oMb xenaau.

IyHu Tapkuanad YTUII )KOU3KH, XO3UPTH 3aMOH Haszapusa-
pHaa OyJI-KpeAUT CUECATHHMHT y3aTHII MEXaHH3MHHHHT TabCHP
[JUana3oOHJIaDUHM  KEHraiu® KeTrawiuru Kaia  KWIHHAIW.
XO3Upru KyHAa MyOMajajard myj MHUKAOPMHHUHT Y3rapHIlM ak-
TUBAp NOPTHENUHUHT YMYMUH TapkuOHra, SbHHU aKis, obnura-
LU, JENO3UT cepTUHKaTiIapy Ba OOIIKa TypAard KUMMaTId
KOFO371ap, Y30K Mymunar (oljanaHwiagudrad ToBapiap, Kyumac
MYJIK Ba OOIIKa aKTUBJIApra TAECUP KWaay, ie6 xucobmanaau.

1.3. ¥36exucron Pecnybankacn Mapkasnii 6aHKHHHHT
BYKYAra Ke/1MUIH Ba 6030p UKTHCOXHETHTa YTHII JaBpHIA
YHMHI QYHKHUAJIAPHIATH Y3Ura X0CaUKJIap

Cobux CCCP nyn-xpeauT TH3MMHHH TaKOMWUIAIITHPUHI-
HyuHr 1988 #funga ro3ara KelraH AacT/IAOKH KOHLEMIIMACHIAEK
CCCP [laprmar 0OaHkMHM sTOHa MapkasnamraH 6aHk cudaruga
HKKH noroHam (uttudokx Ba Pecnybnuxa muxécupa) €xku yu
norosand (UTTHOK, Pecriybnamuka Ba BHIOST MHUKECHIa) KUIuO
TAILKWI 3THLI FOSICH WITapU CypHJIrad 3au. 1990 AHITHMHT HIOIH-
na Poccus ®epepanuscHHUHT mnapinameHTH tomouupan CCCP
HaBnar 6auxkunu Poccus PecryOnmkacu MynKqMIMIHra yTKasuIu
TYFPUCHAArM KapopHH KaOysJl KWIMHMIIHM IOKOPUAArd FOSAHHU
MYTIAaKO YHIIMakka Yukapu6d kyiau. Mana my BakTnaH Gonuiab,
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CCCP Hamaat 6anxu Ba Poccus Mapkasuit 6aHku ypracuia xec-
KMH KapaMa KapUWIMKIap o3ara kengd. by xapama-
KapIIWIMKJIAp, AaHHUKCa, THXKOpaT OaHKIapy Ba YJIApHUHT
xucobnam Mapka3JapvHHHT GaonHsITHHH Ha3opaT Kuium 6opa-
CHAA aHHK Ba AKKOJI HAMOEH OYiam.

CCCP [laBnatr 6auku Ba Poccus Mapxkasuit 6aHku
ypracugaru 6yHnai uxrtunodnap, 6usHunr puxpumusga, CCCP
HaBnat GaHkHHUHT Oollka pecnyOnukanap Mapkasuil GaHkIapu
6wiaH ¥3apo MyHocabaT/IappuHHMHI MypakkabjamyBura Ba €MOH-
nanrysura onu6 kenarad acocuit ca6a6 6ynau. ByHHHT oxubaTuaa
UTTHQOKIO0I peciryOinKanapa MasMyHHra Kypa €nHK Xxapakrep-
ra sra 6yiaraH, mMyJ MyOMaJacHHH TapTHOra coJHIIAa MapKasHii
OaHKIapHUHT HMKOHUATIApH OYpTTHpH6 KypcaTtwiran 6aHk
KOHyYHNapH KaOyn kunuHiuu. Xycycad, 1991 #tun 15 ¢eppanna
«banxiap Ba 6aHK (GaoamMATH TYFpucHaa» ru Ysbexucron CCP
Konynu xabyn xumunaau. IIyHMCH XapakTep/MKH, Ma3Kyp
KOHYHHHMHT 7-mMojnacuaa Ys6ekucron CCPrunr JlaBnat GaHKM
pecnryGmuxasuHr Mapkasuit 6aHKH SKaH/IHTH, YHUHT Y36eKHCTOH
CCP Ounuit Kenramu tacqukiarat y3 yctaBura 3ra OYIMIIN aHHK
kw6 6enrmnab xydmnau. By aca, CCCP [laBnaT GaHKUHHHT
aroHa Mapkasuil 6aHk cudarunaru ympuru tyrab 6opaérrannu-
ruaaH panosart dGepapy.

Huxosr, 1991 iun nexabpuna CCCP Hanat 6aHku 6atamoM
OapxaM TomaH.

1992 #un 2 wuronpa «badkiap Ba  OaHk  daonuATH
TYFpUCHAA»TH Y 36GeKHCTOH Pecnmybnukacu KonyHura sHru
y3rapTUpHUIINap KHPUTHIIN.

1992 #un 28 mosbpoa Yisbekucron Pecny6mukacu Ommii
Kenramm Ilpesnauymn V36exucron PecrryOmuxacu Mapkasuit
6anxu Huzomunu 3000 MaH. py0as MUKIOPUAA TACOAUKIAAM.

banx Hwusomura xjypa, pecmyOinuka Mapkasuit GaHkH
V36exucron Pecriy6mukacununr Bom Ganku, Pecniy6inka MYJIKH
xucobnanamu Ba dakaTruHa Y3bexuctoH Pecmy6imkxacu Oumuit
Kenrammura xucobnopanp.
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Mapxkasuit 6aHK MKTHCOAMI CHECATHHHI MYXHM coXajlapuia
yJ1 MyOMaJlacH Ba 6aHK MIIMHMHT XOJIaTH YYYH KaBOOrapJIUruHu
X¥MC KWITaH xonga Y3Gekucron Pecrmy6inmkacy XyKyMaTH GuiaH
XAMKOPJIMK KHJIaJIH.

HaBnat 6omkapyB uuopamapu Y3bekucton PecmyGmukacu
Mapxkasuit 6aHKM ¥3 BaKOJIaTH JOMpAcHAa aMajra OIMHpPaIuraH
M1 (aoJIMATHIA apaialiviIra Xakiayu 3MacaupIiap.

Ilynpa#t  kum6, Pecmybamka Mapkasuit  GaHKHHHHT
UKTHCONAMI Ba cHE€cHil MakoMH YHHHr Husomuna aHumx xuniub
6enrmnad KyHuion.

V36exucron PecnyGrmxacyt Onuiit MasiuCHHUHT KapopH Ou-
nan 1995 #tun 21 nexaGpuman Gomab «V36exucton Pecny6im-
KacHHMHT Mapkasuii 6anxu TyFpucupantn KoHyHHMHr amanra
KUPHTHIIMIIK MYXUM BOKea Oy Iam.

Konynna Mapka3uii GaHKHHHI HKTHCOOHETHH MYyN-KPEIUT
BOCUTAJIApU OpKadu TapTHOra COMyBYM pacMuii opraH cudaruaa-
' GAOTMATHHUHI aCOCHH XUXATJIapd Y3MHUHT XYKYyKHIl aKCHHU
TONAH.

AMHHKca, Mapka3uii 6aHKHMHI MYCTaKHUIMTH 6unaH G0FnuK
Macaja sAKKoJI Tap3na 6enrmnab xyiunau. Konynaa Oy xycycuna
myHnal nedunand: «JlaBnat Mapkasmii OaHKHUHT MaXOypuAaT-
napy ro3acuaad, Mapkasuii 6aHk 3ca, JaBIaTHHHT MaxOypHATiia-
pH 103acHAaH xaBoOrap Oynmaiinu, 6amapTH, ynap y3 3suMmana-
pura OyHaail MmaxOypusTiapHd onmarad 0yica €ku KOHyHIapaa
GommKa KOHM/Ia Ha3ap/ia TyTHAMaraH 6yca»’.

V36exucron PecrryGnmuxacu Mapkasuii GaHKUHMHT — QYHK-
unsaapy  Mapkasuit  G6ank  Tyrpucupard  KoHyHzma Xamia
V36exucron Pecrmy6muxacu Omuit kenramu IIpe3suauyMu TOMO-
Huaad 1992 iun 28 HosOpna Tacaukiaanrad Mapkasuit 6ank Hu-
30MUJIa §3 aKCHHH TOTITaH.

ABBANO IYHH TABKHAIAII KepPaKkH, «Y36exucton Peciry6mu-
Kacu Mapxka3uit 6anxu Tyrpucuaa»ru KonyHna «pyHKuus» Ty-
OIyH4Yacu «Basuda» TymyHyacd cudaruaa kaua stwirad. bus-

' «¥36ekucron Pecnybankacu Mapkasuit GaHKH TyFpucuaantd Y36eKkMCTOH
Pecnybnuxkacu Konyun // Xank cy3u. — 1996 finn 13 susap.
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HUHT ¢uKkpuMu34a, QYHKUMS XKUAOUA HIMHH TymyH4a O6ymub, y
Mapxka3uii GaHKHUHT BazudagapyHH aMmanra OWMpHIN Hynuaa
XM3MAaT KHJIaJd.

Mapkasuit 6ank Huzomuna sca, rapuu Mapka3zui GaHKHUHT
acocmii Bazudanapu Ba QyHkuumsiapu anoxuga 6ynumaa 6aéH
aTiiraH 6yincana, ynap ypracuia aHHK Ba KaTbUH yerapa MaBxy/l
amac. SIpHH, Mapkazuit GaHKHHHT GYHKUMUIApH Ba BasHasapy
¥3apo apanamub keTraH.

IOkopumary mMxku XyKyKMid Xy»XOKaTHM Tax/IMJl KHJIMIH JKa-
paéuuna Y36exucron PecryGmukacn Mapxasuii GaHKMHHHT yMY-
MHUH, ABHU KJNYMIMK PHBOXKJAHTAH [aBJIaTJapHHHT MapKasHy
O6anrrapura xoc OyiaraH QyHxuusIapu xamaa yJlapHMHT QyHK-
Inusinapuaad (papK KMIyBYM Maxcyc (PyHKUMIApH MaBXy/l, Aerad
XyJ1ocara KeJaull MyMKHH.

V36ekucron Pecny6inkacu Mapka3uit 6aHkura xoc 6jiran
aHbaHaBUM QyHKUHsIAp Kyiuaaruiapaad uoopar:

1. OmuccuoH QyHKIHS.

Bapua puBOXX/n1aHraH JaBiaTAapHUHT Mapka3uil 6aHKIapH Ka-
6u V3bexncron Pecriy6mukacn Mapkasuit 6aHKH XaM Myomanara
HaKJ NyJJIJapHU YHKapHULI COXAacHa MOHOIMOJ MaBKEMIa 3rajJup.

2. baHKIapHHHI GaHKH.

V36exucron Pecry6mmkacn Mapkasuit GaHKHHMHT <«GaHK-
NapHUHT OaHKW» (GYHKUMACHHHHT Ma3sMYHH HIyHAaH HOOpaTKw,
OupuHunian, Mapkasuii 6ank Tyrpucugarn KonyHHHHT 19-
Mozadacura MyBo¢HK, bapua THxkopar OaHKIapH kajn® KUIWHraH
Iy MaOlarIapUHUHT YMYMHIE CYMMacHHHHI MabiIyM (OM3HHH
Mapka3uit  Oankagarm  MaxOypudl  3axupanap  donauaa
CaKTANLIAPM IUAPT, MKKUHYMAAH, Y3GekucTon Pecmy6mmkacu
Mapxkasuit 6anku pecnybiukanaru 6apua TrxopaT OaHKIapH Ba
6olIKa KpeAuT HHCTUTYTIAPU YYYH «CYHITH IIOFOHAJarud Kpenau-
Top» XucobnaHaau; yuuHYHAaH, Mapkasuit GaHk pecrybnmka
XyAyAH[a aMaira OMmHMpHIAgUTaH XHCOO-KUTOOIAapHHUHT IHaxlIa-
puHHU, TapTUOHHU Genrwrab Oepaau; TYPTHHYMAAH, Y peclyOnmKa
Xyayauaaru 6apda TikopaT OaHK/IapH Ba KpeIUT HHCTUTYTIApH-
HHUHT (HaoNHATHHH Ha30paT KUJIaaH.

25



3. HaBaaTHUHT OaHKH.

«V36exncron PecrryGnukacu Mapka3zuif 6aHKHM NaBiIat OaHKH
cudaruga, pecnybnauka Xyay/auaard y3 Myaccacaiapd Ba THXO-
pat Ganwiapu opkanu JlaBnaT GIOKCTHHMHI' Kacca MKPOCHHH
amManra ouMpand, JaBiaaT 3aéMIapHHH XKORIAIITHPHIL, YIAPHUHT
KHAMaTUHM Tynam Ba ysgap OVimdya dowumsnap Tynam Ounan
OOFIMK olepalMANapHU aMaiura omupanwu, Jlasaar OrokeTd Oe-
QUIMTHHMHT MabIyM KUCMHHM KOIUTAll yYyH KHCKa MYIATIH
Kpeautnap Gepaau ... HMPHUK Xankapo aHXXyMaHIapAa XyKymatT
HOMMJIaH Bakui 6magm»'.

Mlynucu xapakrepmuku, «banknap Ba 6aHK (HaoauATH
Tyrpucuganty Konynma V36ekucton Pecnybimnkacu Mapkaszuii
OaHKMHHMHT XyKYMaTHU TalllKH Kap3uHM Tynam OHiaH OOFIHK
daomuaTH TYFpHCcHaa Xeu Hapca AeHwiMaraH 3ad. «Y36exucTon
PecrybiykacuHuHr Mapkasuit Oanku Tyrpucuaanta KoHysna
XaM XyKyMaTHHHI TalIKY Kap3uHHU Ty1amga Mapka3uid 6aHKHUHT
MaBKeM KaHpaad Oynumm aHuk Genrmmalb xydmiMarad. KoryHza
Oy macaia xycycuna, )KymilajaH, IyHaai geiunaan: «Mapkasuit
Oank Momys Ba3upivrura... AaBaaT Kap3WHU KaHTapHIl >KaaBaliy
XaMmJa XaXMH Macajaiapy 103acUliad yJapHUHT 6aHK THU3UMH JIH-
KBUUIMTHTa TabCHUPHM Ba MOHETap CHECATHHHI YCTYBOp
AyHanunuiapuHu xucoOra oiarad Xoijja Macliaxat 6epa11n>>2. Bby-
HUHT OOMCH LUYHJAKW, XYKYMAaTHHHI TallK{d Kap3WHH OoIIKapHIl
Macananapy OmunaH, acocaH, pecny0Oiguka MoJMsd Ba3sUpIUTH
myrynagaad. Yynonum, Mapkasuit OanxHuar Hwusommuna
XYKYMaTHHHT TallK¥ Kap3WHHU TY.aam OuiaH OOFNIMK MacajaJapHH
Mapxa3suif 6ankHUHT Moaus BasupiIury OMiIaH XaMKOpIHKIA Xal
KuinmM 6enrmwiab kyirirad. Moaus BasupiauruHy XyKyMaTHUHT
TallKK Kap3MHH OOmKapull Macajalapyiard YCTYBOPIUTHHUHT
XYKYKHH Ba Moamuit acocnapu 6op. XyKyKdil acocu IIyHIaKH,
«Bamora. MysocabaTlappuHH TapTHOra COJHII TYFPUCHIANTH
V36exucron Pecniybnnxacu Konynura myBoduk, Momust Ba3up-

! «V36exucron Pecny6nukacu Mapkasuii Ganku TYFpUcHIa»Tn Y36eKUCTOH
Pecny6mnkacu Konyuu // Xank cy3u. — 1996 itun 13 susap.
z Wy epna, 47-moxana.
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nuru PecnyGnuka BamoTa donaura mabnariapHy a0 KWIUII Ba
yJIapHU TaKCHMIAll XyKyKura sra. Yoy ¢ora mabnarnapu 3ca,
XYKyMaTHMHI TallKH Kap3JapdHU Tylalwl Y4yH MoAauid MaHOa
xucobnananu. By aca, anbGarra, Pecnybnauka Mapkasuii 6aHkH-
HUHT JaBnar 6anku cudarnaard QyHKIUUSACHHUHI PUBOXIIAHTAH
XOPMKHH JaBJIaTAapPHUHT MapKa3uil OaHKIapUHUHI (QYHKIUSCH-
JaH GapKIaHTUPYBYM TOMOHHUIMP.

4. OnTHH BaTOTa 3aXMpajapyHy OOINKAPHILL.

V36exucton Pecnybnukacunuur «Banknap Ba 6anx daonus-
TR TyrpHcuaanty KoHyHura myBoduK, pecrmyCnMKaHHUHI ONTHH
3aXMpacHBEH Ba OJMOC (OHIMHU INAK/UIAHTHPHLI pecmyOianka
Mapxkasuii 6aHKMHHUHT MyXuM QyHKkumacuaas 6upu cudaruia ake
STTHPWITaH'.

JeMmak, mMamwIakaT ONTHH-BaJIOTa 3axHpanapuHu Mapkasuit
6aHK TOMOHHAAH OOWKApPWIMIIK Y4yH Oapda XYKyKHH acociap
MaBXyl. ByHna acocMii MyamMMO JaBraT CEKTOPHHHHT OJTHH-
BaJIIOTa 3aXUpacHHU Mapxka3uit 6aHk GaylaHCHMra yTKa3uIIgaIvp.

V36eKHCTOH NaBnaT MYCTAKWIUTMTMHMHT JAacTIa0Ku miia-
puaa Mapka3uif OaHKHMHI  OJNITHH-BANIOTA  3aXUpallapUHHU
GOoLUKapUILary MaBKed xyaa 3aud 3a4. ByHunr acocuit cababu
UIYHIAKH, JAaBIaTHHHT YeT 31 BATIOTANApHAArd 3aXUpaJlapUHUHT
acocuit kucmu 1996 imnra xagap YsGexucron Pecmy6mmkacu
Tamku ukTvcoauit paonuar MuwLInit GaHKMHUHT Ha30paTH OCTH-
fa 31H. Y3MHMHT MakoMHTa Kypa, JaBIaT THXKOPAT GaHKK Gyiarax
ymOy 0aHK/1a XyKyMaTHHHT 4eT 3J1 BalroTagard ¢GoHIapy xamaa
XOPIXKHUH MHXKO3JMapHUHr Mabiarnapu caxiiaHapau. Anbarra, Oy
XOJIaTHH 103ara KeJIUIUMHUHT y3ura xoc cababiaapu Gop. Acocuit
cababnapaan O6upu mynaaku, Cobux Coser HrTHMdoOKMIa nas-
JAaTHUHT Oapya Bamota MaOnarimapu ¢akar Tamku HKTHCOXMH
¢daomusar OGanku Ba [laBmar OaHkuzard xucobpakamiiapuaa
cakmanapmd. 1990 imnma  VsGexuctonma ymly GaHKHHHT
6YIMHEMAcK OUMIIH. Y36ekucToH Pecmy6amMKacH MyCTaKHILTHKKA
spuamy 6unax, 1991 #mnga, Tamku ukrucoaui paomust Mu-

! ¥36exucron Pecny6nukacunuur «Banknap sa 6aHK haonMATH TYFPUCHAANTH
Konynu. // Xank cyj3u. — 18 anpenb, 1995.
27



i 6aHkd Tamkua Tornau Ba y coduk CCCP Tamky MKTUCOAUI
daonuar GaHKMHUHT OYuMHMacuHHM Gapya Moaauil Ga3acHHH Ba
KagpaapuHM Kabym xwimb ongu. bunHoGapuH, pecnyOnuka
xynyauna daxarrvHa Tamku ukrucoauit gaonnar Muwwmit Gan-
K{ 4YE€T 3JI BalIOTacH/a OUepallisUIapHH aMalira OIUMPHIN TaKPH-
facura sra >nu. AHHH BakTAa, pecrmybiuka Mapkasuii Gankuna
4yeT 5] BaMOTaJapuAa OINepaliuIapHi amMajra OUIMPUII YYIYH
€TapJiM KIMKOHUAT MaBXKy/l 3Mac dH.

bynnan Tamkapy, «Bamora myHocabaTiapuHu Taptudra co-
M TyFpucHaa»t Y3bexucTod Pecny6inkacn Konyuuna (1993
vmn 7 mait) Tamky uxkruconuit ¢aonusT Mwutui 6aHkura Mam-
JMaKaTHUHI bour;BamoTaBui OaHKM Makomu OcpmiraH amu’. By
MakoM XaM XYKyMaTHHHT BaliOTa 3axMpalapyHM CakJanira
XYyKyKHH acoc 6¥i1a onapam.

bo3op uxTucoanéTH mapouTuaa Mapkasuit 6aHK AaBlaT Cek-
topugary Oapuya aKkTHB Ba INacCCHBIAPHH HA30PAT KHIHII HMKO-
HUATHTa 3ra OYIMIM JO3MM. ByHHHr y4yH XyKyMaTHHHr Oapua
OJTHH-BAJIOTAa  3axupaijapu Mapkaszuit OGank  OamaHcura
YTKa3UIHIIY JIO3UM.

V36exucton Pecrmy6mukacn Mapkasuii GaHKMHEHT MaMJIakat
OJITUH-BAIIOTA 3aXUpalapuHH OomKapuil QYHKUMSACHHUHT aMal
KWIMIIMHY  KaJaJUlaluTUpuml  3apypuir 6ynub, y, acocan,
Kyiuaaru omumiap 6mian GenrunaHagu:

1. Pecny6iinka Mapkasuit GaHKHHM BadIOTa KypCH CHECATHHH
amaJira OIIMPUILAA acOCHI xKaBoOrap Myaccaca 3KaHIUIH. ,

Mapka3suit 0aHK BaJIIOTa KYPCHHUHT XOJaTH Y4yH >KaBoOrap
9KaH, y, aBBAJIO, KYPCHUHI KECKUH TeOpaHumuapura 6apxam oepa
oJaguraH fapaxaja 4eT BaqIOTalapd 3axupacura sra Ofaumu
no3uM. Yysku, 4eT 311 Bantoracura 6ynrad tanad Ba taxmd aon-
Mo y3rapub Typaau, OyHIIa BamtoTa KypCIapHHHUHI KECKHH TeGpa-
HUIIAPH 103 OepUIlY MYMKHH.

PuBowuiaHraH Xxopmkui IaBiarnap, xycycad, Espoma
urTudoKura ap3o Oyiran napiariapia KeCKHH BaIOTa Kypcia-

! Kapanr: «BamoTa MyHOCaGaTRaprHi TapTHOra CONMIL TYFpUcHaanth Y 36eKuCTOx
Pecnybnukacu Kouyuu, 8-mozana, 1 6anad. —7 maii, 1993. —Ne841-X11.
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PHUHUHT TeOpaHMIIUIApUHEM ONAMHM OJIMII MAKCaAuAa «aJMallyB
KypCHapyuHUHTI HHCOWH Gapkapopiuk 30Hacw» Ae® aTtaaMuil TH-
3UM ByXynra kenrupwiad. by tusumna Mapka3uii 6aHk BaToTa
KYPCHHMHI' KaTbUi TeOpaHHIN YerapanapuHu Oenrmnaiay Ba mry
gerapanzap JOMpPACHAa SpKUH aJMallyB KypCH MaBXXyIJIHMINTHIa
pyxcaT 3Tunaad. AaManryB KypCHHUHI YpHATUITaH KabTHH dera-
PacCHHHHT INaCTKM EKH IOKOPH KHCMHIAH YMKHO KeThu XaBdhH
TyFHITAH TaKaupAa Mapka3uil 6aHk Ball0Ta MHTCPBCHLMICHHU
aMaira omupagu. Jlemax, Mapka3uit 6ank y3 6anancuaa erapiu
MHKAOpPZA 4ET 31 BAJIOTATapUAard 3axupajgapra sra Oyauuu Jjo-
3UM.

2. Yer s BamoTacura Oynran tanabHUHT TakaudaH HKOPU
OKAHJIUTH Ba MaMJaKaT TYJIOB GaJITaHCHHHUHT XOPHMH omepalusiap
OynmuMuaa IeQUUUTHUHT MaBXXy IUTHTH.

Mamnakatga wer a1 Bamoracura GynraH TalaGHHHT HOKOpHU
3KaHJIMI'H Mapka3uii 6aHkka BalOTa KypCH CHECATHHM MILIAb
YUKUIIAA XYEPPOK OYmuuunkHu Tanad staau. Mapkaszuit 6aHK,
anbarra, OyHUHT cababnapunun ypraHumm 3apyp. Arap Oy xonat
Y30K MyJUIaT AaBOM 3Tafurad 6ynica, Kkypc cuécaTu xaM aHa IIyH-
ra Moc xonarga 6ymumu nosuM. OJITHH-BATIOTA 3aXHpalapUiaH
dofinananu TapTUOH XaM, andarTa, Y3rapuny JO3UM.

busra MabiIyMKH, BamoTa KypCcHIa TabCHpP 3TYBYHM acoCHi
oMuinapaad OupH-TYIOB OaJJAHCHHHMHI XOpHil ollepanusaiap
OymumuHHHr Xonatuaup. 1991-1995 iunnapaa nespnu Gapua
XaMIOYCTIMK MaMJIaKaTJIapHHUHT TYJIOB OallaHCHHM >KOPHUH olle-
pauusuiap 6ymumu aeduumntim 3au. Macanas, Kuprusucron Pec-
ny6rmkacy TYI0B GajaHcHAa XXOpUi onepanusnap Oyinya nedu-
uutT cymmacu 1995 iunuunar I-yoparuaa 54,4 mna. AKIL nonna-
puHM Tanikun Kuaragau'. Y3Gekucron Pecny6Gmmkacuna aca, yur-
Oy onepauusnap 6¥inya gedpunur cyMmMacuHuHr 1995 itmnga 670
MIH. Aomnap GYIMmy KyTMIOra »au’. JeMak, BalioTa KypcHra
cajibuii TabcHp KypcaTyBuH oMmI MaBxyn Oynran. By oMuiHuUHT
Kypcra TabCHPUHY IOMIIATHI YUyH, Mapkasuil 6aHK, JaBIaTHUHD

! Bankosckwii BecTHHK Keipraisckoii PecryGamicn. Ne9, 1995, —. 3.
? Cotpynuuuectso pacwmpsercs // IIpapaa Boctoxa — 27 sHBaps 1995 r.
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fapya ONTMH-BAJIIOTa 3aXHpaJapUHH OOUIKAPHII XYKYKHra sra
6y Jo3uM. Y BaOTa TYUIyMJIapH Ba TYJIOBJIApH CYMMacHHH
aHMK OMJIMILM Ba ylAapHH OOLIKAPHIIA MYCTaKHI GYIHILY JTO3UM.
A#HM BaKTAa HIYHM alOXHAa TABKMJUIAII JIO3UMKH, pecryOmxa-
MU3/a TallK{ CaBJ0 OOOPOTHMHHHT KEHHHIH JaBpJiap/ia ce3wIapiu
Japaxala YCHIIM Ky3aTHIMoKAa. UyHoHum, 1996 dinmnuHr Ou-
PHHYM SIpMHAA pecnyOJIMKaMU3HMHT TalllK¥ caBao o6opoTu 1995
HWIHMHT Wy gaBpura HUucOaran 1,3 maprara ycau. AWHH BakTaa,
UMIIOPTHHHI YCHIIl CypBAaTHHHM 3KCIIOPTHHHT YCHII CypBhaTHAaH
IOKOPHJIMIH Ky3aTWiaaM. 1996 HunHuHr 6MpHHYM SpUM HMIIMHUHT
SKyHIapura kypa, xopwxun aasnatiaapra (MJIX maBnaTmapupaaH
TallKapH) KUIMHraH 3KCIOPTHUHT Ycumm 23 (OU3HM, HMIOPT-
HUHT YCHiM 3ca 41 GOM3HM TAWIKIIT KWIIH .

3. yn-xpeaur cuécaty Ba BamOTa CHECATH YpTacHUAArx
¥3ap0o yHFYHIUKHE TAabMUHJIAIMIHUHT 3apypIIUTy.

Ilyn-xpeaut cuécaTi Ba BaIIOTa CHECATH YPTAacHUAArd y3apo
YUFYHJIIMKHUHT TabMUHIaHMaraHjiuTH MamlakaT MKTHCOAUETHUrA
Ky4JId Aapakafa canOuil TabCUp KypcaTamgu.

JlaBlIaTHUHT 4eT 371 BaloTanapura Oynran 3XTUEXUHU OUTTa
0aHK TOMOHMJAH KOHAMPWIMINK, MWUIMHA BamoTtara Oyiarad
SXTUENJIAPHU 3ca, OomKa OaHKIap TOMOHHAAH KOHAMPIIMIIK
UKTHCOAMETHH OMp-OupuIaH KeckuH GapKIaHyBYM CeKTopiapra
axxpatub kyanu. by sca, Mapka3u# 6aHx TOMOHMJAH MyJI-KPEIUT
CHECATHHHU TYIAKOHJIM aMalira OIMPUINIINIA TYCKUHIMK KHINO
Konagu. YyHku, OyHOa BamroTa cuécaTH NyJI-KpPEeAUT CHECATHAAH
axpau6 xonazau. lllyHHHT y4yH BanioTa Ba ITyJI-KpEIUT CHECATH
OuTTa MapKaszaH TypuOb aManra OIIUPHIHIIY JIO3UM.

®ukpumnzya, Mapkasuit OGaHkHUHI Xap Oup ¢yHKLMACH,
YHHHI MaMjaxkaT GaHK TU3UMHMHHHT 6oml G6YFUHH, UKTUCOMHETHU
NY;I-KPEIXT BOCHTaNapy OPKaIX TapTHOra COJTyBYM AaBJIaT Opra-
HY cudaTraary QaoTMITUHUHT aHHK OHp TOMOHHMHHU axc STTUPHU-
1M Kepax.

! Mypognora X., Kapumosa I'. OT MakpoaKOHOMHMYECKOH cTaBHIBHOCTH K 3KO-
HOMMUECKOMY pocTy // PelHOK, AeHbru 1 kpeaut. —~Nel, 1996, —c. 29.
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Xap 6up ¢bynxmus Oomka yHkuusiap Ounan wambapuac
60rnuK 6y1u0, yJIapHHHT XaMMacH NHPOBapi HATHXaga MasKyp
HMKTHCOAUM KAaTErOPUAHMHT MOXUATHHH Udoaa 3Tagy.

HaBnatiapHUHT 0aHK KOHYHUWIMKIapuAa ¥3apo KUAIUA
dbapxiap 6Yncana, Mapkaszuil GaHKHUHT QYHKUWAIAPH Ba Ba3H-
¢danapu 6opacuaa KynruHa yMyMuil yxmanuimknap Maexyn. By
yXmanuiMkinap, aiHHKca, GMp KaTop pHBOXUIAaHTAaH IaBliaTiap-
HUHTI MapKasuil GaHKIapHHUHr QyHKUIHsIApHAA SKKOJ HaMOEH
6ynanu. Uly 6unan 6upra, MIUIMA MKTHCOOUETHHHT MablyM Ta-
PHXMH JaBpAard pPHBOMUIAHHMIIMHMHI ¥3Ura XOC XYCYCHATI2pH
yJapHUHT QyHKIMsIapura ¢aoi Tabcup KypcaTaiu.

Mapkasuit 6ank GaHKHOTaIapHH MyoManara YukapHm 6yitnua
MOHOIIOJ MaBKeHra ora. by «0aHkHOTa sKkKa XOKUMIMIH» 1ed Xxam
aTajiaid. bankHOTaNnap MamilakaT XyIyJuAard xucoO-kurobmapaa
9eKJaHMarad MUKAopJaa Kabyln KWIMHYBYM STOHA TYJIOB BOCHTACH-
Jup. Mapkasuif GaHKHUHT Haxj MyJUIApHH OepHIn >kapaéHuIaru
MOHOIION MaBKEH, YHUHI 0apya Iyl MAacCaCHHHUHI XaXXMHHHM, LIY
JKyMIaAaH, TIKopaT OGaHKIapUHUHI XHMCOO pakamiIapHjard Iy
MabyarnapMHH XaM Ha3zopaT KWIMIIWra UMkoH Oepaau. ByHuHT
MaBHOCH LIYHAAkH, OMpuHuYMAaH, Mapka3ui 6aHKHMHr OaHKHOTa-
JIapyU MKTHCOJMH Xapa&HiapAa UINTHPOK 3TyBYM Oapya Xy Kammk
CyOBEKTIADHHIHT UXTHEpHAA MaBXyx OYmamu. Ty¥nos onmepaumns-
JapuHM Y3TyKCH3 Ba OCJIMIAHTaH KOWAAnap AOHpacHia amaira
OILUMPHUILI 3aPYPHATH XYXKaIUK CyOBeKTIapuHHM OaHKHOTAJIapHU
caiab Typumra MaxOyp 3TaaH; HKKHHYHIAH, THXOpAT OaHKIapu
y3 MMUKo3lapura, ojaTthaa, Hakx Oyiacu3  xucob-kurobaap
KYypHHMWIMAA, sbHH OaHkzard  XxucoOpakaMnapuaar Iyl
MabiaFapura acocjaaHaJuras TYJIOB TONIUHPUKHOMAIAPH, YeKIap
Ba X.K. €paMUa amaara OMNPHIAANTaH TYJIOBJIAap TH3MMHHM TaK-
md kwragu. AMmo Oy xonaT THKOpaT 6aHkuHUHr Mapka3suil 6aHk
Ounernapunad GoiiaTaHUIl 3apypaTHIaH Xajxoc 3TMaiau. YyHku
YHUHT MIDKO3apy MCTaITaH MaiTAa ¥3 XxucoOpakamyiapuaH HaKg
myJutap 6epuiMIIAHY Tanab KuiMiuiapu MyMkuH. By aca, Trokopat
OaHwiapuHy Mapkasuit 6aHkka GaHKHOTaRap XyCycHIa Mypo)KaaT
Kunmmra Maxoyp aTaau.
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ity cababmm, Mapkasuii 6aHK yayH GaHKHOTAJIAPHHHT XapH[
KOOMIMATHHM Oapkapop Japaxkana cakjgab TypHml MyXdm
axamuarra sra. by sca, oHr aBBajo, MyoManagaru GaHKHOTamap
MHUKAOPHHHUHT ¥3rapuiiura 6ornuk. By xomaTHu Xucobra onrax
Oup xatop Mapkasuit OaHknap, xycycad, I'epmanus Mapkasuii
Ganku paxOapuATH MyoMalaJard HakJg IyJl MacCacMHU TapTHOra
CONMMIIHKM, KPEeIUTJall XaKMHHM Ha3zopaT Kwium OwigaH Oup
KaTopAa, MUUIMH BaIOTAHHHT 6apKapOPINUTHHYA TabMUHIAIIHHHT
MYXHUM m1apTy Ae6 xucoOianan.

Mapxkasuii GaHKHUHT «OaHKJIApHUHT OaHKu» CcHdaTHAard
GyHKuuACH, OHM3HMHT (QMKPHMH34Ya, acocaH, KyWHAard TYpT
WyHAIMINAA HaMOEH OYnanu:

1. bapya Tmxopar GaHwIapu ¥3 MaONarIapUHUHI MabIyM
KucMuHM Mapkasuit Oankaaru ouscus xucoGpakamiiapuaa Mu-
HUMal 3axXypajiap cudaTia cakianira MaxOypaupiap.

Xycycan, I'epmanus Qenepatus pectnybaukacuna 1984 iui-
nan Oomuab, acocaH, Oapga Twkopar Oanwiapy Owinan Oup
KaTopa y30K MyInaTiu KydwiMaiap OWiIaH myFyutaHyBYH Kpe-
JUT MHCTHTYTJAapy Ba KypWIMILI )KaMFapMa KaccajlapH XaM MH-
HUMal pesepBiaapuHd Mapkasuit 6aHkaa caknamra MaxOyp
6ynmiap’.

I'an wynnaky, 0aHK MIDKO3JapH ¥3 dKaMFapMaJapUHUHT EKU
KPEIUTIAPHHUHT MabIyM KMCMHHE Mapkasuit 6aHk Ounernapu-
Ja, AbHY HaK/ IIyJUiapia ojaguiap. Mimko3napHUHT Oy TajiabuHu
THKopaT  OaHximapu  Mapkasuif  GaHKIard — MymaJIaTCH3
KaMFapMaJlapyHUHI UCTAATaH MafTna Haki Myira aiMaliTHPH-
NaJMral KUCMu xucobupan Konaupanuwiap. Mapkasuit 6aHK aHa
wyHAad #yn Ouinan  OyryH ©OaBK TH3MMHHHHT  TYJIOBra
KOOMJUTHTHra TabCUp KWIagd. AMMo, OyHAaH Xxap Oup THKOpaT
OaHky Y3MHUHT Hak[ IyJuiapra Oyiaran tanaOunu QaxaTruHa uK-
KM MyX¥M BasudaHu Xal KUIMnl HMKOHUATHTA 3ra 6¥1u6 Typuo-
A4. bupuHYMAaH, MMHUMaJI SMHCCHOH 0aHk Mabiaraapu
XHCOOHMAaHTMHA KOHAHpA OJaJH, JeraH XyJloca Kenub yuKMaiim.

' Hemeuxnii DPenepansubil 6ank. Cunenuanehele u3nanus Hemeuxoro ®dene-
pansHoro 6axka. ~Ne7, 1993, —, 64.
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Aiipum OaHxiapna 6aHKHOTAJIAPHUHT OPTHKYA 3aXMPacH MaBKyd
6ymanu Ba ynap Gomka 6aHknapra Oy nyJulapEH Kpeautra Gepu-
nm MyMmxuH. Ilyn 603opu puBoxaHran Mamiakariapha Oy ka-
pa€H TeXHMK >KMXaTAaH XKyJAa CHUIMK kydagu. lllyHucu xapak-
TEPJIMKH, THKOPAT OaHKJIAapHAard OPTUKYAa HAKA ITyJUIAPHUHT
MHKJOpPH 3MHCCHOH OaHK fApaTraH Ny;ulap MHKIOPUTa TEHIAMP.
Hemax, TixopaT OaHKIapMHHUHT GaHKHOTAJIAPHHM KpeauTra Oepuin
UMKOHHATH 4ekIaHraH. By 3ca, ynapHMHr GaHKHOTa 3MHCCHACH
coxacuja Mapka3uit 6aHkka GOFMTHUKIUIMHY caKjiad Komaay.

Hlynnait kw6, Mapkasuit 6aHK pe3epBiap TH3NMM OpKald
06aHK TU3UMHHHHI TYNOBra KOOWUIMTHHU TabMHHIACTraH Gyica,
WMKKHUHYMJAH, Iy]a 0030pHiard Hakja myjulapra GyiaraH TamaOHu
GolIKapuIl OpKalnM THXOpaT GaHKIApPHHUHT ITyJ Ba KPEIUT IKC-
NaHCHACHHY Ha30paT KWINII HMKOHHUATHIA 3ra GYIMoKaa.

2. Mapxkasuit GaHkHHHT ymOy ¢yHKUMscuzarud ¥y3ura Xxoc
HyHanmuMuuIapaan sHa Oupu YHHHT Oapua THxKopar OaHKIapd Ba
Oonika KpeAuT MHCTUTYTIAPH YYYH «CYHITH IOFOHAIaTH Kpeau-
TOP» SKAaHIUTUAHD.

Trwxopar GaHKJIapH BaKTHHYAIMK JIMKBHIIH KPEAUT ONAIM-
nap. By xpenuriap, anGarTa, THXOpAT BeKCe/UIapd OWiaH, AaB-
JAaTHUHT KUMMaT0axo KOro3japu OusaH €ku OaHKHUHT Ooluka
Kap3 MaxOypusaTiaapu 61J1aH TAbMUHIaHraH OYIHIIMN Kepak.

Mapxka3uil GaHKHUHT THXKOpaT OaHKJIApUHHU KaiTa MOJHsIAIT
6yituya amanra omypaguraH ZOMMHH onepaunusiiapu Tydaimu
my1 O030pHHUHT MyBTaawl QaoausTd TabMUHIaHagu. by sca, §3
HaBOaruaa, THKopaT GaHKIapura MIpkosnapra Kynai 6ynran ¢o-
U3 CTaBKalapua KpeauTiap Gepuiy HMKOHUATHHH [03ara KenTH-
panu.

AiliHn Bakraa, Mapkasuit 6aHK, TrokopaT OaHKIapura 6eprax
KpeauTnapy yd9yH Oenrunaiinuran  ¢ou3  CTaBKalTapHUHHU
Y3rapTupum Hyau 6uiIaH KpeauT pecypciaapura Oyaran tanaGHU
TapTHOra COJNUII MMKOHUSATHUIA ora Oynaau.

3. Mapxkasuil Oankuuar ymoOy ¢QyHKUMACH JOMpacHiaarud
YYMHYH WYHaIMII, acocaH, HKKH XojJatAaa HamMo&H Oynamu. bu-
pUHYMAaH, Mapkasnil 6aHk MaMilakaT XyZy/duAa aMajra OLIHpHU-
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JaJMraH XHUCOO-KUTOONApHHHT MIAKJUIAPUHY, YIapHH KYJam
TapTUOMHU Ba Myznatuau Oenrmnab Gepaau. Xycycan, Hemmc
®enepan 6anku Tyrpucuiaru Konynna byHnecOankHuHT «Xuco6-
KUTOONAp TU3MMHHUHT OaHKJIAp TOMOHHAAH MamilakaTja Ba XO-
pwxk OunaH OyaraH anokagapia KpO JTWIHIIKM TYFPUCHAA
FAMXYPIMK KWIHIIH» Genrunab Kyiumran’.

Kynummuk mMamnakatiapaa Xuco6-kutobsnap TH3UMHUHH Oeli-
rwtaml Mapkasuil OaHKHHMHT XyKyK Joupacura kupagud. Macanas,
Poccusa  ®PegepanusacuHMHr Mapkasui  OaHKM TYFpuUcHIaru
Konynna Oy xonaT ¥3uHHMHT SKKos upomacunu Tonrad. KoHyHaa
Oy xycycumpma mrynpai nermnagu: «Poccus Mapkasuii 6aHku
...Poccusna xucob-kurobnapey, Oy >kxyMiaajaal, OaHkiIap Ba Kpe-
JUT UHCTUTYTJIApU YpTacHIard xucoO-kuTo0napHH IIaK/UIapyUHH,
TH3MMUHH Ba TApTUOHHH Gearunaimmy’,

HkxuHunnan, Mapka3uit 6anKHMHT 34U KpEeAUT HHCTUTYTIA-
pUra Hakj MyJCU3 TYJa0B OOOPOTHHH aMaira omupuin Oyinua
xu3mar kypcataau. bynu Hemuc @epepan GaHku Muconuaa
SAKKOJI KypHIl MyMKUH. Xycycad, 1991 #iunna bBynnecbanx myac-
cacajlapy OpKaJI¥ TYJIOB TONIIHPUKHOMAIApH, YeKJIap Ba HHKAcCO
TONIUMPUKHOMAJIAPM BOCHTacHaa 3,2 MIpPA. HEMHC MapKac
MHUKIOpHAa XUcoO-kuToOmap aManra omupuwian. by aca, I'epma-
HUSHMHT ©Oapya KpeauT UHCTHTYTIapM TOMOHHMAAH Kabyin
KWIMHIAH TYJIOB Ba MHKAacCO TOMIUIMPUKHOMAJApU CYMMAaCHHUHT
y4aaH 6Up KACMHU JeMaKIup .

Mapkasuit OaHKHUHT ymby byHKIMICH 6o30p.
ukTHconuétura yraétran lllapkuit EBpona naenaTnapuzpa Ba,
alHuKca, coOuK MTrHdox ¥pHMaa Tamkun TonraH AaBiatTiapaa
AKKOJ Hamo€H OYnau. Cababu mryHaaKy, Yekiap Ba HHKacCalHs
)Kapa€Hura KyHWIrad TYJIOB TOHIIHPUKHOMAJIAPUHUHAT YIIKaH
MHUKAOpJAA TYmnaHu® xomumy Oy MamiakaTiapAa IIyJ-KpeauT

' Baxon o ®enepannHom Ganke. Hemenxuii degepansHlii 6ank. CrienuanbHbe -
usnanus Hemeukoro GeaepansHoro 6anka. —Ne7, 1993, —c. 124.
? 3akon Poccuiickoii denepaunn o Llentpansuom Ganke. I'nasa I. 5-ctatha //
Jlensru u xpeaut. —Nel, 1996, —. 3.
* Hemeuxuit ®enepanbhelit 6aHk. CneunansHele uznanus Hemenxoro dege-
panbHoro 6anka. —Ne7, 1993, —. 20.
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CHECATHHU "aMaJira OIMPHILNTa TYCKHUHIMK KWIMO Koaaud. Maca-
naH, Benrpusaga 1988 iiwsaunr oxupura kenu6 100 MuHrra sxug
TYA0B TONMUIMPHKHOMACH Mabiariap. eTMIIMacauru cababmu mx-
po 3THiIMal Konau. Bonrapuspaa sca 1992 HMIHMHT AHBapHIaH
anpenura kagap ¢uoyTtHuHr cod MuKIOopH OaHK 3axupanapu
yMyMuii cymmacuHMHr 12 Ba 20 ¢dom3sm muxnopuaa tebGpaHu®
Typau. By kypcaTkud pHBOXUIaHTaH MOJHS-KPEIHT TU3HMUIa 3ra
O6y.araH MamslakaTapAard aHa IIyHAad kypcaTkwuaad Oup Heua
6apobap roxopumup. Macanan, ymby kypcatkua AKllna 1992
HWIHHHT sHBapb-anpenb oinapu opamuruaa 0,09-0,27 dousuu
TANIKHI KWK .

®aoyTHHHT KaTTa MHKJAOPAA Ba KECKMH TeOpaHUIIIApH Map-
Kasuid OaHKJAapHHHI XamJa TWxOopaT OaHKJIApUHUHI  ITy]
MalnarnapuH camapaind OOLIIKapHHIHM aMajira OIMpHUILIApHTa
HUMKOH OepMmaiinn. Macanas, TYI0B CyMMacHHH OJTyBYMHHMHT OaH-
KHHH KPeAMTIaHUIINTa Kajap TYI0oBYM OaHKHHMHT JeOeTIaHuIIT
myJ1 MaOjaFmapyHHHT KeTHIUMHM Omnaupanau. Bynnail gebernam
Ba KpEIUTIAll LIAPOUTHAA Y3WIHILIAPHUHI 0apKapop 3Maciaury
6up M kyHH MoOaiHuna 6yTyH GaHK TH3MMHHMHI 3aXHpaiapH
Ba JICDO3WTIAPHHHMHI MHKIOpHAA ce3uapiau TeOpaHMIUIap
Oynmummra onu® kemaguw. Mapka3uit O6ank Oy Xazap IOKOpH
HOOApKapopyIuK LIapOMTHIA 3axupajlap TaKIMOUHH aHUK Yama-
nam KoOumusarura sra 6ynmaii konaau. Twkopar GaHkIapu 3ca
Ce3WJapiId MUKJIOpJA OpTHKYa 3aXMpanapHH cakiad Typuimra
MaxOyp 6ymanunap &ku Mapka3muit 6aHKHMHT HMpHK CyMMaJard
KpeaHuTiapura cystHub Kojaaaunap.

Xaaman 3uéx KxaTTa MUKAOPAArd 3axXUpallapHU THXXOpAT
6aHKIapy TOMOHMAH cakial TYpHIIMIIM Xa3UHa Ba THXKOPAT BEK-
ceutapy kabu Imyn GO30pMHMHI BOCHTajnapura 6ynraH TanabHu
Kuckapumura omu6 xenmamu. Iy 6unan Oupra, TYIOBHMHI KE4M-
KHIIM IOKOpU HHQIUMA IuapouTHna kxenub TymaguraH Iy
MabJlafIapUHMHT peanl KUiMaTHHM nacaiuiuudra Ba JAaBiaT Ba

1 .

Pedopma miaTeXxHON CHCTEMBI W AEHEXHO-KpEAUTHas MOJHMTHKA B CTPaHAX
uenTpanbHoit ¥ Bocrounoii EBponsl. Marepnanst UOP Bceemuphoro 6anka.
— Bawmunrrosn, 1993.
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KOpXOHAlap TOMOHHAAH KpeauTra 0yiaran tanaOHUHT Kydaiunm-
ra onub xemagu. ByHIoaH mapouTna pECTPUKUMOH MyJI-KPEXUT
CHECATHHUHT aMajila OIMPWIMIIM, HryOxacu3, Mabnarirap eTHIL-
MOBYMIIMTH HaTmXxacuaa KO STHJIMaraH TYJIOB
TONIIHKPHKHOMAIADUHMHT TYIUIaHMO KOJMIINTAa Ba KOpXOHaJIap-
HUHI' ¥3ap0 Kap3JOpJMK CYMMAJIapHHHHT CEe3WIapiu Japaxkana
ycumirra onud Kemamd.

IOkopuna 3uKp STWIraH TYJIOB TH3HMMIArK MyaMMOJIap
Hlapxuit EBpona Ba Mycrakui gaBiaTiap Xamaycridruna Map-
Ka3ui OaHKHMHI MamJIakaTAard TYiaoB o6opoTura, 1y >kymia-
laH, baHKIap YpTacuaard Xuco06-KuToOIapHy aMalira OLIHPHUILHI
MCIIOX, KMIMIU >Kapa¢HHra apajlallyBHHU 3apyp KWwIHO Kysiau.
Ymby-3apypar Myctakun nasnarmap xamaycraurn (MIAX)na
sHalla WMINAT/IM Ba AKKOJ Tap3la HamMo€H Oynau. By xomat, aHr
asBalIo, - ymby JaBjlaTnap KOpXOHaIapu Yypracuma dwambapuac
X KaIUK alOKaTapUHUHT MaBXXyUTHTH OMJIaH M30XTaHAIM.

XaMIYCTINK JaBsiariapu ypracuaaru HUKTHCOIUI
QJIOKaNapH¥ aMalira OIIMPHMIUZATM 3HI aCOCHHM TYCHK COTHIIIaH
TOBapJIaplaH KejiraH TYHIYMHH COTYBYHM Y4yH Kyjla# BamoTajiap-
ra ainagTupum 6ynub konad. Yynku xap Oup pecnyOiauka ¥3
MMIIMH BagloTacura sra. by BamioTanap 3ca 3pKUH ajJMallliH-
MalJMral BajoTajap >ymiacura kupaau, 6uHoOapHH, XaaKapo
XHCOO-KMTOONapHY aMaira OIIMPHIN BOCUTacH Oyna onMaiaM.
Ymby wmiapoutaa, OM3HMHT (QUKpHUMHK3Ya, pecryOiIHKaIap
ypTacugarn xucoO-xkuTobNap MYyaMMOCHHHM JOMMUH (aomuat
KYpcaTyBYH BaIOTa OMpKadapUHHU TAIIKWI 3TMAcAaH TypuO, xax
KA MyMKHH 3Mac. by OGupxanapaa M/IXra as3o Mamuakar-
JApHUHT MMJUIMHA BalOTaJIapHHM ¥3ap0 3PKHH aIMAIITHPHII TH-
3MMHHH I03ara KeJITHPUII JIO3MM. XO3HPHHUHT ¥3una€k OyHpmait
TH3UMHM 0apro 3THII 3XTHEXH CE3WIMOKAA Ba (QUKPAUMU3HMHD
nanuwin cudartuaa, OyryHrd KyHaa, Mockea GaHkIapapo BaTioTa
Oupxacuna YkpamHa, Kuprusucron, Ko30FHCTOH, V36exucton
pecnyOiMKaTapUHUHT MHJUIMH BamioTagapu OuiaaH ce3dIapiy
MUKAOpJa COTHII Ba COTUO OJIMIU OIEepalysUIapHHH amallra OLIH-
PHIAETTaHIUTHHN KYpCaTHIl MyMKHH. AMMO Oy JOMMHI Xapak-
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Tepra sra 3Mac. YHUHI yCTHUra, pecrryOjuKanapiaru MUJLIHH Ba-
Jr0Ta OUpXaJapura HOPE3WACHTIAPHUHT MIUTHPOK 3THIINTA PyX-
caT StunMaiad. /Jlemak, Hope3uneHt Oadknap ¢akaTruHa
MaxaLii 6aHknap OpKaJIM MUILTHH BATIOTAaHH COTHO OnMIuIapu
MymkuH. Bynna Bamora cotu6 onmm TyFpucuaarn OyropTMa
cyMMacH kymasgud. Adcyckd, HUpHK cymMmanaru OyroprManap-
HHHT pecrryOiukanap Mapka3sui OaHKIapH TOMOHHOAH MMLIHHA
BAJIIOTa KYPCHHU TYIIHO KETMACIMIMHHU OJAMHHY ONIMIN MaKCcaauaa
MHOOATTa ONIMHMACITHK XOJUIapH yupal TypuOau.

Hemak, mypTaaun daonust KypcaryByd BalOTa OHpkadapH-
ruHa MJIX MammaxaTnapyHHHI MHUITMH BadIOTAlapuHH ¥3apo
ATMAIUMHUIIMEY TabMUHIaigu. by  Basudanu 3ca, daxar,
XyKyMatiaap pax0ap:iapy AapakacHAaru KelaullyBjap HaTHXKacu-
Ja Ba Mapka3uii 6aHknapHUHT ¢aon xapakaTiiapH €paaMuiia Xaj
KWIMII MyMKUH. BupoHTa HupHk THxopar OaHku €xu 6omka
KPEIUT MHCTUTYTH yiily HaBiaTaapapo XucoO-kurobiap Myam-
MOCHHHU XaJl KWIMHI MMKOHHMATMra sra smac. MJIAX nasnatnapu
ypTacunaru Xxucob6-kurob:1apHH aMaira OLIMPHII MacajgaJapuHHu
TaxXJTHJI KUIUII Ma3Kyp W3JaHHUII JOMpacHra KUpMaiau.

4. Mamnakatr = 6aHK THU3UMHHHMHT MYbTagun (aoausaT
KypcaTumnaa Mapxasuit 6aHKHUHT KaHAal ycyiuiap €praMuaa Ba
Kai Japaxkana Trxopar O0aHkiaapy GaonMATHHH Ha30paT KHIHMILH
MYXHUM axaMHUSTITa 3ra.

Xo3upru KyHra xeau6 Gankiaap $aoMATHHHM Ha30paT KHIIMIL
PUBOXIIAHTaH XOPWXKMH JaBjaTiapia Mapkasuil OGaHKIapHHUHT
MyxuM Qaonuarura ainanau. ®Pakat byok bpuranns Mapkasui
Oankuruna HucOaran xe4, spHA 1979 Huima pacMmaH, KOHYHHH
acocia OaHwiap (paoNUMATHHHM Ha3zopaT KUIMII XyKyKWra odra
oynau.

BynpecOankHuHr Oy coxagar ¥3ura xoc XyCyCHATH IIyHIaH
nbopatku, y 6eBocuta GaHKIap QaoNUATHHE Haz0paT KWK OH-
nmaH wyry/utanMaiau. banku HasopatHn @ezepan  Hasopar
Maxkamacu amaira omupaad. AMMO byHnecOGank Hasopart
MaxkaMacura SKdHOaH  kymaknamagu. XycycaH, ymby
MaxKaMaHHHT OHiapaa 6YIMHMaIapy MaBXyJ dMac Ba y TYJIHK
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Genepan GaHKHMHT XKOWIaplaru MyaccacanapuiaH ¢oiijanana-
av. byHpan Taimikapu, Kapopaap Kabya kunumpa Hasopar
Maxkamacu Omp Katop xojutapAa Mapkasuii GaHKHUHT PO3MIIUIH-
HM OIMmM Kepak. Macanan, OaHXIapHHHI ¥3 KalMTaad Ba
TYJI0Bra Ja€KaTIUIMIY XyCyCHla Kapop KaOysl KWIMHHIIN YYyH,
anOarTa, bynnecOaHKHMHI PO3HIMTH OV THINM WapT.

Mapxkasuit  GankHHHr OaHkinap QaoaMATHHM — Hazopar
KIWIMIIMHUHT 3HT acocuil cababu Oy — Mamiakatjga OaHK TH3HU-
MHTa OYIraH IOKCaK WIIOHYHM TabMUHIaw. By MIIoHY Trkopar
OGaHKIAPUHUHT §3 MHXKO3JIap¥ — XYKYKHUIl Ba XHCMOHHH IIaxc-
Jap onauMaard MaxOypHATIapHHM TYIHMK Ba ¥3 BakTHAa Oakapa
OJIMIIU OPKAJIH TabMHHIIAHAIH.

Mapxkasuit 6aHk, aaBinar 6aHku cudaruna, JlaBnat OromKeTH-
HUHI Kaccald OaXapuIWIDMHHM aMajira OLUWpajH, JaBjiaT OpraH-
JapUHUHI HaK IYyJICH3 ONepalHsIapUHUHI MabIyM KUCMHHH
amMajara OLIMpagH, XYKYMaTHHHI TallKy Kap3JapHHH Tyjamra
XU3MaT KWwiaay, OopkeT JAePHUIMTUHUHT MabiyM KHCMHHH
Komulamra Ba Oonika JasiaT MyaccacajJapHHMHT XapaKaTIapHHH
MOJIMSUIAIITHPHUIL MaKcajylapura KUcKa MyiaTiu kpeautiaap Ge-
panu. llly 6unan 6up Katopja XyKyMaTra my;I-KpeuT Ba BaJlloTa
Macanasnapu 6yinya macaaxatiap Gepanu.

Macanan, bynnec6ank naBnat 6anku cudaruna denepanus-
ra, MabMypui-xyayauil Oynunmaiapra xamaa DenepanusiHuHr
napabromker ¢oHaNapura kpeaurnap Oepuml XyKykura sra. by
KpeAUTIap XaXMH YeKIaHraH 06yim0, KMCKa MyILIaT/IH XapakTep-
raora.

JaBnar Oanxu cudaruna BynpecOaHk, XyKymMaT HOMHJAAH,
YHHMHT OOJIMranusiIapiHM, MOJUSABUN BEKCEUIApMHM COTagd Ba
ylapHH COTHUI Y4YyH 9BJOH Kuiaaau. Y deaepan 3aéMIIapHUHT
KypcuHu Oapkapop Hmapakaja CaiKJIaHHWHM Y4yH >xaBoOrap
xucobaHaau.

Mapka3uit GaHKHHHT AaBiat 6anku cudarugars GyHKIMACH-
HUHT MYXHM KYpUHHIUIapuAaH OUpM XyKYMaTHHHI TamlKH
Kap3JIapyMHHU TYalll )kapaéHuaa HaMo&H Oynaau.
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PuBOX/IaHTaH HaBjaTiapia XyKyMaTHHMHT, OJaTaa, YeT 3I1 Ba-
JoTanapujga xuco® pakamuiapu 6ynmaian. MamiakaTHUHT OII-
THH-BAJIIOTA 3aXHpaJapHHH Gomkapumi Mapkaszuil 6aHK 3HMMa-
cuaa Gynub, ynapHHHr cyMMacH Mapkasuil 6aHk 6ajlaHCHAA aKcC
aTagu. XyKyMaTHHHT 3Ca, YeT 91 BaJlloTajlapyJia TalllK¥ Kap3lapu
Mapxya Oymanu. Kap3suu Tynmam Myanaty Keiauiuy Ouilal,
xykymar, Mapxkasuit OaHkka TYJIOB TONIUIMPUKHOMACH €3a1H.
baHk ¥3MHUHr BaJOTa 3axupajapd XHCOOMJAH XyKYyMaTHHHI
TalIKY Kap3uHH TYIaliay Ba TYJaHTaH CyMMaHH MWUIMH BajlOTa-
Jlard YKBMBAJICHTHHH XyKyMaTHUHT XHcoOpaKamilapuiaH 4erupud
onajy.

PuBoxianran mHAycTpuan JaBjariapaa Mapkasuil 6aHk Oa-
XKapaJiirad aHbaHaBU# QyHKIMsUIApAaH OHpY — BajIOTa 3axupa-
napuuu Oomkapumia Mapxasui OaHKHHHT MOHOIIONI MaBKera 3ra
skaHnuruaup. XycycaH, Asctpus, bywox bpuranus, I'epmanus,
AKIII xabu naBiaTaapHUHr Mapkasuit OaHKlapy MaMiakaT BalloTa
3axHupanapvHy OoIKapUIUAa aHa IWyHAad XyKyKKa sraaupriap.

Hemuc MapkacvHHHI Xxajlkapo amMaiuérna y30K HHIUIap Mo-
OailHMaa cak/laHTaH IOKCaK MaBKEH, aBBaJ10, YHHHI OOIIKa 4eT 311
BaJlIOTaJIapura HUc6aTaH I0OKOPY aIMaIllyB KYpCHIa 3ra 3KaHIIHIH,
Kkyn xuxarnad, Hemuc ®denepan 6aHKMHUHT KarTa MHKJAOpAA Y€ET
3J1 BAJIIOTA 3aXUpajlapura 3ra 3KaHimurura Oornuk. ByHaecOGaHk
Fap6uit Eppomasa 4er 31 BamoTa 3aXMpPaJApUHHUHI MHKIOPH
xKuxatujaad OupunyM YpuHna Typaaurad Mapkasuit 6aHkaup.

Il'epManusiia MIWUTMH BaIOTa 3aXUpajiapd TapkUOUra ONTHH
xaMm kuputuiaaad. OJATHHHHHT BATIOTa 3aXUpajapd TapKUOUAaru
MaBkeM karra (13,7 mapa. JIEM). BaTiotanapHUHT ¥3MHU TapKH-
6una sca, AKUI gommapuHuHr canMory katra. 1991 iunra xeau6
JIo;LTap 3aXUpaJlapHHUHT YMYMUH CyMMacH 55 muipa. HEMHC Mmap-
KacuHHM Tamkui Kuigu. EBpona BamoTaBuit Xamkopiauk ®oxHau-
ra 6yarad Tana® CyMMacHMHHHI KaTTa MMKIOp/a 3KaH/IMIU Ky3a-
THiIaau. bysunr cababu mwysaaku, EBpona Bamora TusuMuEMHD
Tatabura MyBoduK, yHra ap3o OynraH Mamiakatjiap y3NapHMHHUHT
AKII pomwiapy Ba ONTHH KYPMHHUIIMJAArd 3axupagapvMHuHr 20
¢ousuny BakTHHYAIHMK POoHX MXTHEpUra Oepnb KyHuuuiapu Ke-
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pak. ®enepan 6anx AKIUI nonnapura nucbataH BamoTa HHTEP-
BEHUHMACHHH aMajra omupuml MaxOypustunan 1973 HunHuHr
baxopuna xanoc 6ynau. LlyHnaH keliuH y, BaTOTa KypCIapHHHHT
KECKUH TCOpaHMIIMHH OJIMHM onuiu Makcaguga, AKUI pomna-
puIaH MHTEepBeHIMs BocuTacu cudaruma d¢oinanannu. Bynra
AKII nonnapHHMHT yIKaH 3aXHPaCHHUHI MaBXYIJIUTH Ba HOJN-
JIApPHMHI JKaXOH 0OOpOTHIArH eTakYd MaBKEH HMKOH Oepmu.
Banrota mMETepBEHIMACH EpIaMuUia KYPCHUHTI OapKapOpMIMHU
y30K Myazar yma® Typuin Myumikyn 6¥iacama, KMCKa MyIOaTiad
opanukiapaa 6y Basudanu MysaddakusaTIM XaT ITHUI MYMKHH.

Hxrnconnit anabuérnapna Mapkasuit GaHkka xoc G¥nran
Oomka QYHKUMSUIAPHHHT XaM MaBXYyIMIH Kaitn stunanyd. Maca-
nas, OB. HayM4enko Y3MHHUHT WIMHH H3aHUNLTApH HATHXKACH-
Ja Mapxasuit 6aHKKa MabJIyMOT-TagKUKOT QYHKIHSICH XaM XOcC,
Jerad xynocara kenaud. lllynucm xuzukapsiuku, y, Mapkazui
Oanxiapra mMacnaxar Gepumi GaoJIMATHHHHT XaM XOCHWTH ymwoy
¢ynxuusHuHT KOHYH acocua MycTaXKaMJIaHTaHJIHTMHHHT EPKUH
nanuau, ned xucobmaiau. ®duxpunusr ucboru cudaruna, ByH-
NeCOaHKHMHI XyKyMaTra Maciaxamiap Ba Tanal KWIMHTaH
TaKOMpAa MabayMoTiaap Oepumura MaxOyp SkaHmuruHu Ba Oy
xouga Qenepan 6ank Tyrpucuaard KonyHnna y3 akCHHH TONTraH-
JUTMHY Tabkunnaiaw. Xa, xakukataaH xaM Mapkasuii 6GaHk
Maciaxariaap Ba Mawiaymoriaap Oepumnra MaxOyp. Jlekun daxar
XyKyMmaT ONIAHAa aHa UIyHaad MaxOypusarra sra, 6apya 6askK Ba
6olliKa KpeAUT Myaccacajlapu oJIIuza 3ca, Oynpaai MaxOypusaira
sra smac. Hemunc ®Denepan G6auku tyrpucunary KonysHunr 18-
Moanacuna adtmnagu:  «..Hemmc depepan OaHxkm ymyMui
Makcajrapra MymKa/UlaHTaH CTaTHCTHK MabJIyMOTIApHH JBJIOH
KWTHILE MYMKHE» .

Jemak, Mapkasuii OaHKJIapHHHT Macjaxatriap Oepuml Ba
MabaymMoTnap OuiaH TapMUHIAW (QYHKOUACHHM YHUHT AaBJIaT
OaHku cudarngaru QYHKUUACHTA KHPUTHIN MyMKHH. Kymuuauk
napnamiapaa Mapkasuii OaHKHMHT XyKyMaT OJIAMAA HIyHAai

Hemeukuin @enpepansHoii Gauk. CneuuansHble u3ganus  Hemenkoro
®denepansHoro 6anka. —Ne7, 1993, —c. 131.
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MaxOypusTra ra 3KaHJIMrd Xam XyJIOCAaMH3HH acoCIaIlira Xu3mar
KHJIaJH.

O.B. Haymuenko Mapka3uit 6aHKHHHT MabJIyMoOTHap Tanab
KWIHII XyKyKH TYFpPHCHIA CY3 IOpUTap 3KaH, ABcTpus Mt
OaHKUHUHT 6apya KpeIUT UHCTUTYTIApUAAH yJIapHUHT (GaoHATH
TYFPUCHIA MabIyMOTHOMA Tajal KMIMII XYKYKHIa 3ra JKaHIH-
THHH, THXOpaT OaHKIapu yuyH XuUcoOOTIap IAKJIMHH Ba TOMILIH-
puml MyagatuHe Oenrwial® Oepunumuruan Mapkasuil OaHKHUHT
MabJIyMOT-TaIKUKOT QYHKIMACUHHUHT OMp KYpHUHHIUK cHdaTuaa
Kypcaranu.

XakuKaTgaH XaM, KYNMYWIHK Mapkasuil OaHiiap, XycycaH,
V36exucron Pecrry6nukac Mapkasuii GaHKM XaM aHa [IyHmai
UIJIApHM aMaira omMpaau. Xym, Oy MmabiymoTnap Mapkasuit
O6aHKKa HMMa Makcaana kepak? By mawirymoTnap, acocal, THXO-
par 6aHkiIapH GaoIMATHHH HA30paT KMIIMIN YYYH, MHHUMaN 3a-
xupanap Meb&puHH Oenrmiam Xamjaa ccyda Kanurtamiapu 6030-
PHHHHT XOJIaTHHH YpraHuil ydyH 3apyp. buno6apun, Mapkasuit
O6aHKHMHT Oy coxamard (aoNUATHHH, OM3HUHI QUKPHMH34YA, Xed
MKKMIaHMacaal «OaHknapHUHT 6aHkm» cudatHaarn GyHKuHACH-
ra KHpUTHII MyMKHH.

Oxopuga aittu6 yrramummsgex, xap ©Oup Mamuakar
UKTHCOAHETHHH PHUBOMJIAHUILIMIATY MHUIMH y3Ura Xoc XyCycH-
AT1ap, YHUHr Mapka3suil 6anku Oakapagurad ¢yHkumsiapra ga-
OJI TabCHP KypcaTajH.

Xynoca ypHMAAa WYHM TabKUUIall JIO3UMKH, Mapka3uit
OaHKHMHT (QYHKUMSUIapH KYHWIradH Makcajjiapra 3pUIUANIHA
TabMUHJIAIN Y4yH Xu3MaT Kunaay. Hly cababnu, acocuit Mmakcaara
dpUIIMI Hymuaa GenrwianraH y €xku Oy BasudaHH Xajd 3THIL
Mapxkasuit 6aHk QyHKUHSUIapUHMHT aiipumnapuHu Golkanapura
HucbaTaH Gaonpok xand KHIMHUUIMHK Tanab sTaay.
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11 BOb. MAJLJIMHA BAJIIOTAHUHI" AJIMAIIIYB KYPCH
BA YHI'A TABCHP KUJTYBYH OMWIJIAPHUHI
TAXJILIA

2.1. Muuiuii BATIOTa — CYMHHMHT AJIMALIYB KYPCH
AHHAMHKACHHMHI TAXJIHIH

CYMHHHT alIMalllyB KypcH 3 mumra Ysbexucton Pecrry6mu-
kacu Mapka3uit OaHKHHUHT HOMHMHAN OupXa KypcuMHH, pean ai-
MaIlyB KypCHHH, THXOpAT CIIOT KypCHHH Ba THXOpaT OaHKIapu-
HUHT aftupOonuiam moxo69amapu OpKajld HakKJ XOPHXHH Balro-
TaJlapHH COTUO ONvUI Ba COTUIN KYpCIapHHHU OJIA/IH.

CyMHMHT HOMMHAT Gupxka KypcH YaGexucton PecrryGmuxacu
Bamora 6upxxacu (YPBB) ma AKII gommapura 6¥nran Tamab sa
takmd acocuna aHukmanaau. lllynu anoxuaa 3BTHPOd ITHIN KO-
U3KH, pecnyOiIMKaMHU31a BallOTa KypCHHH AHHKJIAIIHUHT THXKOpaT
CHOT Kypcllapura acocllaHaJuraH Ba (PUKCHHT  INAKIMAA
aHUKIaHaauraH 6o30p MexaHW3MH MaBxyn oMmac. Iy ca6Gabim,
pecrrybnikamMusia CYMHUHT HOMHHaJI OMp)Ka KypCH BaJioTajap-
HUHT OyIOpTMa acocHa|aMalra OIMPHIAAUIaH CaBJ0 MEXaHH3MH
OpPKaJIM MIaK/UTaHAaAX. Ma3Kyp MEXaHH3MHUHI MOXHMATH IUYHJAKH,
VPBBra ab30 6y/ran THKOPAT GaHKIApH HKKM XHIJIar# GyropTMa-
napHu Oupkara OGepamwriap: a) AKUI posapusy cotu6 oauin
Mmakcaauia 6epuiran Gyroprmanap (cymaa Gepriran OyropTManap);
0) AKII nomnapunu coTHil Makcaaujga OepwiraH OyropTmanap
(mosnapaa Gepwirad OyroprMmainap). Mapkasui 6anxHMHr bomn au-
nepu OyropTManapHd KaOyn KWIMILHM TYXTaTHII TYFPHCHJAArH
Oy¥ipykHu OepraHjaH cVHI Xap MKkajga Xwigard Oyrooprmanap
OViinua xaMu HOMHHaN MuKAopnap aHukigaHamd. Lynnan xeidux
cymaa Gepwiran GyroprManapHuHr xkamu cymmacuan AKHI pos-
napugard OyropTMaiap cyMmacura Oyavm iymu Ounan y36ex
cymuaunr 1 AKII nomnapura HucOaTan aHMKIaHaJAHMraH HOMHHAJ
6upka Kypcu aHMkiadagd. Cymuusr samota xypcunu 1 AKII
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JolL1apura HUCOaTaH aHMKIAHAETTAHIWTH CYMHMHI TYFpPH KOTH-
POBKa PEXUMMTa 3ra SKaHIUTHIaH fanonar oepany.

V3bexucron Pecny6iukacu Mapkazuil 6aHKMHUHI' HOMHHAI
O6uprka KypcH THKOpaT OaHKIapUMHUHT XOPWKHH BalIOTaIapaaru
aKTHB Ba [IaCCUBJIAPUHM KaiTa 6axonaul, 60x xucoOu xamaa Mo-
JAUSBHA Ba CTAaTUCTHK XMCOOOT/IAapHM IOPUTHIL, XYKAIUK HOpU-
TYBUH CYOBEKTIap BaIOTa TYIUyMIIAPDHHUHT MaBIyM KUCMHHH
MaxOypuii TapTba coTHIUAA KYUTaHMWIAIY.

PHBOX/TaHraH XOPHXHH MaMIIakaTJApHHHT aMaJIMETHIA, XY-
cycan, AKHI, fnonus, Kanapa nmaBinaTnapuHHHT aManuéTuaa
MWUIMA BIIOTAHMHT KypcU (PHKCHHI' IIAKIMJAa aHUKJIaHAJAMrad
6030p MexaHM3MHUIa acociaHaau. Ma3skyp MeXaHH3MHHHT
MOXHATH IIYHJAKH, Makiepiap Ba THXKOpaT OaHKJIAPUHUHI AM-
JepaapH MIITHPOKHJA KyH JaBOMM/Ia aMaiara OMMpHJIaJIUraH Ba-
JI0Ta CaBAOCH jXKapa€HM/Ja IIAKJIIaHTaH Tajnab Ba Takiug acocu-
Jla, ONepalLyoH KyHHHHT aHUMK OMp BakTHIa, MIIIUH BaIFOTAaHUHT
XOpWKMH BamioTanapra HucOataH OHpxa KypcH aHHMKJIAHAIU.
OnepailMOH KYHHHMHT aHMK OHp BaKTHIa MIUIIMH BaJIOTAHHHT
KYPCHHH aHHKIaHHIIK GUKCHHT Aeb aTagaau.

Mt  BaMOTaHMHI  HOMHHAI  QIMalllyB  KypCHHM
AHUKJIAITHUHT PHMBOXUIAHTaH MamJlakatriap amManmuéTuaa
KyJutaHwiaérrad 6030p MexaHM3MH OyIopTMali BamoTa CaBIOCH Me-
XaHU3MUra HHucOaTaH, QUKpUMH3Ya, KyHnaark ad3auMKiapra ara:

— Mapxka3zuit 6aHxHHHT OMpka Kypcu OWIaH THXOpaT CHOT
KypcJapH YpTacHaa ce3uiapid napaxkaaard (papkHu ro3ara ke-
JUILMHAHT OJIIUHY OJIafiH;

— MWIUIMHA BaJIOTaHUHI HOMHMHaJI OMpXa KypCHUHHHT YHMHT
pean Xxapuj KyBBaTUIa SKMHJIAIITHPHIITa XMU3MaT KHIIaH;

— MUJUTHHA BalIOTaHUHI OUpka KypCHHU MIaKJUTaHHIN Kapaé-
Hura Mapka3uil OaHKHMHI MabMypHH Tap3ia apajallyBHHHUHT
onaMHU onaau. bynna 6u3, MapMypHuit Tap3a apajianryB JeraHia,
OyropTMa acocnzia BaJllOTa CaBIOCHHM aMaira OIMIMPHII LIapoH-
THAa BaloTa Oupxacw TOMOHHMAAH OylopTMalapHH Kalyn
KHIMACIHK, KaOyJI KWIMHTaH OyOpTMaNnapHUHT MabJyM KHCMHHH
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JKOpUH BallOTa CaBAOCHIa KyiMaciuk xabu MabpMypHH Ma3MyH-
Jarv apajailyBlapHM Ha3apia TyTasnMus3.

Mummi BalIOTaHUMHT HOMHMHaAN OHp)Ka KYPCHHM THXOpaT
CNOT KypCJapHMH{ INAKUIAaHTHUPHII kKapa8HHOard tanab Ba Tak-
audra acoclaHMmM OHMpxka KypcH OHWIIaH CIOT Kypciapu
ypracuaaru GpapKEMHT MHHHMAT 6¥IMmmra o1u6 kenagu MSyHaan
TallKapy, Oupxa KYPCHHHHI Y3rapuiil XOpHXKHH BamioTajnapra
O6ynran Tasab Ba TaKIMGHUHT MHUKAOP XHUXATAAaH Y3rapHUIIUHU
Ky3aTHUI HMKOHHHH Oepanu.

TrxopaT cnoT Kypciaapu CIOT OMTHMIapMHH aMaira OlUM-
puniga KymnaHuwiaam. CHOOT KypcH CHOT OMTHMHM Ty3wlaérrad
naiitaa Genrunab Kyiuwiaau Ba, ofaTaa, OMTHM IDKpOCHra Kajaap
yarapmacmad xoiagu. Coor 6utumu O¥iinya ¥3 MaxOypHATHHH
OaxkapMmaran €ku OakapHUIIHM KEYHKTHPraH TOMOHIa HucbaraH
»KapuMa 4opacH KyJUTaHUIaau.

PecniyOnuxamusza xap Oup TmxkopaTr OaHKM Y3MHUHT aiup-
Oownan moxo64acu opKaiu cCOTHO OJIMHAJMUraH Ba COTHIIAAUTaH
BaTIOTAJapHUHT COTHUO OJUILI KYPCH Ba COTHII KYPCHHU MYCTaKHJI
6enrunaiign. Jlexun xap Oup kypc 6aHk OonikapyBUHHHI €3Ma
Oy#pyFH Tap3uja TaCAMKIAHTaH OVIUIIN JIO3KM.

bus xyHunarn pacM MabiIyMOTIApU OPKAIH CYMHHHI HOMH-
Hai ajJiMalllyB KypCHHHU €TaK4id BajoTajapra HHUcOaTaH JUHAMH-
KacUHH KypHuO YMKaMH3.

—— CywAKLY gorm. —a— CinEapo
~ 2~ OByt craph - 3¢ -- Gyw/FAnon inevi

95Tr
¢ é’ 0@0 @ e"e"p@é’é’é’@@
g & ’~ \m@e s@@ ‘r‘@é 6\'\&‘\‘;@ v %@qﬁg STEFES

- 1
2.1.1-pacM. CYMHHHI HOMHHAJI aIMalIYB KYPCHHHHT AMHAMHKACH

' Pacm MyannudHuHr XMCO6-KMTOGNAPH aCOCHIA LIAKLTAHTHPWILIH.
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2005 #innnga cyMHUHT HOMHHan anMmamyB kypcu AKILI nposi-
napura Hucbaran 11,5 ¢ousra xaapcusnanau. by sca, xopxuit
BATIOTANIapJia OJNHHTAaH XaJKapo WHBECTHLHMOH KpeIHTIapHU
Tynamt Ounag Oornuk OynraH MaxOypusraap MHUKIOPHHH
Kymaluin cypbaTura sra 6ynrasiury 6uiaH H30XIaHaay.

2005 #unHuHr axyHu OYiMya CYMHHHI HOMHHaJNI aaManlyB
KYPCHMHHHI OOLIKA €Takyd Bajllotajapra HucOaTaH AUMHAMHKACH
KyHuparuya Oynmu: cyjm byrox bputanus ¢yHT cTepiauMHrura
HucbaTaH 1,5 dousra kaapcusznanmm, eBpora Hucbaran 1,8 ous-
ra, Simouns menura HucGaran sca 1,3 dowmsra KaapcHsmaHmH'.
CYMHEMHT HOMHHAJ ajIMallyB KyPCHHHUHT QYyHT CTEpIIMHI, €BpO Ba
ueHra HucbaraH nact cypwarinapia Kaapcusnanumu AKIH posn-
JApUHUHT XaxoH O6o3opmapugarn wmaBkewHUHr 2005 dAwnna
OoIuKa eTakyM BalloTalapra HucOaTaH MyCTaxXKaMJIAHTaHIUTH
6unad u3oxypaHaau. Macanas, 2005 #iun sHBap OHMHHUHT Oolunaa
AKIUI pnomnapusunr 1 espora HucOaraH HOMHHAJ ajiMallyB Kyp-
cn 1,3246 pomnapHy Tawkwn Kanarad Oyica, nekabp OWMHMHT
cyurruaa 6y kypcarkuy 1,1856 nomnapuu tamkwi xwigd. HlyH-
Jaf XosaTHHU SIMOHUS MEHUHUHT ajJiMallyB KypcH O6yHnYa XaM Ky-
3aTuil MyMkuH. 2005 AunsuHr saBap oduHMHT 6ommpa 1 AKIII
nonnapu 103,94 uenra tenr 6ynran 6yinca, nekabp oitupa Oy
KypcaTkuy 118,64 MeHHN TAMIKIT KT,

2005 yunHuHr axyHu OyiHH4Ya CYMHHMHI HOMHHAJ ajIMallyB
KypcHHHMHTr Poccus pybnura Huc6atan xagpcusnanumu 8,6 ¢o-
M3HY TallKWI KUNAH. by oca, 2005 sunna AKII romnapu xypcu-
HHHr pyOnra wHucbGaran 3,7 <¢ousra omrannury OuwiaH
u30oxJ1aHagu. ByHuHT acocuit cababu HedTHU FKCHIOPT KWIHMII Ha-
tiokacuaa AKHI pomnmapuaa onuHraH Tymymmap CyMMAacHHUHD
ycum cypraTtira ara 6yiarasauruup.

V3bexucTon Pecry6iMKack MIAPOMTHAA CYMHHMHT pean ai-
MallyB KypcH YHMHI camapaiM ajMalllyB Kypcura Kaparasjaa To-
BapIapHUHT pako6aTGapRoLITMIHra Ky4wId TabCHp KypcaTaIuraH

! Dxonomuka Y3Gekuctana. Hudopmanuonso-asanutudeckuii o63op. —Tauw-
kent: KOCAW: LIC3H, 2006, —c. 37-38.
? «Financial Statistics» 6to/uieTeny MabIyMoTIapuaan onuany. — IMF, 2006.
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oMuin xucoOmananu. ByHuHr cababm myHpaku, OHpUHYHAAH,
CYMHUHT peat ajJMallyB KypcH UMIOpT Oaxonapura acocjiaHany,
Oy 5ca, UMIIOPT KWIMHAETTaH TOBAapJIapHUHT 6aXOCHHU Nacaiumu
HaTHKacuga Mamjakathaa uuad yukapuiaéTral TOBapIapHUHT
paKoOaTOAPAOULTUTMHN KEeCKHH macadummra cabab Oyammum
MYMKH{H; MKKHHYHIAH, MaM/IaKaTHMH3 3KCIOPTHHHHI XaXKMHJa
XOM-alli€ PeCYPCIapUHUHT YKCIIOPTH CE3UNAPIM Japa)aaa IoKOpH
CAIMOKHH sTrautaiinn. Macanan, 2005 #wnauar 31 nexabpe
xonarura, Y36exncToR PecnyGnukacH SKCHOPTHAAH OJIMHIAH
TYOIYMJIAPHUHT YMYMHUH XaXXMHZa XOM-all€ pecypciiapy dKCIOp-
TUAAH OJIMHTaH TYIUYMJIApHUHT camMoru 45,1 GousHM Tammxun
xkuamn'. [y ca6a6my, ToBapnapHHHT pakoGaT6apAONUTMK Hapa-
acu WMNopT ToBapnap OwraH pakobaTialiajural TOBaplIapHHU
ULIa0 YHKAPYBYM XYIKATHK CyOBEKTIApH YUYH MyXUMJIUD.

OHu 6M3 MUUIMH BATIOTAHUHT HOMMHAJL alMallyB Kypcu IH-
HAMUKACHHUHT Taxjiwimay GoiuTimn Maxkcagunga Poccusa py6nu-
HUHT HOMHHAJI aJIMallyB KypcH JUHAMHKACHHU TaX W KUJIaMH3.

v

2001 2002 2003 2004 2005

D sHBap W Aekabp

2.1.2-pacm. Poccusi py6annuar 1 AKI gonaapura Huc6aran
HOMHMHAJ ATMAINYB KYPCHHUHI ¥3rapHing

' Dxonomuka Y3bekucrana. MHpopmaumonHo-aHamuTHueckuit 063op. —Tam-
keut: KOCAWUJ, HC3HY, 2006, —c. 41.

2 Pocens Mapkasuii GaHKHHHHT HIUTMK XMCOBOT MabIlyMOTaIpH acoCHAa
XHCOOmauau.
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2.1.2-pacMza KenTHPWIraH MabIyMOTJIapJaH KYpHHaJIHKH,
2001 nwrHHHT sHBaph oiujaH 2003 HHUIHMHT sAHBaph oliHrada
6yaran paspaa Poccust pybmununar AKIL posulapura Hucbaran
HOMMHAJI ajJIManlyB KypcH MacalHill TEHAEHIUsAcHra sra OyaraH.
Ymby TeHACHUMSIHHHT 103ara KeJWIH, acocaH, MHQUIAIUA Japa-
XACHHUHI IOKOPWIMIM Ba MAaMJAKaTHUHT TallKM Kap3WHH
KahTapum  Gyiimua  amanra  omdpuiaérraH  TYJIOBIAp
MHKJOPDUHUHI KaTTa JSKamwiIMrd Ouian u3oxjaHaau. Poccusana
2001 ¥#unpa wHOMAUMAHUHT Hwnuk napaxacu 21,5 ¢oussy,
TalKM Kap3 6¥fuya TYIOBIAPHUHI XaKUKaTAard Muxaopu SAUM-
ra gucbaran 5,8 ¢ousHu Tauxuia 3tau. 2004 Kwinan 6onuiab osi-
THUH-BAIIOTa 3aXMPATAPUHUHT IOKOPH CypbaTiapAa YCHIUIH, HH-
M Aapa>kaCMHUHT nacaivmy pyOIHHHT HOMHHAT ajIMalllyB
KYPCHHH OIIMII TEHJCHUMACUHUHT 103ara KeJuIIUra UMKOH spat-
nu. Uyronun, 2004 itunna nHGAAUUSHUHT AA/UMK qapaxacy 11,7
¢ouznu Tamkun strad 6ynca, 2005 #unpa 10,9 ¢domsHM TamIKHI
atau. 2005 #iwiga oATHH-BAIIOTa 3axupajiapd XaXMUHHHT 2004
itunra auc6aran youmu 280 GOM3HM TARIUKHI ITH .

bus Kyiuparu pacM MablyMOTJIapH OpKaJHd CYMHHHI peain
anMallyB KypCHHHHI JHHAMHUKACHHU KYPHO YHKAMU3.

2001 #unuuear mapt oupmad 2003 #HuaHWMHT Mapt oMuMra
kagap cymuuar AKUI nommapura Ba Poccus pybnura Hucbaran
pean anMaiys Kypcu 6apkapop 6ynran. by sca, Maskyp aasp Mo-
Gaitruaa Y36ekucTOH Ba POCCHAHMHT TallIKM CaBAoO aiilaHMacH-
_ Aard TOBapJapHHMHI OaxOJIapHHHHI YCHIN CypbaTiapula Ce3u-
napny GapKIapHUHT ¥03ara KeJIMaraHaurd OuiiaH H30XJ1aHaau.

2.1.2-pacmaan kypuHamuky, 2003 HuwiHMHT oxupuzaaH Gomnriab
cymuuar AKUI momnapura HucOaTaH peal aMallyB KypCHHHHT
YHHHT eBpora HucOaTaH peail aiMalllyB KypcHUra SKMHIaummo Gopu-
my 103 Oepran. 2005 iwra xemu6 Oy TeHIEHUMA sHaja KydairaH.

! «Bronerens 6aHKOBCKOH CTATHCTHKM POCCHU» MabiyMOTIapH acoCHZa My-

annud TOMOHKAAH XHCOOIanaH.
47



------- CyM/AKLL forn. ——— CyMPoccun pybn. - --- Cyw/Espo
300
250 -~~~

200 K

150 e

100 s T2

50 =

[=]

4

map.01
nioH.01
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nioH.04

2.1.3-pacm. Cymunur AKII gonaapn (Cym/AKII poaa.),
Poccus pyosu (Cym/Poccus pyban) Ba Espora (Cym/Erpo)
HucoaTaH peaa aamamys kKypcH (1994 iina 6a3a gaBpu cudaTuaa
100% Kuaubd oIMHraH)

Bynunr ca6abu urynnaku, 2005 #iunna cymuunar AKII nonnapura
HucOaTaH pean alMailyB KYpCHHH peBajbBalluA JapaxkacH OniaH
eBpora HucOaTaH peBaibBaLlUA Japakacu ypTacHiaru ¢apk cesu-
AapiaM gapaxaga Kuckaprad. YyHonuw, 2005 Hwiga CYMHHHT
AKIII monmapura HucOaTaH pean aaMalilyB KyPCHHHHI peBalbBa-
uus papaxacu 0,13 ¢owusuu, eBpora HucOaraH pean ajJMallyB
KyPCHHUHUHT peBajibBallMs fapaxacu 3ca 0,91 domsHam Tamixmin
KHIIOH.

Xopmwkuil [gaBiariapia BaTIOTATapHHHHT peanl  aJIMallyB
KypCclnapu JUHaMMKacura Xoc OynraH TeHACHUIMsUIapHH Oaxosall -
Makcaauaa Oup Katop MaMJIAaKaTIapHUHT TaxpuOaIapUEH
ypranamus. Macanan, Poccus ®eaepauunscuia CyHITH HuIapaa
MHJUTHI BaioTa — PyOIHMHT pean camMapaiy KypCHHHMHI OIIMINK
Ky3aTHWIMOKIAK{, OYHHMHI' HaTIXKacuJa MaMIaKaT KOpXOHajJapu-
HUHT O3KCIOPT CajJOXUATAra HucOaTaH caabMH TabCHp lo3ara
keamokaa. YyHonuw, 2003 dunnan 2006 HWIHHMHT aBIyCTHrada
Oyaran maBpaa peal camapaid KypcHHHr omumu 29,7 ¢owusra
Tedr 6ymub, 6y xypcarkuy 2005 iwina 1OKOpU Japaxana, AbHU
10,5 jousra omau. 2006 HHWIHHHT HIOHE OFHTa KeauO, pyOIHMAT
pean camapanu Kypcu 1997 hunparn uHKuposrada 6yiaras napa-
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xara etan. 2003-2006 iunnap mobaitauna pyc pyomuauar AKII
noiapura HucOaraH pean anmamiyB Kypcu 56,7 dowmsra ycmu.
lynra xapamacnaH, 1998 iunnarm AKII ponnapura auc6artax
pyOJIHMHT [eBaNbBAIMACH HMKKM MapTara OLIAH, HWHKUpO3raya
Oynran naBpiaru BalllOTa «Hymakgacu» 6,7 ¢ousra omad. Mas-
Kyp TEHACHLMAIAp MKTHCOAUETHUHI OGapkapop ycHI cypbaria-
PHHH TabMUHJIAII HYKTaW-HAa3apUAaH XaTapad XHCoOJaHaIu.
OUKPUMU3HAHT HCOOTH Tapukacuia Poccusi MKTHCOAUETHHUHT
yeumr cypwpaTiapura 3pTHOOp KapaTtaMus. Arap 1997 iwnna
HUKTHCONUH Ycum cypbati 1,4 dousHut Tanixun 3trad 6yaca, 1998
wwnna pybaauar AKUI pommapura mHucbGatan 46,8 ¢owmsra ne-
BAJbBAlM] KUIMHUIIM HaTxkacuaa 1999 iunnaru ukrucomui
ycum cypbat Poccusina 6,4 ¢pousnu, 2000 iunpa sca, 10 pousnn
TALIKUN 3TAM' .

[lyau anoxupaa 3pTHpPod 3THIN >KOU3kH, Poccusa pyOnuuuHr
aIMamyB KypcHMHH POCCHAHMHI OSHT HMpHMK TalllkM CaBHO
XaMKOpJapy MWUIHH BallOTaTapHHUHI HOMHHAJ ajJMaIlyB Kyp-
cura HucOaTaH OIIMII TEHASHUMACH cakIaHu® Typubau. Poccus
Mapxazuif OaHKHHMHI aMajiiard METOJOIOTHACHIa MYBO(HK,
XOPHIKHMIA BaIOTalapra HucGaTaH pyONHHHT peall caMapald Kyp-
CHHH Xucobnanga PoCCHsIHHHT acoCHH TallKHM CaB/I0 XaMKOp/iapu
Oyran MaMiIakaTJIapHHUHT BaTIOTaIapu xucobra osuHany (OyH-
lla MamjiakaT TalllKU CaBIO AaUTaHMACHHHHT YMYMHHA XaXMHAA
XOpWOKHA XaMkop JaBinaTHMHr yiaymu 0,5 dowuszaar kxam
O6ymMmacurn kepak). 2005 Hunnga 6ynnait MamiakaTIapHHHT COHH
34 rtanu (ynapHuHT yinymwd Poccus yMymuii Talllky caBOOCH aii-
JaHMAacHHUHr 86 (OM3MHM TalIKMI KWIAAW) TAlIKWI KHIraH
Oynca, 2006 iunra xemud, ynapHuHr cond 35 Ttara (ymapHHHT
yiaymd Poceust yMyMuil Taluky caBAOCH ailtanMacvHHHT 87 ¢o-
M3HM TaIUKWI KWIAM) eTAu. PyOmHuHT pean camapanu KypCHHH
xucoOmaniga WHOOATra ONMHAAMIAH KYNTHHA MaMIaKaTIapHUHT
BamoTanapu POCCUSHHHr Tamky caBrocuaa 4 ¢ousjan KamMpok
CaJIMOKHU JrajUiaiiiural JaBlaTIapHUHT BIIOTaNapuaup. Py6n-

! «BroneTeHs GAHKOBCKON CTATHCTUKYM POCCHHY» HAILPHHHHT MabIyMOTIapH.

—Mocksa: [paiimM-TACC, 2006 .
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HUHT peaj caMapalM KypCHHH Xucobmamja uyobarra oxuHaaM-
rad 4 ¢ousaal omraxH 7 ta Mamiakariapra ['epmanus, benxopyc-
cus, Yxpauna, Xurtoit, Uranusa, Tomianaus Ba AKUI xupanu.
PoccHsHMHT yMyMH# TallK¥ CaBAO aiiTaHMacuja yNapHHHI yMYy-
Mmu#t ynymu 2005 imnga 50,2 dousau, 2006 innapa 3ca, 51,3 do-
M3HM TallKWiI KHJIagd. POCCHSHMHI acocuil erThra caBlo
XaMKOpPJApHHUHT BalroTajapura HUCOAaTaH pean KypC HHIAEKCH-
HUHT [JUHaAMHMKacH pyOJIIHMHI XOpHXHIl BalioTajllapra HucOGaTad
YMYMHH KYpCaTKMYMIAH IOKOpHAMP. Taxaui KUIMHIaH MasKyp
nNaBp MoGaliHuAa pyOJHUHI peall camapany ajMaliyB Kypcu 26,7
¢dousra, POCCHAHMHI €TTHTa acocHil caBJO XaMKOpPJIAPHHHUHT Ba-
moTtanapura Hucbatan sca — 32,4 ¢pous omrad. ByHnan mysnai
XyJIoca KMIMII MYyMKHHKH, peajl caMapalu Kypcra kypa, Poccus-
Ja uinulab 9MKapwiIrad TOBapiap Ma3Kyp MaMIIaKaT/JapHHKHTa
HUcOaTaH  ¥3MHUHI  HapX  cH€caTH  HyKTaH-Ha3apUAaH
pako6aTOapJONLTUTHHH CEe3WIapiIM Aapakana HYKOTraH.

Mwiini BaIIOTAaHHMHI peall aIMallyB KYPCHHHUHI YCHUII TEH-
JeHnuscura sra OYIHMINKM XyKyMaTliap Ba Mapkasuil GaHxiIapHH
MHJLJIMH BAIIOTAHUHT peall CaMapaii anMaluyB KYPCHHH OHIWIIH-
ra fyy Ky#Macnuk 9opajapuuu kypumra MaxOyp kwtanu. Maca-
gaH, Kysait, Mekcuka, Poccus, bupnamran Apab Amupinru
(PAA) xabu HedT 3KCIOPT KWIYBYHM MaMJlakatiap, rapud Hedr
0axOCHHHMHI OIIMIIM HATHXXacHIAa KaTTa MHKAOPAArd 3KCIOpT
TylmymMura Ba TYJI0B GanaHCHUHHHT XXOPHI onepauusiiapy O6yinga
npoduuuTra ara 6yicanapna, ¥3 BaTlOTATApHHUHET peall caMapaiy
KYPCHHHMHI OLIMIINra Hya KYHMaclIMK dYOpajlapHHH Kyprasiap.
Macanan, Poccus TymoB OanaHCHHMHI >XOpPHH olepaunusiap
6yiinua npopuuut Mukaopu 2006 imnga 2005 dunra Hucb6araH
3,0 maprara ouiau. By a3ca, acocaH, HedTHUHT OaXxOCHHM HOKOpPH
cyppaTiaa ycranmuru OwraH uzoxnanagu. 2005 iumnna 1 Gappens
HedTHUHT Yprava G6axocu 50,6 AKUI nomnapuHM Tamkuil 3TraH
Oyica, 2006 Hunpa 6y xypcarkud 65 AKIL gomtapvHH TamKun
KUY,
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2.1.1-xagBan
HedTHH 3KkcHopT KIIYBYH MaMJIaKkaTjap MUJLIMA
BAJIOTAJAPHHMHT Peajl caMapajii KyPCHHMHT Y3rapuuim’

(dousnu nyHKT)
2000 i. | 2001 #. [ 2002 i | 2003 . [ 2004 . | 2005 .
Kysaiir 4,2 5,1 -0,9 -7,7 -5.,4 -
Mexkcuka | 10,0 8,3 -0,2 -12,8 -5,3 -
BAA 5,9 6,5 -0,5 -7,8 -5,1 -
Poccus 14,2 8,0 -2,3 4,1 4,7 10,5

2.1.1-xanBaj MabIyMOTIapHAaH KYPUHAIUKH, HEPT SKCIOPT
KWJIyBYM MamjlakaTjapia HeQTHHHr 0aXOCHHM OLIMIIY HaTHXa-
cuja TyIoB OamaHCHHMHT >KOpHUIl onmepamusiap Gynumu Gyiinga
KaTTa MHUKIOpAa NpodHUMT Ko3ara KenraH Oyjcana, MWUIMH Ba-
JIOTAJIADHUHT peajl caMapaiy KypCHHHHT IOKOPH CypbaTiapia
omMIIMIa Wyn Kyimarannap. Kysadr, Mekcuka, BAA nasnatia-
pu 3ca, 2002-2004 itrnapia, XaTTo, MIUIHIA BATIOTAIapHHUHT pe-
ajn camapand KYpCHHM mnacaiitupumra myBaddaxk Oymumrad.
bynnan xy3manran makcan 6116, MILUIMH BaJTIOTAHHHT pean ca-
Mapany KYPCHHHHI 3KCIOPT KWIMHAETraH TOBapJapHHHT
pakoOarbapponutdrura HucbataH (o3ara KejajuradH caiaOui
TABCUPHHUHI OJIAMHY OJMII XucoOnaHagu. Macanal, pocCHUTHK
KYIYPINK SKCIEPTAapHUHT ¢ukpura kypa, 2004-2005 hwwutapaa
Poccua xyxymatn Ba Mapkasuit 6aHKM TOMOHMIAH MamJjiakar 3KcC-
HNOPTHHMHT KMMMATJIAIIyBHra Kapluy Taabupiap amanra OLMpHII-
Maranjga 314, y xonga, AKII posmmapu py6nra HucbaTaH HKKM
MapTara KaapcHinaHraH Oymap 3mu. Harekaga, 2005 AwiHuer
oxupura kenu6, pyoauunr 1 AKII gomtapura HucGaTraH HOMHHAI
anMamys Kypcu 15 pyGinu Tamxun stap >au°. Py6aHMHT pean
AIMaIlyB KYPCUHHMHI IOKOPH CypbaTjlapia OHIMIIM HaTHXKacuia
SKCIOPT KWIMHAJAMIaH ToBapiapHM uOuiab uwukapum OwiaH
OorimK OYIraH MUKy YUKuMIIap GOluIKa MamilakaTiapaard Xyaau
LIyH/ai TOBapJapHUHT YUKUMIApUAaH karTta OYnanu. ByHuHT Ha-

! http.www.frb. fed.us
? E. T'ypeuu. BromxerHas MOHETapHas MOJHTHKA B YCJIOBHAX HecTabunbHOM
BHELIHEH KOHBIOHKTYpBI // Bonpocst axoHomuku. —Ne3, 2006, —. 7.
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TIOKacHIa ro3ara Kelagurad ToBapilap pako6arbapIOILTUrHHHHD
[aCalMIIM TEXHOJIOTMK CaMapajOpIUKHUHI OWMINK OuiaH
KomnanMaiay. Hatmxkanma, TapMokiaap MaxCyJOTJapUHHHT 3KC-
NIOPTHHH PUBOXJIAHTHUPHINra HUcOaTaH >KUAIMH TYCHK BYXXyara
KeTajIH. .

VTum  MKTHCONMETH MaMiakaTiapuia, Iy KyMIaJaH,
V36exncton Pecniybauxacuia Haka XOprKuMi BamioTanapra HHC-
Gartan Tanab 10KOpH OYiraHnuru cabaGiH, CYMHHHT HaKA XOpH-
XWH BagloTajgapra BUcOaTaH KYpCHHH Ba YHMHT CYMHHHI' HOMH-
HaJl aIMallyB KypcH OWIaH aJloKaJOpJIMTHMHH TaXJIWI KWIddl 3a-
PYPHSATH 103ara KeJaau.

Onmu 6m3 2.1.2-5kaaBan MabIyMOTIapH OPKaIH CYMHHUHI HO-
MHHAT-AJMAIlyB KypCH Ba HakjA XOPIDKHMH BaJIOTalzap CaBIOCH
KYPCTapHHHMHT JHHAMHKAaCUHH KYpub 9uKamus.

2.1.2-xanBsan

Cymunnr 1 AKI noatapura Huc6aTaH HOMHHAJ AJIMAINYB
Kypcn Ba HAKJ XOpMXUii Banmraﬂapnnﬂr THKOPAT KypcH

AMHAMHUKACH'
1 AKII gonnapu / cym

Cana Cymuunr HomuHan | Haxn xopwkuit Bamora-

6upxa Kypcu JIApHUHI THXOpaT KypcH
2001 #un 31 nexaGps 688,00 859,93
2002 #iun 31 nexabpb 970,00 1025,48
2003 j#iun 31 gexabpp 980,00 979,55
| 2004 #tun 31 nexabps 1058,00 1057,21
2005 ¥un 31 nexabps 1180,00 1193,29

Xapsan mawirymoTiapuaaH xypuHaauku, 2001-2003 iwmnap
Mo0aliHHIa CYMHUHI HOMHHAI OMpXka KypcH OwiaH Hakd XOpH-
XHHI BaJIOTAJIapHUHT THOKOPAT KypCH YpTacuia ce3uiapiu Aapa-
*ana karra dapk Mamxyn O6ynrad. By aca, Haka XOpHIKHii Bamio-
Tanapra Oynran TanaOHuUEr xarra Oynarannurugad Ba Mapkasuit

' VaGexucron Pecniybnukacu Mapka3suit 6aHKMHHHT XHCOOOT MabJlyMOTIapH.-
Towxent, 2006 fna, Mapr.
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0aHK TOMOHHMIAH CYMHHMHT ajJMallyB KypCHHH KaApCHU3IaHHII
CypBaTHHH HacaiTUpHII Yopa-TaJOHUpIapUHIHI aMalra OIMUpPHII-
raunury OmnaH M3oxnaHagd. AHa 1yHnai yopa-tagOGupnapnan
OWMpH MaMmJlakaTMMH3 TIDKOpaT OaHKIIApUHUHI 0apya WIakjigard
JIeNIo3UTIapHra (TpaHCaKIMOH, MYJAaTId Ba XaMFapMa HETO3HT-
napu) nucbaran rokopH (18%) craBkama MaxOypuit 3axupa Ta-
naGHOMATIAPUHUHT XKOPUHA KMIHHIaHIUTY XUCOOIaHaH.

2.1.2-xagBan MabayMoTiapuaaH KypuHaauku, 2001-2002
Amtap MoOaMHMAA CYMHHMHI HOMMHAN OHpXka KypCHHUHT Je-
BajibBalus napaxacu rokopu 6ynran (40,9 %). By xomat pecmy6-
JTMKaMH3 MUIUIMA BaqroTa OO30PHHMHI 3PKMHIAIITHPHII JKapaé-
HUHK vyKypramrtupum 6y#nga 2001-2002 #Hwwiapaa >kuaguii
TaJ0MpJIapHUHT aMajira OIIMPHITAHINTH OMTaH u3oxdananu. Yy-
Howuy, 2001 #tun 22 monma V3bexucton Pecrny6mmxacu Bazup-
nmap MaxxkamacuauHr 263-connu «Bamiota 6030puHHM sHanma 3p-
KMHJIAMITHPHII  Yopa-TaaOUpIapH TYFPUCHIA»TH KApOPHUHUHI
KaOyJI KHIMHUIIK MIJUTHA BaioTa GO30PHHUHT JIMKBHANIHIHHH
OILMPHII, XOPMKMI BaJIIOTanNap TakKIW(HUHU ce3nIapian gapaxana
KYNaHTHPUII HYKTaH-Ha3apugaH O KUIAMH BOKETMK OViam.
KapopHHHT 6€BOCHTa MWUIMIl BATIOTAHHHT aIMaIlyB KypCHra
HucOaTad WKOOMH TabCHPHH 03ara KeJTHPAAMIaH XHUXaTilapu
KyHuaarunapaaH ubopar:

1. Ymby Kapopra MyBoduk, aHUK maxuiaHTUpuir Manbana-
pura sra Oynrad bupnamran 6apkapopialuTHpHII XXaMFapMacH
TAIKMI OTWIAM. OKCIOPTHHHT OelruiaHrad IPOrHO3MAAH
OpPTMKYa OYiIraH IOKOpM JIMKBHIIM MAaxCYJOTIapHH 3KCHOPT
KWIHILAAH OJMHTaH BajioTa TYIIYMM Ba BaKOJAaTIH OaHKIapia
BamioTa TYymyMHHHHT 50 QoOu3MHH MaxOypuil COTHIIIaH
KoJagurad Ba Tajiab STuiaMaraH MaOJlariapHUHr OHp KHCMH
XKamrapma MaOnarjapMHMHT acocMH MaHOalapu XucoOJaHaIu.
IlyHucn  axaMMATIMKY, Kan® STWiIaguraH Oym  Bamiora
Mal1arTapuHHAHT Bupnamran OapkapopalITHPHII
JKaMFapMacHra WyHalTUpUIIIa ONMHAJUIaH Mapka CyMMacH Ba-
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KoJIaTIu OaHKIap NapOMaJUIapMHHUHI COJNUK CONMHajuraH Oasza-
CHJ/IaH YMKapu6 TallnaHaguras 6ymmm'.

2. 2001 Anmeuar 1 mominan 6onuiad Kyi#uaaru onepauusiap
6yiuya XOpW>KHH BaTIOTaHH XapHJ KWJIHII Ba COTHII OupKaJaH
TallKapu BaloTa OO30pHMHUHT Tanal Ba TaKTH(AaH KeJIHO YHUKHO
IIaK/UIaHaJUIaH 3PKHH BATOTa KypCH acOCHa aMalra OlMpHIIa-
I

— 3KCNOPT KHIYBYMJIAp TOMOHUJAH BAFOTA TYUMIyMHHUHT 50
¢dbousunn MaxOypuit coTum;

— acbob yckyHanap, 6yTiioBun Oyromiap, XoM aué, MaTepu-
anyap Ba XM3Mariap UMIIOPTH;

~ AHruJaH xanb KuIMHAJWraH XOpYOKMM KpeauTaapra Xus3-
MaT KypcaTHui;

— XOpHXHI HHBecTopiap ¢oiacy, TMBUACHUIapH Ba OOINKa
JapoMajJapiHH peraTpHalys KyUIHII,

— XW3Mat cadapy xapaxartiapu.

Maskyp KapOpHHHI M)XPOCH HaTHXXacHIa BajllOTa KypClapu-
HH yHUHKaUMsIAW Kapa€HH Te3Nallld Ba IHPOBapJ HaTHXaJa
cyMHUHr OenrwiaHraH Oupxka Kypcura HucOaTaH aH4ya TIacT
6yaran, Tanab Ba takiugra acocnanrad OMpiKa KypcH IIaK/UIaH-
.

Xynoca kw6 anrtragaa, cymauHr 2001-2005 fimnnapaaru
anMallyB KypCIapUHHMHI JUHAMHKacura xoc OViraH acocwil TeH-
JeHuMsIap KyHuaarunapaad uoopar:

— CYMHHUHT HOMHHAJ aIMallyB KYPCHUHHHI' HacaliuIl TeHICeH- -
UMACHTa 3ra 3KAHJIMTH UMIOPT KUIMaTHHHUHT ommmura cabab
6ynMoKna, OYHHHI HAaTHXKACHAA XYKAIHK IOPHTYBYH CyOBEKT-
JIApDHHUHT SHTY T€XHUKA Ba TEXHOJOTHJIaDHH UMITOPT KWJIMILE UM-
KOHHUATH YeKIaHHO KOJIMOK/a;

— 2004-2005 #umnapaa CYMHHUHT €Takyd XOPHXKHH Bamiora-
napra HucbaraH pean agMallyB KypCHHUHI YCHII CypbaTWra sra
6y1aétrannuru MamJakaT KOPXOHAJIapHHUHT 9KCIIOPT
canoxusTvra HucbaTtaH caJOuit TAbCHUPHYU 103ara KeJTHPMOK/A;

! YaGexucron Pecnry6nukacu MonusBHii KoHyH;1apu. —Ne8, 2001, 26-6.
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— TYn0B OGanaHCHMHUHT XOpHIl onepauusuiap OynuMuaa Hu-
PHK MHKJIOpJard ¥XoOui KOJJUKHH I03ara KeNMIIY PHUBOXIaHa-
éTral MaMJIaKaTJIapHUHI BalIOTAIapUHUHI KAJAPHUHH KECKUH
OIIMII XaBpHHH l03ara KEITHUPMOKIAKH, OYHUHI HaTwXacuaa
3KCHOPT KWJIHHAETTaH MaxCyJlOTIapHHHT 0axXOCHUHHM OLUHIIM Ba
IIYHMHT acOCHZa YJApHUHI pako0aTOapAONUIMTMHMHT [acaiuni
xaB(¢u 103ara KEIMOK/Ia.

2.2. Muiui BAJIIOTAHMHT A1MALIYB Kypcura Tabcup
KWJIYBYH OMHJITTAPHHHT TaXJIHJIH

Muuuii BaylioTa anMallyB KYPCHHUHT IMIAK/UIAHHIIM XOpH-
Xuit BamroTanapra 6ynrad tanab Ba TaM$HHHT ¥3apo HUCOATH-
HUHI' y3rapuud HaTixacH Oynrarnuru cababmu, XOpH>kMi Ba-
JMIOTANAapJard Ba MWUIMH BalroTanapjaard Imyn mabraraapura
O6ynran Ttama® Ba TakuMpra TabCHUp OTyBYM ommLIap Oup
BaKTHUHI ¥3uJa MWUIMH BaXIOTAaHUHT aJIMAllyB KYPCHIa TabCUD
KWITyBYH OMIULIAp XUCOOIaHAIH.

BusHuHr (ukpuMu3ua, MyoManajard mysuiap Takiudura
TaBCHP TYBYH acOCHH oMWIIIapaaH Oupu TrxopaTr GaHKIapH TO-
MOHH/IaH OepwiIraH KpeIuT KyHIIMadapy XaXMWHUHT Y3rapuis
xucobiaananu. byHuHr ca6abu myHaaky, Myomanaaaru myn mac-
CaCHHUHI' aCOCHH KHUCMHM TIDKOpAT GaHKIApUHUHT KPEIHT DMHC-
CUsCHHMHT HaTHXacH XucoOnananu. Pusoxuranran jiaBnaTnap/a,
xymnagad, AKIH, Anonus, 'epmanus xabu naBnatiapaa THXO-
paTr OaHKIapH KpeIuTIapyd MyoMajajgard myji MaccacuHuur 90
¢Gou3TaH OPTHK KUCMHMHM TALIKMI JTAagd. YTHII MKTHCOIMETH
Mamlakatiapuga Oy kypcarkuu 85 ¢QousmaH opruk O6YVnraH
MUKJIOPHH TAamKua dtagu' . 1y ca6a6mm, pecny6IMKaMus THXO-
paT GaHKIApHHUHI KpeAUT KyWHnIManapyu AMHAMHKACHHHU Ba yHTa
TabCHp KUIYBYH OMMJUIADHH TaxXJWN KWIMI, CYMHHMHI alIMamyB
KYpPCHTa TabCHp KWIYBYM acOCHH oMmutapHH Oaxonam HyKTau-
Ha3apuAaH MyXHM aMammil axaMuaT kac6 sTamu. V3 mamGarupa,

l . . . .
Myanmudrunr «Financial Statistics» GronieTeHd Mab/yMOT/IapH aCcOCHIAard
XHCOO-KUTOGH.
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THXKOpAT GaHK/IapH KpeAUT KyHWIMallapUHHMHT XapakaTura 0eBo-
CHUTa TabCUpP KypcaTyBud oMuUIap OV:MO, KpeXWTIapHUHT GoHU3
CTaBKAIAPHHUHI Y3rapuimud Ba Mapkasuil OaHKHHHT MaxOypHi
3ax¥pa TaJaOHOMaJapHMHHUHI V3rapumu XucoOnanagu. lynucu
XapakTepiukd, Mapkasuit GankauHr MaxOypui 3axupa Tanab-
HOMaJIapUHUHT acocuil QyHKILUIapuaad OupH TikopaT GaHKIa-
PUHUHI XPEAMT SKCIAHCHACHHM XuiaoBnam xucobiaHaau. Kpe-
AWTIAPHAHT GOHM3 CTAaBKaJIapH 3ca, KPENWTIAPHUHT GaxocH Ba 60-
30p perynaropu xucobnananu. lly cababmu, kpenuriapHuHr ¢o-
M3 CTaBKalapura HUCOATaH MabMypHH_ YCKJIOBIADHMHI JKOPHH
KMIVHBHIIN KPEOUT pecypcllapd XapakaTHHUHT Oy3uiaHIIMra, Kpe-
JUTIApHUHT pean 0030p 0aXOCHHMHT aHHKIaHMACIUIHra oixud
xexaaw. KpeaurinapHUHr GOM3 CTaBKaJAPHHMHT Nacailylly yiaap-
ra Oynrad TanaGHUHI OIIMINKIa Ba HIYHUHI acOCHAA THKOpPAT
6aHKIapu KpeauT KyHHIMaJapUHHHT OLIHIIKMIra 010 Keaau.

2.2.1-xamBan MapayMoTiapumaH kypuuaauku, 2001-2005
Auwiap MobalHuAa peciyOauMKaMu3 THXKOpAT OaHKIapHMHHMHT
KpEeIUT KYHWIMAJIapHHUHI XaXMH VCHII TEHACHUHMACHIAa 3ra
O6ynrad. bysunr ycrura, 2005 iima xpeaut KyHWIMalapHHUHT
2001 #mnra HucbaTaH YCHIU cypbaTH Ce3WIApIM Aapakana
IOKOpH Oyiran. Maskyp TEHJCHIMSHU fo3ara kejuumura cabab
6ynran oMWwITap cudaTHaa KyHHIATWIApHHA aXpaTHO KypcaTHil
Maxcaara MyBoGUKIup:

— 2003 #nngan 6onuab Vibexncron PecnyGmuxacu Mapka-
3uil OaHKUHMHI KaiiTa MOJMSJIAl CTaBKACUHUHT Nacaliuii TeH-
JeHUMsICUra. 3ra OynraHiaurd Ba OYHHHI' HaTwKacuia THXKOpaT
OaHlapy TOMOHMAAH OepuiraH KUCKa Ba y30K MyIOAT/IM Kpe-
JUTINApHUHT (OM3 CTAaBKANAPUHHUHT IacailMill TEHACHUMACHHU
103ara KeiraHjiur,

— 2001-2005 #mtap mobaitauaa Y3bexucron Pecrry6imikacy
Mapxa3uil 6aHKH TOMOHHJIAH THXOpPAT OaHKJIApPUHUHT MYIJATIH
Jeno3uTiiapura HucbaTtad ypHaTuirad MaxOypHil 3axupa cTaBKa-
JapUHUHT [TacalUIl TEHACHIMsICHTa 3ra Oynrannuru. byHusr Ha-
THKacuaa  Twkopar  OaHKIapuHHHT — pecypc  6asacHHH
MyCTaXKamiam Y4yH MyXUM HMKOH lo3ara KeljaH, SbHH MaxOy-
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pHil 3axHMpa aXXpaTMaJapUHHUHT MHKIOPU CEe3WIapiu Japaxala

KaMaunamy.

2.2.1-xansan

Y36ekncron Pecnydnukacu THxKopaT GaHKJIADUHAHT KPeauT
KYHMJIMalapy XaXMHHHHT Ba YHIa TabCUP KHJITYBYH
OMIJLIAPHUHT y3rapuuuy’

2005 sinnga 2001
fnnra uucbaran
2001 #./2002 #.| 2003 i. (2004 i1.| 2005 #. Y3rapuuiuy,
K¥ypcarknanap (Yo;ponzm
TTYHKT)
Kpenur
KyHniManapy
X@XKMH, MITH. CYM. 1960,7 | 2798,2 | 3126,7 | 3409,8 | 3853,3 196,5
Mapxasuit 6aHKHHHT
KalTa MOJIMsIIaI
CTaBKACHHHMHT Yprada
AHIUTHK Japaxac, % | 26,8 34,5 27,1 18,8 16,0 -10,8
Kucka mynmatnu
c¥Mzar# kpeauriap-
HHHT ¥pTada TOpTU.-
raH ¢oH3 cTaBKacH,
% 28,0 | 3272 28,1 21,2 18,8 9.2
Y30k MyagaTiau
cyMaaru KpeauTiap-
HHHT JpTava TOpTHI-
rad ¢ous craskacw,
% 20,3 16,3 24,5 17,6 14,9 -5.4
CymMparn Mmyagatimn
JEMO3UTIAPHHHT
MaxOypuii 3axupa
craBKajgapH, % 25 20 20 18 15 -5

Twxopat GaHKIapH KpeAHT KyHMJIMATAPHHHUHI XAXKMHHUHT
JCHIN TEHACHIMACHHH CaKJIaHUO KOJHMIIM, IHMPOBApj HATWXKaja,
MWLUIMA UKTHCOAMETHUHT IIyJl OMJIaH TabMHUHIAHTAHIIHK fapaxa-
CUHHMHI, aXOJIM Ba XY XXAIUK IOPUTYBUM CYOBEKTIAPHUHI TYJIOBra

1Y 9
V36ekucToH Mapkasuii GaKMHUHT XUCOOGOT MabjIyMOTIAPH acocHia Mya-
7Md TOMOHHIAH XUCOOTaHIN.
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KOOMI TanabMHUHT omumMra oMb xenaan. By sca, MWLMt Ba-
JIXOTAHUHT 6apKapOpJIMrHHU TabMHHIANIIA MyXHM pOJ YitHaiaH.

IIlyHuCcH XapaKTepiauKH, THXOopaT OaHKIapu KpeauTiapH-
HHMHT IOKOPH JCHIII cCypbartiapura sra 0¥y Myomanagard Iyt
MacCacH XaXMUHHMHT OIIMUINTa Ba LIYHWHI acOCHAa MUJUIKH Ba-
JIOTAHUAT KaJApCHU3MaHUIIMIA ONUO Keaumyd MyMKUH. BH3HHHT
drxpumusya, V36exucton PecryGnHKacH MKTHCOOMETH PHBOX-
NAaHMIUMHUHT  XO3UPIH XOJaTHAAa KpeOuT KyHHIMalapHHUHT
youmy MHQIAMOH Xapa€HNapHH KyYaWTHPHII acOCHIa MUJLIMHA
BaJIOTAHHHI CE3WJIap/IM JlapaxkaJa KaJpCHU3JIaHWLIMra OJHO Kel-
Manau. bysuHr acocuit cababum 6ymm6, MamrakaTHMH3
MKTUCOAUETHHUHT MyN Mabnarnapu OHiIaH TAbMHUHIAHTaHINK Ja-
PaXXaCMHHUHT XalKapo aMamuéraa xKabyn KWIMHraH MebEpIaH ce-
3WIapAaM Japakaja IacT SKa’aurM xucobiaaHaau. MabiyMkd,
MUJUIMHA MKTHCOAMETHUHT mIyn Mabnarnapu OunaH TabMHHIAH-
FaHJIMK JlapakaCHHU KYpCaTyBUH acoCHil kypcaTkuy 6yiaub, Mo-
HeTH3auysa xo3dduumuenTn xucobnananu. MoHeTHzanus kosd-
dbULMEeHTHHH XMCOOIANIHUHI aMalilaTd MeToJuKacura kypa, M2
(KeHralTHpWITaH ITyJl arperaTd) IyJl MacCaCMHM HOMHHAI SJIIH
WYKH Maxcynorra O¥nmum #ynu OuiaaH MoHeTHU3auusa kodpouim-
€HTH aHUKJIaHaH.

Pecniybnuxamusaa mMoHeTH3auus Ko3¢gGHUUHEHTHHHHI Lapa-
xacura Ku€cuit 6axo Gepum yuyH Kyduaaru xaapajl MabIyMOT-
1apura MypokaaT KIWTaAMH3,

XKansan MabiyMoTiIapuaaH KYpHHAAUKU, PUBOXJIAHTAH JaB-
JaTiapia MoOHeTH3alus KOd(GUUMEHTUHHHI Japaxacd Xyla
10KopH 6¥1u6, Oy X0JaT ynap UKTUCOJUETHHUHT MyJl Malarinapy
OMIaH TabMHHIAHTAHNHMK AapakaCMHM HUCOATaH I0KOPH SKaHIM-
rHaaH Jjajnonar Oepaiu Ba XYKaIUK IOPUTYBYM CyOBeKTIap
ypTacuga AeOUTOP-KPEAUTOP Kap3AOpIHK MyaMMOCHHUHT (03ara
KECIIMIUMHUHT onaued onaxu. lllyrucu xapaxrepimku, AKIL Ba
Kanagana Taxiaun KwIMHTaH AaBp MoOaWHWIAa MOHETH3alHMs KO-
3¢ PULHEHTHHUHT [apaXKaCHHH NacalUIIN Ky3aTHIIAH.
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2.2.2-xanBan

AHpHM 0. IMHIaH XaBJAaTJIapAa MOHETU3ALMS
K03 PHIUMEHTHHHHT UMK JapaxacH’

Hasnatnap Moueruzauus koapduunearn, %

2001 #1. | 2002 4. | 2003 ii. | 2004 i. 2005 #.
AKHI 80,0 82,5 81,4 80,8 81,7
SAnouns 132,6 137,2 139,6 140,1 138,4
Kanana 70,3 70,3 69,8 69,1 68,2
Bywok bpuranus 94,6 96,2 97,8 101,2 109,5
Poccus 18,0 19,6 243 26,0 27,9
V36ekucron 10,2 9,4 9,2 10,3 14,2

Hzox: wmonReTH3anud kodpdHUHCHTHHH XHcodmampa AKII
06Y#mua M3 nya arperaru, Bylok Bpurauns 6yiivua M4 nyn arperatn
oxuHAn. Koairan nasaatnap 6yiimua M2 mys1 arperati oJIHHAH.

Yuby nacadumHuar acocud cababu IIYHOAKH, TaxJiui
KWIMErad Jasp MobailHuaa M2 myn arperaTHHHHI YCHII Cypba-
TH SUITM MYKH MaxXCYJOTHHHI YCHIU CypbaTHAaH nact 6ynnu. Ma-
canad, 2005 Aunna AKlllaa myn MaccaCHHHHT yeunt cypwati 1,1
dou3nn Tawkun kuiarad 6ynca, AMMuuer ycum cypwaru 3,5
¢GoM3EM TaIKMWI KHIAH. AKCHHYA, aifpuM PHUBOXUIAHTaH JaBJiaT-
Japaa NyJl MaccacHHuHr Yyeum cypbaTuHH SAWMHUHr Joum
CypbaTUAaH IOKOpH Oynumm okmubaTHaa MoHeTH3auus kodddwu-
HUEHTHHHUHT TaXIMI KWIMHTaH AaBp MoOaiHHIa YCHUIM Ky3aTHII-
au. Macanan, byrok bpurannana 2005 #unna myn MacCaCMHHMHT
yeum cyppatu 13,8 ¢dousHu tamkun straum xonpa, SAVMuuHr
yeumr cyppatd 1,9 ¢ousHu Tamikun 3TAM. byHHMHr HaTIDKacHza
2005 #nnpa moreruzanys kospduuuentu 109,5 ousHy Tamkmr
stau. by aca, 2004 #wmnparura Hucbatan 8,3 ¢dousau myHKTra
IOKOPH AEMaKIuP.

VTHII MKTHCOMMETH MaMIaKaTIapHaa MOHETH3AIHs K02¢-
QHUMEHTUHMHT AapaXKacu DPHBOXIAHTaH JaBjiaT/aplarira Huc-
6atan ce3wIapad Japaxana mnact ©Oymu6, Oy xonar ynap

! «Financial Statistics» Glomierenn MaBI1yMOT/IApH acoCHIa Myalau¢ TOMOHH-
JaH xucobnaHau.
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MKTHUCOOMETHHUHT Nyn Mabiarnapy OunaH TabMHUHTAHWII Japa-
ACHMHHHI KOHMKApCH3 3KaHJIUMTHJaH Aajzonar 6epaau Ba OyHHHT
HATHXKacHJa Ma3Kyp MaMJIaKaTJIapHUHT HKTHCOAMETHA neduTOop-
KpEAUTOp  Kap3JOpiMK  MyaMMOCH  Kydasgud. Macanas,
V36exucron Pecny6mukacuna, 2006 fuwtauar 1 qexabp xonarura,
KOPXOHAJIAPHUHT KPEeIUTOp Kap3Jopiuru cymmacu 7334,3 mupa.
CYMHHM TalIkuil Kuwiau. by oca, pecnyOnukamarn yMymuit
Kap3JOpAUKHUHT 75,3 (GOM3MHH TamKWi 3Tagd Ba YHUHT 68,5
dousu MyanaTH YIraH Kap3AOPIHK Xucobnananu' .

Momnetuzaups K03¢pQUUUEHTHHUHT NacT JapakKagalurd Ty-
¢aiaM MKTHCOAMETAA ¥3apo  TYJIOBCHU3IUK MYaMMOCHHHHT
YyKypJAallMIIY  XYKAIHWK IOPUTYBYH CYOBEKTJIAPDHUHI  IIyJ
OKMMHHHM  3auduialuTupany,  TyiaoBra  Kobmn  TanabHU
parfaTiaHTUpHIIra TYCKUHJIMK KWIagu Ba IYJHUHI alIaHHAII
Te3JMIura Hucbatan canbOui TAbCUPHM 103ara KEITHpaIH.

Muumgii BaTIOTaHUHI ajdMallyB kypcura OeBOCHTa TabCHp
3TYBYU MyXUM OMHJLTapAaH siHa Gupyu O0§mub, TpaHCaKIMOH Ieno-
SUTJIApHUHr OaHKIApHHUHI  JAENO3MT 0Oa3aCHHHHT  YMyMHH
Xa)KMHJArd CaIMOFUHUHT Y3rapHuiuu xucobianaau. byausr caba-
O LIYHIAK{, TPAHCAKIIMOH JEMO3UTIAp XOPHXKHUH BaTroTanapra
HucOaTaH TanabHH HMIaK/UTAHTHPYBYH acocuit ManOamapaaH 6upu
canananu. [lly cababmu, TpaHCaKIUMOH ACTIO3UTIAPHAHT OaHKIap-
HUHI JEeNo3UT 0a3aCHHMHI YMYMHH XaXMHJIArH CaIMOFTHHUHT
OMIMIIM XOPWMXHH BamioTasiapra OyiraH TanaOHUHI OIIMIIMIA
onub kemagum Ba OYHHHT HaTIKAacHJa MWUIMH BaJlFOTAHHUHT
KaJpCH3NTaHuII XaB(u 103ara Kenamim.

bus kyiugarn pacM OpKamW peclryOnMKaMM3 THxopar OaHK-
napy Oemo3uT Oa3aCMHHUHT TapkuOuHU KYpub uyumxamms (2.2.1-
pacm).

' I'ockomcTar Y36ekucrana. CoLHanbHO-3KOHOMUUECKOE HojoxeHue Pecry6-
4Ky Y3sbexucrad 3a 2006 roa. —Touwkent, 2007 1., —. 21.
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| TpancakumoH aencavmap M Kamrapma aenosutrapy O Myaganwm penoammﬂ

2.2.1-pacm. V3bekncTon Pecny6amKkacH THHKOPAT GaHKIAPHHAHT
Aeno3ur 6azacuHMHr TapkubHu, pousaa

PacMpa kentupuiraH MabIyMOTIapAaH kypuHaauku, 2002-
2005 nunnap mobaliHuaa TpaHCAKIMOH JAEMO3HUTIApHHUHT OaHK-
JApHUHT JEMO3UT 0a3aCMHUHT YMyMHH Xa)KMHAAaru CaJMOFH Ia-
cadum TeHJeHUMAcUra sra O6ynraH. Ymby TEHICHUMSHUHI MaB-
XYIUIAId MHJUIMH BallOTa KYPCHHHMHI OapKapoOpJIMTHMHH TabMHUH-
Jall HyKTauW-HasapuaaH kobuit xomat xucobnanamum. YUyHiH
TPaHCAKIMOH MENMO3UT XxucoOpaKamulapunaru Mabiarnap Xopu-
XU BamroTanapra HucOaran tanab cudaruaa xopui Bamora 60-
3opura yukagu. Ammo 2006 Hunga maskyp kypcaTkuaHuHr 2005
Awira HucbaraH cesmnapiu Aapaxkaga Youmud kysatwigd (5,8
¢.11.). Byrunr yerura, ymoy KypcaTKMYHHHT aMalllaryd Japakacu
Xankapo 6aHK amanuéruina xabyn KWIMHraH MebEpuil mapaxkara
HUCOAaTaH ce3wIapad fapaxana rokopumup. JKaxoH THKiaml Ba
TapaKKMET OaHKH 3KCICPTIAapPHHHHI TaBCUACHIa Kypa, TpaHCaK-
IIHOH JIENO3UTIAPHUHI NENO3HUTIAPHUHT YMYMHH XaKMHUIard
caiMory 30 Gon3naH OmMacTUIH JIO3UM.

IOxkopraga OGaHKIAapHUHT [emO3UT Oa3aCMHUHT TapKHOH
Oyiga Ounaupwirad GUKprapAaH Kenub YUKKaH Xoiaa Xysoca
KWINII MYMKHHKH, XO3MPTH HaBpJa TPAHCAKIHOH JEIO3UTIIap-
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HHHI OaHKIApHHUHT [EHO3MT OAa3aCHHMHI XaXKMHArd CalIMOFH
KYpCaTKMYH  MWIUIHM  BaTIOTa-CYMHUHT  aJIMamlyB  KypcH
Oapkapopnurura  Hucbatan — canbuit  TaBCHPHH ro3ara
KEJITHPMOKJIA. :

Muwunii BaTIOTaHMHT aJMallyB KypCHIa TabCUP KWIYBYH
oMuwuiapaaH OMpM MaMJIaKaTHUHI TalmIK¥ CaBAO ailylaHMacu
KOINIMFHHUHT y3rapviuy xucoOmaHagu. Tamiky caBno ainaHMacH-
HYHI' WOKOOMH KOJNIUFM MUKIODHHHMHI YCHII TEHACHUUSACHTA 3Ta
OyaMIIM MamIakaT TYJIOB OAIAHCHHMHI XONATHHH SXUIMIAII HM-
KOHMHM Oepaay Ba MUKY BamioTa 0030pHaa XOPHXKHM BalioTasap
TaKIM(QHHE OLIUMPHINITa XU3MaT KWwIany. by aca, muposap/ HaTHka-
Jla, MUWUIHHA BalloTa KypCHHUHT OapKapOPIUIMHH OMIMPHIL MMKO-
HYHH Gepaau. AKCHHYA, MaMJIAaKaT TallKH CaBAO ailJlAHMAacH cail-
Oui KOJIMFUHMHT YCHII TEHICHUIMACHTa 3Tra OYImiy TYIIoB OaraH-
CH XOJIATHHMHI EMOHJIANIMIIY HAaTHXAcH/1a MIUUIHI BatOTa KypCH-
ra HucOaTaH 103ara Ke;1aJuraH Ta3WuKHY SHaja KyJalTupaau.

Bus Kyiumars pacM MabIyMOTIAapH OpKATM Y36eKHCTOH
PecrryGnukacu TallKYd CaBAO aHlaHMacH  KOJLAMFUHUHT
y3rapuILMHA Taxauml KuiaMus (2.2.2-pacm).
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2.2.2-pacMm. V36exucron PecnyGaMKach TalllKK caBJo aiJIaHMACH,
miaua. AKIN nonnapn
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2.2.2-pacMla KENTHPWIraH MabIyMOTJIapAaH KYpHHAIUKH,
2002-2006 #unnap Mobaitauaa Y36ekucToH Pecrry6IHKacHHHHT
TalIK¥ CaBAO afnaHMacH WwkoOHui Koaaukka sra 6ynraH. by sca,
MYKHM BagoTa 6030pUAary XOpHiKuil BATIOTAJAPHUHT TaKIUM¢HUra
Ba TYNoB OanaHCHHHHI XOJaTHra yKoOMi TabcHp Kypcataiw.
Mynucu xapakrepanxy, 2004-2006 itwwiap MoGaliHHMOa TalUKK
CaBMO ailIaHMAaCHHHMHI KOJIOUFH MHKIOP >XMXaTAaH YCHII TEH-
JeHuuscura sra 6yaran: arap 2004 iinnga Tamky caBao aigaHMa-
CcHHUHT Kxobuit Kommuru 237,0 mny. AKIU momrapusn Tamukui
kunrad Oynca, 2005 #unpa Oy xypcarkmu 1317,5 mumn. AKLI
nostapuns, 2006 #nnaa aca, 1993,9 mnn. AKUI nosurapunu Tan-
Kkun kWi, Bup cy3 6unan afitranna, Y36exucron Pecry6nukacu
TallK¥ CaBAO alIaHMacCHHHUHT IDKOOMH KONAWFHHH ¥3rapuiiu
CYMHUHT aJMamyB KypcH 6apKapOpJIMIMHU TabMUHJIAINTa XH3MAT
KHMIMOKJa.

Muinuil BamOTaHHHT aJIMalllyB KypcH OapKapopJvdrura MH-
¢bnanus, Mapkasuii OaHKHUHI KaiTa MOJIMsUIAll CTaBKacH xabu
MYXHUM MOHETap MHAMKaTopiap XaM 6€BOCHTa TabCHP KYpcaTalu.
2.2.3-pacMzia KENTUPHITAaH MabJIyMOTIaplaH KypuHaauku, 2002-
2006 #mutap MoGaitmmna VYsbekucron PecmyGmukacu Mapka-
3ui GaHKMHUHT KaiTa MONMSUIAII CTAaBKACH MAcailuIl TEHACHUUA-
cura sra 6ynau. By sca, Tikopar OaHKIapU KPEAUT 3IMHCCHUACH-
HUHT Xa2XMHHM OIIMPHII YUYYH KyJjal IIapoOUTHHM ro3ara KeJTHpa-
mu. Y3 HaB6aTHNa, THXKOPAT GAHKTAPUHHHT KPEIUT IMHCCHSCH
X@KMHHHHT OLIMIIMY ¥pTa Ba y30K MYJAaTAH JaBpHUH OopajuKIapia
MIWLIMH BaTIOTaHMHr 0apKapOpJMIHHM TabMMHJIAIL, aXxOdd Ba
KOPXOHa/JapHUHI TYJI0Bra KoOwI TanaOMHM OIUMPHIL, MyJHHHT
alTaHuIlI Te3MUTHHUHT MYBTaAM AApaXkaCUra SPHUIIMII MMKOHHU-
HH1 Oepanu. OukpuMuida, MOHETH3aUUS K03 UITUCHTHHUHT Na-
CTIMIY Tydalllin KpeaAUT 3MHCCHACH XAKMUHUHI OIIMIIM HAaTH-
*acua VHQISIUUSHUHET OMIMII MyaMMOCH F03ara KeaMaiau.
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2002 2003 2004 2005 2006

—o— VHQNIUMAHKHT WANNUK fapaxacu
.- Mapkaawi GaHKHAHI KawTa MOMMANALW CTaBKacK
Monemusauma koadxpuumeHm

2.2.3-pacm. Y36exucron Pecriy6auxacuaa nundasiuun, Mapkasuii
OaHKHHHI K2HTa MOJHSAIALL CTABKACH BA MOHETH3ALHSA
KO PHUNEHTUHMHT Y3rapuiny, ¢gousaa

Tax 1 KMIMHTaH AaBp MoOaiHuAa MHQIANUAHUHT HUITUK
JapaXaCUHM Ce3WIapid [apaxana mnacaiitupumra MyBaddax
OYymuHrarIMrd MHQISUUOH KapaéHNapHUHI YYKypJAIlMINKH Ha-
THXACHAa MIJLTHI BATFOTAHUHT aJIMalllyB Kypcu GapKapopJIdrura
HucOaraH r03ara kejaaaurad canbuit Tabcupiapra 6apxam 6epaay.

MWUIMH BaTIOTaHUHI QJIMallyB Kypcura TabCHD KHIIyBYM
MOHETap XapakTepAard OMHJUIapJaH TallKapH HOMOHETap OMHII-
Jap XaM MaBxyld. Pecriybmuxamusfna MWILIMH BadioTa Kypcura
TabCUP KUIYBYM acOCHI HOMOHETap oMMWUIap cudartuna sHepre-
TUKa pecypciapyd 0aXOCHMHHMHI YCHIIM, YH-)XOH Ba KOMMYyHanm
TYNOBJAp MUKJAOPUHHUHT OUIMIIMHH KYpcaTUIl MyMKuH. MacanaH,
2005 #unpma sHepreTHka pecypciapd OaXOCHHMHI OIIMIUY HATH-
)acuaa HCTepMoja Gaxonapu wHACKCH omMmHUHT 14,0 dowusu
TabMUHIaHAY. Ma3kyp Huina yH-KolR-KOMMYHal TYJIOBJIAPHUHT
tapudiapy Kyiugara papaxanga OWMPHIAIM: UcHTHI — 22,8%;



NIEKTp dHepruscu — 27,3%; tabuuit raz3 — 18,0%; cyB TabMu-
HOTH — 13,0%].

HoMmonerap omumiap Tabcupuja TOBapiap Ba XuU3MaTIap
6axoCHHHHTI YcuuM Ky3atunMmokaa. by sca, ¥3 maBOaruma, Mui-
AMA  BAMIOTAHMHI TOBapyiap Ba Xu3MaTiapra HucOaTaH
KanapcusnanuiMra omub kenamoxnaa. IHIyHHCH XxapakTepiukw,
Mapkasuii 6aHK HOMOHETap OMWUIAPHUHT MUJUIMH BagIOTaHHHT
aJIMallyB Kypcura HucOaTaH TabCHp KyYHMHH KaMaHTHpHII UMKO-
Hura 3ra sMac. Yuaap Vs6exucron Pecrybmukacu Mapkasuit Gan-
KHHUHI BaKOJIaTH JOMPAacHJaH TAlIKapHia MaK/UIaHa H.

Mumi BalIOTaHMHT aIMallyB KypCUra TAbCUP KHIYBYH aco-
cuif oMwuIapaaH 6upy, uryoxacus, Jasnat Oromkerd AehHIHTHHE
MOJIHAUIAIITHPHII Ba XyKYMAaTHMHT XapaKaTJapHHH MOJIMSJIAIITH-
pum amamu€TH xucobnanagy. YyHOHYH, pUBOXKIaHAETTaH JABJIAT-
napaa OroKeT AeUIMTHHHHI Ce3WIapiM KUCMHHM MapKasHi
OaHKIIAPHUHT KpeAWDIapHAaH KoIUTalra Wya KyHwiaau. ByHMHT
HaTIKacula MyoMajialla TOBap-MOJANHA KUMMAaTIMKIApHUHT MYO-
MayiacH GIIaH TAabBMUHJIAHMATaH ITy/Jiap maiao Gyiau Ba LIYHHHD
acocu/ia MHJ/UIMM BATIOTaHMHT KaApCH3JIaHHIIM 103 Oepamn. DHk-
pumusya, JlamaT GromkeTH JISPUUMTHHUHT MIWUTHIA BaIIOTa Kyp-
CHIra TabCHPUHHMHT (OU3 CTaBKATAPHHUHT Y3rapHIin Ouiad OOFJIMK
KHMXATJIapHra XaM YbTHOOPHH KapaTHIII JIO3UM.

JaBiar OI0/DKeTHHUHT AePHUIMTH XyKyMaT XapakaTIapHHH
KECKHH YCHO KeTUIIH HaTIDKacKHia 03ara KeJaad. Xapaatiap-

 HMHI ¥cuIM, odaTaa, oObeKTHB 3apypat Tydaitin 13 Gepca, aii-
puUM XoIapJa, XyKyMaTHHHI MKTHCOIMH CHEcaTHUAArd >KHIIUH
AHTJIANIMIMOBYMIMKIAPD HAaTHOXKacHOAa XaMm pyi Oepuuid MyMKHH.
Macanan, cobux CCCP mapontria, COMpPTIM HYMMIIMKIIAD HII-
NMab YHMKAPUIIHHA KUCKAPTHPHUII COXacHAa Kabyn KHIHMHIaH Kapop
Tydaiinn, [Jasnat 6romker 36 MapA. pybiuk gapoMa] ManOau-
JaH Maxpym Oyiran sau. LlyHunrnex, xaxoH 6o3opuma HedTh

' DronoMuka Y3Gexucrana. HudopmarmonHo-aHanuTiyeckuii 0030p. ~Tai-
kenT: FOCAWL: LICOHY, 2006, —c. 23.
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MaxCyJIOTIapUHUHT OaXOCHHUHI Nacalu® KEeTHIUM HaTHXKACH[a,
Gromker sHa 70 Mapa. py6ILTMK TymyMaaH MaxpyM 6yarangu’.

JlaBnar OHO/DKCTUHHMHI XapaXaTIapHHH OOBEKTHB Tap3ia
ycummra mucon kuaub, VabexucTon PecryGumkacuaa 6030p My-
HocabarTnapura JTUII apoHTHAa Ycub GopaérraH aXOMHH WXK-
THMOHMH >XMXATAaH XHMOS KIIHMII XapaXxaTJapuBd KeTTHPHIL
MYMKHH.

JaBnar G0 KeTHHUHI HadaKkaT pUBOKIIAHAETIaH MamJlaKaT-
napaa, Oajlky pUBOXJIAHTaH KallMTAIWCTHK JaBiaTiapja Xam Je-
¢unuuTra (cesunap;iu MHKAOPAA) 3ra SKaHIKMIH, Or0/KeT neduuu-
THHH OOBEKTHB HKTHUCOAMH KaTeropus JeHHura MabiyM
XKuxarjgaH acoc Oymagu. Macanan, 80-HHLTapHHHT OXMpJapuaa
JapiaT OIOMKETHHHHI XapakaTjap KMCMHra HHCOaTaH CalMOFH
Opanunsanga 9,6 %uu, AKlIga —11,6%, I'OPna — 14%, Sno-
Husana — 15,6%, beasrusana — 25,1%, Uranuana — 25,2%, I'pe-
muana — 31,2%Hu TaIKuT KATIH'.

bapua nasnatnapma [laBiar OromkeTd AePUIMTHHUHT MyJI-
KpeauT cuécatd OwraH ¥3apo aJlOKaJOPJMK MAacalacH MaBXyX-
aup. by anokazopiux MacaTaCHHMHI Mapkasuja Owomxer aedu-
UMTUHHUHT [yJI Maccacura TasCHpH Ba Oy TabCUPHHHI CaIOHI
oxubaTnapyHM OMIIATHII Ba GapTapad KWIMII MyaMMOCH €Tajy.
Ymby MyaMMO MOHETapH3M Ba KEHHCUWIMK OKHMHUIAa MaHCy0
HMKTHCOOYHY OJIMMIApPHUHT MIMHH H3JaHUNLIApUJA ¥3 aKCHHH
tonraH. lllyHucu xapakTepavuky, XO3UprH KyHrada MasKyp Maca-
na Y3MHUHT 10a3apOIuruHy HYKoTranu Hyx.

Hapnar Oomxerd AePUUHTHHUHT HyJ Maccacura 6eBocuTa
TabCHPHU, YHHHT 0aHK TH3UMHHHHI pecypcllapd XUCcOOHOaH MO-
JusnalTypunnrga Hamoéd OVmanu. bunsocura Tabcupm 3ca,
TaIK¥ MOJUSJIAIITHPHUII OPKAJIM amaira OIUpHIaIy.

Mapxkaznamral pexand HKTUCOAMET IapouTHIA OO/DKET Je-
GUUMTHHMHT ITyJT MACCacHra TabCUupH, 6030p UKTHCOIMETH IAPOH-
THAATM TabCHUpJaH ¢apKid YIapok, y3ura Xoc Tap3ia HaMOEH
o6ynmanu. ByHu cobuxk CCCP ukTHCOIMETH MHCOIMAA XaMza

! Apryments! 1 ¢daxtsl. —Mocksa, 1990. —Ne32, 1990, —. 4.
2 dunancyl. ~-Mocksa, 1992, Ne3.
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Iapkuit EBporagarn coOuk collManucTuk Mamiakatriap — [lons-
ma, Benrpusa, Yexocnopakusd, bonrapugHuHI MHCOIHOA SKKOJ
KYPHILI MyMKVH.

IOxopuna HomIapu THAra OJMHraH JaBjaTiapia SHIHU
UKTHCOAWI MyHocabaTiapra YTHUII >KapaéHHHUHT OONUIAaHMUILKN
MyHocabarn Omnan [{aBnat OOKETH XapakKaTJIApUHUHI CE3H-
Japiy Japaxkaja YCHINM Ba IIyHHHI acOCH/Ia ro3ara Keiaras Oof-
XKET AePUIUTHHY MOJMAUIAIUTHPUIIN MyaMMOCH mnanno O6ymnau.
XonOyku, pexaid UKTUCOAMET IIApOUTHAA OIOIKET AeULHTH
ce3msIapiu fgapaxana 6ynmaran 34y, arapaa €nuk 1maknaa 6yiaran
TaKAUpAAa XaM, YHUHI MHUKIOPH YHYQJIMK KaTTa dMac 3[H.
Kymumnuk omumiapausar ukpura xypa, CCCPra XX acpHHHT
80-MutapuHUHr Oomulapura Kaxap MyTiako JlaBiar GromxeTu-
HUHT nedunutu 6ynmarad. Mkkunau Oup rypyx oimumiap, AaBjat
OrokeTH AePUUMTHHUHI EITMK IIaKiAa JOMMO MaBxyxd 6Yiaub
KeIrawIMruHY  Taskumnadgmwiap. lllyrpgaid ¢uxpaum  E€kioBYM
onuMnapjal OUpH TaHUKINA PyC HKTHCOTIH oauMH A.A. XaHapy-
eB 0ynu6, yaunr ¢uxpura xypa, CCCPna 1968 innnan 6onurabd
HaBnat Gro/pkeTHHHHET JehUIMTH MaBXxyn Oyarad. A.A. XaHapy-
eB 80-HryutapHUHT OHpHMHYM sApMuga Oro/pkeT NePUUUTHHUHT
MMk cymmacuuu 15-20 mupa. pyOiIHM TaMIKMI KHUITaHIMIHHH
TaskuUTalaK' . Bopmmo 6y pakaM XakukaTra sKuH Aeiiuk. bapu-
Oup, Hasnar GromkeTH REGUIMTHHUHT CE3HIApIAM MHUKIOPAArH
CYMMaHH TaIlIKHJI 3TMaralJIMrMHUAHT I'YBOXH Oy mamMus.

Jasnar Oromketu AeHUUTHHUHT COOHMK COIHAJIMCTHK AaB-
Jamiapaa WHANATIN Tap3ga Yeud OOpHIY, YHY MOIUSIAITHPHIL
MacajlacuHM A03apd Myammora amnaHTHpub xyinu. YyHOHYH,
cobux CCCPaa [laBnat Gr0mKeTHHUHT JIeDUITUTH OUPUHYIY MapTa
pacmaH 1988 iunna TaH OMMHAM Ba YHUHI MMKAOpH 36,6 MIpA.
pyOnb 3KaHIWIU 3BJIOH KMIMHAU. AMMO Oy pakaMHMHT XaKHUKUH
5MAaciIWrd OpajiaH Kynm yTtMmail OmmuHuO Konau. Uysku, gedunut

' Xannpyes A.A. BaHkoBckas cucTeMa py6/eBOH 30HB! B YCTIOBMAX MOIUTHYE-
ckoit nesunTerpanmn // Jledera n kpeaur. —Ne3, 1992, —. 3.
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CyMMacu 3BJIOH Kunuarae BakTaa, CCCP JlaBnar OaHkMOaH
OJIMHTaH KPEIHT PECYPCIAPHEHUET y3u 63,4 MIpa. py6ms oau’ .

Hemak, Hasnat Oromxerd neduuMTHHHHT cymMmacu 1988
uunna 99,7 mapa. py6basm Tamxkun kwiraH. By sca, Xamkapo
CTagjapTiapra Kypa, MHCIM KypWiIMaral Jnapaxazga OKopH
KypcaTku4 314, IbHU UMM MPUUTMHA MaxcynoTHHHT 12 ¢ousuHn
TamKua Kuiap 3a4. 1991 #unra xemm6 Gromker AedUIIUTHHHHT
cymMmacu 50 mappa. pybiara ernu. bonika coOMK CONMANTUCTHK AaB-
narnapaa, xycycaH, MyrymuctoH, Ilomsma, YexociaoBakus,
Benrpusna xam 6o3op uxTHconuéTura ytum MysHocabaru OwiaH
JaBnat Oro/KkeTH AeOUIMTHHUHI Ce3WNapiM Aapaxana Ycumu
103 6epau. Macanan, Myrymucronaa [asnar Gromkern aeduim-
TUHUHI YMyMHH cymmacu 1991 #iunna 2864,2 MiIH. Tyr.HH Taml-
KU Kunad. by aca, 1989 diunparu kypcarkuura aucbaran 1045,2
MIH. TyT.ra €k 57,5 housra OpTHK AeMakmup’.

Heduur cyMMacHHUHAT HUcOATaH I0KOPH DKAHIWTHUHU [IyH-
JaH xaM 6wica 6ymanuku, 1991 #iunma yHHHr XapakaTIapHUHT
YMYMHH XaXMUgard caiMoru 32,1 Y%HM TamKwil = KWIIH.
Xon0yku, Oy kypcarkuy 1989 runga 25,7 Gou3HH TamIKUI ITap-
JH.

Homuaps rokopyaa 3UKp 3TWITaH JaBJaTIapHUHT O6apaacuia
(Bonrapus Oyngan mycTtacHO) JlaBnar GIOMKETHHHUHT AShHUIIATH-
HH MOJMANAIITHPUII ResApIH TYIHK WYKH MaHOaiap xucobuuax
amaira omupwiad. Muxn Monusnamwrupum Man6alapyHUHT aco-
cui KucMHM 6aHK TU3UMHHUHI pecypciapura TyrpH kenad. dy-
HoHYH, 1989 imnnma YexocnopakusgaH Oomka Gapuya rOKOpHIA
THITa OJIMHIaH AaBiaTiapja Oromker AeGUIUTHEY MOJIHSIAILITH-
puI 6aHK pecypciapy XHCOOHIaH aMalira OMIHPHIIH.

bank pecypcnaps XuUcOOMIAAaH MOMUSTAIITHPUINHMHT YOy
MaMilaKaTIapAia SHI KeHT KyJulaHwirad Typu 6y — Hanat 6an-
KHHHHT KpPEOHT pecypcnapu XMCOOMIaH TYFpUAaH-TYTpH Aedu-

' C. Menbunkos. COBETCKasA HKOHOMHKA: karactpoda umu karapcuc? — Mock-
8a, 1990, —. 261-398.

? Mawnsmun Ldpounmn. DUHAHCOBO-KPEAUTHBIE METOB! PErYNUPOBAaHHSA Dbl-
HOYHBIX OoTHOWEeRUA B Monromuu. —Hpkytck, 1993, —. 91.

} Y6y mMan6a masnymoTiaapu acocuaa Xucobnanay.
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UUTHY MonusvtawTupumanp. Jlasmar Oankupa Oy Kagap KaTra
pecypc Hyk. YV xam, ¥3 HaBOatuaa, myi 3apd 3TyBYM CTAaHOKHHMHT
Xu3MaTuaaH ¢oiganaHaay, SbHA SMHCCHA XHUCOOMIAH KpeauT
Oepamu. Uly cababmm, Oromxer aepUUMTUHHM MOJHATAILITHPHII
MEXaHH3MH OpKald MyOMajara TOBap-MOJIMM KHMMATIMKIIAp
OwIaH TabMUHJIAHMarad IyJJiap YMKAM. ByHUHr yctura, ccynaa
¢dboBUHUHT XakMHIa HeBocHTa XaJK X3 KaJIurura
HYHaNTUPIIAAMIaH KPEOUT peCypCIapUHUHT CaJIMOFM KUCKApAH.
Ymby xonaraapHuHr Oapuyacu cobuk CCCP uxrucoauéruaa
SIKKOJI HAaMO&H 0¥ u.

2.2.3-xansan

Co6uxk UTTudok 6aHK THIMMHHHHI KPeIHT KyinimMajiapn
(Xap 6up ifmaHunr 1 saBapL Xo1aTura)'

(vnpu. py6ab)
1991 #innna 1988
Wunra aucbarad
1988 | 1989 | 1990 | 1991 |cymmana| ¢ousna

1. Xank Xykaaurm Ba axoyura
6epwiran Kpeautiap 430,41404,61391,2]3644 -66 84,7
2.CCCP [asnatr ©anku B3Ba
ATTHOKAOM pecnybsxanap
Mapkasuit Ganxnapunuar CCCP
Mosmst Ba3HpIINTH Ba
HUTTHQOKAOUI peciTryOnyKagapHHHT
MONHS BasHUpIuKIapura OepraH
kpeautu (cotu® ONMMHraH HaBnat
KAMMaT0axo KOFO3NIapHU Xucolra

OJITaH X0Nna) 180,21 267,71350,5]518,6 +338.4 | 2878
3. Utrudokmom Ba pecrmybmixa
610KETNAPHHHT KHILIIOK

Xyxanurn Ba Gomxa Oup xarop
MAaxXCy/NOTIapHuHT  Gaxocuuars
¢dapkHM  Kommamm  IO3acHAaH
Kap3J0pJINTH 20,5 [ 303 1 39,6 | 61,6 | +41.1 200,5
4. bromxer KpeaANTIapHHUHT
OaHKIapHUHT XankK X¥Kaaurara
Ba axonura OepraH KpeauTiIapura
nucbatn, % na 46,6 | 73,7 | 99,7 | 1572 X 110,6

! ®unancst CCCP. ~Mockea, 1992. —Ne3.
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Mawiaymotiiapaas kypunau6 typudauku, CCCP [laBiaT 6an-
ki 1988-1991 iumnap mMobGalHHMIa acocuil IUKKAT IHTUOOPHHU
O10/KET XapakaTIapHHH MONMSMIAIITAPUINTA KapaTrad. 1991
Aunna 1988 fwira HucOaTaH XalK XYOKajaurH Ba axoyMra Oepui-
raH KpeIMTJIAapHUHI MUKAopH 15,3 domsra KuckKapraHuw X0.1a,
6roKeT XapakaTJIapyHU MOMMAJIAIITHPUII MaKcayiapura Oeprir-
raH KpeAUTJIapHHUHT Xaxmu dca 187,8 ¢domsra ycau. ByHuHT yC-
TUTa, 3apapra HIUIaiaurad KopxoHajgapra OepHiaguraH cybcu-
JUSUTADHUHT AWUIMK cymmacd 1990-1991 hwmnmnapaa vmnura 11-
12 mupn. pyOaHM Tamkui Kunapad. Ba, szapapra umaiiauran
KOPXOHAJIADHMHT MYAJATH KEYMKTUPHITaH Kap3 CyMMalapd aB-
TOMaTHK paBHILJAa AaBJaTHUHI WYKH Kap3u XucoOura yTkazub
kyiwiapau. FOxopuja kxaitn kuiauaray ymoly xojaTiap IIys Myo-
MaJlaCMHHU U3/iaH YMKHIUra onub kenrad acocuit cababsap 6yaau
Ba Oy XOJaT IMyn MacCaCHHMHT KeCKdH ycummaa ¥3 udomacHHu
tongu. 1990 ¥Hunga >xamu nyn maccacuuuHr ycmuu 200 mupa.
pybnHM, my XKymiaanaad, HaKx ITyJI SMUccusicd 26,6 Miipa. pyOaHH
TaluKW Kunad. JlaBnaTHUHr Wyku Kap3u 150 mupn. pyGara
Kymaiimu Ba 540 Mapa. py©mau Tamxua Kunan'. BlogkeT Ba kpe-
JUAT 3KCIIAHCUSICH HATIXKACH/IA aXOIMHHUHT Iy JapoMaIapUHUHT
yecumMHM  HaszopaT KWiIMII MyMKUH Oyimail komuu. HMmnab
YUKApPUII XaXXMUHHHT KHCKapHIIH Ba ITyJl MacCaCUHUHT ycub 6o-
PHILIM HCTEHMOJ OO30PHMHHMHI XOJaTHra CAIOMH TabCUp KHILIH.
MasnsryMoTi1apra kypa, HaKA IIyn MaccacUHMHT 57 ¢owusu, my-
HUHTOeK, >kamrapma Oanxnapmparg 200 mupx. pyOIUIMK axonyd
MabaFaapu KOHAMPHIMAraH Taaad Makiuaa MaByxyl 501,

PuBOXMUIAHTaH KanmMTadUCTHUK AaBnaTiapaa, xycycad, AKIIL,
I'epmanus Ba ABcrpuiza Oromxker aeduuur OWiIaH Iyn Mmacca-
CHMHHUHT YCHIIM ypTacHia aBTOMATHUK Tap3/iard OOFIMKIUK HYK.
bynunr acocuil cabGabu nryHnaku, MasKyp MaMiIaKaTJIapHHUHT
MapKa3suil OaHKnapy UKTUCOAMI Ba CHECHH XKHXaTHaH MYCTaKWI
6ynub, myn-kpeauT cHEcaTMra OWJ KapopJjapHU XyKyMaTHHHT
AYpUKHOMAIApUCH3, MYCTaKWiI Tap3ia KaOyn xuwiagu. Bromxer

' ®unancsl CCCP. ~Mocksa, 1992, —Ne3, —. 7.
2 Heubru 1 kpeaut. —Mocksa, 1992, —Nel, —c. 11.
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cuécatu xam, ¥3 HaBOaTuAa, MyI-KPEeaUT CHECATUAAH aXPATHIraH
xoJaa uiminad YHKunaIu.

Hasnar OwmpxetuHMHr AeduuuTH OwiaH Nyn MacCaCHHMHI
yeumm ypracuaarn OOFIMKIMK XyCYCHOArd MacalaHd KyWHIaru
gu3Ma opkayin, AKIII muconuaa xypud ynkamus.

Bromxer ne@uuuTHMHUHT NUHAMHUKacH OMIAH IIyJd MaccacH-
HUHI VCHIIM YpTacHia YXmiauutgk OynumiMra KapaMmacnas, yJjap
YpTacuna aBroMaTHK OOFMAHMIIHMHI MaBXXyJ MacIUrH KYpPHHUO
Typu6mou. Macanag, 1975 fiwnna Gromker aeduuuTH  §3MHHHT
SHI IOKCAK UYKKHCUIa eTTaH Ba INIYHAAH KeHMH KECKHH fa-
caifran Oymnca, myn maccacu to 1978 Hunraga yeHiu TeHAESHUMA-
cura sra 6ynran. Exu 1982 iwrau onaiiuk. By BakTaa myn mac-
CaCHHHHI YCHIl CypbaTiapH MybTaauwt 6ynca, 6romkeT aedHIu-
THHHUHT YCHIUM 3Ca, KECKUH Tap3xa 6yiraH.

—dr—[1yA MECCACHHHMILHRHT JCHOIH
~W— BioaXxeT AepHIHTH

2-/\
0 v v v - v v v v v ]

_,‘; 1967 \# 197t 1973 1975 1977 1979 1981 1983 1985 1987 1989

-4

2.2.4-pacm. AKIllna 1965-1988 iinanapaa 6roaxkeT AepUUHTH
B2 IyJ MACCACHHUHT yerun'

bromxer nedunuTy OunaH 1yl MAacCaCMHHHI  YCHILU
¥pTacuza ro3ara Kenajural Xap KaHnmai 6ormuivk, dakar, Map-
Ka3uil 6aHk Kaly1 Kunagurad KapOpHUHT HAaTHXKAaCHIMHA OYIHIIK
MYMKHH.

'3, Ionau n ap. Heusrn, 6aHKd Ba JEHEXHO-KpeAWTHas nonurvka. CaHKT-
Ilerep6ypr, 1994, —c. 493.
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PUBOXMUIAHTAH  KalMTAJIMCTUK  JaBjaTiap aMalluéTHOAH
MaBbIyMKH, OIODKET NedHIMTH CONUKIAPHUHI KUCKAPHINN EKH
IaBIaT XapaXaTJapHHHHI Kyuakumu xpcoOugaH ycraH Oysica,
yHIa GOH3 CTaBKaIapUHHUHT YcumuM Ky3arwiaad. Byspait mapo-
u11a Mapkasuit 6aHk, Qou3 CTaBKaAIAPHHHUHI KECKHUH YCHO KeTH-
mMra Hyn KyAMaciuK Makcaguaa, NaBIaTHHHT KUMMatbaxo
KOFO31apuHH cOTHO onuiny MyMkuH. O4yuk 0030pJaH KMMMAaTId
KOFO3JIaDHM COTHO OJIMIU ITYJ MacCacCHHHHI YCHIUMIa onub Kejia-
au. [lemak, Mapkasuit 6aHk JedULUT Ba MyJ MACCaCHHHHT
yeumm ypracuaaru OOFAMKIMKHY 103ara KeITHPUII UMKOHUSATHTA
Ira.

XO034MpIru BaKTIJa PUBOMJIAHTAH KAMTATHCTUK AaBjiaTiapia
HapnaT 6100keTH AeOUUNTHHUHT HKTUCOAMETTA CAIONH TabCUPH,
acocaH, YHUHT HHBECTHIMSIHHM MONHAIAIITHPHIN MaHOalIapUHH
KUCKapTHpUIUMAa Hamo8H OYnaMmoxna. bBromkxer nedunuru
MHKIOpY KaHYajlMK KaTTa Oyica, faBiaT XapaxaTiapuHU MOJIHSA-
JaTUPHII Makcajulapura capdiaHaéTrad )aMfapMmalap XaKMu
nlyH4a IOKopH Oynaau Ba, OMHOOapHH, WHBECTULIUIHHA MOJHS-
JAIITUPUILI y4yH 3apyp OYnran mabnarinap MHUKAOPH WIyHYa Kam
Oynagu. Amanuérnad ury Hapca MablIyMKH, pean GoM3 CTaBKacH
HHBeCTHLHsIapra Oyiarad TamabHy Takiud KunuHaETraH pecypc-
Jap Xa)kKMHTa MyBO(HK CyMMarada KHCKapTHpaIy.

Macanan, AKlllxa 80-finmnap mobaiinuna @eaepan OromKer
AeduuuTy mIaxcMit Xykanuwiap, Xycycwmd OW3Hec, IuTatiap
XyKyMaTH Ba Maxa/UTui OOIIKapyB OpraHIapHHHMHI UM MHJLITHHA
KaAMFapMaJapUEAHT 57 (GOMSHHH Xan® KWW, YTrad yH Hui-
qMkga Oy kypcartkud xap i 20 domsra AKMHHA TalIKWI
Kum' .

IOKopuaa Tunra oOfMHraH >XapaSHJIApHHHT HKTHCOAMETTA
canbuil TaBCHUPHHM KaMaWTHpUII Makcamuaa, 80-HuiiapHUHT
6ommpa AKlllna, geT 271 KanmuTaJMHA MamilakaTra >xaid® 3Ty
Oopacuzna Oup KaTop TaaOUpiIap aMaira OMUpWIAH. AHA IIyHIAaH
Tapbupnapaas 6upu o3 craBKaJapuHHA OWIMpHUIN OYiau. Arap
ypymwiiaH  KeMuHrw  jgactaabky  wuiapaa  JaBJaTHHMHT

" International Currency Review: Ocr., 1987. p.22-24.
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KMMMaT0axo Korodylapu OVitnda dous craBkanapu 2-2,5 ¢ousHu
TalKWI 3TraH Oyiaca, 70-fuwmnapaunr Gounapura xennb sca, 5-6
¢om3ny Tamkw Kuiapad. 80-napaa Gou3 craBKanapy KECKUH
OIMUPHIIN, ABHH YIapHUHI Japakacd yprada 12-14 ¢owusra er-
am'.

Hatwxkana, AKIl XykyMaTHHUHI KHUMMATJIH KOFO3JIapH 4eT
311 KanUTald ydyH XaM HIIOHWIH, XaM ¢oiany HHBECTHLHS
06wexTH 6y1K6 Konau. Yoy Tanbup €paaMuia UKKH MyXHM Ba-
3u(aHy Xaj 3THIL UMKOHUATH l03ara KeJaH, SbHYU, OUp TOMOHAAH
— [MaBnar 60mpketH NedHUUTHHE YeT 3J1 KanuTaid épaamuia
MabJlyM KMCMHHH KOIUIAIl HMKOHMATH l03ara kejraH 6yica, Hk-
kuH4M ToMoHAaH — AKII T¥noB 6anaHCUHMHT XONAaTUHU SXHUIH-
namra myBadpdaxk Oynmunan. TYnoB OalaHCUHMHI XONATHHH SX-
IIMJIaHUIIHY 3C3, MUUIMHA BaltoTa KYpCHHUHT OapxapopiallyBUra
cabab 6ynnu.

Va6exucron PecryGimkacuna 6030p MyHOcabaTiiapura YT
JaBpMHUHT Aactinabku 6ockuwiapuaa [JaBnar Oromkerd AeduLu-
TH OunaH mnyjgl MacCaCHHMHT YCHIIM Ypracupard ¥3apo
AJIOKaOPJIMK MacajlajlapH XKHIMA axaMUAT Kach Taau. busBuHT
¢bukpuMu3ya, OYHHHT KyHHOard acocuil cababiapvHH aXpaTHO
KypcaTHill MyMKUH:

a) brompker NepUIMTUHUHT MaBXYyILTATH Ba YHUHT MabiyM
KHCMHMHH pecnyOnuka Mapkasuit OGaHKHHUHI  KpeAWTIapH
XUCOOHIaH MOTHTaUITHPHITaHIUTH.

V36exucton Pecry6aukaciaa axoMHHK HKTHMOMI KUXATAAH
XUMOS KUIUII 6030p HKTHCORUETUrA YTHIN JACTYPHHMHI 9HT yC-
TyBOp HyHATMIIK cudaTUa TaH ONMHEAHN. Y36exucTon Pecmy6im-
kacu [Ipesupentn M.A. KapumoB TOMOHHZAH wWiIrapu CypuiIraH
6030p MyHocabaTiiapura YyTHIIHHHET Gel TaMOWWILIapHAaH Oupu
— axXO/JMHHUHT JeMorpaduk TapkuOMHH XHcoOra ojraH Xojjia,
Ky4Id YOKTUMOMH cuécaT roputuimi xucobmananu. Iy cababnw,
aXOJMHUHI KaM TabMMHIIAHTaH KaTjamjapura TYnaHaéTraH MX-
THMOMH Ty¥noBnap xaxmu omud 6opMmokna. HyHoruu, 1992-1994
Huwtap MoOaliHMAAa MII XaKHHUHT 9HI KaM Mukzaopu 428 Gapo-

! dunance, ~Ne3, 1992. —. 7.
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0ap, NEHCHSUIAPHMHT SHI KaM MukJIopn 3ca, 1230 6apobap
Kynaitrupunau’.

Hatmxapa, /{aBnar GropkeTHHUHT XapakaT/iapu Tapkubuaa
POKTHMOMH XapakaTlHapHUHT caiiMorH Ycau. 1994 iiunna pecny6-
auKa OIoMXeTH XapaKaT/JapHHHHT yMymHH cymmacu 21108,0
MJIH. CYMHH TAIIKWJI 3TTaHU X0J1a, MKTUMOUH xapaxariap CyM-
MacH 9548,5 MiH. cYMHU €k yMyMXapaxaTnapHuur 45,2 dousu-
HU TAWIKMI KAIAW. XalK XY KaIMTHHA MOJMIaIITHPHIL OWilaH
60FrnHK OI0OKET XapaKaTJIApUHHHT CaiMOFH 3ca, 13,2 ¢ousnu
TALIKHT KU,

1994 #innaunr Oromxerura xoc 6yiaran yuby xapakTepian Xy-
cycuaTHY 1995 fimirn gaBinar Ol0KeTHIA XaM KYPHUINMHU3 MyM-
kuH. 1995 jimnna V36exucron Pecnybmmxacuna Jlasmat 6romke-
TUHUHT XapaxarjJIapd cyMMacuHHUHT 51,1 dousm mwKkTHUMOHH Ma3-
MYHJIar¥- XapaXaTiIap XUCCACHTa TYFPH KeIIH .

Pecrrybnuka Jlapnat GlopkeTH[a IKTHMOMH XapaxaTiiap-
HUHT YCHIIM MYTTacWI JaBOM 3TAU. UyHOHUH, V36exucron Pec-
ny6aukacy [Ipesunenturunr 1996 #wn 8 maproarn «Mmr xakw,
NEHCHUIap Ba CTUICHAMAJADHUHT MHKIOPNApPMHH  OIIMPHIL
TYrpucuaa»ru @apMoHHra MyBodUK, Ul XaKH, IEHCHATAp Ba Ta-
nabamapHUHT cTHnieHAUsIapy 1,4 OGapobap OWMPWIAM, MEXHAT
TIEHCHACHHUHT SHT KaM MHKZOpH 900 cym Kumu6 Genrunanma’.

HOkopuna canab yTunraH TaxOMpIapHUHT amanra OLUMPHIH-
mu JlaBnat GrOKEeTUHUHT XapaxkaTjlapd CyMMacCHHH JapoMaja-
pura HucbaTaH omuk4a 6ynumura onud kenau Ba Oy Xonar HUC-
6araH y30K MyAJaTiIM OaBpUil OpaldKIa JaBOM 3TAU. YyHOH4YH,
1994 i#unna pecnyOnuka OHOMKETUHMHT AeQUUUT CyMMacH

U.Kapumos. V36eKkvcTOH HMKTHCOOMH WCIOXOTIapHH HyKypialUTHpHLI
Elygyma. ~Towkent: V36exucron, 1995, 123-6.
© Vsbexucrod PecnyOnukacu GrojkerHHHHr 1994 iiun yuyn Oaxapunuiun
«Monus Basupnurunaunr xuco6ot Matepuannapu. -2 gespan 1995.
? Y36exncron Pecnybnnxacu Basupnap Maxxamacuuuur 1994 itwn 13 nexaGpaa-
ru 600-counu KapopH.
¢ dunaHCcoBOE 3aKOHOMATEMLCTBO PecnyGnuku Yabexuctan -NeS, 1996. —¢. 5-6.
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1873,0 muH. cymMHM Tamkuia KWwiad. by aca, xapakaTiapHHHT
yMyMuit cyMmacura auc6atan 8,87 GOM3HM TALIKKI STanu .

1995 #imnrn [laBmat OromkeTuna AedHUMT CYMMAaCHHHHT
pecnyOiauka OrmomxetH Oyimua 5123,5 MuH. cyM  Oymumim,
Maxauii 6rokeTnap 6yiinya sca — 2216,6 muH. cyjm O¥numiun
PEXaNaIUTUPHITaH dIH°.

Maskyp xonariaap, my6xacus, pecryOnukamusga Jlasmar
OIOJDKETHHUHT JACPUUUTHHY MOJHUATIAIITHPHIT MYaMMOCHHHHT
YyKYpJIaIIHILUTa OO KEIIH.

HlyHHCH XapakTepiuKy, PHBOXKIAHTaH XOPMIXKUE JaBiaTiap-
JaH GapkaM  paBdiiga, pecnyONMKaMH3la  XYKYMaTHHHT
KMMMaT/id Korosjnap OO030pH KEHT KylamJa pPHBOXJIaHMaras.
Xonbyku, AaBIaTHUHT KUMMaT0axo KorodnapH €paamuia nedu-
UMTHA MOJHAIAIITHPYII HOMHQIAUMOH HYn xucobiaHanau Ba
6apda pHBOXIaHTaH AaBlaTiap amMaauéTHla Ky/lIaHunagd. Mas-
Kyp KHMMAT/Id KOFO3J1ap CaBAOCH PHBOXIIAHMaras 6ap4ya JaBiat-
Japia Mapkazui OaHKIapHUHI KpeauTIapu XHcoOuaaH Oromker
JAeOUIUTHHHA MOTHANAIITHPHUIL aMAIHETH MaBXKy 1.

V36ekucton Pecry6muxacuaa xam JlaBmar Gromkxern nedu-
HUTHHHHT MablIyM KMCMHM MKTHCOJAMI HCIOXOTIApHHUHT GUPMHYH
Ba MKKMHYM Oockuuiapuaa Mapka3uii OaHKHHMHI KpeAMTIapu
xucobuaaH MonusnawTHpuind. Macanan, 1995 iunrn laBnat
Oromxern nedpumUMTUHUHT 2 ¢oOM3MHH pecnyOnnka Mapka3suii
OGaHKMHUHI KpeAUTNapH XHCOOMIaH MOJFMUIAIITHPHII peXkajiali-
THpHITaH K.  Y30ekucTon  Pecmy6iukacn  Basupnap
Maxkamacuauar 1995  #mn 11 ngekaOpmarn  456-comnmu
«V36exucTon PecrryGanxacununr [JapnaT GIOIKETH Ba MKTHMO-
HMA-UKTHCOOUH pHBOXUIAaHHMIIUHHUHT 1996 Huiru acocuii Gamopar
kypcatkuwiapu Tyrpucuaa»tu Kapopura mysoduk, 1996 kuiru
JlaBnar 610/DKETHHHHT AeDHLUTH SUIMK HIKH MaxcyJaoTra HucOa-
TaH 3,5% wMmuxnopuna OenrunaHraHd Xonna, YHHHT 1 dousunn

! Nasnar GlomxeTHHHr Gaxapunumy. Y36ekucToH Momus Ba3zupiuruHuHr
xHco6oT MaTeprainapu., 1995 iun.
? V36exucron PecnyGmixacn Basupnap Maxkamacuuuur 1994 iun 13 gexa6-
paary 600-coHau KapopH.
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Mapka3uit 6aHK KpeAUTH XUCOOMIaH MONHSIAUTHPUII KY3Ha Ty-
tarmn'. Ywby KpemuT MHKIOPH MyTIaK cymmana 2,6 MIpA.
CYMHM TaIUKHII KUK,

Hemax, [aBnat OromxeTd ASPUUMTHHHUHI Nyl Maccacura
TabCHPHHH YPTaHHUII, YHUHT canbuil TabCHPUHH IOMILATHII Taj-
OupiaapyHy Minad YUKW XO3Mprd JaBpHHUHI Jon3apd Macaia-
napuaad 6upu xucobnaHany.

6)¥V36exucTor Pecriybnukacuaa GromxeT AeQHIHTHHA M-
KOHHAT KaJap KUCKAPTUPHILI CHECATHHUHT MaBXyUIMTH.

bromxer aedunuTH TyFpucHaa yHH yta canbuit xonart cuda-
THOA TacaBBYp KWJIMII KEHI TapKajaav. bup kaTop mKrucomuu
ommnap, OI0/KET AePHIMTUra MHUIMH HKTHCOAMETHH IOKCas-
THpHII Wynuaary kuagui TYcuk cudatuaa xkapamoxkaanap. Uk-
KUHYH OUp TypyX HKTHCOOYHIAp, >KyMJIalaH, pyc OIHUMM
B.B.Paguenko, unrnui onumu P. bappo nedunurcus Oromxker
cuécaTMiaH BO3 Keuum, Omomker aeduuUTHHM OOBEKTHB
HKTHCOAMH KaTeropus cudaruaa TaH OJUII Xycycuaa GUKp FOpH-
TaguIap.

Pecnybnukamuszna OMpuHUH TypyX ONMMJIAPHUHT
Kapalulapura MocC Fosjlap €Tak4d MaBKeWHH sramiaian. Ouxpu-
MH3HHHT Jaiuid cudardga IyHH Kypcarca Oynaguxu,
HKTHCOOMM HCIOXOTIApHUHT HMKKHHYM OOCKMYHMIA peciryOiuka
HaBnat 6romkeTHAard AeUUUTHH HYn KyHum MyMKUH Oyiaran
9HI KaM Japakara eTKasull, SbHH UMK HYKU MaxCyJIoTHHHT 3-4
domsu aTpoduia YeKIam Ky3a TyTHIraH . ,

KOkopumarn ¢uxp-MynoxasanapiaH KypHHUO TypuOIUKH,
OromKeT AeQUIMTHHU TYraTHIl UKTHCOAMETHH Ba Iy]l MyoMaa-
CuHU OapKapOpJAIITHPUIIHMHT MYXHM OMHIHM cudaruga
6axomanmokpga. Ly cababan, XyKyMaTHHHI HKTHCOAMM cHEcaTH-
HM JMKKaT Mapkasuaa 6ropkeT JeHuUTH Macagacu TypuOaH.

' YaGexucron Pecny6nuxacn Basupiap Maxkamacunmsr 1995 fiun 11 nexaGpaa-
ru 456-cornu Kapopu. //PuHaHCOBOE 3aKOHOAATENhCTBO Pecnybnmku Y3sbe-
KHCTaH. -Ne2, 1996.
2 U .Kapumos. V36eKuCTOH HKTHCOAMH MCIOXOTIAPHM HyKypJIAlITHPHI
nynuna. —~TowKeHT: V3Bexucron, 1995, 203-6.
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I0xopuna Ounmupuiaran QUKp-MyJoxaszazap IUKKATTa Caso-
BOp, anbarra. AMMo Oy MacaJaHMHI ¥Ta HO3WK TOMOHJIapu Gop.
YyHoH4YM, OMIOJKET XapaxaTlapy YCHII TEHIEHUHUACHIa 9ra
Oynran mapouTna, YHH KOIUTAIl MaKCaUAa COMUK CTaBKaJapUHU
OIUMPHIN ~MKTHCOAMH pHBOMUIAHMUI >KapaSHJIapuHH OVrub
KyHuImd MyMKuH. VIKkuBYH TOMOHIaH, AChUIMTHY MOJUsJIANI-
THPHII MakcaJllapura axoJWHHHI Ba XYCYCHH CEKTOPHHMHI
KamrapMallapuHad  Kaln0 KWIMII MHBECTHLMS Makcaajiapura
HYHAITHPHIAUTaH MabIarapHUHT KUCKapUmura cabab 6ynanm.
V36exucton Pecry6nuKkacH HKTHCOAMETHHUHT XO3UpIrY LIapou-
THJAA 5ca, OyHra acio Hyn kyiu6 6ynmaiian. Uyuku, pecryGnu-
KaMM3/la HKTHCOAMETHH TapKUOHH KaiTa KypHIl >XKapaéHH RaBOM
3T™MOKIa. beBocuta Tait€p maxcymornap unmnab YMKapyBIM KOp-
XOHaNapHM OyHEN STUIN - KEUUKTUPHO OYnmaligurad Baszudarap
Karopuja Typuban. Ymoby KopxoHaNapHH 0apIo 3TMAaciHK Kel-
rycufa MHONSANUS YYyH DOTeHIMan maHOa BasudacuHu VTamm
MYMKHMH. AHUKCA, HCT€bMOJI TOBapJIapy HULTal YMKapyBIH KOp-
XOHaJIap TU3UMHHH GapIIo 3THIN JIO3UM.

Bu3HHHT (uKpUMH3ua, 03ara KeiNraH XO3WUPrd MKTHUCOAMH
mapouTaa, pecnybaukamMusga Jasnart 6romkern neduuuty Gunan
ITyJl MAaCCaCHHMHI' YCHIIM YpTacHJard ¥3apo aloKaJOpJIMK Maca-
JIaCHHY XaJl KMIHIN OHpiaMuu Macananapias Gupunup. «bankiap
Ba Gank (aonuATH TYrpucuma»rd Ysbexucron PecmyGrukacu
Konynuna 6y Tyrpuna mysnai aeiunamu: «Y36exuctoH Pecry6-
nukack Mapkasuit 6anku Y36exucton Pecry6nukacu Osnuit Ken-
raiM TOMOHMJaH OejTWiIaHraH MUKAOpPHA, YMyMH# mapTiap
acocuaa Y36exucTon Pecny6nukacn Momust Bazupnurura kpegut
GepUII MYMKHH...»' .

busauAr ¢uxpumusua, MamiakaT MapiIaMeHTH TOMOHHIAH
JAePUIUTHY MOMISUTAIITHPHIITA QXPATUITAH KPEOUT MUKAOPHHH
Xap iunm 6enrunanumy Mapkasuit OaHKHUHT OYJI-KPEeIUT cuéca-
THHH MOUIA0 YMKHUINra caabui TabCHUp KHIAQH, SbHU MyI-KPEeJuT
cuécaTMHUHr (uckan cuécatra OGormukaurn kydasau. yHuHr

' «¥36exucron Pecny6nukacnu Mapxasuii 6ankn Tyrpucuaanru Kouyn // Xanx
cy3u. —13 auBaps, 1996.
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Y4yH aXpaTHIaJuraH KpeJuT MUKIOPHHM HUCOATaH y30K MyIaT
y3rapMmailiuran KypcaTkud Wakiamga Oenrunad Kyium makcaara
MyBO(HKIUD.

by 6opana, alinukca, JKaxoH TUKIAall Ba TapakKUET OaHKM-
HUHT 1992 funna pecry6nukamusra Tampud Oyropran 6up rypyx
MyTaxacCUCIapUHUHI TaBCUSHOMACH Y5TUOOpra MOTUKAUP. Yiap
Mapxkasuit OaHKHMHI XyKkymarra OepajuMrad KpeaHTIapHHU
MHUKIOPYUHH AaBJAaTHUHT HMIUIMK CONMK TYINyMIapura HucOaTaH
5 ¢omus muknopuaa Genrunad KYHUIIHA TakIug KWITaH 3quiap.
Maskyp TaxM@HH KJIalml MMKOHHSATHHM TaxXIWI KHJIAJAHTaH
Oyncak, yHHHT Or0KeT XeDUUUTHHHHT I1YJI MyOMasiacura TabCu-
PpHHM roMINaTa oJIMaciaurura rysox 6ymamus. Cababu myHmaxH,
1994 #unna OGromkeT NedHUUTHHAHT COJIMK TYIIyMJIapHHUHD
HWUIMK cymMMacura HucOataH caiMord 11,6 QOM3MHH Talukui
KWIAK. Arap CONUK TYIIYMJIApUHHUET 5 ¢owusu Muxnopuia aedu-
IMTHA MOJHMAJAIITHPHMIN Makcaiapura KpeduT Oepuiiaguras
6yca, yana 6romxer nepunuruauar 43,3 dpousu Mapkasuit 6ank
KpEIUTH XUCOOMAaH KOILUTaHTaH Oyiiap 31u.

XakrKaTAaH XaM, OrojokeT NeUUUTHMHM KUCKAa BaKT MUIUAa
’axOH aHI03ajJapy JapaXkacura KeJITUpMIl KuiuH. buHoOGapus,
Mapxa3zuii 6aHKHUHT KpeauTiaapu xaMm 0030p MyHocabaTiapura
yraérran AaBiaaTiiapia, aHYa BaKIraya AeHUIIMTHH MOIHMIAIITH-
pHIIIa Ce3MNapiay CaJIMOKHM 3raurad Kojaau. MacanaH, Poccus
®enepanusacuia Mapkasuil 6aHKHUHT XyKyMaTra OwopkeT aedu-
UMTHHM KOIUTAaIN Makcamura OGepraH kpeautu 1993 iunna 10300
MIpA. pyOnHM Tamukwi Kwiad. By sca, Texopar Garkiaapura Oe-
pWIraH KpeAUTIapHUHT XaxMura HucOaraH 18,4 domsra xym ae-
mMakaup. 1994 funuunr 3-goparuaa sca, cyHrru kypcarkuy 37,1
%Hu TAIIKAN KAIIH . AMHAH IyHZal XONATHU GOITKa GUp KaTop
pUBOXIaHAETraH JaBiaTiapAa XaM Kys3aTull MyMkuH. Macanas,
Kuprusucron PecniyGmuxacuaa, 1993 HunHMHT MapT-uiOHb Oiijla-
puna Mapka3uit 6ankuuHr JlaBnat O10MKETHHUHT JchHINTHHH
KOILTall Makcajjapura Oepran xpeautiapd cymmacu 694440

' Banku n GaukoBckas cucrema. /Ilpod. Yceockun B.M. -MM®BILLIL. -/Iexabps,
1994, —. 31.
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MHHI COMHHM TamIKWJI KWIAM KM YTIraH HMIHHMHT Iy JaBpUra
HucOartan 37,2 ¢ousra ycau. 1994 HUIHUHT HIOHB OMHIA Ma3Kyp
Makcajiapra 6epwiral KpeIuTIapHUAT THKopat Oankmapura Oe-
pwiIral Kpeaurtiapra HucOataH casiMord 102,9 dowmsnu Tamrkui
Kumanu', '

bozop uxrucoauérura yTum MyHocabaTu OuiaH ro3ara Kesia-
OUraH MKTHCOAMI Xonarmap, mwy »ymiagaH, JlaBnat OromxeTn
coxacHja lo3ara KeJlaJiiraH XoJaTiapAaH KaTeuil Hazap, Mapka-
3uid 6aHK KpeauTH OrokeT NeDHUIMTHHM KOIUIAUIHUHT acOCHM
ManO6au 6110 KOIMACIUTH Kepax.

busuuar puxpuMusya, kpeauT MEKIOpHHH GeBocuTa JlaBiaT
OromxerH JNePUUMTHHHHT cyMMmacura Hucbatan Oenrmiam
Makcaara MyBoguxaup. dedpunur cymmacununr [laBnat 6roke-
TH XapaXaTlnapd cyMMmacura HucOaTaH S5 ¢GOM3HHH TalIKH
KMIaaurad MHKAOPHHHU acoc cudaruna oaub, ymby cyMMaHHHT
10 ¢owusuraya Mapxasuit 6aHK KpeauTH XHUCOOHAAH MOJMHAIALL-
THPHII MYMKUHIMTHHHM KOHYHJa Oenrunab kyium xepak. YyHkH
Xallkapo CTaHjapTiapra kypa, Oromxker nepUUUTHHAHT XapaxaTt-
Jap cymmacHra HucOataH 5 ¢GOM3M MHKIOpHIArd Japaxacu
MakOyn Ba MybTaliI KYpCaTKUY XUCOOIaHa .

AWHM BaKTIa, XyKYMaTHUHT Kap3 MaxOypusTinapuHu Mapka-
3ui 6aHK TOMOHHAAH COTHO OJIMHMIIM HaTHXXacula OeNruiIaHra
KpeNUTiIam JTUMUTHHHUHT MHKIOPH om0 keTHmd MyMkuH. Uly
cababny, Maskyp kap3 MaxOypusaTnapu (MacanaH, XasWHa BeEK-
cesuiapu) GwiaH GornMK 060pOT cCyMMacH KpeauTiail JUMHTH-
HUHT TapKUOHra KMpUTHIAraH 6yIumu kepax.

V36exucron PecryGmnxacu xykyMatd 1996 iunrun [dasiar
O10MKETHHUHT AedHUUTUHN dYerapaBuil MHKAOpHHHM 9,1 mupa.
cyM Muxgopujaa Oearunannu. By sca, OlOKeTHUHr ymMymxapa-
*aTiapura HucOGaran 9,1 ¢ousHu Tamkun staad. Ymby cymma-
HMHT 2,6 Miapa. cymMuBM Mapkasuil OaHKHUHT KpeauTIapHu
XMCOOHIaH MONMSUTANITHPUII K¥3Ja TyTunraH. By 3ca aedunur
cyMMacura Hucbaras 28,6 ¢ou3HN TamIKIUI dTaH.

! Pecny6nuka Keipremcran. O630p MB®. Bammnrron, 1993, —c. 80.
79



busuusr takmdumus 6yinya Jasaar OromxetH AedunuTH
CyMMAacHHUHT 499 MuH. cyMH Mapkasuii GaHKHUHT KpeauTiapu
XHCcOOHAaH MOMMUTAIITHPHIHILY JIO3KM.

JaBnat OromxeTH AeUUMTHHHHT IIyJ MyoManacura caubuit
TabCUpPUHHU ONAMHM onum 6opacuna Hemuc denepan GaHKHMHUHT
Taxkpubacy, alHHKCa, JUKKATra Ca30BOPAMP.

denepan 6ank Tyrpucuaaru Konynna Mapkasuii 6ask Ouinan
XyKyMaT YpTacHaard HUKTHCOAMI MyHocabaTHapHHHT XYKyKHi
acocnapu aHuK Oenrmna® xyhwnrad. llynucu xapaxrepnuky,
xaTTo Oy MaxOypuATIapHUHI aHHK cyMMacH xaM KonyHna ¥3 ak-
cunu Tomrad. YyHoHuu, byHpecGank «®enepanmsara, denepa-
UMAHUHET napabromker (oHMIapura, WyHHHrAek, 6om Xyayaui
o6yinuamanap (Landes)ra ouuk xucobpakamirapu 6yiinda BeKceILIH
KpeauTiap MaKiuaa KUCKa My IaTiu kpeaydriap Oepunl Ba KHCKa
Ba y30K MYIJAT/IH Xa3uHa MaxOypusriapu Oyiiuda kpeautiap
(xacca xpeauTIapH) Gepui» XyKykura sra'. desepanusaHu Kpe-
OUTTalIHMHT MaKCHMal CyMMAacH ONTH MIpH. HEMHC MapkKacH
Muknopuaa 6enrunad xyuuirad. Jleknun 6y ®enepamusra myHua
MHKJOpAa KpeAWT OJMIU XYKyKHHH Oepmaiiam, Gankm Bynnec-
0aHKka [IyHYa MHKIOpAA KpeauT Oepa oM XyKYKUHH Oepaau.
ByHnan tamkapu, Oy xpeaumiap ¢akarruHa Kaccald KpeaHTiap
mamaa, 61omKkeTHH OaXkapuiauil >kapa€HUAA 103ara KelyBYd
KMCKa MyAJAaT/IM KacCalH AcpHUIMTIAPHK KOIUIall MaKcaJulapura
*)an0 KwinHUOIH MyMkHH. Jlemak, Oy kaccaBuid kpeautTiap 6ion-
KeT feUIMTHHY KOILIAIl MaKcaapura xand KuiuaMmagu. by-
HUHT ycTHTa, 1992 HmwiHuWHT aBrycth oduaad Gonuiab kaccamu
KpeauTiaap JoMOapsa craBkanapuga Oepuimoxaa. AHHH BakTaa,
ByHnecOank maBnat MyaccaCalapMHHHT Kap3 MaxOypHATIapUHH
6eBoCHTa IMHTECHTHHUHT ¥3HJaH COTUO OJMII XYKyKMIa 3ra 3Mac,
(akaTruHa ynapau oudK 0o30pJaH cOTHO ONHIIHM MyMKHH.

IOxopuna xypub uyuxwirad TaabupiapHuHr 6apyacu Jlasnart
GromxeTd nepuuuTHHUHT [epMmarus Mapkasuil GaHKMHUHTL IIyi-

' 3akon 0 Hemeuxom ®enepansuom Ganke. Cnennansisie u3nauus Hemeuxoro
®depepansHoro 6anka - Ne7, 1993. c. 133.
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KpeauT cuécatura 6€BOCHTa TaAbCHP KUIMII MMKOHMATHHHU HYKKa
YUKapaax.

Xynoca kunub alTraHjga, MWUIMH BaIIOTAaHUHT alIMailyB
KypcHra TabCHp KWIYBYM OMHIJLIAp MOHETap Ba HOMOHETap Xa-
pakTepra sra 6ynmub, ynapHUHT TabCHP MEXaHHM3MM aHHK IIAKI-
mapra sramup. Y36ekucTon Pecmybnmkacuaa MIUUTHI BamioTa-
HUHT aIMallyB KypCHTa TabCHp KWJIYBYM OMMJUIADHHMHT aCOCHH
KMCMM MOHETap Xapakrtepra sra O0ynud, yrapHHHT CYMHHHI aji-
MamyB Kypcura HucOaraH canbuit Tabcupura Oapxam Oepum
V36exucton PecrryGmmkacu Mapkasuit GaHKMHMHI MyI-KpeIuT
CHECAaTUHH TAKOMMUIALITHPHIN 3apYPUATHHH 103ara KeITHPaIH.
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I BO5. MUWIJIHUH BAJIKOTAHUHI
BAPKAPOPJ/IMI'HHH TABMHUHJIALL MAKCAZIMJA
V3BEKHCTOH PECIIYBJIUKACH MAPKA3HH
BAHKHHUHI AHbAHABH MOHETAP
HUHCTPYMEHTJIAPUJAH ®OUJATAHUII
AMAJIMETHHHU TAKOMUJLJIALITUPHLL

3.1. Mapka3ni 6aHKHHMHI KaiTa MOJIMSJIAII CHECATHAAH
doipaTanNI AMAJINETH Ba YHH TAKOMUWLIAIUITHPUIN
Hyanapu

Mapxkasuit OaHKHHHI ITyJ-KpeAHUT CUECATHHHM aMalira OIIu-
pHIIAA YHHHT aHBaHaBUMl HHCTpyMEHTJIapuaaH ¢oiiganaHuu
aManMETH Xan KMIyBYH YpuH TyTanu. Hadakat puBoxkIaHraH ca-
HOAT MamiiakaTinapuaa (xarta errwidk JaBnatnapy — AKII,
Snonus, 'GP, ®panuus, byrok Bpuranums, Wramus Ba KaHana
JlaBiaTiJapy HazapjJa TYTWIMOKAa), Oajk¥ YTHII HKTHCOOHETH
MaMIaKaTIapHJa XaM aHbaHaBUil MOHETap HHCTPYMEHTJIapIaH
doiinananum myn-KpeAUT CHECATHHUA aMaira OLIMPHIIHWHL Ta-
sIHY BOCHTajapH Basudacunn 6axxapMoxaa. bus MoHorpadusHIHT
Ma3Kyp 006uMHU &3MI kapa&HuJa aHbaHaBHH MOHETap BOCHTa-
JIApHUHT MHJUIHH BATIOTAHHHT 0apKapOpJIUTHHH TabMHHJIANIJATU
YpHM Ba aXaMHATHHH peclyOnukamu3 Mapkasuii 6aHkH Ba Oup
KaTop XOpWXWil Mapka3uii 6aHkiIap Mucomuaa acocaad Oepuira
XapaxaT KHJIaMu3.

Mapka3uit 6aHKHMHI KaWTa MOJHAIAall CHECATH aHbaHaBUM
MOHETap HHCTPYMEHTJIADHUHI TypiapuaaH Oupu xucobiaHanau.
Mapka3suil OaHKHHUHT KaiTa MoJaussiam cuécaTd Mapkasuil 6aHK
TOMOHHMJAH TwxopaT OaHKIapWHH KpeautTianl OuiaH OOFIIMK
Oynran TanOMpIapHUHT MaxxMyu 6Ynn0, ymby cuécat Kyiunara
y4 XWI KpeauTiaml ycyauaaH ¢oipamaHwirad XoJjia aMaira
OIIMPHIIATH:

82



a) Twkopar OaHwIapuHu Mapkasuil 6aHK TOMOHHJAH yjap-
HUHI OalaHCHAaru TpaTTajapHHU Kaiita xucobra onvm Hynmm Ou-
JIaH KpeAUTanl yCyJi;

6) Twkopar 6aHkiIapuHd Mapkasuii 6aHK TOMOHWIAH ynap-
HUHT OaJaHCHIarM KUMMaTJIM KOFO3JIapHH rapoBra OJMII HYIH
OwiaH KpeauTaan ycyiy;

B) THOXKOpAT OaHKJIAapUHU TYFPUAAH TYFPU KpeAUTIAll YCYIH.

Maskyp ycynna GepuwiraH xpexuTiap oBepapadT IIaKIuaa
€KM MyJIaDIM KpeauTiap makinaa 6epunaay.

V36exucTon PecrmyGNUKacHHUET XY KATHK aMaTHETHAA M-
IV BamOTaga AMUCCUS KWIMHTAH TpaTTagap MyOMAaJaCUHHMHT
MaBXyJ 3MacJMId Mamiakatimu3 Mapkasuii GaHKMHUHT IHC-
KOHT CHECATHHM IIAKUIAHTUPUII MMKOHHMHM OepMaiinu. By aca,
¥3 HaBGatuaa, Y3bexucron Pecy6mukacn Mapkasuit 6aHKMHUHT
KalTa MOJWsUIall CTaBKACHMHHUHI MyOMallafard Iyl Maccacura
TabCUP 3THII Aapa)kacura Ba LIYHHHI acoCUla MWJUIMH BaJlioTa-
HUHT 0apKapOpJIMIMHH TabMUHJIAINAArd aXaMHUATHHH OIUIHMPHILUIa
HucbaTaH KywiH canOuii TabCUPHH 103ara KeJITHPaaH.

Pecny6rmkaMus THxkopaT OGaHIJIapHHUHT 6anaHcuia HOKOPH
JUKBUANH KHMMAT/IH KOFO3Jlapra KWIMHTaH HMHBECTHLIMUIAD
MHMKJIOPHHHUHT HUCOaTaH XyAa KMYMKJIMTH MaMjakaTUMH3 Map-
Ka3ui OaHKM TOMOHHJIaH Ocpuiagurad asomM0apa KpeAuTIapuHIHT
XQXMHUHH OLIMPHILTA XUIAUHM Tap3Ja TYCKUHIMK KMIMoKAa. Ma-
canan, 2006 #wrHuHr 31 nexkabps Xomartura, V36exucton Pec-
nyOiHMKacH THXKOpaT OaHkiIapH TOMOHMJAH OKOPH JIMKBUAJIH
KHMMATIIA KOFO3JIapra KIUIMHIaH WHBECTHIMIAPHUHT YMyMHH
Mmuxnopu 38,9 ¢owusHu tamkwt 31au. By 3ca, ynapHUHr 6pyTTO
aKTHBJIApH YMyMHH MUKZOpUHUHT aTHrd 0,6 GousMHH TalIKUI
Kkutanu'. 38,9 MIpA. CYM MUKIOPMIATH IOKODH JIMKBHIJIH
KUMMATJIM KOFO3/1apra KWIMHraH O0aHK MHBECTHIUAUIAPUHUHT 4,8
Mipa. cymu VY3bexucron Pecny6muxacu Mapkasuii GaHKMHHHT
obMranysaapura KWJIHMHTaH MHBECTHLMsIapra, 34,1 mupa. cymu

! V36exncron PecnyGmukacn Mapkasuii GaHKMHMHL >KOpH#l XHCOGOT Mabry-
MOTJIapH acOCHAa Myalii$ TOMOHMAAH XMcobaanay.
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pecnyOnyka XyKyMaTHHMHT KUMMATJIM KOFO3JIapHra KHJIMHTaH
HMHBECTHUHMsIIApra TYFPH KeJIaH.

Ilynucu xapakTep:IMku, CYHITH HHinapaa peciryOIMKaMus
THOKOpAT GaHKJIAPUHHHET IOKOPU JTHUKBHUIM KUMMATIH KOFO3/1apra
KHWJIMHIAaH WHBECTHUMAIADMHMHT OpYTTO aKTHBIAp XaXMHJIArH
CAIMOFMHHHI Nacalunl CypbhaTH Ky3aTwiMmokaa. YyHonuu, 2003
#unga 6y kypcatuy 0,7 dousHu ramkwn 3tral 6yica, 2005 iun-
[a YHMHT aMaJiard gapaxacu 0,6 (pOM3HM TAIIKWI 5Tax'.

PecriyOnukaMu3 Trokopar OaHKJIAPHHHUHT IOKOPH JHKBYLUIA
KMMMAT/Id KOFO3Jlapra KWITaH HHBECTHLMSUIAPUHUHT MHKIOPH
JApaXaCHHUHT XKyJa MacT 3KaHIurd Mapkasuil GaHKHHHI JIOM-
0apJl KpeAWTIapH XaKMHHM Ce3WIapiy Japakala OMUPHUII HM-
KOHHUHIT OepMasiiam.

Kymunmuk xopmwkuil naBnaTiapaa, Iy >KymiIaaaH, YTHII
HUKTACOOMETH MaMIIAKATJIAPHHUHT KYYWIMTHAAQ IOKOPH JIMKBHJUIU
KMMMaTJ/IM KOFO3/1apra KWIHHI'AH HHBECTHULIMSANAD THXXKOpaT Oaxiia-
PM aKTMBJApDUHMHT YMyMUH MHKIOpHIA Ce3WIapiHd japaxaja
IOKOPH CaJMOKHM Jraiaiinu. Macanan, Poccus ®Penepauuscuna
2005 #wiHuEr 1 nexaOpp xonarura, THXOpaT OaHKIAPHHHMHT
KYKYMaTHHHT KUMMAaTJIM KOFO3Japura KWIraH HWHBECTHILIApH-
HUHT yMyMU# MUKI0pH 467066 MiH. pyOiHy Tanikui 3Tau. by 3ca,
YJIApHUHT OpYTTO aKTHUBIApH MMKIOPHMHHUHT 5,0 (OM3MHHM TamKuiI
stamu’. Bynna Poccus TvbkopaT GaHKIapy TOMOHMIAH KMMMATITH
KOFO3J1apra KWIMHIaH HMHBECTUIVUIAPDHUHT YMYMHH MHKIOpPH
815562 vumH. pyOmau Tamxwi 3tau. Jemaxk, Poccus TvxkopaT OaHk-
jJapd TOMOHHMIAH XyKYyMaTHHHI IOKOpH JIMKBHMUIM KHUMMATIH
KOFO3/1apura KWIHHIaH MHBECTULIMUIAPHHHT KMMMATIH KOFo3iapra
KWIMHIaH HHBECTUIIMAJIAPHUHT YMyMHH MHKAOPUIAATH CaIMOFH
57,3 ¢dousHM TawkwiI 3TMOKAA. By a3ca, TrkopaT OaHK/IapUHHMHT
MapKasjaluras JomMoap KpeIuTIapHHH OJUII UMKOHUATHHH CE3U-
Japiy apaka/Jia OITUPHILITa XU3MaT KUJIaH.

' V36exucron Pecnybnukacu Mapkasuii GAHKMHHHT OpHHl XMCOBOT Mabiy-
MOTJIapy acocua Myalnud TOMOHHAAH XHcoOmaHau.

? BronneTeHs Gaukosckoit cratuctiky LB PO, — Mocksa: [onurpad6anxcep-
Buc, 2006, ¢.89.
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Jlemax, X03uprH JaBpaa, Y36exucTon Pecniy6nmxacu Mapka-
3l OaHKMHHHT KadTa MOJIMSUIANI CHECATH NOMpAacHAa aManira
OLIMPMIAJUIaH JUCKOHT ONEPALMSUIAPHHUHT MaBXXYJ SMAaCIIuTH,
70M6apA OTEpALMSIAPHHUHT 3Ca PHBOXIAHMATARINIY, GH3HUHT
bukpuMH3Ya, KUCKAa MYANATIIH JaBpuil opayMKjiapaa, Mapkasuit
OaHKHHMHI THOKOpAT OaHKIapura GepuiajauraH MyIIaTiaH KPeauT-
JAPUHMHT XaKMUHH OIIMPHMII H¥nu O6unad MMUIMH ccyna Kamu-
Taju1apy 0030pHIard pecypciap TakIudura Ba KpeaUTIapHHUHT
Ypraga 6030p Aapaxkacura TabCUp 3TUNI 3apyPHUATHHU to3ara Kei-
THpaaM.

Bu3 Ky#umard aasal MabIyMOTIapH OPKAIM Y30eKHCTOH
Pecmybnvkacu Mapkasuif GaHKMHUHT MapKasjJallraH KpeauTiap
OepHIn aMaTUETHHUHT aMaiaru xoaatura 6axo 6Gepamus.

3.1.1-xanBan

Y36exucTon PecnyGauKacHHUHT HMPHK THAKOPAT GaHKIAPH
TOMOHH/IaH OJIHHIaH MapKAa3JIALITaH KPeaUTIapHHHRT
YJAAPHHHT KPEAMT KyHKAMAaJapura aucéaTan caiMorn’

- OnuHran Mapkas/iawrad KpeauTaapHUHT Gankiiap-

Twxopar 6anknapu HMHTI KpEAMT KyHuiManapura HucbaTad CaIMOFH, %

2001 7. | 2002 #. | 2003 4. | 2004 4. | 2005 #.
THD® Munuii 6ankn 3,0 1,9 1,6 1,3 1,2
AcaxabaHk 3,0 2,2 1,5 0,9 0,7
CaHoatKkypuiruibaHky 55,9 41,1 28,6 21,1 15,1
ITaxTabank 42,2 26,0 11,3 6,0 34
Fannabank 70,2 40,2 29,0 32,2 30,7

3.1.1-xagBana KeNTHPWITaH MaBIyMOTIapAaH KYpHHAIUKH,
TU® Mwumi 6anxu 2001-2003 iwwiap mobaliHuaa Mapkasiani-
raH KpeJuTIapHU KarTa MUXAOpAa >kand aTtmarad. ByHuHr acocuit
cababum —  MaMIaKaTUMM3  MKTHCOOMETHIa  Y3GeKMCTOH
XYKYMaTHHHHI kaoJaTH acocuia kajad 3THITaH XalKapo HWHBe-
CTULHMOH KpequmiapHuHr 95 dousgan optux kucmuad THUD Mus-
nmuit 6aHKK opkamu xkand stwranauruaap. Harwxkana Maskyp kpe-

! Maskyp GaHKIapHUHT HHLIHK XHCOGOT MAbIyMOTIApH aCOCHIA MyaTIud To-
MOHHIAH XUcoGNaHan.
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auraap Mwuinii 6ask opkaim GepiiraH KpeawTiiap YIyH pecypc
MaHban BasudacuHU yraraH Ba OyHHHT okuOaTuaa Mwinuit Gau-
K[a MapKasnalraH KpeAMTIapHH KaTTa MUKIOpJA XKajib 3THILI 3a-
pypustH 1o3ara kenMarad. Macanas, 2005 Hwinuer 31 mexabps
xonatura, TU® Mwmumit 6anky opkaiu GepwiraH KpeauTinapHHHT
52,9 ¢omnsu xopwkui 6aHKIAp Ba XaJKapo MOJMSI-KPEIUT TalIKU-
JOTIAapHHUHT KpeAUTIapu XMcOOunaH OepHiraH KpeIWTIapHUHT
xuccacura Tyrpu kenmau. by xypcarxkuy 2001 dunmrunr 31 gexabpb
XoJaTura, 82,4 ¢ou3HN TALIKIIT KWITaH aau’.

Taxaun KwiMHraH aasp MobaiHuga AcaxabaHKna Xam Map-
Ka3jalmrad KpeauriaapaaH ¢aost Tap3aa doiianaHuaIMaraiiurura
ryBox Oymum Mymxus. ByHuHr ca6abu mydpaku, ymly GaHkaa
XOpkui OaHKIapAaH OJIMHTaH KPEAWTIap Ba PETYJIATHB Kalu-
TaJHUHT pecypciaap XaXXMHUAArd Ce3WIapiy Aapaxana IoKOPUIUP.
Macanan, 2001 Awmauar 31 nekabpp Xonatura, XOproKuid OaHK-
JapjaH OJIMHTaH KpEeAWTIApHUHI OpYTTO KpeAaMTNap XaXMHAAru
camoru 19,1 ¢owusnu Tamxwi Kwira” 0ynca, peryJisTHB Kamu-
TanHUHT OpYyTTO Kpeautiap Xaxwmuaaru canmoru 80,7 ¢ousun
tawkun Kwiad. 2005 wunruar 31 nexkabpb XonaTura, Maskyp
Kypcarkuunap moc pasuniga 37,4% Ba 36,8 (GOM3HH TalUKUI IT-
.

Aind BakTAa, 3.1.1-kanBan MabIyMOTIapUAAH KYPHHAAUKHY,
2001-2005 i#wwrap MobaiiHHAa MapKasiallTaH KPEeIUTIAPHUHI
HucbaTaH IOKOpH caaMofM ¢akar 2 Ta ©OaHkga —
V3canoarkypummmbankn Ba Y3ramraGaHKia CakIaHHO KOJraH.
Byuunr ca6abu mynnaxu, CaHoaTKypuiuinOaHkd XyKyMaT Jaac-
TypJIapH acOCHAAa MOJIMSUIAUTHPUNAEITaH TOWHUXATapHH MapKas-
Jamrad pecypcnap Ba XyKyMaTHHHT KadolaTH acOCHAAa MOJIUA-
JAITUPHILI >XKapa€HUAA HMKTUCOAMU areHT BasudacuHu yraimu.
Hasnar 6yropTMacH acocHja Ba HaBIaT 3XTHENUIAPH YIYH €THII-
THPWIAETIaH FAJUIAHM ETHIUTHPHUI Makcagura HyHalITUpWIraH

' V3bekucron Pecnybmuxacu THD® Mumimii GauKMHUHT HHIUIMK XHCOGOT

MabIYMOTIAPH acoCHAa Myauud TOMOHMAAH XUCOOIaHay.
2 IAT «Acaka» GaHKMHMET HHINTMK XHCOGOT MABIyMOTIAPH aCOCHIA MyaIUTHG
TOMOHHIAH XucoOnauay. )
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MapKa3JIalliral KpeAUTIapHHHT acocuit kucmu FamnabaHk opkain
JKOHUNAIITHPWITAH 30U. X03UPrH KyHIla NaBiaT dXTHEKIApK YIyH
STHIITUPWIAEITAH 1aXTa Ba FAUIAHM STHILNTHPHII MaKcaaura Ge-
punaéIral KpeAWTIApHUMHI acocHi KUCMHM MoHusa Ba3HpIIMIH
xy3ypunarn PoHx TOMOHHMIAaH MoOIUsTAIITUpWIMOKAa. PoHx
Mabnariapy TOMOHUZaH Oepunaérrad WMTHEINH KpeauTiap
KHIUTOK XYXamurura 6epriaérrad KpegUTIapHHHT YPHUHM 3rai-
naau.

[IlyHuCH XapaKTepiaHKH, pecnyOnnkamMu3 THxopaT GaHKIapH
KpeOuT KyWWIMalapUHMHI YMyMHI Xaxmuaa Mapkaszuii 6aHk
TOMOHHIAH OepwiraH KpeauTiap yJa KUYHK CaIMOKHH Srai-
nafian. 2007 #wnsuer 1 sHBapb XomaTtura, Y36exucTon Pecry6-
JIMKAcH THXKOpaT GaHKIApH KpPEeANT KyHHIMAaIapUHHMHT YMyMHH
muxaopu 4095,4 mipa. CYMHM TalIKWI KUITaHU XONAa, YHUHT
atura 2,0 ¢omsn Mapxkasuii GaHKHMHI KpeauTiapu XucobuaaH
Gepuiral KpeAUTIAPHIHT XHCCACHTa TYFPH KeJau .

MapkasnamraH KpeJUTIapHHHT pecnyOiIHKaMu3 THXOpaT
0aHKJIapy KpeAMT peCypClIapHHHHI YMyMHH XaXMHZAA KXyAa KH-
YMK CATMOKKA 3Ta SKaHIHTH, Y36ekncTon Pecnybmuxacu Mapka-
3l OAaHKHHHUHT JUCKOHT CHECATUHHHI MaBXXyJ S5MAacjiHIH Ba
YHHHT JIoMOapA omnepaisUIapuHHHI pHBOXJIaHMarawiury Map-
Ka3uil OaHKHHMHT KadTa MOJMANAml CHECATHHH TaKOMMJUIAlIMa-
raHJUTHAaH, YHUHT MyOMasaJard IryJ MacCacuHM TapTHOra co-
JIMIIAATY aXaMUSTHHUHT NacT KaHIUIMad aajonat 6epaly.

BusnuHr Quxpumuiya, Y3bexucron Pecrrybnuxach Mapka-
3t 6aHKH TIDKOpAT OaHKIApHHM KPEeAUTIAI XaKMHHK OILMPHUIN
iynn OnnaH GaHK KpeIUTIapUHUHT GOH3 CTaBKATAPHMHHHT Aapa-
»KacHra peas TabCHUpP DTHHIM Ba Iy acOCAa YIapHHUHT KpeAUTIapHU-
ra OynraH TanabHu parGaTjaHTUPMINMY XaMJa Twkopar OaHkIa-
PUHHHET XOpHH JUKBHAIMINK JlapaXaCHHH Ce3WJIapiy Japaxaja
OLIMpHUIIY JIO3UM. By 3ca, nupoBapA HaTHKaaa, CYMHUHT ¥pTa Ba
Y30K MyANaT/IM JaBpuf opaivkiapaa 6apKapOpJurMHd TabMHUH-
Jaml y4yH 3apyp OyaraH MKTUCOAMH MYXUTHM 103ara KeITHpaIu.

' Vabexucron Pecnybnukacu Mapkasuii GaHKMHMHT >KOpHE XMCOBOT Mabiy-
MOTJIapH acocuia Myanud TOMOHHAAH XHcobnaHay.
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Yuly ypunaa tabuuit OMp caBOJ TYFUIMIIM MYMKHH, STbHU
Mapxkazuil 6aHKHHHT KaiiTa MOJMSIAI CHECATH OPKATH THOXKOpPAT
OaHICIapUHUHI KPEIUT SMUCCUSCHHH ParOaTIaHTHPWIMILK MYO-
MajaJary ImyJj MacCaCHHUHI KECKMH OIIMIIMIra Ba NIyHUHT acOCH-
Ja MHQIUMAHE Kydadumupra onu® KenMaWauMu, AeraH CaBOJ
TYFUIMIIA MyMKuH. UyHkn Oyrox M. @puaAMeHHUHT ITyJI-KPEaUT
KOHIIENIIMACH A MyXUM KoMJalapAaH OupH - Tiokopat 6aHk1a-
PUHMHI KPEAHT SMUCCHUACUHM KECKUH OUIMIIY MYyOMaJaJard Iy
MacCCaCHHMHI OUIMINUIa Ba INYHHHT acOCHAa MHQOIAUMSAHUHT KY-
qaiunmra onub Kenaxu, gerad Kouga xucobinamagd. AMMO Ous-
HUHT  ¢Quxkpumuzda, M. OpuaMeHHHMHr ymdy KOUAACH
V36eKHCTOR MKTHCOMMETH PHBOXKITAHHINMHKET XO3UPTH AaBpHAA
¥3 ucOGoTunM TonMaiau. ByHuHr ca6abu nryHaaky, X03Upr AaB-
paa, pecnyOivMKaMu3ja MWLTHH HMKTHUCOOMETHHUHT OaHK KpeauT-
7apH OunaH TAabMUHJIAHUII AapakacH HUcOaTaH kyja mact. Ouk-
PUMH3HHHT HCOOTH TapHKacuia KyHUaara pacM MabIyMOTIapHIa
MYPO’KaaT KHJIaMH3.

U 12000% ADLI0%

100,00% £
P 80,00%%
60,00%

40,00% F

20,00% 1

Y3a6ekncTon Poccus KosomcToH YkpanHa

i
|
|
' 0,00%

3.1.1-pacm. Tukopar 6aHkIapu kpeguraapunuar AMMuaaru
caamoru (2006 inannur 31 nexadps xosatura)’

1 .

Pacm myannnd tomonuman Ysbexucton, Poccus, Kosorucron, Ykpanna map-
Ka3ui OaHKIApPHHUHT pacMUH CTAaTHCTHK MabJyMOTJIapH acoCHAa IUAKIUIAHTH-
pHILOH.
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PacMia KeNTHPWIraH MablyMOTNapAaH KypuHamukd, MJX
JlaBJIaTiIapHu opacuia TwxopaT GaHilapu KpeauTiaapuHunr VM-
Jlaryl CaIMOFH KypcaTkuun Y36ekucTon Pecrry6mukacuma Huc6a-
TaH Ce3sWNapiy Japaxaja nacr. by sca, MWITHH UKTHCONUETHHHT
6aHK kpeaurinapura OyiaraH 3XTHUEKWHM KOHOUpHul Oopacuaa
J10J13ap0 MyaMMOJIApHMHET MaBXYIIUTHAAH Ja10aT 6epaau.

®uxpummsua, Yibexucron Pecriy6imkac Mapkasuit GaHku-
HUHI MapKa3JlaliraH KpeguTiap OepHIl MMKOHHATHHHU OLUHMPHUII
Makcajuja DSKCIOpPT KWIMHAETraH Maxcyjornap O6aXxOCHHUHT
KOHBIOHKTYPaBHM OWIMIIM HAaTHXAcuAa ONUHAJAUTaH KyIIHMYa
BAJIIOTa TYLIYMHHHMHI O6up kucMu Mapkasuii 6aHkka GepHiavmuH
n03uM. byHHHT HaTHXxacuna Mapka3uit 6aHKHUHT BaIlOTa HHTEp-
BEHIMACHHY amaira OLIMPHUII MUMKOHHATH OLIaJY Ba HHTEPBEH-
LM HaTMKacuOa OJMHraH cymaary Mabnarimap Mapkasuit 6aHk
TOMOHHM/aH MapKa3/allrad KpeaAuTiap 6epulll y4yH HIITATHIUIIU
JIO3UM.

V36exucron Pecnybnuxacu Mapka3suit GaHKMHHMHI KHCKa
MYIOATAM KpeAUTIapHra THKopaT OaHKiIapH TOMOHMIAH Oyiran
Oapkapop TajaOH{ ILAKUIAHTHPUIIL YYYH Mapkasuii 6aHK §3u
3MHUCCHUS KMNAJMraH KMMMATJIM KOFO3JapHUHT MHKJIOPHHH OLIH-
PHILM 103uM Ba XyKyMaT THxopaT OaHIapuHMHT Mapkasuii
OaHKHMHT KUMMATIX KOFO3JIapHJaH ONafMIaH JapOMaUIapUHHU
COJIMKAAH 030J KMJIHIIM JIO3UM. ByHHHT HaTHkacuna, OHpUHYH-
MaH, Mapka3zuii ©OaHK TOMOHHZAH YHKAPWIraH KAMMATIH
KOFO3JapHHHI HHBECTHLHMOH >K03MOaJOp/IUIy OlIaJH Ba yNapHH
COTHLIA MyaMMO H03ara KeIMaiau; HKKHHYHIAH, THXopaT 6aHK-
JIapy JKOPHUH JHKBHJUTWIHK KO3(QPUIUEHTHHUHI MebEpUH Japa-
xacuau (30%) rtapmumnam Makcaguaa «HocTtpo» BakM/UTHK
XxHcoOpakamiiapu/a caKiiab TypraH Iy;T MabGnarTapHHHHT MabiyM
KHCMHHHM J1apOMajUI¥ AaKTHBIa aiJIaHTHPHUII HMKOHHUATHIA 3ra
6ymaauky, OYHUHT HaTIXXAacHAA yIap aKTHBIAPUHHHI JapOMaj-
JIHIMIM Ce3WIapiM Japaxkaaa /6111ymm MYMKHH; YYMHYUAAH, TH-
xopaT OaHKIapH Kaccaay aKTHBIApHHUHT Mapkasuii GaHKHHHT
KMMMATJIM KOFO3/Iapura HYHANTHPWIMIUK YJIAPHUHI MapKa3Jall-
rad Kpeautiapra 6¥iaran TaTabMHH OMIMPHUILITA XU3MAT KHWIaaH.

89



Xynoca Kwinb aiitrasna, ¥Y36eKHCTOH Pecny6aukacu Map-
Ka3ui OAaHKMHHMHT KaiTa MONMsJIAM CHECATHHH TaKOMMIUIAIITH-
pHI GopacHIars MyaMMOJapHH Xal KWK Mapkasuit GaHKHHHT
HaHKIap KpeAUTIApUHHUHT (OU3 CTaBKAIApUTa peasl TabCHP 3THIL
OpKaJli MyoMaJlalar'H IIyJl MaCCaCHUHM TapTHOra COJIMI MMKOHHS-
THHY omupaad. by 3ca, mupoBap/ HaTHXaAa, XYKAIHK IOPUTYBIH
cyObexkTnap Ba  axXxOJMHMHT TyiaoBra KkKoOwin  TamabuHU
parfaTnaHTHpUII Ba MHUIMH BaTIOTAHHHI OapKapoOpINIHHH
T@bMHHIANITa XU3MaT KWIagu.

3.2. Mapka3uil 6aHKHMHT MaXOypu# 3axupa cHécaTHAaH
doilfanaHUII aMATHETH Ba YHH TAKOMULIAIITHPH LI
- Hynnapu

Max6ypuit 3axupa cuécaty, 3.1-nmaparpadaa TapKkuUUIaralu-
Musnek, Mapkasuil GaHK Hyn-KpeIuT CHECATUHHHI aHbaHaBUHN
HHCTpYMEHTIapyAaH OupH xucobnaHagu. Ymby HHCTPYMEHT Ja-
cTaab TXKOpaT OaHKJIAPUHUHI KPEAUT SKCHAHCHACHHM XHIIOB-
nam Maxkcaguaa AKIL Gankx aMmanmuérura >xopuit KWIMHTaH 3J4.

Xo3upru aaspra xenud MaxOypuil 3axupa cuécatu Myomaa-
Jard IyJa MacCaCHHH TapTHOTa CONMIIHMHT, MIWLIHH 6aHK TH3H-
MHUHMHT JIMKBUUIMIArura Mapkasuit 6aHk TOMOHHIAH TabCHp
3TUIIHKHT MyXHUM, TabCUPYaH BOCUTACUTA aIaHIH.

Max6ypuil 3axupa cu€caTd KaM CORJIM AaBlaTjapia Iyi-
KpPEOUT CHUECATHHMHI UHCTPYMEHTH cudaTtuaa KyLIaHWIMaNIH.
Bynnait nasnarnap cadura Kanana, JIrokcemOypr, SAAinonus, byrox
bpuranus Ba LlIBeunsHN KUPUTHII MyMKHH.

Mapxkasuit 6aHK MyJa-KpeauT CUECATUHHHI MHCTPYMEHTJIapH-
naH QoinaraHum aManTuéTH TAKOMHIIAIIMaraH Mamiakartiapia,
XyCycaH, KYIUWIUK YTuml UKTUCOAHETH MaMiaKaTjapHAa Max-
Oypwuii 3axupa cuécatunad Mapkasuit 6aHK ITyJI-KpeIuT CHECATH-
HUHT acocHit MHCTPYMEHTIapHIaH 6upu cudarnza
dolinananuaMoxaa. ByHHHT GoucH mryHaaxky, OMpUHYMIAH, YTHLI
MKTHCOAMETH MaMIIaKaTJapUHHHI KYIMYMIHTHAA Monus Gosopia-
pH pHBOXITaHMaraH Oynub, Oy xomat Mapka3suid GaHKJIapDHMHT
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oguK 6030p cuEcaTHHM, KalTa MONMsUIall CHECATH Ba BaIOTA
CHECATUHH PUBOXKIIABTUPHUILTA TYCKUHIUK KHIAIAW; HKKMHYHAAH,
MaxOypuit 3axupa cHEcaTH MyoMasaJary Iy Maccacura 6eBocH-
Ta Ba T€3 TAbCHP KWIMII XyCYCUATHUTA 3Ta.

Max6ypuii 3axupa cuécaTH VY36ekucToH Pecmy6aukacu
Mapkasuit 6aHKH IyJT-KpeJuT CHECATHHUHI acOCHI, aHbaHABHIA
HHCTpYMEHTIapHAaH Oupu Xucobnanaau. A¥HHKca, Mapxasuit
OaHKHMHT O4MK 0030p ONepalMsIapUHUHI PHBOMUIAHMAaraHJIHIH
(6y xaxzma 3.3-naparpadaa Oatademn TYXTaTHHAIH) MaxkOypui
3aXHpa CHECATMHUHT aXaMMATHHH SHAJa OLIMPAJIH.

bus xyitumaru xagsai MabIyMOT/IapH OpPKajid pecryOJiMKa-
mu3 Mapkasuii 6aHkM MaxOypHH 3axupa CHECATHHHMHI aCOCHA
TanabiapuHu Kypub YHKAMHU3.

3.2.1-xansan

Y306exncToH Pecny6ankacu Mapka3nid 6aHKHHHHT
MaxOypuii 3axupa TasiabHoManapn'

(¢dousna)
Jdenosut Typu . 2001 #. | 2002 . | 2003 i. | 2004 #1. | 2005 i.
TpaHcakuHOH Aeno3uTiaap 25 20 20 18 15
JKamrapma nenosuriapu 25 20 20 18 15
Mynnatiu Jeno3utiap 25 20 20 18 15
Xopmkuil BAIOTagark
JIeO3UTIIap 0 0 0 0 8

H3zox: 2004 #uaHUHr S5 mionnaad 6ouiad max6ypuii 3axupa
CTABKACH cymaaru aeno3utaap 6yiiuua 18 dous xuanbd Gearn-
JAHIN.

2001-2005 #umnap mobaiiHupa pecrybnuka Mapkasui 6an-
KMHHHT CYyMJard Aernosuriapra Hucbarad Oemrunarad Maxoypuit
3aX¥pa CTaBKaJJADMHUHEI CE3WNap/M Aapaxana nacaiu® Gopumm
Ky3aTtuiau. by sca, Xxoprmxui BamoTanapra HucOaTaH TpaHCaKIM-
OH JENO3HTIap NIAKJIKAA 03ara Keaajurad tanab cyMMacHHH ce-

! Xamsan V36exncron PecnyGmukacu Mapkasuit GaHKMHMHI DACMaH IbJIOH
KATMHIaH MabJIyMOTJIapH aCOCHAA Ty3WLAH.
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3WJIApIM Aapakada omuumra onxud kennu. ByHuHr ycrura, Max-
Oypuil 3axupa TamaOHOMaJapMHUHT THXXKOpaT OaHKIApHHUHT Jie-
nmo3uT 6azacura HucOaraH canbuil TabcUpU cakiaHub Koaau. by-
HUHr cababu miyHjaaku, amangard 15 ¢ousznmum craBka HucOartaH
IOKOpU CTaBka OYiIMO, NEeNnOo3HTIapHUHI CyMMAacH Ba MyZIJaTura
fornmuk paBumiga TabakanamTHpuiMmarad. Maskyp 15 douznm
CTaBKaHM HHUcOaTaH IOKOpM ACHMINMMHU3HMHT cababM myHxakH,
PHBOXMCIAHTaH MaMJIaKariap/a Ba YTUNI MKTHCOAMETH MaMJIakaT-
JApUHUHT KYMYuauruaa MaxOypuil 3axupaJapHHUHT Ce3WJIapiIu
Japaxaja NacT cTaBKalapH Ky/ulaHwiaau. MacasaH, eBpo3oHara
KUpyBYM Oapya MamJIaKaTJIapHHHT Trokopar Oankiaapu yuyyH Es-
pona Mapxa3suiif Oankn TomoHuAaH 2,0 pousnn MaxOypuit 3axupa
CcTaBKacu Kyalasmgagu'. EBpo MyoMamara KMpHTHITYHTZ Kanap
EBpona Urtudoxkura (EN) ap3o Oynran MamiakaTIapHUHT HYUIa
MaxOypuil 3axupa craBkacu HucOatan Hrtanus Ba Vcnanusna
1okopu 314 (20 ¢owusraga). bynunr acocuit cababu Oynub, uH-
GNAUMAHMHT HWUIMK JapaXacuHu ymly HKKada MaMiakaria
EWHuur 6omika MaMnakatiapura HucOatad ce3wnapiu Aapakaza
IOKOPpHY JKaHJIUIU XycoOJIaHapau. V36exucronna aca, MaxO6ypuii
3aXHpa CTaBKaJIApUHUHT JapaXkacMHH Oenrmnampaa WHQILAUMA
OMMJIMHHM XHcoOra OJIMLITa 3apypHAT HYK. UyHKH MaMIakaTHMHU3-
Ja  MEQIAUUAHAET  MYBTaJUI  AapakacHHH  TabMMHIALIIa
MyBaddak OynuHran. Macanas, HHQISIUMAHUHT HHIUTAK Japaka-
cn 2003 #mnga 3,8 doussn, 2004 fimnna 3,7 ¢ouznn, 2005 Huinna
7,8 pousny, 2006 Huana sca, 6,8 GonM3HM TaNIKWIT STAN . _

Wynwcn xapakrepnuky, adpum MJIX namatnapuna (Poc-
cus, KosoructoH) cyHrru #unnapaa Mapkasuil OGaHKIApHUHT
MaxOypuii 3axupa CTaBKaJIapUHH racaiut 6opumn
Ky3aTHWIMOKaa. MacanaH, Poccus @enepauuscu Mapxkaszuit 6anku
TOMOHMIAH  TWXKOpar OaHKIapuHMHT  pybiajarM  JenosuT
XucoOpakaMIIapuHUHT KOJAMKIapura HucOaTaH MaxOypuH 3axH-
pa craBkacu 2004 mroaHuur 8 vromuaan 6omuiab 3,5 dous xumod

! European Central Bank Report 2002. -Fr/M.: 2003.
V3bexucron Mapkasnit GauKMHUHI HWINMK XUcOOOT MablyMOTIADHIAH
oauHay. —Towkent, 2007.
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6enrunangu. XonoOyku, 2004 iunga MaxOypHit 3axupa CTaBKacH
7 doms san’.

Xankapo 6aHk amanuéruna MaxxOypuit 3axupa CTaBKaJlapHHH
JENIO3WTIapHMHT CYMMacH Ba MyjiaTtura OOFIMK paBHILAa
tabaKaJallTUPHII TapTHOM KEHr KyuiaHwiagd. Macanan, AKII
6aHK amanuérmna mact 3axumpa craBkamtapu (3%) 179 kyHnmaH
OpPTHK MYIJATTa Xajib KWIHHTaH MyJIaT/Id Aeno3uTiapra Hucba-
TaH KyulaHunaaM, 179 kyHraya Myaznatra >xaa6 KWIMHraH Mya-
JaTiny Jeno3suTiaap y4yH 5 ¢housnu craska >xopuii sTwiran. Cym-
MacH 5 MJIH. JoJuIapAaH 52 MIH. Rojutapraya OynraH TpaHCcakuu-
OH Jenosutiapra Hucbaran 3 ¢gousmu MaxOypui 3axmupa cTaBKa-
CY KY/UIAaHMNATAHHM XOJJa, CyMMacH 52 MIH. AOUIAapAaH IOKOpH
6ynran TpaHcakuuoH Jenosutnapra 10 ¢ousam 3axupa craBKacu
Kymnanwtama’. JleMax, TpaHCAKUMOH J[ENO3HTHUHI CyMMAacH
KaH4aJMK KarTa Oynca, MaxxOypHit 3axupa craBKacH yHra HucOa-
TaH IIyHYaJIMK IOKOpH OenrmianHaau. By sca, xopwkui Bamora-
napra HucOaTaH JKOpHH  Jeno3suTr  xucobpakaMIapUHHUHT
KOJIIMKJIapH cudaTHaa 103ara Keaaaurad TalaOHHHT MUKIOPDHHH
KaMalTHpHIITa XM3MaT KuIaad. MyanaTinu aenosutiapra HHcba-
TaH I1aCT 3aXMpa CTaBKAJaApUHMUHT OenrunaHumu MaxOypuil 3a-
XMpa CTaBKaJIApHHUHT THXKOpaT OaHIIApUHHMHT JENOo3UT 6a3zacHra
HucOaTaH 1o3ara KejxaJural caiOuii rabcupura 6apxam 6epaau Ba
Y3 HaBbaTHma, TIOKOpaT OaHKIAPMHMHT MYINATIM JCHO3UT
xucobpakamiiapugary Mabylariap MUKIOPUHHUHT OIIMIINIA, KO-
pHil geno3ur XxucoOpakamiapuiaarw wmabnariap MHKIXOPHHHHT
Kamaiumura onu6 kenagu. By sca, MWUIMl BajoTa KypCHHHHT
6apxapopiurura mwKoOHit TabCUp KypcaTaay.

Byrok bpuranus, SAnonns, Kanaaa, JlrokcemGypr, lliBenusana
MaxOypuil 3axupa cuécatmmaH Mapkasuid OaHK NyJI-KpeauT
CHECATHHMHI WHCTPYMEHTH cudartujia ¢oiianaHuIMaCIUTHHUHT
acocud cababu, Quxpumusya, MasKyp Mamiakariapga IIyi-

! OcroBHsIe HanpaBJICHWs €IMHOM roCyAapCTBEHHOH AEHEXXHO-KpEeOUTHOH fo-
IHTHKH Ha 2005 rox // lensry u xpeaur. —Nell, 2004. c. 14.
2 Duuuitonenus GaHKOBCKOTO 4ena ¢unancos. Hsn. 10-e. Ilom. pexn.
Y.Jx. Bynden. [lep. ¢ anri., 2000. ¢. 17.
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KpEeAUT CHECATUHUHT O4MK 6030p cuécaru, KalTa Moausnal cué-
caTH, BallTa cuécaTH kabu aHBaHABUH WHCTPYMEHTIApHAAH
doRgananum aManmMETUHMHT TakoMuLtamrawmuraaup. Uly ca-
6abny, Ma3kyp MamiakaTiapia MaxOypHil 3axupa. CTaBKalIapHu
OpPKaJIH THXOpaT OaHKTapUHUHT AENO3UT 6a3acura TabCUp KHWIHII
Hynu OmnaH yJapHUHT KpeIUT SKCHAHCHACHHM SKHJIOBJIall 3apy-
PHUATH MaBXYJ 3Mac.

IlyHHCH XapaKTepiauKy, MaxOypuil 3aXupa CTaBKaIapUHH
JENO3UTIAPHUHI CyMMacd Ba Myiatura OOFIMK paBHIIAA
TabaKaJalITUPHUII 3aXHpa TATAOHOMAJIap¥ MHKAOPUHH XucOG:Iall
Ba YHHHI TYFpM xucoOiaHaérrannuru ycrunaan Mapkasuii 6aHK
Ha30paTHHM aMajira OIUMPHUINHM KHHHUHIIAIITHpagd. AMMo
KHHMHIWINKIaH Ko4uo, 3axupa CTaBKaJapUHU
tabakanauITupMaciuk MaxOypuil 3axupa cuécatuman ¢doitnana-
HUILI aMaTTUETIHA TAKOMHJUIAIITHPUII HMKOHUHH OepManH.

BusHuHr dukpuMmmsua, Y3bexucTon Pecrmy6muxacu Mapka-
3ui OaHKUHUHI amajjgard MaxOypuil 3axupa CHUECATHHHMHT
CYMHHUHT alIMallyB Kypcura HucbaTtaH canOuil TabCUPHHUHT HKKH
JKMXaTH MaBXYyJ:

1. MaxOypuil 3axupa CTaBKaJapUHMHT CYMJIAaryd Aeo3uTiap-
HUHT Xap Oup Typu 6yiinda (TpaHCaKUMOH ACIO3UTIAp, XKamMrapMa
JEemO3UTIapy, My IAaTIH ACMO3UTIap) YIapHUHT CyMMacH Ba Mya-
Jatura OOFIMK paBulia TabakaJallTUPHJIMAraHJIMIH TPaHCAKIH-
OH JENO3WTJIapHUHT KaMH JEMNO3UTIap XaKMHAArd CaJIMOFHHUHI
I0KOPH JlapaXkaJa CaKIaHuO KoJaéTTaHIMTHHUHT acocHi cababna-
punad Oupupup. YyHKHM Myagamiv Jeno3uriapra HucOaTaH nact
JapakaJard 3axupa CTaBKATAPHHUHT KYJUIAHWIMACIUTH THXOpaT
GaHKiIapura Maskyp AENO3dTiapra TynaHagurad ¢ous craBkaia-
PUHH OIIMPHUIN UMKOHMHU GepMmaiiau. HaTirkana, »KOpHH JETIO3HUT
xucobpakaminapuaaru MaOgaFNapHUHT MHKAOPH MHUPHKIMTH4Ya
KosaBepaau. by sca, Xoprkuit BaroTasapra HucbaTaH HOKOPH Aa-
paxkajaru TanabHuU 103ara KeJITHPaaH.

2. TwxopaT GaHKJIAPHHMHT XOPHXKHM BalIOTajaru Jelno3uT-
napura HucOaTtaH MaxOypuil 3axupa TataGHOMaTapHHUHT XOPUH
STWITAHJIMTM yAapHUHT XOPIOKHM BamioTajard MaOmarnapHa
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MyIJIaTJIM Ba JKaMFapMa Aeno3uT xyucobpakamiapura xaib 3THI
UMKOHUATHHM SIHaJa NacalTHpaju. «SIHaga» NeHHUIIMMHU3HUHT
cababu NIyHAAaKH, XO3UPrd JaBpAa pecIyOIMKaMH3 THXOPAT
GaHKIapy TOMOHHUAH Kalnb 3TWIraH XOpPHXHUH BATIOTalard MynI-
JaTIM JENO3MTIApHUHT acOCHH KMCMH XOpwkHil OaHiiapra nae-
NO3HT cudaTuaa xoinamTHpuIMokaa. Xoprkuit 6aHkiap 3ca, Oy
Jenosumiapra ©6oszop craskamapu (LIBOR, FIBOR)apa dous
Ty:;1aiau. Jdeno3utnapHuHr 6030p cTaBKajJapH 3ca Ce3uapiy Ja-
paxaja mact 6ym6, Y36ekucTor MUK GO30PHAA XOPHKHUIA Ba-
JoTajapiaru Aenosuriapra 6ynran Ttanabuu udosa sTMmaigu.
2006 ¥uaHMHT 1 sHBapb XOJATHTa, pecnyOIUKaMH3 THXOpPAT
OaHKIapd TOMOHHMJAH XOPMXKMH  BallOTaJapiard AETNO3WT
xucobpakamiapura xan6 stwiraH matmarnapHuHr 90 dousman
OpTMK KHCcMH Xoprxkuit Ganknapra LIBOR 6yitndga xoinauitu-
punau’. JleMak, pecny6IMKaMHu3 THKOPAT OGaHKJIADUHUHT XOpH-
XU BalOTanapJard Aenosumiapra ¢$ou3 TYNall HMKOHHATH
XanKapo CCyAa KaluTauiapH 0030pH CTaBKaJIapHHHHT JapaXkacu
OuyaH yerapaiaHray.

Busuunr ¢uxpuMmsua, Y36exucton PecnyGimxacu Mapka-
3ui OaHKMHUHT aMajiard MaxOypuil 3axMpa CHECATHMHHHT
CYMHMHTI anMallyB Kypcura HucbaraH canbui Tabcupura 6apxam
6epHll y9yH KyHujars taabupsiapHu amaira ONIMPHIN Makcaara
MYyBOGHKAND:

1. TpancakiMoH NEeMO3UTIAp Ba KOPXOHAIAPHUHT XaMrapMa
Jenos3uriaapura Hucbarad amanaard 15 ¢ousmu MaxOypuit 3axu-
pa. cTaBKacMHM cakiIab KoaraH XoJjiga, MyIOJaT/IM ACTIO3UTHApHU
MaxOypuii 3axupa TanabHOMalapHIaH TYIUK 030/ KHWIUII JIO3UM.

Yuwby tagbupHu 6aHK amanuETHra TaaOMK JITWIMIUK OWsiaH
OMp BaKTHHMHI' ¥3MIa TIKOpaT GaHKIApHHH TPaHCAKIMOH AeNo-
3UTJIapAaH KPeOMT pecypcH cudaruaa TYFpulaH-TYFpH, SbHH,
MIDKO3 OMJIaH MyAJATIH AENO3UT MIApTHOMACH Ty3MacaaH Typub
¢doinanaHum XyKyKHIaH Maxpym Kuiauul jgo3uMm. Hatmxkana, Tu-
xopaT OaHKIApUHMHI MMko3nap OWIaH MyJAJaTid Jeno3UT

! ¥36exucron PecnyGmukack Mapkasuii GaHKMHMHI XKOPHH XMCOGOT Mabiy-
MOT/IapH acocuia Myauind TOMOHHAAH XUCOOIaHIH.
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HIapTHOManapu Ty3uIUAaH MaHGaaTAOpIHIKd ollagud Ba OyHHHI
oxkubaTHAa TPAaHCAKIIMOH AETIO3UT XMcOOpaKaMJIapHHUHT KOJAMFH
KECKMH KaMasiIy.

Xo3upru naBpfia pecilyOJIMKaMU3HMHI TIKOpaT OaHKIapH
TPaHCAaKLIMOH AENO3WTIApJaH TYFpUAAH-TYFPH, SHHH MYAIAT/IH
JEeno3UT IapTHOMAacH Ty3MacAaH TypuO Kpeaut pecypcu cuda-
Tuga ¢oiinananunmmokaa. by aca, 6anxmapauHr 6apkapop pecypc
MagOanapuHy KUAupHO TonumaaH MaHgpaaTAOPJUIMHM Hacaiu-
mura cabab 6ynmoxaa. Xonoyku, AKIIl 6ank amanuéruza xawm,
FapOuii EBpona MamiakaT/IapHHUHT 0aHK aMalIMETUAA XaM TPaH-
CakUMOH MAENO3WTIApHaH THXOpaT OaHKIApUHHUHT (aonusTuna
TYFpHUOaH-TYFpH (oM aanaHuIl TABKUKIAHTaH.

DukpuMHu3ya, MYIIATIM JENO3UTIapHU MaxOypuil 3axupa
TasabHOMaapuaad 0301 KMIMII pecryOauKaMu3 THXKOpaT OaHK-
Japy KpeIUT DMUCCUACHHHHI KeCKUH ycuinura onMb Keamaimn.
Bysusr cababu myHnaky, OUpHHYHIAH, pecTyOIHuKaMHu3 THXOpaT
6aHkapy Aeno3uT 6a3aCHMHUHT XaXMUIa MyAJAT/IH ACTO3UTIAp-
HHHT CIMOFHM KH4uk Oymud, 2007 HwiHuHr | sHBaph XoJaTHra,
YIHapHUHT THXXOPAT OaHKJIApH KPEAUT KyHHIMAIApHHUHT YMyMHH
XaxMpaard canMory atury 20,9 QousHu TalKui 3TAH; UKKUHYH-
nas, 2007 iunHUHT | SHBAaph X0JaTUTra, pecHyOIMKaMU3 TIDKOpaT
OaHkNnapu kpeauT KyHunmanapuduear 70 ¢omsgan opTHK KMCMH
XOpIDKHH OaHKIapHUHI Ba XajJKapO TAIUIKUIOTIAPHUHI KpeIauT
JMHUATapU xucobumaH OepwiraH KpeIWTIApHUHI XHCCAcHra
TYTpH Kemamu'. ‘

2. Twxopar GaHKIapUHUHT XOPWXKHH BalOTajlapJard Iero-
3UTJApUHA MaXOYpHH 3axupa axKpaTManapyiad 030 KHJIHKILI JIO-
3UM.

Masxyp Tagbupru 6aHK aMamMEéTura XOpUH KWIMHHULIH THXO-
par GaHKIAPUHHMHI XOPYOKUI BalIoTalapjard jAernosuriapra ¢ous
TYIal cajloXusATura wkobui Tascup xypcatamu. JKanb stwiran
JIero3uTaapra HucOaTtaH MIDKo3nap ydyH MakOyn O6ynran ¢owus

' V36ekucron Mapkasuit Gankunuur 2005 #m1 AKyHH 103aCHZaH XHcoGOT
MabilyMOTIApH aCOCHAA MyaJTH] TOMOHHIAH XHCOOIaHAH.
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CTaBKAJapHHU KYJUIalll MyAJaTiIM [JEro3UT XHcoOpaxamnapura
MaO:ariap Kaind STHNIHHHT 3apypHiH mapTi xucobanaau.

Ounaraa, Twxopar OaHKTAapMHUHT XOPHXHH BalloTanapaaru
Jeno3umiapura MaxOypuit 3axupa TajaGHOMaJapUHU >KOPHiH
9THII TYJIOB GaJlaHCHMHUHT HHPHK MHKIOpAArx MpoyLHTH MaB-
*yn OyaraH wapouTaa MWUIMH BaMIOTAaHWHT peBajibBalMsACHra
Uy KyHMaciIuK MaKcaiuja amaira olivpuiaad. MamMnaxaTuMus
UKTHCOAMETH PHBOMNUIAHMIIMHUHI XO3UpPrH OOCKMYMIa 3cCa, pe-
BaJIbBAllUA MyaMMOCH MaBXyJa sMac. ByHuHnr cab6abu uryHnaku,
2001 #Hunman 2007 #uara xagap CYMHHMHI HOMHHAJ alMallyB
KypCHHHMHI €TaKiH XOPW)KHI BalioTanapra HucGaTaH nmacaiunm
Ky3aTHIMOK/AA.

3.3. Mapka3uii 6aHKHHMHTI OYHK 0030p cuécaTHaaH
doiinasanu aMalIMETH Ba YHH TaKOMHJLJIAIITHPHIN Hyanapu

Mapxkasuil 6aHkHHHT O4YMK 06030p cHécaTH JeraHfia, OJaria,
Mapkasuii 6aHk TOMOHM/JAH KHUMMATIM Korodnap Oo3opuia
KMMMATIIH KOFO3JIapHY COTHO OJIMHMINM KM COTHIMIIHN TYLIYHH-
JajaH.

Mapxka3uit 6aHKIapHUHr OYMK 06030p OncpanvsUIapuaa OJIAH-
coTau o00BbexTH cudatuia, acocaH, KyHHJard KUMMaTIH
KOFO3/1apaH ¢ofnananunanu:

— Xa3MHa BeKcelUlapH;

— XYKyMaTHHHT o0nuraumsiapu;

— XYKyMaTHUWHI ypTa Ba y30K MYJIATIH Xa3HHa MaXOypuaT-
napu;

— KOpIIOpaTHB obauranusiap;

— THXXOpaT OaHKJIapUHUHT JETIO3UT cepTUdHKATIAPY;

— KOPXOHAJIApHMHT THOXKOPAT BEKCEIUIapH.

Maskyp KMMMAaTJIH KOFO3JIAapHHHT Oup KucMmu Iyn Gozopura
Teruuuin Oysca, MKKMHYM KUCMH KanuTtasiap 6o3opura Teruum-
AMaMp. Macanas, xa3vHa BEKCEJUIapu NMya O030pHMHHUHI WHCTpY-
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MEHTH XMCOONaHaau, KOPIOpaTuB obJMrauusuiap 3ca, Kamurai-
sap 6030pura TerMULTHAUP.

bup xatop puBOXUIaHraH caHOAaT JAaBiIaTiapyUja, Macaia,
AKUI, I'dP, byok bpuranus Ba ®pannusga Mapkasuii OaHk-
HUHT KMMMATIH KOFO3HM OeBOcHTa SMHTCHTHMHI Y3uIaH coTHO
ONHWIM O4MK 0030p omepauusicu xucobnanmainu, Oanku Kpegut
onepanuscu xucobsaHanu. MacanaH, XyKyMaTHUHI KUMMaTId
KOFO3/IapHHH OeBOCHTA XYKyMaTHHHT y3uaaH coTtub omuin J{aB-
jgat Oro/pKeTd XapaxariapuHU Mapkasuii 6aHK TOMOHHIAH Kpe-
JUTAaHUIIY Xucobnanaay. LlyHMHIIEK, XyKyMaTHHHI KMMMaTiIx
KOFO3JIapHHMHI KypCHHH CaKJIall Makcaluaa amalra OlIMpHia-
JUraH >KOpUH omnepauusyiap XaM oO4HK 0030p Omnepauusiapu
XucobI1aHManau.

Mapka3uit OaHk, omaTaa, o4yuK 06030p CHECATHHHM amManira
ompum Wynu OminaH MuUmHMHA OaHK TU3MMUHUHT 3aXupalapura
HKKH yCYyJI OMIIaH TabCUP KWIaAH:

1. Arap Mapxka3uii 6aHk THXOpaT OaHKJIAPUHMHT JIMKBHAJIH-
JUTMHY ONIMPHIUHH Ba MHJUIMH BaJIOTaJaTM MyJUIADHUHT TaKIU-
dbuHM omMpHIIHK Makcajd Kuiaub onran 6yica, y xonna, Mapka-
3uit 6aHk 6030pAa KUMMATIM KOFO3JapHH cCOTHO oxyBuu 6Ynubd
HIUTHPOK »Tamy. byHna Mapkasuii 0aHk KUMMaTiM KOFo3japra
KaTbuil OenrMnaHran Kypc YpHAaTUIIM Ba Kypc Iy OeNruiIaHras
napaxara eTuind OwraH Taxwind KuimHrad 6apya KuMMATIH
KOFO3JIApHM cOTH6 ONHMI Hyauaan GoiaaTaHHIIM MyMKWH. Exu
Mapkasuit OaHk TawIiug ISTHWITAaH NAUTAArH KypCHUHT KaHJa#
OyruMmmgas  KaTeuid  Hazap, MabiIyM TypAard KAMMAaTIH
KOFO3JIapHH COTHII OJHII MUKIOPUHHM OeTHiIamy MyMKHH.

2. Arap Mapxa3uii 6aHK MWIITHA 6aHK TU3UMHAATY OPTHKYA
JTUKBUAAIAKHE KaMaUTHPUIHMA Maxkcan Kuaub osrad 6yica, y
xoJiga, Mapkaszuii OaHK KHMMaTiIu Koro3nap 0030pHAa COTYBYHM
6¥mu6 umrupox stagy. bBynna xam Mapka3uit 6aHK HKKHM MMKO-
HUATra 3ra 6ynaau:

— Mapkasuili 6aHK MabiIyM KypCHH OBJIOH KWIMIIKM Ba
KUMMAT/IM KOFO3JapHUHT KypCH 9BJIOH KWIHMHTAH Japaxara eTH-
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myu OunaH HCTAraH MUKAOPIArd KUMMATIH KOFO3HHM COTHII
MaXOypHUATHHY OJIMIIY MyMKHH;

— Mapkasmii 6aHk KymkMdYa Tap3la MabiyM MHKIOPAAru
KHUMMAaTJIH KOFO3HH COTHII MaXOYpHATHHH OJNMIIM MYMKHH. By-
HUHT HaTHXXacHAa JaBJIaTHHHT KUMMATIM KOFO3JapHAaH Ba
601IKa IOKOPH JHKBHJUIH KHMMAaT/IM KOFO3JIapJaH KeaaauraH na-
POMAUTaPHUHI MHKIOPH OLUaAy Ba HIYHUHT acOCHIa YJIApHHHI
MHBECTHLIMOH x03ubanopaurd omand. [lupoBapa HaTHXaaa, TH-
xopaT Oankiapy Ba OOmIKa KPeAUT HHCTUTYTJIIADHHUHI MasKyp
KMMMAaTJIH KOFo3japra 6yiaral KU3MKMILM Kydas[H Ba YJIapHUHT
KpeaHuTall caloxusTH nacasgu. by 3ca, 3 HaBOaTHAa, KPEIUT-
TapHUHT (POU3 CTaBKAJAPUHUHT OLUMIINra onub kemanu. Arapaa
¢$oM3 CTaBKaJIAPHHHUHT Uy TaxiauTAa Ycumuu Mapkasui OaHKHH
KOHMKTHpMAaca, y Ha KHMMAaTJIH KOFO3JIaDHHU COTHO ONMIIH MyM-
kvH. byHmait xomatHu OMp KaTop pHBOXIIAHTaH CaHOAT Mamiia-
KaTiapd MapKashid OaHKJapUHHHT (aonusTHIAa Ky3aTHIH MYM-
kuH. Macaran, I'OP ®denepan 6anku (bynnec6aHk) TOMOHHIaH
ounk 6o3opaa Karpuif GOM3IM KHMMATIM KOFO3JApHHU COTHO
omuml 1975 WMIHUET MKKMHYM ApMHra keaub Y3MHUHT FOKOPH
9yKKHCHUra YUKIU. by BakTaa Bynnecbank 6aHKJIapHUHT JIMKBH/I-
JWIATHHHA TabMUHJIAIL Ba (GOHU3 CTAaBKATAPUHM Y3IUHUHT NyJI-
KPEAUT CHECATUHHHT OpPaMK Ba TaKTHK MaKcaljlapura Moc Keja-
JIMrad japaxacujad omnd KeTHIIMra Hyn KyHMaciiMK Makcaauaa
7,5 MIpa. HEMHC MapKacH MHKIOPHOArM CyMmara FOKOpH JIMK-
BHJUTM KMMMATIH KOFo3iIap coTu® oarad 3ad. 1976 umnna sca,
akcuH4a, bynaecbank O6yHaail KMMMaTIM KOFO3JIapHH XKyJla KaTTa
MUKZI0pa coTau'. ByHunr cababu mynnaku, Bynaec6anx KaTbuit
(hOM3IH KUMMATIH KOFO3JapHUHT KYPCHHH OIUMIUM HaTYKacHia
0aHK KpeAWTIapH Ba Jeno3uTiapu (o3 CTaBKATApUHUHI Nacam-
Ml xapaéHMHH TyXTarub KyHMacnad TypuO, 6o030paaH karra
MUKAOpAAry JUKBHATMIMKHYA ONMHO KYHMINM 3apyp 3au. bupruxa

1 -~ .~
Hemenxuit (Deﬂepa.ﬂbeIH OaHk: HACHCXHO-NMOJINTHYECKHNE 3aJa4H.-

®pankdypr-Ha-Maiine.-Ne7, 1993 c. 84-85.
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1976 #unnudr y3mna ByHOeCOAHKHHHT KMMMATIM KOFO3Jap
noprdeny 6,5 MIpA. HEMHIC MapKacura kamaitmu'.

[lyarcu XxapakTepiaukH, KYIYWINK PHBOXIAHTAH CaHOaT
MaMJIaKaTiapuia MabilyM TypAard KMMMAT/IH KOFo3j1apra HucOa-
TaH KypcHu Oenrmmab kyimm cuécatu KyuiaHwinagd. Maskyp
YCYJIHUHT MOXHATH IUyHAaKkH, Mapkasuit 6aHK, KHCKa MYIAATIN
Kap3 MaxOypusaTiIapy GWIaH onepansIapHi amMaira omupaérra-
HHJA, MUHMMaJl CTaBKaHW Kypcaragu. lllyHaadn keduH TroKOpar
GaHKiapy, YJIapHHHT KpeauTra O6ynraH tanabliapy KOHAMPWITaH
mMapoMTAa, Tynamra po3u Oynran craBkanu Kypcartud apusa Ge-
paaunap. Mapkasuil 6aBK TymraH apuzanap acocujia Y3WHMHT
Xucob craBKacHMHH aHMKIaiau. ByHna rokopu ¢ous craBkanapu
TaKIMQ KWIraH KpeOuT WHCTUTYTJIApH KaTTa MHUKAOpZAa KpeauT
pecypcriapu onaguiap.

Oupmx  6o30p  omnepauMsTapuHUHT  3BTHOOpPra  MOJIHK
XUXaTnapuaaH Oupu myHaaxky, xankapo 6ank amaméruaa Map-
Kasui 6aHk OmiiaH THKOpaT OaBKiIapu ypracuia KypcHU Oelru-
naw Gopacuaard MApTHOMaHM MM30Jallfa KyHHJard MKKHM XM
CTaHAapT MaBXyI:

1. ®ous craBkanapu Oapda TKopaT OaHKJIapH ydyH SroHa
cTaBKaja GenrumiaHagy.

Yuby cTaHaapT «KpeIuTIapHH TaKCUMJIANIHUHT IoJUlaHx4a
yeyam» n1eb atamaau.

2. dous craBkajapu Xap OHp THxopaT OaHkura HHcOaTaH
anoxuiga ypHatwiagy. Ymly cTaHIapT «amepuKada CTaHaapt»
neb atanany.

Mapxkasuit 6aHKHMHT O4YMK 0030p cHEcaTh OpKallM THXOpaT
GaHKIap¥ TOMOHHMAAH JETIO3UTIapra TYJIaHaJurad Ba KpeauTiap-
JlaH ONIMHajuraH (ou3 cTaBKalapura TabCUp KypCcaTHI MYMKHH.
Maskyp TabcHp MeXaHW3MHU Kyiujara kypuHuumra sra: Mapka-
3ui 6aHK MKTUCONUETHUHI HOOAHK CEKTOPHUIATH XYKAIUK IOpH-
TyB4M cyOBexmIap OmiaH O4MK 0030p onepauMsUIapHHH amaira

! Hemeuxuit DenepanbHplii  GaHK: JEHEKHO-TIONUTHYECKHE  3afIadH.-

®pankdypr-Ha-Maitne.-Ne7, 1993 c. 84.
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omdprasufa nyia Oo030puHHH TapTUOra COMMII MaKCaJuHHU
Ky3;1amanau.

Hemak, Mapkasuii 0aHK TOMOHHIAH COTHO OJHMHYBYHU
KAMMATIH KOFO3JIap TapKuOura KuUpMaifuradH KAMMAaTIH
KOFO3JIaDHUHT COTHIIMIIM XaM 0aHK TU3MMUHHMHI NHKBUILIHINIH-
HU KamaWtupanu. bynpan rtamkapu, Mapkasuit OaHk, HoOaHK
CEeKTOpHAArd XYKaduK IOPUTYBYM CyOBeKTIapra KUMMATIH
KOFO3JIapHM COTHIIAA I0KopH ¢ousnap Oenrmnam #ymu Ounaw,
THKOpAaT OaHKJIAPMHUHT JeNOo3UTapra Tynaiguran ¢gous craBka-
Japura ¢aoJ Tap3fa TabCHp KYpCaTHIIN MYMKHH.

V36exucron Pecny6mukacn Mapkasuit GaBKMHMHT 0YHK Go-
30p onepauysiapuia ONU-COTAH OOBEeKTH 6YiIud XyKyMaTHHHT
KHCKa MyAJaTiIH obnurauusuiapy Ba ypra MyAIaTiad Xa3uHa Max-
Oypuarnapunan ¢odpananuimokaa. llly 6wian Gupra, pecmy6-
TMKaMU3a MyoMaTana Y3GexucTon PecmyGmuxacn Mapkasuit
OaHKMHMHI OOJMrauusuiapm MaBxkyld. AMMoO Oy obGnuranusiap
THOXOpaT OaHKIApHHHMHT BaKMJUIMK XHCOOpaKaMJapuJIard JIMK-
BHUIMIIMKHUHT MabJIyM KUCMHHH o0 KYHHII MaKcaauga SMUC-
CHsl KWINHTaH.

Bu3 Kyiumaru *ajisaj MabIyMOTJapH OpKANM Y30eKHCcTOH
Pecrrybnuxacu Mapkasmit GaHKHHUHT OYHK 6O030p CHECATHHUHT
amaJliary xonatura 6axo 6epamus.

3.3.1-xanBanjga KeaTHpHUITraH MabIyMOTIApAaH KYpHUHAJUKH,
TaxJMJI KWIMHIaH JaBp MoOaiiHMAa pecnyOiIMKaMH3 THXXKOpaT
GaHKJTApUHUHT V36exucron XYKyMaTHHHMHT KAMMATIH
KOFO3/1apura KWIMHTaH HWHBECTULIUIADHHHUHT YJIApHUHT OpyTTO
aKTUBJIApPHM XaKMMJArM CajJMOFM XyJa Hacmmruda xonrad. by-
HuHr ycrdra, 2005 iwigan Gonimab ymby xypcaTkuy nacaiuin
cypbaTura sra 6yiaran. Maskyp xonatinap peciry6iankamus Mapka-
3u# GaHKMHUHT OYMK 6030p onepanysUIapUEHHT pUBOXKIIAHMAaraH-
JUTHAAH Janonar Oepanu. YmOy omnepanusiapHu XyKyMaTHUHI
KHMMATIIH KOFO3JMapHHUHI 3MUCCHS XXKMHHM OLIMpHNI Hymu Ou-
JaH PHUBOMXUIAHTHpWIN, (UKPUMH34YA, MaKcaara MYBOQHK, 3Mac.
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3.3.1-xkaaBsan

Vi6exucron Pecry6imxacu THROPAT GaHKIaAPMHUHT
XYKYMATHHHI KHMMATJIN KOF03Japura KHJIMHIaH
MHBECTHUMSIADHHMHE AapaKacH Ba HHAMMKACH'

(Mo BHHA AMJITHMHT CYHITH CAHACHTA)

2006 imnga
2002 #innra
uucbaran
V3rapHiu

Kypcarxuunap 2002 i {2003 i1|2004 12005 | 2006 i

1. Twxopar 6anxiapu-
HUHr OpyTTO akTHBIApy, |3918,2(4416,215004,215630,6/7203,5 183,8%
MJIH. CYM

2. Twxopat Ganknapu-
HUHI XYKyMaTHUHT
KMMMATIIM KOFO3/apura
KHiAMHIaH MHBecTHLMAna- | 28,4 | 32,1 | 36,1 | 33,9 ! 34,1 120,0 %
pH, MIIpA. cyM

3. XyKyMaTHHUHT
KMMMATII¥ KOFo3/1apura
KWIMHraH HHBECTHLHA-
JIApHUHT OaHKJIAPHUHT
6pYTTO AKTUBIAPH
XaxXMujgard canMmoruunur | 0,7 0,7 0,7 0,6 0,5 -0,2 ¢.o.
y3rapuiy, %

Yynku V36exucron PecryGnukacu XyKyMaTy TOMOHHAAH Aedu-
uuTcu3 Oromker cuécatu onub OopuiaMokiga. XyKyMaTHUHT
KMMMaTiIM Koro3napu 3ca, Jasnar Omomketn IedHUUTHHA
KOIUTAITHUHTI HOMH(auoH ManOau xucobnaHaau Ba OuHOOapuH,
YJApHUHT SMHCCHUA XaKMH JaBiar OnopkeTH JeHIMTUHUHT
MUKIOpPH Ba Japaxacd OwnaH OearmiaHand.  [lemax,
V36exucronna Mapkasnii GaHKHMHI 0YMK 6030p OCHECATHHH Ta-
KOMMJITAIUTHPHINHUET  OOmIKa, HOAaHBbAHABHHA  yCyJUIapHHU
KMIUpHO TONMOK Kepax.

' Y36exucron Pecny6aukacH THXOpAT GAHKIAPHHHHT HIIIMK XHCOGOT Maniy-
MoTnapu Ba «Y36EKUCTOH MKTHCOAMETHY Oro/UIeTeHH MasIyMOTIApH acocuza

Myaiind TOMOHHAAH XUCObaHaM.
102



PuBox1aHraH aasiariaapna Ba Oup KaTop YTHIN MKTHCOIUETH
JaBjaTiapyia XyKyMaTHHHI KUMMAaTJIH KOFO3Japura THXOpaT
6aHKIapyd TOMOHHIAH KWIHHIAH WHBECTHIHAJIAP YJIap aKTUBIA-
PHHMHI yMYMHH XaXMHIa CE3WIapiAM JapaxaJa OKOpH
CaAJIMOKHH srawiaian. by 3ca, Maskyp MaMiaakaTnapHUHI Mapka-
3ui OaHxgapura odukK Oo30p cuécatuHu ¢aon Tap3fa amaira
OLIMpHII HMKOHHMHH Gepanu. Macanan, ['epMaHUAHUHT HT HHPUK
THXKOpaT OaHiulapunad Gupu 6¥nran J{oitueGaHK aKTUBJIAPHHUHT
yMymui xaxkmuna dakarruaa PEIIO miaptu 6yitmya Mapkasuit
GaHKAAH COTHO OJMHTaH KMMMATIH KOFO3JapHHUHT calMory, 2005
imEr 31 mexabpp Xomartura, 13,2 QOM3HM TaNIKMI KHIIH' .
Maskyp KYpcaTKMYHHMHT FOKOpU Aapaxkacuuu Ppanuus Ba Hra-
NUSHUHT TMPUK THXKOPAT OaHKIapuaa Ky3aTHIII MyMKUH.

busHuHr QukpumH34a, pcemyGiIUKaMH3 UKTHCOAMETH pH-
BOXJIAHUIIMHUHT XO3MPTrH OOCKMYMAA XaJKapo PEHTHHI areHT-
mutapuHuHr (Cra”mapt 3HI nypc, Mync) 10KOpH KpenuT pei-
THHTHra (kamuga B+) sra 6ynran MamiakaTHMH3 KOpXOHaJiapH-
HUHT OOJIMramusulapd Ba MMTHE3NH aKUMANapuHH Mapkasui
GankHHHT 04KK 6030p onepauMANapUHUHI OOBEKTIAPH TapKHOH-
ra KUpHTUII Wy OMIaH YHHHT 04uK 6030p cHECATHHH TaKOMHII-
JaTHPHII 3apyp.

®ukpumusda, Mapkasuit GaHKHUHr oYK 0030p cuécaTHHH
aMaira omupHinga Mapkasuii GaHKHHHT CaBIO XaMKOpJIapHHH
TaHJAUIHKHT XadKapo aManuéraa KabyJl KWIMHIaH NpyHIUIIapH-
ra KaThUH pHOA KWIHII J03UM. Xankapo aMatuérna Mapxazui
GaHKHHHT O4YMK 0030p OmepanusIapula HIITHPOK 3TYBYH THXKO-
par GanKIapHHU (CaBRO XaMKOpJIapH) TaHNalAa KyHHOard HKKH
NpUHOUNAaH Qo janaHHIanH:

1. Arap Mapka3uii 6aHK O4MK 6G030p OHepauUsIapHUHH IOU-
MHUH paBHIIJa aMaira omupmaca (Macarad, xadraga 6up Mapra
amaira omwpca), y Xonja, ymoby onepaimsanapaa 6apya THXOpaT
OaHKJIapH UIITHPOK STUINAH.

! Deutsche bank — Annual Report 2005. Consolidated balance sheet. — F-M,
2006.
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2. Arap Mapkasuii 6aHk 04MK ©030p OnepauusIapUHHU JIOH-
MHH paBuHIa aMalira OMIMpCa, SFHU Xap KyHH éKH OMp KyHAa
Ovp Heya MapTa aMalra omMpca, y Xoiaa, Mapkasuil 6ank yHua
Kyn connu 6yimMarasn 6up HedTa THKOpaT GaHKMHHM TaHJIaNIH.

A¥ipuM Xxoitapma, Mapxkasuit GaHk Iyjuiap Takiugura tes
TabCHP KMIMIL MakKcaauia OMTTa THXKOpaT GaHKH OWJIaH WHPHK
CyMMara 04uK 06030p ONEpalHsACHHM aMaira Oomupagy. BU3HUHT
$uxpumusua, Y3bexucTon PecryGmuxach GaHK TH3MMH PHBOX-
JAHUIIUHUHT XO034pru Oockuumaa Mapkasuil OGaHKHUHT OUTTa
THXKOpaT 6aHKM OmwiIaH OYMK GO30p ONEpalUsACHHH aMmajra ONIU-
PUIIHMHT JXUAOUA XaBGQIM KHXaTH MaBXxynd. YniOy xasdiu
KHUXATHHHI MOXHATH HIYHJakH, peclryOyinkamMus GaHK aManuéTH-
Ja MyBTaall COFJIOM pakoOaT MyXHUTH X03Upra Kajgap IIaKJUIaH-
tupyiMarad. Mamnakatumu3 [ipesunentn U.A. Kapumor 2006
MWIda MaMIaKaTHU KTHUMOHH-MKTHCOAMH PHBOMUIAHTHPUIN
akyHnmapy Ba 2007 #dmiaga  MKTHCOAMH — MCIOXOTIAapHHU
YYKYPHAIITHUPUUIHUET OSHT MyXMM YCTYBOp MyHaJHILIApUra
Oarnnuranran Basupnap Maxkxamacu maxucuiars Mabpysacuia
GaHkiIapapo pakoOaT MacalacMra TYXTajap 3KaH, >XyMiagas,
wyHAa# npemunap: «Kamuramwtamys aapaKaCHHHHT ITACTINTH
XaHy3raya cakjIagu0 KoaMoKna, 6aHk xu3MaTiaapu 0o3opuia fe-
spiu pako6at Hyk»'. Bursakc, GaHKIapapo COFIOM pako6at
MYXHTH IUAKJUIaHMaral XO3WpPrH IIApOMTIAA peclyOIHKaMu3
Mapxka3zuit 6aHKH TOMOHMZAH OMTTA EKH HKKMTa OaHK OHJIaH OYHK
6030p onepaursCHHU aManra OHIMPHII Ma3Kyp OaHkIapra mam-
JaKaTUMH3HUHI Oomika TIpkopar OaHkiIapura HucbaTtan KyJial
HOTEHT paxo0aT HIapOWTHHH l03ara Keatupaau. by sca, nuposapa
HaTHXXaja, OaHK XHU3Mariapu OO30pMHMHI PUBOMCUIAHUIINIA HHC-
6aTaH Kyuau canOuit TabCUPHHM F03aTa KEITHPAIH..

' Ucnom Kapumos. [IeMOKpaTHK XyKYKiii JaBIAT, 3pKHH UKTHCOAMET Tanabiia-
PHHM TYIHK JXOPHH 3T, YKAPOIHK KAMHUSTH acoCIapiBEM Kypuli — Qapo-
BOH Xa&THMH3 rapoBHIMD. — | OLUKEHT: VaGexucron, 2007, 42-6et.
%2007 #unnuar 1 SHBapb XONaTHra, pecilybankaMu3 THXKOpaT 6aHKNApH aKTHB-
JIApMHKMHT XaM¥ MHKIOPY 6 913 MIpA. CYMHM TAIUKHA KWITAaHH XOJIHA, YHHHT
43,4 pouzu TUD Munnuit GaHKMHUHT XHUCCACHTA TYFPH KEJIOH.
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Mapkasmit 6aHK TOMOHHMAAH OYHK 6030p oOnepanHsIapUHH
amajira ONIMpHIIAA THXopar OaHKkapura HUCOAaTaH aHUK ME30H-
Jlapra acociaHEraH MaxOypusriap OeIrwiaHHIIM J03uM. By 6o-
pana ouMk 6030p cuécaru O6yinya kaTta Taxkpuba TYrularaH map-
kaszu# Ganxiap (Arrmus Mapkasuit 6anku, 'GP Bynnec6anku,
AKIII ®©3T) #uHr 04uK 6030p ONEepauMAIapHHM aMajra OLIAPHUI
TapTUOMHM YpraHdI Makcaara MyBoQUKIMp. Macanan, AHrins
Mapkasuii 6aHKMHHHT aMaigary tanabura kypa, Mapkasuil GaHk
Ounan oyvk 6030p OnepauMANapUAa MINTHPOK 3TYBYM THHKOPAT
Oanxnapu KyiHumara Mesorap Gyiuya Tanabra xkaso6 Gepuiiuia-
pH 103UM :

— ONEpalMsAHH TYIMK Ba XaBGCHU3 peXUMIa aMara OLUHPHII
UMKOHHHH OepajuraH Japakafa TEXHMK HMMKOHUSITIapra osra
6ynumun no3umM;

— Typau 0o30pnapaa JUKBUUIWINKHU Tanab KAIHHAIWUraH
Japaxaja y3rapTUpHII y4yH 3apyp Oyiaran Mukécia onepaiusi-
napHy (aon Tap3fa aMaara OLIMPHIN MMKOHHUSTHTA 3ra GYiauiuy
3apyp,

— o4dK Oo30pjaru onepanusaapia JOMMHN Tap3la UIITHPOK
3THUILH JIO3UM; .

— Mapkasuit 6ankHM G030pAa 103ara KeliraH WApOUTIap Ba
TEeHACHUMAIAp Tyrpucuaary Qoinaid MabiyMoTiap OHIaH AOH-
MHH paBHILAa TAbMUHIA0 TYpHIIH 3apyp.

Pukpumusua, pecryOiimkamMusna OMp KaTop THXKOpaT ©GaHK-
JIAPMHMHT TYJIOBra KOOMJUIMK JAapa)KaCHHHUHT HOGapKapOpSIUTHHHU
Xucobra onub (Macaman, 2003-2005 Awuiapia pecnyOIHKaMH3-
HUHI €TTH MHPHK THXKOpaT OaHKWJAH TYpTTacHJa KallHTaITHWHT
€TapIHINK K03)PUINEHTHHUHT XaKUKAaTIarH Aapa)XacH macaiuul
TEHAeHUMACHra 3ra 6ynraH), GUKpUMH3Ua, THXKOpAT GaHKIapHHU
o4MK 0030p OIepalysiapuaa HIITHPOK THIUK Y4yH GenruinaHa-
JUTaH ME30HIap cadura yJIapHUHT TYIOBra KOOGHUTHK Japa)acH-
HVHI GapKapoOpIMIMHH XaM KHPHUTHII Makcaiara MyBO(MHUKIHP.
Iy nykTam-nasapiaH 6u3 Taknud KUNAPDIUKKH, CYHITH y4Y WU

' The Bank of Englands Operations in the Sterling Money Markets. — L.: Bank
of England, 2002.
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MobaiHNIa MaBXKya 15 Ta HUKTHCONMH MEBHEPHUHI OapyaCHHH
0aKapHIIHMHI YAJACHAAH YHKA OJIFaH, SbHU OMPOHTAZ Xam
HUKTUCOAUA MEBEPHUHT Oy3mwimmmra Hyn KylMaraH THXOpat
OaHKIapUTHHA 0YMK 6030p onepauusIapHaa MIITHPOK STHUIUIAPH
MYMKHMH. YIu0y TakiupuMu3ra KymiaM4ya paBHILa OIYHH WIOBa
KHIapJIUKKH, V36exucTon Pecy6kacu Mapkasuit 6aHKY 09HK
0o30p omnepanusiapHia THXOpAT OaHKIApUAAH TapoB Tanad
KWJIMAacIury Jo3uM. bymuBr cababum miysnakd, OupuHYMAaH,
aMaljard MKTUCOAWH MEBEPAApHUHT TYIMK OarkapHIHNIMHY
TabMUHJIAIaH THXKOpAT OaHKH TYIOBra KOOWUIHK JapaxkacH
Hapkapop Ba KpeAHT TYJIOBHIa JIaéKamid GaHk XUcoOJaHa H; HK-
KMHYMaH, peciryOauKkaMy3 THwxXopaT OGaHKIapUHHHT OallaHCHAA
IOKOPH TIMKBHUIM KUMMATJIH KOFO3JIAPHUHT MUKJODH KyAa KHIUK
6y1u6, Mapkasuii 6aHk, arap yJIapHU rapoBra oau iymu OGunan
oudK 6030p oOnepauMsIApHHH aMalira OLIMPMOKYH OFica, Oy
XO0JIaT OYHK 0030p ONepanUsIIapuEd PUBOXKIAHTHPHUII HYIIHTa FOB
Oyymmm anuk. Macanan, 2007 #wnanar | sHBaps xonatura, TU®
Mummit  6aHkuHMHT  OanaHCHJard XyKyMAaTHHHT KHAMMATIN
KOFo3J1apu MUKI0Opu 1686 MiH. cymun (6aHK OpyTTO aKTHBIapU-

HuHT aturn 0,1%), SJ’SCaH()aTKprUII/IIH6aHKI/IIIa — 2537 wmun.
cymun  (bank  Opyrro  akrusnapuHuHr  aturd  0,4%),
Yianaxrabankna — 312 muH. cymuan (6ank OpyTTO aKTHMBIApH-

HUHT aTtiry 0,1%) Tanikwr Kuiam.

PuBoxuianran gaBnamiap Mapkasuil 6aHKJIapHHHUHT Taxpuba-
CH IIyHH KypcaTaguku, Mapka3uit OaHKHMHT O4MK 6030p cuécaTu
YHUHI KaiiTa Mongusulaml cuécaTd Ba MaxOypuil 3axupa cuécaru
Omnan MyBOQUKIAIITHPUITAH Tap3Aa oaub GopuiarangarvHa Ky-
TWITaH caMapasyu Oepanu. By GUKPUMUBHUHT JTHIK cHdaTuaa
AKII ©3T ToMoHMaH aManra omupuiIaéTraln o4uK 6030p one-
paLMsIIapHUHY KeJITUPUII MyMKHH.

AKII ®3Tuunar oumk O6030p cuécaTH «IUCKOHT OHHacH»
OPKaTH KpeouTIaml onepauusiiapy Ba MaxOypuil 3axupa Tanab-
HoMaJiapu OuiIaH MyBOQMKIAIITHPHIraH Tap3na onaud Oopuaaay.
VYyana cuécar goupacuaary onepanysiIapHid MyBOQHKIAIITHPHIL
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bomkapysuminap Kenramm Ba Ouuk 6o30pmaru omnepanusiap
o¥itnua xymura (KymMura) TOMOHMIAH amMaira ONUpUIALH.

KyMuta ¥3uHHHr Xap Ouwp MaxumMcHaaH KeiuH Hrro-
Vopknaru ®egepan 3axupa Oankura (®3B) KeHUHIH MaxJiMcra
Kazap o4MK 0030p onepauMsiIapMHHM aMaira OLIUPUII TYFpUCHIA
kypcarMa Gepamu. Kymura Hpro-Mopxnarn ®3BHu ounx 6o3op
ONepalysIapHHH aMara OIUpHUIN GYitnya areHT cudaTtuga TaH-
narad. Hlynusr yayn ®3b HUHT roKopH J1aBo3uMaaru Mascabaop
maxciuapuaad OupH uuky 6o030pHa amanra OIIMPWIAJUraH OYHK
6030p onepanusIapuHy Oomkapagy.

®3T ouuk 6Go30p omepauMsUIapH JOHpacHAa KHUMMAT/IH
KOFO3/MapHH cOTUO onraHja y3ura HucOaTaH 4eKHH E3UIU HYIu
Ounad TYNOBHM aMaira omupaau. COTYBYHHHHI OaHKM YEKHU
onumy 6unan yau P3T ra T¥n0BHM aMalira OIUMPHUII YHYH y3aTa-
. O3T  coryBumnunr 6Gankunm @36 paru  3axupa
XUCOOpaKaMHUHHWHT KOJIAMFHHU KYmaWTUpum HYauM OMIaH 4YeKHH
akuenTaaiad. llyHucH xapakrepiMky, KAMMAaTIH KOFO3HH CO-
TYBUMHHMHI OaHKMHM XHCOOpaKaMU KOJNIWFHHUHT Ycuiy Gomka
OaHK#ary 3axUpaHHHr Kkamaiinmuura omub kenmaiion. Jemax,
Mapxkasnit 6aHk KUMMaTIIH KOFO3JIapHU COTHO ojica MHUILTHI Gauk
THU3MMH 3aXUPaAJIAaPUHMHT YMyMH# MAKI0opH omanu. By aca, Map-
Ka3uid OaHK OuYHMK 6030p CHECATHHHHT MYXUM XYCYCHSATH
xucobaaHaau.

®3T ouuk Go30op cHEcaTH AOUpAcHIA KUMMATIH KOFO3HH
corca, OyHHHT HaTHXacuaa coTHO oxyBYHHUHT OankuHU 36 na-
I'M 3aXUpa XUCOOpaKaMHHUHT KOJNAHWFH Kamasau. Ymly kamaium
bomka 6anxHuHr O3B garu 3axupa XUcoOpakaMH KOJIIUFHHHHT
Kynakumura onu6 keamaitau. Jlemax, O3T xumMMmaran
KOFO3/1apHH COTCa MIILIHI OaHK THU3MMH 3aXMpaJlapUHHMHT yMY-
MUH MUKJZOPH KaMasiiH.

Mapkasuii 6aHkHMHr O4MK ©030p onepanyslapd MUUIMH
0aHK TH3UMH 3aXUpPATAPUHMHT MUKIOpPHTa OEBOCHTAa TabCHP
KUIum #ynu Ounad mywiap taxidura Ba THXOpaT GaHKIapH-
HHUHT KPEOUT S3MHCCHACH XaXXKMHTa XaM KyWIH TabCHp KypcaTaa.
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AKUI wuxxunamMyu 0o3opuia XyKyMaTHHMHI KHMMAaTJIH
KOFO3;1apy MYOMajlaCH XaXKMMHMHI HHUXOATAa KaTTa 3KaHIUIH
AKIIl xyxkymMaT¥ TaniKd Ba HMYKM Kap3MHUHI KaTTa MHKIOpZa
sxanauru Ommad m3oxyananu (01.01.2006 itun xonatura, AKI
XYKYMAaTHHMHT TaIllK{ Kap3u Mamiakat MM suxr 68 dousunan
omau').

JaBaaTHUHT Kap3M MHUKIOPHHMHI KaTTa OJKAHIUTH YHH
KUMMATJIH KOFO3JIap 3MHCCHUACHMHM OLIMpHINTra MaxOyp KuiaiM.
ByHuHTr HaTIDKacuaa, OMp TOMOHIAH, XyKyMaTHHHI Kap3WHHY HO-
HHGIIMOH Hyn GunaH €nun MMKOHMATH I03ara Kelnagy; MKKHH-
YH TOMOHJAH, Mapka3uii OaHKHUHT OYHK 0030p OHepauHAIapH
OpKaJIM MyoManaJiard IyJl MacCaCMHH TapTHOI'a COJIMII UMKOHHUSA-
TH OIIAJH.

Xynoca kwinb aitranpa, V36exucTon PecryGmukacH Map-
Ka3Hi OaHKM MyJI-KPEAUT CHECATHEMHT MOHETAap MHCTPYMEHTNa-
pugaH Qoiinamanum aManUETHMHUHT TaKOMWLIAIMAaraHJINIH
CYMHHUHI ajJMalllyB KypPCHHHHI 6GapKapOp;IMIHHH TabMHUHIAllra
HucOaTad catOuil TabCHpHU 103ara kenruprad. llly ca6abmau, mMo-
HETap MHCTPYMEHTIaplaH ¢oiananuil MEXaHU3MUHU TaKOMUII-
JAIITHPUIIHUHT OU3 TOMOHMMM3JAaH HMNUIA0 YHKWITaH MWIMHH
iymmapunu  Y3Gexucton Pecmybiuxacu Mapkasuit GanxHHUHD
¢daomusaTHra TaTOUK STHUI CYMHUHT OapKapOpIUTHHHA TabMHHIIALI
HYKTau-Ha3apuAaH MyXHM aMalnil axaMHsT KacO 3Tajgu.

3.4. Mapka3nii 0aHKHMHI BaJKOTa CHECATH BA YHH
TAKOMMJIAIITHPHII HYJIapH

Mapka3uit OaHKHHHI BaJIIOTa CHECATH YHUHT aHbaHaBMM IyJI-
KpPeOUT MHCTpYMEHTIapuaaH Oupu xucobnanaau. lly cababim,
BAJIOTAa CHECATUHHHI MUPOBap] MaKcald MUUIMHA BaIIOTAHUHT
0GapKapOpIHIHHHA TAbMHUHIAN XHCOOIaHa M.

Mapxkasitii GaHKHHMHI BallOTa cuécaTH JOHpacHia amaira
OLUMPHIANTaH BAIIOTAa ONEPAUMAIAPMHUHT Y4 acoCHH TypH

" IMF «Financial Statistics», 2005 MabIyMOTIapu acocuaa Myalud TOMOHH-
naH xucobnanau.
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XanKapo 0aHK aMaIHETHA KeHI KYIIaHHIMOKAa. Yi1ap KyHuaaru
onepanuaiapiad uboparaup:

1. BamroTa MHTEpBEHIMACHMHH aMalra ONIMPHII MakKcaauna
YTKa3WIaAUTaH olepanusnap.

Banrora mHTepBEHUMACH AOMpacHia aMaira OIIMPUJIAUTaH
BATIOTA ONEpalMANApH XOPIDKUHM BajlloTaHH MWLUIMH BalroTara
coTu® oNuuI Ba COTHII onepanusuiapuaal ubopataup. Pecrry6iu-
KaMu3/a MHTEpBEHLMs BOCUTacH cHdaTHia HuutaTunaérran 6asa-
Bud Bamora AKIH nomnapu 6ynranwmuru cababnm, ury Makcania
amanra ommupunaérran onepauusiiap AKHI gomnapunu cotud
OJIMII Ba COTHIN OllepanusIapuial ubopataup.

Opnarna, Mapkasuit 6aHKIap BaMOTAa HHTEPBEHIHACHHUHT ca-
MapaXopJAXTHHH TabMHHJAII MaKcaauJa HHTEPBEHUMs GOoHIAHAaH
COTWITaH XOPMXXUI BaIOTaAard MaOnarflapHUHT MHKIOPUHH Ba
HHTEPBEHUMSA XUCOOAPKAMHUHUHI KOJAMFUHHA CUp TyTajwiap. By-
HUHT cababy mIyHIJakH, BAIIOTA MHTEPBEHIUACHHUHI caMapaziop-
JIUTY JE€TaHJa YHUHT BOCHTAacHIa MUJUIMI BallOTAHUHT XOPHXKHHI
BaioTara HUcbaTaH aIMallyB KypCHHUHI (paBKynoJAZa Ba KECKHMH
teOpanulnra Gapxam Gepwiniud xucoGiaaHaau. Arap XKaauk
IOpUTYBYHU CyObexTiiap Mapkasuit 6aHK TOMOHUAAH XOpHXKHUN Ba-
JIOTaHU COTHII XaXMHUHHMHI Ycub OOpHIUM IHApOUTHAA MHMIIHKA
BATIOTAHUHT KANPCHU3JIAHHIIH JAaBOM OSTaéTraHIWTHHH ce3u0
Koncanap, Oy xonaT BamoTa 6030puaa pyxMil BaxuMa XOJaTHHH
103ara KeJTHpaad Ba OyHMHI HaTHIXKacHAAQ XOPHXKHH BajloTara
Oyaran Tanad KECKHH OPTHMIIM MYMKHH. ByHra xamkapo aMaiuér-
Iad xymiab Muco/UTap KeJTHpHUID MYMKHH. MacasiaHn, 1992 #iun-
HUHT CeHTsA0p oiuaa Fap6buii EBponagaru Bamora 6o3oprapusa
103 Gepran MHKMPO3 HaTwxacuza bytok Bpuranus ¢yHT crepauH-
rv Ba Mtamis nMpacHHUHT HOMHMHAJ alMalllyB KYPCHHHHT KECKHH
nacaiu® KeTHIIM HaTIKacuaa ynap EBpona BamoTa TH3UMHAAH
9ukuO keTau. Bynunr cababu myngaku, Aurnus Ba Uranus map-
Kasuit OaHKIapy §¥3 MWUMHA BaniOTaJapd KypCIapHHHUHT
dasxynomna TeOpaHMIIMra BagIOTa WMHTEPBEHIMICH OpPKalH
OapxaMm OepUIIHUHT YAJacHIaH YUKa onMaauiap. Macanad, AHr-
nus Mapkasuit 6anku Bamorta uHTepBeHUMACH aoupacujaa AKIILI
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MOJUTAPHHHA COTHII Xa)XKMHMHHM oMpHIuM Ounad JIoHmoH Bamrora
6o30opu umrtupoxuwrapu TomMouugan AKUI nonnapunu cotm6
OJIMII XaxMH XaM omub Gopau. ByHuHr oxubaTuaa BamoTa HH-
TEPBEHUMACH caMapa Oepmaau. YyHku Oo30paa pyxuil BaxHMa
Ky4au 304. by sca, 6o3opaa AKII poutapura HucOatan Kywid
TaabHH 103ara KeJITHPAH.

2. XyKyYMaTHHMHT TallK{ Kap3uHY TYmaum Oiinga Mapkazud
GaHK TOMOHHMAAH aMaJir'a OIIMPWIAJUTaH BAJIIOTA ONEPALMIapH.

MasbirymMxy, pUBOMUIaHTaH caHOAT MaMJIaKaTAapuaa, XyCcycaH,
AKII, T'®P, Ppannusaaa XyKyMaT XOpHKHE BaIOTajIapja 3aXxu-
pajlapra sra 3mac, YyHkd Oy MamiIakarnapia JaBialTra TErMILIH
Gapua OJITHH-BAIIOTA 3axupanapu Mapkaszuid OaHKHUHT OaaHCH-
ra KOHyHu# acocia yTka3wirad. byHaall mapouTia XyKyMaTHUHT
TalK¥ Kap3u Mapkasuil OaHKHMHI GajaHCHJArd ONXTHH-BAIIOTa
3axypajiapi xucobupaH TynaHaay. TyaoB amManra olIMpUITraHIal
cyHr, Mapka3uit 6aHK, XOPYIKUI BaTIOTaJa TYIaHraH MaOIaFrHUHT
MULUIMA BaJIOTAfard OKBHUBAICHTHHH XYyKYMAaTHHHI JKOPUM
xucobpakamuad gerupud onaad. XyKyMaTHHHT TallIKH Kap3ura
XH3MAT KYPCATUINHUHT Ma3Kyp IIAKIM XyKYMaTHHMHT TalIKH Kap3
6otkorura 6otub xomuiunan caknaiau. Yynku Mapkasuii 6aHk
XYKYMaTHUHT TYJIaHHIUM JIO3UM OYJIraH TallKd Kap3WHMHI MHJI-
Aui BaMIOTaJard SKBHBAJIEHTH MapxXyl OynIMaraH ImapouTaa
TYIOB TONMMUHUpUKHOMacHHM Kabyn xwiMmaimu. Iy ¥ypuuna
TABKUUIAII OKOM3KH, XYKYMaTHHHI TalIKM Kap3ura Xusmar
KYPCAaTHUIIHWHT Ma3Kyp TapTHOMmaH Qoimamasumuaa Mapkasui
OaHKHMHI HKTHCOOWH Ba CHUECHH XuXaTAaH MYCTAKMILIMTHHHHT
TabMUHJIAHTAHIUIH MyXHM poil ViHaiinn. UyHkn Mapkasui
OaHKHMHI MYCTaKW/UIMTM TYJIMK TabMHUHJIAHTaH LIApPOMTAArHHA
yHUHT IIpe3sufeHTH XyKyMaTHHHT TalIK¥ Kap3HMHH KOHYHMH
TYJaHUIIMHA Tanab Kuia onanyu. Akc xonaa, XykyMaT Mapkasui
GaHKHM TAlIKM Kap3HH TYnanmra MaxOyp kunagu. bynnait mapo-
ATOAa XyKyMar Mapkasuii OaHKHHHT KpeIUTIHApHUAaH TalK{
Kap3HU TYnamga ManOa cudatuna ¢oitganaHAIIN MyMKHH.

3. Mapkasuit 6aHKHHHT OalaHCHAard OJITHH-BAIIOTa 3aXHpa-
NapUHY GOIIKAPUI ONepPAIHAIAPH.

110



Xankapo 6aHK aManuETH TaXpHOalapUHM YPraHMIN HaTHKa-
JapH NOIYHH KypcaTalMKH, XO3Upr# JAaBpia, Mapkasmit GaHk
y3uHUHr  OamaHCHMZArd  OJTHH  BaJlOTa  3aXUpajlapUHH
Oomkapuiia acocad KyHunaru ycysurapaas ¢oiaaianaam:

— BaJIOTa 3aXUpallapUHU AUBEPCUPHKALMS KUITHIN YCYIH;

— BaJIOTaBHH CBOII onepanusuiapuad Goinananum;

— I'onpn cBon onepanusutapuaad GpoHnanasu;

— OYMK BA/IIOTa MOMIMATAPUHM KMCKAPTHPHILL.

Baiora 3aXupanapuHi TUBepCHMUKAIMS KUTANI JETaf/a Ta-
puxaH OMp BaKTHMHT y3uga Oup HedTa €Takyd Ba Gapkapop Ba-
MOTATapAa 3axupanap Tawkan K tymyHmwiagd. lymuck
XapaKkTEepIUKH, CYHITH HulapAa 6Up KaTop UKTHCOXYHM OJMMIIap
ToMOHMJaH (MacanaH, JI. KpacaBuna, A. Kupees Ba 6omik.) TO-
MOHHJAaH BaIIOTa 3aXMpajapUHUHT TapkMOMHH HoGapkapop Ba-
MOTAIApHA COTHIL Ba yJapHMHI YpHHUra 6apKapop BalrOTalapHH
cotub onum HMynu OunaH sSHIWIA ONEpaudsAIapd XaMm BalioTa
3aXMpajlapHHH JUBEpCUHUKAUMA KWIHNI cHdaTHaa IbTHPOP
STWIMOKJa. Puxkpumusda, 6y IbTHpod MaHTHKAH aCOCHMIOHUD.
YyHKH BaMioTa 3aXUpaNapUHUHT TapKHOWHH OJNOH-COTAHM ONepa-
UMSUIAPY OPKaIM SHIWIAW BAFOTA 3aXUPATAPUHHHT AUBEPCHPH-
Kalusl JapaXaCHHUHI CUpATHHH OILMPAAM Ba BAJIOTA 3axUpajia-
PHHHHT PHCKKa y4pall XaBGHHH MacCaiTHPHILUTA XM3MaT KUIalH.

V36exucTon Pecny6nmkac MKTHCONMETHHH PHBONUIAHTHD-
HINHMHT XO3Mpru Oockuuuaa MHIUIMH Bamora 6o3opupa onjau-
cotau oOpektn Bazudacuun AKIL pomnapu Gaxapaérraniaury,
XYXKaIUK IOPUTYBYH CYOBEKTIapHMHT XOPHXKHH BaTIOTajaru 3a-
xupanapurudr 80 ¢omsman oprux kucmuHH AKI nommapupa
IIaK/UTAHTAHJIMTH, MaMJIaKaTHMH3 THXKOPAT OaHKIIapyd TOMOHHAAH
4eT 371 BaJlloTacuaa Oepuirad KpeauTIapHUHT 66 ¢ousiaH OPTHK
xucMuHM (2006 itwnauar 1 saBapp xonatura) AKUI mommapuaa
Sepuwranmurn Y36exncron Pecrry6mukach Mapxasuii GaHKH Xo-
PHXHUI BaMIOTATapary 3aXHUpajapUHUHT nnsepcmbnxamm Japa-
Kacura canduit TabCHp KHIMOKAIA.

duxpumusya, Y3bekucTon PecnyGnukacu Mapkasuii Ganku
BaIOTaBUM cBon Ba I'omg cBom onepanysuiapy OpKaId MHIIITMHA
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BastfoTa 0030pHaard XOpMXXHUH BanmoTanap Taktudura pean Tap-
302 TabCHp STUIM MyMKHH. Uynky, GupHHumIaH, Y36ekMcTOH
OJTHH Ka3u0 4YMKapyBuM Ba coTyBuM 10 eraxuu maBiataaH Gupu
xucobiaaHany, 6y aca Mapxkasuit 6aHK aKTHBIAPHHHHT CE3HIIapIx
KMCMHHY OJTHH/IA MIAKINAHTUPHII UMKOHHHU Oepalil; UKKUHYH-
naH, Mapkaszuii OGaHK CBOI oOnepalUsAIapyHH aMajira ONIMPHII
Y4yH TEXHHK Ba MOJHABUH MMKOHMATIApra 3ra; yYMHYHIaH, W4~
KM BamoTa Go3opuaaru onepanysUlapHUHr 90 ¢Gou3sMIaH OpPTHK
KHACMM pecTy6IHKa BamIoTa OGHPXKAacHAa aMaira OIIMpHIand, Oy
aca, Mapxka3uil 6aHkka XOpH>KMH BamroTasiapra 6rad Ta;1abOHUHT
Y3rapuliMHN JOMMHH Tap3[a caMapajyd MOHHTOPHHT KWIMII HM-
KOHMHHU Oepaau.

OnTHHHM Xxankapo oiaTuH 6o3opnapuia (acocan JloHmoH Ba
Iropux 6o30prapuzaa) Kynai 6030p 6axomapuia COTHII MajlaKany
MyTaXaCCHUCJIapHUHT MapXyJll OYIMIIMHM Tako3o 3TagH, Maboxo,
pecnybnuxamu3 Mapkasuit 6anxuna OyHnal KaJplapHUHT, SbHH
OJITMH CaBAOCHU OHJIaH IIYFYJUIaHYBYM KaJpJapHUHT €THILIMACIIH-
' MyaMMoOcCH MaBxya 0¥ica, y xonna ['ong cBon oniepauysiapu-
HH XallKapo XHcOO-kuToOnap OaHKM OpKadd aMaira OLUMPHII
MYMKHH. Xalnkapo XucoO-kurobnap GaHku Mapka3uil GaHkIapra
BajJlOTaj]ap Ba OJTHHAArH 3aXHPATApHM CBOI IIApTH OYiunda
KOMJIANITHPHII, ACMO3UT-CCyJa OlNepanMsiIapiHH amaira OLIH-
pHIIa amanuil €paam KypcaTaau.

llysuarnex, Mapkasuit 6aHK VY36eKHCTOH XyKyMaTHra,
YHHHT XOPWXHH MHBECTHLHUANAD Ba XaJKapo Kpeaurnap Oyiuua
bepran xadpwurmiapu O¥itnua MaxOypusaTIapuHH OaxapHILAa,
Toan csonm onepauusnapy OpKald aMamuil €pAaM KypcaTHINH
MYMKHH. SI5HH, Mapka3uil 6aHK XyKyMaTHHHI XOPH>KHH BanioTa-
Jard TYJIOBIApH Y4YyH 3apyp OYiaraH MUKIOpAAary TyIIYMHH OJHIL
HMKOHMHU OepaauraH MHKIOpAArd croT ImapTu 6yiuda coTanM.
XOopmwKHH BaIOTafa OJIMHrAH TYNIYMHH XyKymartra Oepajid. YH-
HaH KeinH sca, Mapkasuit 6ank GrIaH XyKyMatT ypracuaa Ty3wi-
rag TYJIOB DIAPTHOMAaCHHHHI MYAJATH/AAH KeJHO 4MKKaH XO0JAa,
Mapxka3suii 6aHk xopwxuit Mapkasui 6ank Ounan ¢opsap Bajlo-
Ta UIAPTHOMACHHHU Ty3aad. Dopsapa mapTHOMACHHUHI MYIIaTH
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Tyramm 6unan Y3bexucton Pecry6muxacm Mapkasuit GaHku
XyKyMaTAaH ONMHTaH XOPFDKUH BaOTalaru TyHIyM XHcOOHIaH
ONTHHHH (opBapa kypcu Oyitnya cotnb onaau.

Mumit  BamioTa KypCHHHMHT HMCTEBMOJI  TOBapJIapHHMHT
O6axocura HucOaraH o3ara KeJIMIIM MYMKUH Oynran canbui
Tabcupura Oapxam Oepuin Mapkasuil GaHKIApHUHT BalloTa CHE-
caTuja MyxuM YpuH sravtadiau. ByHunr Goucu unrywpakd, MH-
¢ Ba BaIOTa KYpPCH YpTacuaa y3BHH alOKaJXOPJIMK MaBxyll.
Onataa, MMM BamoTa KypCHHUHI HAacalMIUM KENTryCcHUAa HH-
¢ussumsHUEr Youmura onub kemagu. MHQusnuoH Taisuk dous
CTaBKAJIAPHHUHI YCHIIK OMJIAaH cycalMIIM MYMKHH, aMMO (ou3s
CTaBKaJIAPUHUHI YCHIUM HHBECTHIMOH Ba HCTEBMONYM Tanabu-
HHMHTI' NTacaiumura oaub KelIuIim MyMKHH. Arap MMUIMH BajroTa-
HAHI KaJPCHU3JIaHUIIM XY)KaIMK IOPHTYBYM CyOBEKTIApHHUHT HH-
BECTHIMA NMOpTHEIHHUHT Y3rapuiid HaTkacu Oyica, y Xolaa,
OyHIail KagpCH3JaHUII IOKOPH Aapaxkajard MHQIAUUSAHH 1o3ara
KeITUpUIny MyMkuH. ByHpait mapoutaa ¢ous craBkagapHHUHT
VCUIIMHM TabMHMHJIAIl HHQIAUUAHA SKMIOBJAIHUHT OKWJIOHA
nyau xucobanamy. Arap MWUIHH BaJIOTAHUHT KaJpCH3JIAHHMIIN
TalllK¥ CaBAO LIAPTJIAPHHUHI Y3rapuuiu okubaTtu Oyica, y xoizaa
¢ou3 craBkagapy nacaTHpWIHIIM Jo3uM. YyHku OyHaai mapo-
UTHa cod) SKCIOPT Ba yMyMHU# Tanab KUCKapanu.

[lynucun XapaKTEePJIUKH, MHJUTHHA BaJIIOTaHUHT
KaJIpCU3IAaHUIUK YyMYMHH TalaOHUHI KMCKapHINMra onub kearad
mapoutaa Mapka3uit 6aHK TOMOHH/IAH PECTPUKLIMOH MYJI-KPEAUT
CUECATUHUHT KYJUTAHWIHIIKA MHUJUTMH HKTHCOAMETHUHT PHBOXHUTA
canbuil Tascup kypcaramu, spHH AWMBuMHr ycum cypwatu ce-
KMHJIalIaaH.

V36exucTon Pecmy6nuKacH MKTUCOTMETH PHBOXIAHHMII-
HWHHMHT XO3HPTH JAaBpia ¢ou3 cTaBKanapu Ba MHQuUIAUMS YpTracuia
6eBoCHTa aIOKaAOpIUK MaBxXyx 3Mac. Macanas, 2003-2006 wui-
JapAa TIKOpaT OaHKIapH KpeIWTJIapHHHMHI YpTada TOPTHITaH
(oH3 CTaBKaCHHUHI MacaluINM TEHACHUHACH Ky3aTUiIMoKaa. by-
HUHI HaTHXXacHAa TIKOPAT OaHICTADUHMHI KPEOHUT 3MHMCCHACH
XaXMH Ce3UJIapIH JIapaxaja OMIUIIH, HHQIAIUAHUHT YCUIIN KY-

113



3aTWIMIIM J103uM dau. Jlekun Oy xonatnap 2003-2006 innapaa
Ky3aTwiMaaud. Macanan, 2003 #unaa uHONALMSHUET HIWLUIMK Ja-
paxacu 3,8 QousHu Tamkui 3TraH 6yica, 2004 itmnga — 3,7 do-
u3uu, 2005 dumnma — 7,8 ¢ousnn, 2006 imnpa — 6,8 dousnu
Talukun 31aAd. Puxpumusya, Gous craBkamapu Ba HHEOIAIUS
ypTacuna OGeBOCHTA aJOKAZOPIUKHHHI MAaBXYUIUTH KY3aTHIMa-
raH [apOXTAa, MUJUITMHA BaIIOTAaHUHI HOMHHAJ Ba peas alMaurys
KypCIaPMHUHT MMIIOPT KUIMHAETTaH TOBApIapHUHT Ba IKCIIOPT
KWIVNHAETTaH TOBAPJIAapPHUHI 0aXOoCHra TabCUPHUHHU TaXJ I KUIHII
Ba 103ara KEIMIUM MYMKMH OYirad caaOuit TabCUPHHEI OJIUHH
omam Y36exucton Pecriy6mukacn Mapkasnii GaHKMHHMHT BaIioTa
cuécaTUZa MyXUM YPHH TYTHILY JIO3UM.

Mapka3uii OaHKHMHI BallfoTa CHECATH aHBaHABHH MOHeETap
MHCTPYMEHT cudaTHA MyJ-KPEIUT CHECATUHHHI OpPAIHK Ba ITH-
pOBapA MaKcaAJapura Moc KEJIHHIM JIO3UM. boukaga Kuinb ait-
rasna, Mapkasuit OaHKHUHT BajioTa cHEcaTH OWIaH ITyN-KpeauT
cuécaTH ypracuia KapaMma-KapIIHiNK Te3-Te3 yupab Typamu. Ma-
casnaH, pecny6irMkaMu3ia THKOpaT OaHKIapura HakA Iya TYIIy-
MU OYyiHM4a «HaKA Oy/UIapHM KadTdum ko3¢ duimeHTn» aed HoM-
JTaHYBYM KypcaTkuy cudatuaa MaxOypusr woowiaHrad. byHaax
TalIKapy pecrnyOIMKaMU3 THXKOpAT OaHKIApUHUHT aillaHMa Kac-
cajapura Kenub TymraH HakJl IYJUIAPHHHT acocHi Kucmu (75-
80%) OupHMHUM Aapaxaay TYJIOBIApHU (AABJIAT OXODKECTHHHUHT
Kacca Mxpocu OuimaH Oornmmk Oynran TynoBiap) Tyaamra
nyranTupunmokaa. Hatmkana, pecnyGIHKaMU3HHHT TYDKOpAT
GaHIapuaa cyMaarua Hak] Iy UTAPHUHT €TUILMACIATH MYyaMMOCH
103ara Keaau. byHpall mapouTaa Trpkopat OaHKJIApH HaKA XOpH-
XM BalOTaJlapHH coTu® onumpan Masdaatnop Gynmaiiau.
YyHKHM Hak[ XOpWXHH BaOTaIapHH OaHK TOMOHHJIAH COTHO
OJIMHMIUM YHHHI CYMAArd 4HKUMJIAapH CYMMACHHHHI OUIMIIHATA
o6 kenaau Ba OyRMHr okubaTuia HAK/ ITyJUIAPHHUHT STHINMAC-
JIMTH MyaMMOCH sIHajia 9yKypJalaiy.

XopvKyi MaMIIakaTJIApHUHT aMajJuETHAa XaM IIYJI-KpeauT
cuécaty  OwlaH  BamoTa cu€caTH  ypracHAard  KapamMa-
KapUIWIMKHHM Ky3aTHil MyMKuH. Macanas, Poccusna 1998-2000
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HAunnapaa MAWUIMHE 6aHK TU3UMUAArd 3aXUpajlapHUHT YCHUILIY IIa-
poutuga pybanars myJl MacCaCHHUHT MAablIyM KHUCMMHH MyoMa-
JajaH OJHII MMKOHMHM OepaJiuraH MONMSIBHH HHCTPYMEHTIAp
eTapiy OyaMmarannury cababnu myn arperaTIapUHHHT YCUIIX 103
Oepanu. ByHUET HaTKacuaa OaxONMapHUHT YCHII )KaJa/IIani .

®ukpumu3da, Mapka3uii GaHKHMHI BamoTa cuécatu OuiaH
MyJI-KpeaIuT cuécaTH YpTacHAard Kapama-KapIIWwINKHH — ¥3
BaKTHAa Gaprapad 3THII BadioTa CUECATHHMHI caMapafop/IMIHHU
OIIMPHIITa XU3MaT KWIaaH.

Xynoca xuaub aiitranna, Mapkazuil 6aHKHMHT Bajiora cué-
CaTHHM TaKOMWUIAINTHPHII MHUIHA BaTIOTAHMHT HOMHUHAI Ba
peal alIMallyB KypCIapHHHHI OKHWJIOHA Japa)caCHHHM TabMHHIIAII
MMKOHM Oepaay Ba YHHHI NYN-KPEAUT CHECATUHHUHI OpaluK Ba
IIHPOBapJl MakKcallapura OJpHUIIUIIArd aMaluil  axaMUATHHH
OIIMPaJH.
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1V BOB. MAPKA3HUH BAHK INYJ-KPEIUT
CHECATHUHUHI WIMHI ACOCJIAHI'AH
HUHIUKATOPUHU TAHJIALI MIJLIAN BAJFOTAHHHI
BAPKAPOPJIMT'MHU TABMUHJIAIIIHUHT 3APYPUI
IHTAPTH CUPATHIA

4.1. «Ilya-kpeauT cMECATHHMHI HHIHKATOPH»
TYNYHYACHHUHT MOXMATH Ba YHM TaHJIall
LIAPT-IAPOHTAAPH

WnaukaTop cy3m norurya «indicator» jeraH cy3gaH oJuH-
ran 6ymub, K¥pcaTKu4 JeraH MabHOHHM aHriatagd. Opaniusuink
myrtaxaccuciap M. beprap Ba XK. Ko TomMoHMAaH €3miirad Ba
pyc THiIMTra Yrupuirar 2 TOMIUK «TO/IKOBBIM 3KOHOMHYECKHH U
GunanCcoBEI CTOBaph»Aa HHAMKATOP TYUIYHYAcHra KyHuJarsda
Tabpud OepHiIraH: «MHAMKATOD YMYMHMH HKTHCOAMH CHECATHU
YTKasuIl Ba YHMHI HaTW)KaTapuHH 0axonam y4yH YTa Myxum
axamus1ra sra OJiraH, UKTUCOIAMIA Ba MOITHUABUH MHUKIOpPJAp 3BO-
MIOUMACUHHHT PaKaMIM KypcaTKMIuampy»' (pyc THIMZAH Myal-
TMQHUHT TapKUMACH).

AH. A3puansH TaxpupH ocTHaa yon tiirad «Bbomsiuoi 3xo-
HOMHYECKHH CIIOBapb»Ja XaM HHIVKaTOp TYNIyHYaCH HKTHCOIAH
Ba MONMABHUN MHUKIOpIap Y3rapHIUMHHHT PaKaMIH KYpCaTKHUH
cudaTHAa TATKUH STHITAH".

HMupgukarop  TYIIyHYacHHMHT  IOKOpHIA  KEITHPHIraH
TaJIKWHHUIa aCOCJIaHTaH XOJfa, MYI-KPeIUT CUECATUHMHT HHIUKa-
TOopura Kyhuaarmda taspud OGepmm MyMmiuH: «Mapkasuit 6aHK
IyJ-KPEAUT CUECATHHUHT HHIAUKATOpH - Oy MHIUTMH BaTIOTaHUHT
Ba MaMnaxartja 6axosnap 6apKapOpiIUrdHM TabMHHIAN TanOupia-

' Us bepnap, XKan-Knon Komm. Tonkosbiit sxoHomuyeckuii v (uHaHCcOBbIR
ciopaps. — M.:MexuayHapoassie otHowesns. Tom 1., 1994 c. 144.
? Ton pea. A -H. Aspummsna. Boasinod sxoHoMuueckuil ciosap. — M.: Mucrn-
TYT HOBOH 3KOHOMHKH, 1999 ¢. 307.
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PHHMHI caMapaJOpJIMIMHH 6axonauiia yTa MyXuM axaMHUsTra ora
6yiraH MOJMABUH  MHKAOpIap  Y3TapUIIUHHHI  paKaMIIH
KYpCaTKHYHIUP».

HOxopupa xenrupwirad Tappudaa MWLIME BadlOTaHUHT Ba
Haxonap GapKapOpIWIMHH TabMHUHIAII TaAOHPIApH JCHHIMIIN-
HUHT cababy UIyHOaKy, XO3UPrH JaBpAa XyHEHUHT Jespin Oapua
MaMJlaKaTJIapH/a, Wy XyMiajaH yTHII MKTHCOAMETH MamJilakat-
napusMHr Oapyacuaa Mapkasuii OaHKJIap ITyJN-KpeOUT CHECATH-
HUHr  Gom  Makcagw  OynamO, MHUIMH = BaTIOTaHHHD
OapkapopIMrMHM  TabMHHJIaml  Ba  Mamilakataa  Gaxosap
6apxapopaurura IPHILUIL xucobnaHaaM. Baxomnap
Oapxapopauraay TabMuHIam ¢akarruHa Eppona Mapkasuii 6aH-
KMHUHT 6om Makcaau xucobnanmaiau. BysuHr cababu mynmna-
k4, EBpora Mapkazuif OGaHKM IyJ-KpeJAMT CHECATMHM aMajra
omupuma OyTyH JAMKKAaT J3BbTHOOpHHH (akaT eBPOHHHT
6apKapopJMIMHH TabMHHJIAIUra KapaTaad, Oaxonap Aapakacura
TABCHP 3THINHM MOHETap CHECATHUHI IUPOBapA Makcaad, neh
xucobnamainu.

Mapxkasuit GaHKHUHT ITyJI-KpeOUT CHECATHHH aMajira OIIM-
pAll  Ba  YHMHT  CaMapaJoOpJiMIdHM  Oaxonamja  aHHK
KypcaTkuuiaapaad ¢oigamanum Macamacd OHp KaTop TaHUKIH
HMKTACOOYH OJMMJIAp TOMOHM/JAH MIrapyd CYpWIraH Ba TalKHK
KMJIMHTaH. AMHHUKCa, 3aMOHaBHH  MOHETapu3M  Ha3zapui
OKMMHHHUHT acocyHcH mpodeccop Munton OpuaMmes Y3UHHHT
HIIMHH n3naHuILIapyaa 6y Macanara ajoxuja 3bTHOOp KapaTraH.
ITynunrnex, XK. Keitae, A. Mensuep, K. Bpynnep, P. JIykac, K.
YopbepToH kabu OUMIIADHMHT MUK H3JIaHMIUIAPUAZ XaM Ma3-
Kyp Macajiara Ce3wJIapis Japaxajaa yTubop Gepunras.

XO03Upry BakTAa Mya HEAUKATOpU cudaTUia acocaH Iy’ Mac-
CACHHHHI YCHUIIM, MWIINH BAJIOTAaHUHT ajMalllyB KypcH, MHGUIS-
IHsI JapaXKacH KypcaTKuwiapuaaH ¢oiaaraHHiIMOKAA.

Mxtnconuit anabuériapaa nya-KpeauT CUECATHHUHT UHHKA-
TOPHMHH, aCOCaH, HKKH MYXUM XYCYCHUATIa 3ra OYnuIIn JT03UMIIU-
IH TYFpUCHJArd GUKp KeHr TapkairaH. SsHH, OMpHHYHOAH, HH-
JHKATOp IyJI-KPeOUT CHECATHHMHI TabCHUpPU OcTHIa Oynaaurax
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MHKIOp cudaTuAa aHUK Oenrwiald onMHran OVIHMIIM Kepak, K-
KMHYWAAH, XYKYMaTHHHT MKTUCOAMH CHECATHHWHI MaKcaalapH
6w1an 6eBocuTa GoFIaHTrad OYIUIIM JTO3UM.

3aMOHaBMH MOHETApU3M Ha3apMACHHHMHI acocyucu M.
@puaMeH Ba YHHUHI M3JONUIAPH Iy MaCCACUHH MYyJI-KPEAUT CHE-
CATHHHWHI aCOCHU MHEAMKaTOopH neb® xucobnaigwnap. YJIapHUHT
¢dbuxpura kypa, myuiapra 6yiarad Tanab ¢yHKIMACH Ba Xapaxar-
nap ¢yukuuscu 6apkapopaup, OyHaa OupUHYM GYHKIMSA HKKUH-
qucUra KaparaHia aHda Oapkapop xucoOnanaau, my caGabny,
ITyJI MAaCCaCUHH ITyJI-KPEJUT CUECATHHMHI MHIUKATOpH cudaTtuia
KaOyJI KWJIMILIHM 3HT MakOyn iy, neb xucobaaiamwiap.

MoneTapuwiap y30K #wutap MoOaHHHMA2 MaBXyx Imyll-
KPEIUT MHCTUTYTIapUHUHT (GaolUiTHHU TyOJaH XalTa MCIOX
KWIMIIHKA Taiud kunud keaaunap. Ynap, Ma3Kyp MHCTHUTYTIap
UKTHCOOMETHM TapTHOra COJMIIHUHT KeHHc4a BasHdamapuHU
Oaxapumira ojxaTiaHu® konaunap, ned xucobnanaamuap. Momne-
Tapymiiap XyKyMaTHHHI 3MHCCHA COXacUra apajallyBUHH MMKO-
HUST KaJap MHHHMAUIANITHPHMILNTa XapakaT Kwimwiap. by aca,
XYKyMaTHHHI apajaulyBuUra Ba, aBBajlo, XyKyMaT Oprapjlapd TO-
MOHHU/IAH 3MHUCCUA MEXaHU3MHIaH OIOKET KaMOMaIWHH MOJIHs-
JAIITHPUII  MaKcaaiapunaa ¢oijananumra KaTbHM derapa
YpHATYBYM Iy KOUJACHHHU KILIA0 YHKUIIHY 3apyp KUIHO Kyiau.

M. ®puaMeH Y3MHUHT SMITUPUK TaxpuOasapura acociaHuo,
Mapxkasuif 6aHK ITyJl MacCaCMHHEI OapKapop YCHIIMHH TabMMH-
JalM Kepak, JeraH Xyiaocara kenad. by kareuii Oenrunanray
KOHJara acocad amajira OIUMPIIMIIM Ba aHHK MHUKIOpra oJra
OYIMILK Kepak 3]U.

JlaBJIaT TOMOHMIAH SMUCCUS MeXaHU3MuAaH ¢dolanaHyIra
Yexjauuviap OKOpHil KWIMIN Ba yMyMaH, Myl MaCCaCHHUHT
YCMIIMHM MabJyM KOHJajJap acoCHAa aMmalra OLIHPUII FOSCH
0olKa WKTHCOMIMIAp TOMOHHJAH XaM Wirapu cypwirad. Maca-
mad, AKUlmmk wxrucomun K. VYopbepron 1942 #nnpaéx
«ukTicomméTna 103 OepyBuM macallMIIUIApHUHT acocui caOa-
Ou...Myn1 MacCaCUHUHT TapTHOCH3 TeOpaHUINIApH SKAHIMIH»HH
alTrad Ba MyJUIADHHHT HWUIMK Vcum jgapaxacueu 5 ¢ous
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MHKIOpHIAa KOHYH Wynu Ounan Oenrmnal® KyiumHM Ttakind
KHWJITaH.

Monertapunnap Oy Macamara »XHJUTMA EHAOIIAWIAD Ba YHU
YYKyp TaxJawin xKuiagunap. M. ®puaMen nyna MacCacHHM HHIHTa
ypTada 4 ¢pou3 MeXaHUK YCHIT KOMIACUHH JXOPUH KWIMIIHHU TaK-
mad xuau. [Tyn MaccacusMHT Youmu, yHHHT GHKpUra Kypa, -
poBapA MaxcynoT OaxoCHHMHI Oapkapop Y30K MYyAJaTiad
yCHUIIKNra acoCIaHMIIM Kepak 314. by Takiu@HUHT HO3MK TOMOHH
LIYHAAaKy, Iyl MaCCacHHUHI YCHIIM OJAWHAaH Oenrumad
KYHAWIraH cypbaTAa amanra OIUMIIM, MKTUCOAWH KOHBIOHKTYpa-
HUHT TeGpaHMULIapHMHM XHcoOra ojJMacivru kepak 3au. Opun-
MEHHUHT Ym0y MO3HLHACH KYMTYMIUK UKTHCOMYMIAp TOMOHUJAH,
alHUKCa KEHHCYWIMK OKMMHAArd MKTUCOAYMIApD TOMOHHIAH
MabKy/UlaHMagu. 60-iumnapHunr Gonurapuaa OpuIMEHHHUHT
Taknuu Hupuk ukrucomuu onumiap (A. Jlepuep, Y. Xemnep Ba
6oluKanap) TOMOHHIAH KECKHH TaHKHATa y4upaad. ARpUM OMM-
nap Oy TakIu(HHM MKTUCOOUH Xajlokarra o6 60pyBYM OMMI Aa-
pakacura xyrapjuiap.

ITyn maccacunu ycummHy yekiam 6opacuaaru Myxum maca-
nanapiad OMpu — KalicM ITyJl arperaTMHM Ha3opaT OOBEKTH CH-
daTuaa HaKA mMyJiap, MyAJaTCH3 AEMO3UTIIAp Ba TIKopaTr 6aHk-
JapuJary MyAJaTiy XKaMFapMajapHy Y3 U9ura oJyBYM arperaTHu
TaHnaaunap. Mkkuran O6up rypyx MoHerapuusiap 3ca, 6eBocHTa
MyoMana coxacHaa 6ann OynaraH «akTuB» NyJUIapHM Ha3opaTr
KWIMIIIHA Makcaara MyBoduk ned xucobnaiiamnap. Aipum MoHe-
Tapyuiap MOHETapHU3MIa XOC XYCYCHAT, SbHM, Mapka3uil OGaHk-
HHHI MMKOHHATJIApDMHM OYpTTHPHO K¥pcaTHII XYCYCHATHIAH Ke-
b YMKKaH Xonja Ha3zopaT o0bekTH cudaTHaa HaKi MyJUIapHU Ba
Mapkasuit 6anKIary peseps Xucod pakamiapujara MabnaraapHH
TaHJAIHA TakIu} Kwiauaap. Mapkasuit 6aHkIap ToMOHUAAH Oy
yJUIapHH CaMapajiM Ha3opaT o0bekTH cHaTuaa Hakl NyJUIapHH
Ba Mapka3uii GaHkJard pe3epB XHMCOO  pakaMiIapuaaru
MabJiarnapHy TamdaIlHK Takiug Kungunap. Mapkasuit Ganknap
TOMOHHJaH Oy MyJUTapHH caMapalld Ha3opaT KHIUII MYyMKHHIIH-
THHH Y3 Takid¢napura acoc cudaTuaa Kypcaraguiap.
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Ilyn-xpeauT CHECATHHUHI MHAMKATOPMHM TaHJall IHapT-
IIapOUTIapUHH 0axosiall PUBOXKIAHIAH CaHOAT JaBJaTiIapUBHUHT
Oy Gopamaru TaxpuOaJapuHHU YYKYp TaxJH] KHIUII Ba TaXJIAI
HaTHXaJapMHY YMYMJIAIUTHPULIHA TaKO30 3TaIH.

Snonusana 1950 ¥unga caHoaTHH OIOMKETNAH MOIMSIANITH-
puil Ba Gaxonap ¢apkuHM cyGcUaMsUIall aMalTHETHHUHT OGekop
KMJIMHHINA THKOpAT OaHKIapH KpeAUTIapHHU KopXxoHamap ¢ao-
JUATHHH MOJYSUIAIUTHPUIIHUHT Oomr ManOaura ajUlaHMINATa
omu6 kemmu. UYyHku Oy gaBpila KOPXOHAJApHUHT  ¥3
MabnarlapUHM E€THIIMACIMIH MYaMMOCH KECKWHJIAIraH 3/H.
AMMO TIkopaT GaHKIapHIa KPEAUT pecypClIapHHUHI €THUIIMAC-
JUI'M MyaMMOCH XaM MaBXyZ 3ad. by aca, flnonus Mapkasun
OGankuEy THXopaT OaHxyapHHH (aosn Tap3ga KpeAuTialura Ba
KpeAWTIAUTHUHT MaKCa UM OKUMJIapUHM Oenruiam xaMaa yiap-
HMHT KPEAUT IMHCCHUACHHHM HA30paT Kwiuiira MaxOyp Kuiad.
[llynucn xapaxTepiMKH, THKOpaT OAaHKIApUHUHT KPENUT 3MHC-
CHACHHHM HA30paT KWIMII KpeIUTIapHUHT (OM3 CTaBKaCHHHU
KaTTHK TapTHOra comum iynu 6mian Gou3 cTaBKanapHHHHI IACT
JapaXaCHHY4 TabMHUHIA0 Typuul INAapOMTUIA amalra OIIMPHIIIH.
BynuHr Hatmkacuaa THxkopaT 6aHKIApHHHMHI CaHOAaT KOPXOHAla-
pura, Mapkasuii 6aHknaH nact Xuco® CTaBKacHIa OJMHIAH Map-
KasJamrad KpeauTiap XucoOumaH, HUcOaTaH nacT ¢ousiapiaa
KpeauT OepHIM TabMHUHIAHAM. By 3ca, ¥3 HaBOaTHaa, KOpXOHa-
JApHHHT  MOJMSABHM  XapaXkaTJapHHUHI  KaMahuuidra  Ba
MKTUCOAMH YcHIUHK parOaTiantupuuira oiaub xennd. Jlemak,
Mapkasuit OaHKHUHI MakKCaUlK KpeAduTIapuiaH ¢aon Tap3za
¢doitgamadra Xo0Jqa, THXXKOPAT OaHKJIAPUHUHT KpeauT 3MHCCHA-
CHHHUHT YCUIU KYpPCaTKM4UAAH MYJI-KpEeOUT CHECATHHUHT MHAMKA-
Topu cuparuaa ¢olimanaHuii, NUpOBapA HaTHXKaja, THXOpAT
6aHKIapU KpeIUTIApUHUHT OeBOCHTa MILIA0 YHKApHII COXAacHura
NYHANTUPWIMIIMHY TabMUEIaAH. T¥¥pu, nacTiabku aaspiaapia
KPEIUT SMUCCUACH X2 KMUHUHT OIIUIIY XUCOOUAaH MyoMalaiaru
IyJI MaCCAaCHHUHT CE3MIapiIK lapa)kajia OIIMIIHN Ky3aTHJLIH, aMMO
ypTa MyQAaT/IM AaBpUi OpaTvKiIapia, ToOBapiap UOuIab YuKapuin
X2XMUHHHT Ba MEXHAT YHYMAOPJUTHHUHT YCHUIM XucoOMra myi
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IMHCCHACHHMHI TOBap-MOJUA KUMMATIHKIIap OUTaH TABMUHIIA~
HHII JapaXxaCH ONIJM Ba OIYHWHT XHCOOMAaH UHQIIALMAHH XKH-
nosnamra Mysaddax 6¥muHau.

T'epmannana XX acpaunr 70-finsutapuaan 6onuiaé Mapkasuit
OaHKHMHT ITyJI-KpeJUT CHECATHHHM aMajira OUIMPHINHUHT acOCHMH
IpUHIMILIApUAaH OupH cudaTuaa myja MacCAaCHHUHT YCHIN CYpPh-
aTMHM MKTHCOIMETHHHI YCHII CcypbaTura MyBOQHK Oyauimm
IPUHUIUIN pacMad Kaix stunau. Uly caGabnum, 70-HunnapHUHT
ypranapuaan 6onurab I'epmaHusga myn MaccacH YCHIIHHUHT de-
rapaBuil K03GPUIHEHTH KYJUTAaHHIMOK/IA.

AKlllza Konrpecc 1978 siunga ®3T ra mysm Maccacu Ba Kpe-
JUT KyHHUIMaIapUHUHT YCHUI 4YerapajJiapHHU Oenrmiam MaxoOy-
puaTuay 10ki10B4n Konyran xabyn kuau. Mamnakatna 6axonap
fapKapopiurura 3pHIIKII YIYH Xap HWIA KeATycH HHIT yayH 1My
MaccacH Ba KpeQuT KyhunmamapuHuHAr ycum cypbaTth O3T to-
MOHMJaH 3bJOH KWIMHaAd. Bynxan Makcan Myomanajzaru Imyna
MACCaCMHMHI X@XMH YCTHIaH KAaTTHK Ha3opaT ypHATHII Hyau
OmaH MHGISIMAHY KUI0BIan XHUcobIaHa H.

@panuusana XX acpuuar 70-Huiapiaa THXKOpaT OaHKIapu-
HHHI KpEIUTIapH XaXXKMHHU JIMMUTIIAIL KOPHHA KWIHHAHM. JIuMuUT
MHKIOPY OKOPHMH HWIHMHI CYHITHAZ KeHuRArd WHunm ydyH
YPHaTHAIM Ba YHHHI MHKIOPH IIyJl MacCacHHWHI OenrmiaHras
yomm kypcatkuuura MyBodMK paBHUIAA aHHKIAHaAWTaH Oyiaau.
YpHaTWITaH KpeOUTIall JUMUTHHHE Oy3raH Tixopar GaHKJIapura
aucabtaH xa3o cudaruga MaxOypuil 3axupa axparMasiapu
XaXMH OIUMPHIIAH. ‘

AKUI, Snonus Ba OpaHUMSHHHT MyoManajard ITyJl Macca-
CHHHHI JCHII CypbaTHHM dekiamwr Oyiuya onub Gopuiarad Iryin-
KPEAUT CHECATUHM YTKA3UIl HATIKAIapH IIYHH KYPCaTHAHKH,
MasKyp TaaOHp, MUpOBapA HaTHXaja, MILIab YMKApHII CyphaT-
JapUHMHI Tacaiiumvra, ToBapjap Ba XU3MaTiap TakIMUHUHT
KHCKapumura onu6 xemamy, ammo Oaxomap Oapkapopnurura
SPHUIIMIA/IH.

IMyn-xpeauT CUECATHHMHT HWHAMKATOPHMHH TaHJIAall LIAPT-
LIapouTIapuAaH siHa OMpH AaBiaaT OrOMKETH NePHUIMTHHUHT Oa-
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paxacu Ba ysrapumnaup. bromxer nedunutuHMHT yeuimm dous
MEBEPHHMHTr omMmuMra oaubd xemamu. By aca, ¥3 HamOarupa,
Haxonap JapakacMHMHT Ycuinura onub kenand. Hucbatan okopu
¢dous MepEpN MHBECTUIMAIAP AapaXaCHHHU nacailtupany, Gy aca,
¥3 HaBbaTHJa, HUUIA0 YHKApHII pean XaXMHUHHHI Tabuuil mapa-
XKacu YCHMINMHM CeKMHIamTupany. bynnaid miapoutna, Macaias,
Iyl Maccacy YCMIIMHMHI OENrWjIaHraH JapakacHHH cakiaabd Ty-
pHII uIyHra onm0 kenaauku, 6ynnaa 6axonap JapaXaCHHU YCHIIH
JaBOM 3TaBepajy Ba Y30K MYAJATIH BaKT OPaMKIApUAa YHHHT
ycuIl cyphaTiapy Iy MaCCaCHHHHT YCHII CyphaTH Ouian nnuiabd
YMKApUIL peal XaXMH TabUUH AapakaCHHUHT YCHIUM YpTacuiaru
¢dapk cudarnjga aHuKIaHaaW. Mapkasuit 6GaHK AaBiaT GIOMKETH
JeQUUNTHHUHT YCUINM HaTHXacuia HH(ISIUA kapaéHIapHHH
KyJaluiura Hya KyHMaclIvK Makcaauaa Kynai HynHu, sbHH UH-
auxarop - cudarupa Oaxonap AapakacHHUHT Oapkapop YcuiH
KypcaTkdyulaH ¢oHfgarandmy MyMKuH. bynpnali mapowutia
Oro/keT AedUIMTUHM YCHIIM OoKubaTlapura KapiiM KypallHUHT
ArOHa W{JIM MyoManajiard myJ MacCacHHM OMp BaKTHUHI Y3uia
KUCKapTUpHi xucobnaaHaay. Maskyp Tanbup 6ro/vker aeduuuTu
Ounad  OOFMUK MOYJIHAHI aiaHull  TE3JMIMHY  YCHIIMHH
KOIUtaiim. Ama OIyHJAaryHa JaBiaT OIOKETH JeUIUTHHHHT
HOMMHAJI MWUIMH napomajara HucOaTaH Tabcupura OyTyHiai
G6apxaM Oepunagu. ByHMHr HaTWwkacuaa HOUIA0 YHKAPUILHMHT
pean XaXMu XaM, 6axonap Aapaxacd XaM KHCKa MyAJaTiIH AaB-
pult opaNMKIapaa yeMmanu.

Snonus xykymatu 1965 imnpan 6onuad 6romxer aeduuuTu
cuécatuny onub Oopa Oomumaau. 1975 #Hmnpa SnoHud OaBiIaT
OromkeTHHURT SAMMparu canmoru 2,7 GOM3HH TalUKWI KHITaH
6ynca, 1978 #imnma 6y Kypcarkud 5,5 HOM3HK TAIIKHI KHITH'.
1965 iunnan 1980 Hunraua omub GopuwiraH Gromker AeQUUIMTH
cu€caTH HaTwkacuga HIUlad YHMKapuIll HMHBECTULMATIApU Ba
UKTUCOOMH VcuIura ce3unapnu Japaxana WKOOHH TabCcHp
Kypcatan. YyHxu pgaBmar OromkeTH AehUIMTUHMA  KOILTAIl

' X. Ucuna. BromxeTHas cucTema SInoHMH. UHCTUTYT HAIOr0BO-OIOUKETHOH U
JEHEXHO-KpeAUTHOH MoNHUTHKU.-Tokuo, 21 deppans 2000 r.
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MaKcafiv[ia YMKapuIaéTraH XyKyMmMaT KUMMAaTAd KOFO3JIApHHHHT
9MHCCHA XaXMU KeckMH ommpminu. HaTmxama XyKyMaTHHHT
Kap3 MaxOypusariapu Oyiuda TYIOBIap KymmM4a MONUSBHH
pecpycnap Mman6Gau cudaruaa UKTUcomuérra HYHAITHPWIAH,
Mapkaszuit 6ank oudK 6030p OoNepalUATAPHHUHT XaKMHUHH CE3H-
JapIM JapaXka/la OLIMpHIN MMKoHMra sra Oynau. lllyHunraex,
Mapxka3suit 6aHKHHHT J0oM0ap] KpeAUTIapH XaXMH XaM KeCKUH
OLIIH.

Hasnar 6ro0ketH AePUIUTHHUHT MKTHCOAMH Ycumra GeBo-
CHTa TAabCHUPMHHUHT MABXYIUIMTH YHHHI OKHWJIOHA JapaKaCuHHU
TabMHUHIIAII 3apYPUATHHM l03ara KeJITHPYBYH MYXUM OMHILIAp-
JaH OupH xucobnaHaau. ByHra aHMK MHCOJ cH¢aTHAA €BPO30HA-
ra KHPYBYH JABIATIAPHUHT OIOJDKET CHECATUHM KEATHUPHII MyM-
xuH. EBpo3oHara xupyBuM Mamiakatiap y4ayH /laBinar GropkeTH
neduuutuauHr SIMMEuHr 3 dousumaH oummmaciuru MaxOypui
miapT cudatmaa Genrunad kyiwnran. Maskyp maptHu Oysrad
MamilakaTiapra HucOaraH >KHAAUM UKTHCOAMH >kKa30 Hopajapu
KynnaHunagd. Macanan, 2004 #unsuer 13 suBapupa EBpoko-
Muccust Espona cyaura Espona Urrudoxn (EM) Munucrprap
KEHTalllira Kapuid AabBO apu3acu OuiaH Mypoxkaar Kuiad. By-
HUHT cababu MuHuCTpIap KeHraluuHHHT @paHuus Ba [epmanus-
ra gasnat 6romketH aeduitura Hucbara GenruaHras JIMMHT-
oy Oy3umra pacMuid mxko3atr Oepranjauru 3a4. I'epMaHus Ba
@Opa"uugga ca, JaBaaT OrojokeTd JAeHUMTHHUHT CyMMAacH
SAMuunr 3 pousngan omnd KeTraH 4.

Enpoxomuccusiuuar EBpocyara Mmypoxaatu ['epmanus Ba
@panuns XyKyMaTJIapUHUHT [JaBiaT OrokeTd AedHUIIUTHHU
KHCKapTUpuIl OVinuya aHHMK MaxOypusTiapHH ¥3 3MMMaiapura
omumra MaxOyp xuwau. Hatwkama ®panumus xykymaru 2004
vunga pasnar Oromxetd Aepuuutunu AHMMuurr 0,77 dousu
MHUKIOpPUZQA, SHHU | MIpA. eBpO MUKAOpHJA KUCKAPTUPHULITa PO3U
6ynnu. I'epMaHus XyKyMmaTu sca, AaBjiaT ODKETH NeHLIUTHHA
AMaunar 0,6 domsu Mukaopuaa, spHU 13 MiIpa.  eBpo
MMKIOpPH/Ia KUCKAPTUPHII MaKOYPHATHHH oniu'

! Bexomocty. — 14 suBaps 2004 1. c. 3.
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IOxopuna EM 6¥iiyya KeITHPWIraH MabBIyMOTJIap JaBjiaT
OromkeTy NeUUMTHHIHT OKWIOHA JapakaCHHM TabMHHJIAIL Ma-
cajlacHHHM Jon3apb MacananapaaH OHpH 3KaHIWrHra, my Goucaan
YHM NyJI-KPEOUT CUECATHHHHT MHIMKATOPHHM TAaHIAIIHUHT 3apy-
pu¥ wapT-wapouTaapugaH 6upu cudarupa IpTHpPOd ITHIITA
acoc 6ymanm.

MaxpoMKTHCOIMH KYpPCATKHWIADHUHI aMaljar# XoJaTd Ba
JMHAaMHKacura Xxoc 6yiaraH TeHAEHOMUIApHH XHcoOra oIui myJi-
KPEIUT CHMECATHHUHT MHAMKATOPHHH TAHJAIJa MYXUM poJ
yinaiau. YyHonuy, maduianus Ba HHPIAHOH MaHOaIap KUIOB-
JaHrad HMKTHUCOOMET IIAPOUTHIA MHQUIALUSHUHAT MaKCaIlu
KypcaTKH4YHWAaH uHAMKaTtop cudaruna QoiinamaHum makcaara
MYyBOQUK 3Mac.

XB® skchepTnapHMHMHT (UKpHra Kkypal, HHOIALUSHAHT
MaKCalUIM KYpCaTKU4YMAaH [IyJI-KPeJuT CHECATHHHHT UHAUKATOPH
cudaruna QoinaraHuil yIyH MKKUTA MAPOUT MaBXyd OYmaumm
no3uM. bupununnan, Mapka3uil 6aHK MyCTaKui IIyJ-KpEeauT CHé-
CaTMHHM aMaira OIHMPHUII HMKOHMATHra 3ra OY/IMIIN JIO3HM.
Mapxka3zuil 6aHk XykyMmart MakOyn aeb xucobnarad uaGISUMA a-
pakacura J3pUMIIMII YYyH HHCTPYMEHTJIAapHH O3pKUH TaHIall
XyKyKura sra 6ymumm ;103uM. Mamiakatjga GIOIKeT-COHK CHE-
CaTMHMHI Tanablapd IyJI-KPEAMT CHECATHHM MILIA0 YHKUILAA
yCTYBOp HyHanMuuiap cupartuaa uHobaTra OJMHMACIUIH JIO3HM.
bomrkaya xkuum6 altranna, Mamiakaraa «OIOKET TeTEMOHIMIH»
TyllyH4acu MaBXyjn Oynmacourm mosum. Hkkunaawaad, uaISA-
UMAHUHT MakCcall¥ KYpcaTKHMUM HHAMKaTop cudaruga Taniab
OJIMHMIUM YYYH MII XaKMHHHI YCHILIH, aX0JIU OaHIUIUI U Japa)kacH
Ba aIMallyB KypcH OyiiM4a Makcauid KypcaTkuwiap OenruiaH-
MacCIdry j103uM. ByHuHr cababu mwyHJakd, MIJUIMH BaTIOTAHHHT
XOpHXUH Bamorara HucOaTaH KypCHMHUHI OeyrwraHaiy Mapka-
3ui  OaHKHM, V3MHHMHI NOYJ-KpeAUT CHECATHHH, aHa Iy
KypcaTKuyHy OakapHIll YYyH MOCIAIITHPHINra MaxOyp KuiIaau.
by oca, y3 mnasOGatuma, Mapkasuii ©OaHkka WHPIAIUIHAHT
MaKCca/UIM KYpCaTKH4YMHHM TabMHHJIAUl YYYH MOHETap MHCTPY-

' http://www.imf.org
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MEHTJIap/IaH 3pKHH Ba TYIHK ¢oiianaHuI UMKOHHUHY Gepmaiiny.
Hatuxana, my;a-KpeAMT CHECATHHHUHI TaKTHK MakKcCalJlapHMHHHT
Ma3MYHHJIa HKKY EKJIaMaJIHK, KapaMa-KapmuiuK 103ara KeJIaau.

Bbusnunar ¢ukpuMu3ga, HHQISIVAHUHT Maxcamiv
KYpCaTKUYHAaH IMyJI-KpeaUT CHECATHHHUHT UHIUKATOpH cudaTtuia
dofnananvn y4yH, J0OKOpHIa KaiJ 3THIraH MKKH MYXHM IIapo-
UTJaH TallKapH, YYMHYH MYXUM IIapouT cudartuna, Mapxasui
OaHKHMHI MOHETAap UHCTPYMEHTIIApAaH GoHaIaHUI MEXaHH3MHU
TaKkOMMIUIaran O6ynumu no3um. Arapaa, ¢uxkpuMusda, Mapka-
3uH OaHK IyJ-KpEAUT CUECATHHH 3PKHH, OIOIKET-CONMK Mapa-
METpJIapUra acocjlaHMaral XoJjia amajira OMpHUIl UMKOHUATHTA
sra 6yicalo, aMMO MOHeTap HHCTpyMeHTNIapJaH (Qoiaananum
MEXaHHM3MH TaKOMHWJUTalIMaralH Oyica, y xomnna, Mapkasuit 6ank
HHQIAIMOH MaHOANapHH XIWIOBJA#M ONMaiau, cCyaa KanuTayula-
PHM XapakaTHHH TapTuOra coja osmaiiau. MoHorpagusHHHT
yumHan 606uia Kaiin sTHnranuzpek, Ysbexucron Pecrmy6nukacu
¢oHn OGozopuia IOKOPH JUKBHAMH, HWINOHWIN KAMMATIH
KOTO3JIADHUHT  3MHCCHS  XAKMHHHHT  KHYMIUIMTH, yJjlapra
KHIMHIaH MHBECTHLUAJIADHUHT peat KUIMAaTHHHU BaJIOTa PHUCKH
TabCHUPHJAA KaMaHHI xaBPUHUHT MaBXyUIUrH MamiakaT Mapka-
34 GaHkMra o4yux 6030p OnepalUsUIapH OpPKaIM MyoMallafard
Nyl MacCCaCHHMHI XaXMHra, THXXopaT OaHKIApUHUHI KpEeAUT
3MHUCCHACUIa TabCHP OTHII, YJNAPHH IyJ-KpEAMT CHECATHUHWHT
TaKTMK MaKcajyiapura MyBo(MK paBHIIAa TapTHOra CONMII HUM-
xkoHHHM Gepmaitau. Exu Mapkasuit GaHKHYMHT BaliOTa CHECATUHH
onailyivk. Arap Mapkasuii 6aHK Ba/lloTa cuécaTH TaKOMHJUIAIIMa-
ral 6ymnca, y xonna, Mapkasuit 6aHk Banrora cuécaTH JOHPACHAA
YyTkasunagurad BaMiOTa ONEPAUMsUIapHUH TYNAKOHJIM Tap3ja
yTkaza onMaiiin Ba, OMHOOApHH, YHHHI MasKyp oOrnepanusiap
OpKaJIM XOPI>KUHA BamoTanap TakMuGUHUHT Tanad nHdIsuUsIcura
HucbaraH ro3ara kemagurad cajnbuii Tabcupura Gapxam Oepui
UMKOHHMSATH KECKHH NaCcasy.

Ilysudrgex, MUUIMH BaTIOTAaHUHI ajiMaulyB KypCHAaH IIyil-
KpeAUT CUECATHHUHT MHAMKATOpH cuparuga doiganaHmm xam
MabIyM OHp IMapTIapHu Xyucobra OJIMIIHK Tako30 Kunand. Puk-
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puMu3ya, Oynjai maprinap cudarupa KyiuaarwiapHd axpaTHo
KYpCcaTHUI MyYMKHUH:

a) Mwrii BamOTaHMHT TYIOB GaaHCMHUHT XOPHH orepa-
usuIapu Oyinda XOpM>KHMR BayoTajlapra TYIHK KOHBEPTHPIIaHH-
DIMHUHT TAHMHHJIAHTaHIIUTH.

Arapaa ymOy mapTHUHr OaXapWiIHIIM TabMHUHIAHMarad
6ynca, y Xon4a, MWUIMIE BAIIOTAaHMHT KypCcH BajlloTa 6030puary
XOPHKMHA Bayrorara 6ynran tanab Ba takivd acocuia MaxsUlaH-
Maiau. by oca, ¥3 HaBOaTHa, aIMallyB KypCHUTa TabCHP KUIYBYM
OMHJLTApHHMHI' TabCHpP MeXaHW3MHHHM 0axojaml WMKOHMHH Oep-
Maitau. XycycaH, XOpMxXHi BaTioTalap CaBAOCH BastioTa 6030pH-
Ja OyropTMa acocuja aMaira OMMpHIaJAWraH MaMilakaTiapja
Mapxkasuii 6aHK, MHJUIHH BaJIOTAHUHT KaJPCU3JIAHHII CyphaTHHH
HacalTHpPHII MaKcagua, MabiIyM OUp JaBpHi OpanuKiaplia KOH-
BEpCHOH onepanusutap Oyiinua Oepunran OyropTMajlapHUHT
MabJIyM KMCMHMHHU KaOyJl KUIMAc/IuK Kabu MabMypHUH yCyILIapas
dolinanaHumy MyMKuH. ByHnad tamkapu, Mapkasuit 6aHk €ku
XYKYMaTHMHT MHJUIMH BaJfOTa KypCHHM INAKJUIAHTUPMIL XKapaé-
Hura ¢$aoj Tap3ga apajialllyBH BajiioTa KYPCHHHHT Y3rapHIIMHH
OMHJIIM TaxXJIMI KUIMII Ba POTHO3JANIHU aMalra OLLIMPHII MM-
KOHHUHM OepMain.

0) Mapkasnii  OaHKHMHT  WKTHcOOwii  Ba  CHECHH
MYCTaKWUINTHHUHT TAbMHUHIAHTaHJIUTH.

Xankapo Gank amanuéruaa Mapka3uil GaHKHUHT HUKTHCOJMH
MYCTaKHJUIMTH JETaHA3, OJATAA, YHHHI MOHETap MHCTPYMEHT-
napJaH 4YeKIOBIApCU3, MyCTakKui Tap3ia ¢oiaanaHuIl MMKOHHA-
THHMHT MaBXYMIMIM TyLIYHWTanu. Mapkasuil 6aHKHHHT CHECHM
MYyCTaKM/UIMIM [€raHja 3ca, YHUHI MyJI-KpeAuT CUECATHHU HIll-
nab 9UKUII Ba aMajira OIIMPHMIIZAA XyKyMaT Ba JaBiaaT OOUIKapyB
OpralyiapMaH MyCTaKHJUIMTH TYLIIyHUIa K.

Mapkaszuit OaHKHUHT HKTHCOIHIH Ba cuécuit
MYCTaKWUIMTMHUHT TAbMHHIAHMATAHINTH YHTa [yJ-KPeJuT CUC-
CATMHHUHT OOIl MAaKCaaura, SbHH MIUUIHH Banora Ba Oaxonap
OapKapOopJIUTrHHY TABMHUHJIAII UMKOHHHY Gepmaiiau.
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B) Mapkasuii GaHKHHHI €TapJId Japaxala OJITHH-BAIIOTA 3a-
XUpajapura sra 6yaumu.

Mapka3uii 6aHKHUHT €Tapiy Japa)kajla OJITMH-BANIOTA 3aXH-
pajiapura sra OYJIMIIN BaJIOTa UHTEPBEHUUACHUHU 3apyp Xaxmja
Ba ¥3 BaKTHJa amalra oUIMpHIl UMKOHUMHU Oepaau. by sca, Mui-
IMii  BaloTara OyAraH WOIOHYHM MyCTaXKamJilall —HyKTau-
HazapuJaH IKOOMH X0JaT XucoOlaHa ¥, YYHKH BaTIOTa HUHTEP-
BEHUMACHHE MyBaQQakusTIN Tap3Ja aMaira OINMPHIN MIUUIHHA
BaJX0Ta KypCHHHMHT (paBKyIo41a 103ara Kenajural KeckuH Tedpa-
Humapura ¥3 sakrunaa O0apxam Gepuin uMkoHWHU G6epaan. Erap-
7K Japaxaja OJTHH-BaIOTa 3axupanapura sra 6yiamaran Mapka-
3 GaHKIAap MIWUIMHM BAaJIOTAaHUHI ajNMalllyB KypPCHIa TabCHP
9THII UIMKOHUATHTA 3ra O6ynMaiiau.

r) XyKyMaTHMHI TalUK{ Kap3WHH TYJAIIHUHT TaKOMKJUIANI-
rad MEXaHM3MHHH IIaKJUIaHTUPHIITaHIUT .

Ma3skyp MEXaHU3MHMHI MOXMATH WIYHAAKH, XyKymaTra Ba
JlaBjaT OpraHjapura Teruuuid OyaraH OJITHH-BAIIOTa 3aXupana-
puBMHr GapyacH Mapkasuii 6aHkHUHr OanaHcura yTkasdHiIagl Ba
XYKyMaT ¥3MHMHI TAallKM Kap3WHH Tydam TYyFpHcUIaru
TOMIUMPHKHOMaHN Mapka3uii OaHKka y3aTraHga, TallKH Kap3
cyMMacu Mapkasuii 6ankHUHI OanaHCHAArd OJITHH-BATIOTA 3aXH-
pajapy XHcoOMAaH TynaHaad. XaKMKaTAa TYJIaHTaH TaIUKH
Kap3HUHI MIWUIMH BaJIIOTaJary 3KBHBanNeHTH Mapkasuif 6aHk To-
MOHMJaH XyKyMaTHHHT >XOpUH XucoOpakamMujaaH derupu® oiu-
HagH. XyKyMaTHHHT JKOpHil XucoOpakamMua TYJaHaqHIaH TaIlIKy
Kap3HUHI MHWJLIUHA BaJIOTafard 3KBUBAJIEHTHM MaBxXyd OyiaMmaraH
mapoutaa Mapkasuit 6aHK TallKM Kap3HH TYjlalll TYFpUCHIArd
TONIIIHPHUKHOMAHM KaOy KHUIMACIUrd MapT.

Ilysucu xapakTepiaukd, HHQIAUMS Ba IyJ Maccacu
ypTacugaru GOFIMKIMK Xap JOHMM XaM TYFpPH MYTaHOCHONHK Xa-
paxTepura sra OynaBepMmaiau. AWpuM Xolulapaa HUHQISLIASHUHT
nacaifMil CypbaTH UIapOUTHAA MyOManaJard IyJl Maccacd YcHil
cypratura sra 6ynagn. Macanan, Snonusana 1980 iunna uadns-
UPSTHUHT Hyuuk napakacu 3 ¢ousra nacadraHu XoJja, Myoma-
Jafiary ImyJj1 MaCCaCMHMHT MHWLTHK Ycumu 15 $hoM3HU TalKul 3T-
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ad. by xonmatHu Xxucobra onum, aiHUKCA, HHQIAUMAHUHT
MaKcauId KYpCcaTKU4MIaH ITyJI-KPEOUT CHECATHHUHT MHIOUKATOPU
cupatuga ¢oinaranumga xucobra onMm MyXUM  aMmaiIMi
axamusaT kach sragu. ByHuHr GoucH wyHAaky, HWHQIAIUAHHHT
MaKcajUId KypcaTKUYuIa SpHOIMIIAA Ky34a TYTWJIIaH OMHIUIap-
HUHT TabCUp JapaxacHHH Oaxonama XaTONMKIapra Wy
KY UMY MyMKUH.

Momnorpadusausr 4.1-naparpadunau €3umm xapaéHuga amal-
ra OLIMpWIraH TaAKUKOT HaTIKajapura acocC/aHraH XoJiaa,
KyHuaaruda Xynoca KWIHL MyMKHH!

— NOYJI-KpeOUT CHUECATUHHHI HHAMKATOPH MOJHUSBUH MHKIOD
6ynub, MWUIMH BaMOTAaHWMHr Ba Oaxonap 6GapKapopiaHIHHU
TabMUHJIAII  TagOMpIapMHHMHT CaMapaJOpiMIHHH Oaxonaiuja
MYXHM axaMmusT kach staju;

— UnuUIad 9UKapUIl COXAaCH KOPXOHANApUHUHT 3 Mabnaraapu
Oui1aH TAaBMHHIAHTAHIMK JapaXkac nacrt OyiraH, THxopar 6aHk-
Japuia pecypclIapHHUHT €THIIMACIHIH MyaMMOCH MaBxXyA 6ynran
HIAaPOUTAA THXKOPAT OAHKJIAPHHMHT KPEAMUT 3MUCCHACHHHM KaTTHK
Ha30paT KWIMII HIUIA0 YUKapMIl XaKMHHHMHT Ba HMKTHCORMHA
YCHII CYpbaTHHMHT Nacaduura onub xenanu;

- Mapxka3ui OaHKHUHT HKTHCOAMH Ba cuécuit
MYCTaKWUIHTMHUHT TabMUHNTAHMATaHJINTH, XYKYMaTHHUHI TalUKK
Kap3WHH TYJIAall MEXaHU3MUHUHT TaKOMIULIAIIMAaraHaury Mapka-
3ui OaHKKa MOHeTap MHAUKATOp cHdaTHAa TaHJIAHTraH
KYpcaTKUYHUHT OenrwiaHrad JapakaCHHA TabMHUHIAl MMKOHH-
HH OepMainuy;

— OyJI-KpeAUT CHECATHHUHT HMHAMKATODMHH TaHJIAIIHHHT
acoCWil mapT-mapowmiapuaad Oupn 6ynud, naBiaT OromKeTH
JeGUUUTHHUHT JapaXacH Ba Y3rapumu Xucobmanagd. ByHWHr
bovcu myHaaku, OwmkeT AehUIUTHHUET Younm (ous Mebpepu-
HUHI OINMIUKTAa Ba NIYHHHI acocuaa Oaxonap JAapaXXacHHMHT
ycumnra onub Kenanu.
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4.2. Ilya-xkpeauT cHécaTHHUHT HHIMKATOPUIAH doHaaaHuuI
OyitHuya XopHkMH JaBIATAAp TAXKPHOACHHMHT TaXJIUIH
BA YJIAPHUHT ¥3Ura Xo¢ XyCyCHAT/IApH

Ilyn-xpeaut cu&caTUHHMHI MHAMKATOpJIapuAaH ¢oiIanaHuI
aMaIMETH UIYHH KypcaTauKH, Xap Olp MaMiIakaTAa, 103ara KeJarad
KOHBIOHKTYPaBHH y3rapHIlIapHH XHcoOra ojrad xojiga, MOHeTa-
PUCTHK Konzanapaasn doinananunanu. by y3rapuunap myn mac-
cacH JCHUIMHMHI MaKcalUIM KYpPCaTKM4YNapHH{ MIUIab YMKUInAa
Xxycobra ONMIUAAH TallKapd, VYpHaTWITaH KypcaTKHWIap
MHKZOPHAH 4YeTra 4Yukuira xam cabab 6yiaau. By xomarHu, Ma-
casial, I'epmanusa mucomuna kypum Mymxud. lly 6unan Oupra,
Ha3opaT OOBEKTH cudaTyja ONMHAAWIAH IMYyJI arperard Xam
y3raptupuiau® typunaan. UyHonuu, 'epmanusna 1988 iwn yuyn
IIyJl MAacCaCHHHMHI ¥CHII CYpbaTH KYpCaTKMYWHU HnUI1ad
9YHKUILAA, OMpUHYM MapTa Hazopar oObexTH cudatuaa M3 myn
Maccacu onvHaM. byryHraua ¢axarrusa Mapkasuit OaHKHHMHT
IIyJI Maccacu onuHapAu. M3 HM TaHnamHu ca6abu OIyHAaku, HO-
MHHAJ HIIa0 YUKApHUII [TOTEHIHATTMHUHT YCHUIUM Ba MyJ1 Macca-
CHHHMHT [MHAMHUKAacH Ypracuia, HUcOATaH y30KpOK AaBp Mobaii-
HUAa, y Japaxaia ceswlapiav OyiMaran OoriaHHAII MaBXYHQ
Oynrannuru aHuxkaaau. byaaa M3 HUHT y30K MyIAaTin TpeHara
HucbaTaH ce3swJapcu3 Aapaxkaja TeOpaHTaHIMIMHH XHcoOra oJi-
rai ®egepan OGamk, M3 Hu Oapkapop Ba wunioHwIH Aaeb
xucobianany Ba HasopaT oObexkTH cudaTtuna Tannagu. Sua OGup
MyXuM cabab O6ymub, Haka nyn OOOPOTHHHHI Y3rapHuIH
xucobnanagu. Hakn myn oGOpPOTHHHHI MHIOWKATOpra TabCHPH,
aiiHuKca, 80-HWUTapHUHT YpTratapuaa AKKoa ce3uiau. by Bakraa
HaKl My/UIapHHHT Mapka3uii OGaHKHHMHT myJd MaccacHUIaru
canMory TaxMmuHaH 50% HM Tamkun stapau. By xonar myn mac-
CaCHHHUHT YCHII CYPBAaTHHUHI MaKCaJUIM KYPCAaTKWYMHHU HILTA0
YUKUNLJA KUMMHYIUIMK Tyraupad. YyHku Iepmanusiia Haka myn
000poTH PoH3 CTaBKAIApH Ba BATIOTa KypCIApUHUHT (aBKyJOTAa
y3rapumiapura HucbataH OcpuiryB4YaH, SbHH, YJAPHUHT TabCH-
puHHK Te3 Kabyn xkunamu. 1990 Hunga MKKYM HEMHC AaBIaTHHHHT
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Kywnidiiy 6unad, Oy Macana sHaja KMMMHIAMIOY, YyYHKH COOHK
I'JIP xynynuna Haka NyJUIapHUHT CAJIMOFM IOKOPHM Ba MyJuiap-
HUHT ailnaHuIl Te3nury nact 3a4. by cabab xam Mapxkasuit 6aHk-
HHU, Ha3zopaT o0bekTH cudaruia, M3 myn maccacHHM Tamiamra
yuaaad. Yynku M3 HuHr tapkuOuaa Hakj MyJUITApHHHT CAJIMOFH
KMYHK 300 (TaxmuHas 11%)".

denepan 6aHK HEMUC AABNAaTHHU KYIUWIMILM OuiaH GOFIHK
KOHBIOKTYPABHH ¥3rapuuuiapHu xucobra oauIlura XxapaxaT KUIAK.
Atnuxca, cobuk I'IP Xyayauaa BamoTaHd aJMalITHpUII Taa0H-
pM aMaira OLIMpHIraHaaH cyHr, M3 myn maccacuHu 15 ¢omusra
yeumm cezwnapnau omun Oymmu. By xabu oMuwimapHH Huuta®
YMKMIIAA, HOUIa0  YMKApMIl  NOTEHIMAIMHUHT  HOpMaTHB
Oaxomnapra HucOaraH ycum kypcatkyuura 6up ¢ous Muxaopuia
KyliuM4ya KUIHHIA.

Ilyn mMaccacuHUHT YCHMIl CypbaTH KypcaTKuulapura TYpIH
XWI OMUJUIaDHMHI TabCHpHUHHU OolllKa OMp KaTop MamilakaTtjiap
MHCOJIMAA XaM Kypuiu MyMKHH. Macanas, broyk bpurtanusna
1980-1981 iwnnapaa myn MacCaCHHM MMWIIMK YCUII CYpbaTHHUHT
KyHH Ba 10KopH yerapacu 7-11% kunu6, 1981-1982 iinyutapaa sca
6-10% muxnopupa Oenrunanrad sau. bynaa M3 nmyn maccacu
«OpaTHK HUIUOH» KUIHO OMMHraH 5AK. Texuupuul HaTHXKalapH
NIyHH  KYpcaTAuKM, XaKMKaTAa yJIapHUHr  OenrujiaHras
MHUKIOpAaH omud KeTHIm Xosuiapu 13 Oeprad. UyHonyu, 1980
iunHuHr ¢eBpanugan, 1981 iwiHHHT anpens ofura Kamap M3
HUHT yeuumy 18,5 dousnu, 1981 HwmauHr ¢pespanunan 1982 Hun-
HHUHI anpeyura xKajap 3ca 14,5 dou3HH Tanikui 3TraH.

Wunuxatop cudaruaa onuHran myia arperati 6yiinya AKLI,
Kanaga Ba [I'epMaHus xaM nyn aijdaHHIIM — TE3IMTHHUHT
HoOapkapopiuru 6up Heua 60p Ky3aTHILIH.

ynnait kw6, M. @puaMen Ba OolIKa MOHETap4yuiap TO-
MOHUJAH WIrapH CypWwiraH IyJ MacCaCHHH acOCHMM HHJIHUKATOp
cudaThIa acoCIOBYM Ha3zapuil KoMajap XO3Mprd KyHzaa XaM 3
axaMHUATHHYU cakiab xojamu. ByHu puBoxwianran 6up Katop MaM-

' Hemeukuit Qepepanbiblit DaHK: ACHEXHO-NONNUTHYECKHE 3afa4yH. — (PpaHk-
¢dypr-Ha-Maiine: Bynencbank, 1993. c. 27-29.
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JIaKaTJIADHUHT Mapkasui 6aHKnapu ¢aoausTuaa, IIyJ1 MaccacuaaH
acocui MHaMKaTop cudatHna dalnanaHaéTralMrEaga  Kypuin
MyMKHH. AHHU BaKTHa, OuponTa Mapkasuit 6ank «cod» MoHeTa-
PUCTHK BapHMaHTH ITyJl MaccacuiaH MHAUKaTop cudaruaa doina-
naHa€Tranu HyK. Aliankca, M. ®puameH nyn Maccacura KOHbIO-
TypaBuH TeOpaHUIIJAPHHHT TabCHPH OYIMaciIMIH XyCyCHOaru
XyJIocacH aManuéraa y3 ucOOTHHH TOIIMaaH.

KeltHcua nmyn-kpeauT Hasapusiiapuiia MHAHMKATOp cHbaruiga
¢ous craBkacu omHHAM. ByHMHr cababu mIyHAaKu, KeHHCUYHIAp
HKTHCOIMHA cuécaria, 3HI aBBajo, JaBJaT Ha30paT OpraHiapu-
HUHI  X§{KaIUK  PHUBOMJIAHUHIMHUHT  KEITyCHM  JaBpJard
KOHYHHATIADHHH  TYFpH Kypa OWIMII  KOHYHHUATIIRPHUHH
Kypaunap. YIapHUHT (GUKpura Kypa, JaBiaT CHECATHHMHI Gom
MaxcaJy axoia¥ OaHUIMIMHH FOKCAaK Hapa)kacUra SpHIIMII Ba WII-
nab YHMKApUIUHMHT MaKCHMall [apaxajxa YCHIl CypbaTJIapHHH
TapMUHIAMAaH uooparaup. Ly cababmu, ynap Xykymar opras-
JApHHHHT  amaira omupaadral  Taabupmapm  GeBocura
HYHanTUpHIaAuraH oObexT ¢ou3 Mebépu Oynumm kepak, aeb
xucobnagumap.

V3uHMAT SMIHpHK M3NaHKIIApUTa TasHraH KeiHc THKBUA-
JANIAKKA HMXJOC KYHHMIIM Ba MHBECTHUMsUIapra HHTHIMII
Gapxapop 3Mac, aMMO, OHPUHYNCH UKKMHYUCHIa HUCOATaH sHama
HOoGapKapopaup, my cababmau, Gpous cTaBKacH MyJa-KpeauT cuéca-
THHHHT HHARKaTOpH 6¥1a oyaau, Aerad Xyjocara KeiaH.

HMunukaropaan Mapkasnit 6ank daonustuna doimananmm
HaTHXKaJIapH IIYHH KYPCATAKUKH, KpeAUT 6030pH Ba Y30K MyAAat-
JI KanuTamiap 6030pHHUHT Gou3 CTaBKaIapH, MyJ Maccacu Kabu
acocui wuHAMKaTOp BasudacuHU YTail oaMmaiau. ByHuHr
Kyiunara acocuit cababnapunu axpaTHO K¥pcaTHII MyMKHH:

1. ®ous craBxamapuan Mapkasuit 6aHK TOMOHHMIAH camapa-
JM Ha30opaT KWIMIIHHHT MIOKH HYK. YJapHM Ha3opar KWIHMI
Mapkasuit 6aHKHMHI' XYKyK JOMpacura KUpMaiau. ByHuHr ycTu-
Jla, Mapka3ui 6aHK cCy/a KalMTaulapHd 0O30pHra TasCHp 3TYB-
9H MyaccacanajlapjaH OMpH, X0J0c.
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2. ©ou3 CTaBKIAPUHUHT TAbCHPH, aCOCAH, HKTHCOMUET KyHH
Ba IOKOpH (hoM3 CTaBKallapHra 5XTHEX Ce3ajuraH JaBPHUHT Ja-
BOMHHIUTHATra 6OFNIHK OYnanu.

3. Mamnakatiap ¥pTacuiard UKTHCOAMH aloKaJlapHUHT Oaii-
HaIMHHAJUIAIYB Xapa€HUHr Tobopa uyKypiawud Oopaérranim-
TH, y30K MyJJaT/IM KanuTajuiap 0030pUHM XaMmJa XaxoH CCyAa
Kanutajulapy OO30pDMHMHI TabCHPHHHM KydJaHTHpMOKaa. by
TabCHP, acocCaH, (PoU3 cTaBKaTapH OpKaJK amaira ommokxxaa. by
3Ca, MapKasui OaHKIApHHMHI Y30K MYIJATIH Kanutawiap 6030-
pugary ¢(ou3 CTaBKaJapMHH Ha30paT KHIMII MMKOHUATHHH Ka-
MalTHpaau.

bo3op MyHocabaT;1apura yTaérral AaBiaTiap, Uy >KyMJIaiaH,
Mapxkasuit Ba Hlapkuit EBpona naBnatnapuia opaavx HHIIOH CH-
daTHaa MM/UIMH BaIOTAHHHI aiMallyB KYpPCH KYpCaTKHYHIaH
IIyJl CHECATUHHHT UHIUKATOPH cUdaTtHna ¢GorgalaHUII XOIUlapH
6up Heya O6op Ky3aTwiaan. MWUIHH BaTIOTAHUHT alIMaIllyB KypCH-
Jan MHAMKaTOp cudaTuAa ¢(oiaaTaHUMHUHT a3 UIMTHHE HC-
60TIOBYH MYXUM apryMeHTIapuaaH OUpH LIYHIOAKH, HKTHCOAUMN
HCIOXOT/Iap OOLUTaHUII JaBpiapuia mysulapra 6yiarad TanabHMHD
HUXO0ATAAa HOOapKapOp/IMru myn Maccacd, HHQAnMa xabu kaTe-
ropusiapAad MakCajJIM KypcaTkud cudaruna ¢pogagaHulll UM-
KOHHMHHU OepMmaiiu.

AnmMamyB Kypcu ojaTha €Takdd BajlloTajapra, Macaslad,
AKUI nomiapu, I'eManus Mapkacy, SINOHYS HEHHTa KM BATIOTa-
Jap caBaTura HucOatan Gormab® KyHwinu. AHpHM JaBjaTiapia
MyoMaJlafiard MHJUIMHA BaJlOTaJard IIyJl MacCaCHHH TYJIHK XOp-
XHH BaJlloTanap OMIaH TabMUHJIANI PeXHMH KYUIaHMIAH. byn-
paid pexum 1992 imaman Oonutad OcToHuAna, 1994 iunpan
6onutad Jlursama, 1999 iun uron oimnan Gomriab bonrapusna
KOPHil KUIHHIH .

Etapiu  napaxafa  OJNTHH-BATIOTa  3axupajlapura ara
OynMaraH JaBnariapia cy3u0 FOPYBYH Kypc pexxumunas ¢onna-
JaHwIIY €KM BaNKOTa KypCcHHHM Oenrwianija CyHBHIJIMKKA Uy

! hitp//www.Imf org
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Ky#wian. Macanad, Poccus ®epepamusacuna 1996 imn wurons
ofinpan Oonurab y3rapyByaH BIIOTA HYNaK9acH >KOpHH KHUITHUHIH.

"Mummit BAMIOTaHUHT aMallyB KYPCHAQH MYJ-KPEAUT CHé-
CaTHHUHT MHAMKATOpH cudatuaa ¢oiianaHum yHra KaTbHil puos
KWIMIIHK Tanab sraau. YmOy Maxkcaara SpHIIMIU YYyH MOyJ-
KpeauT cuécarty, CONHK-0I0/mKeT cuécaTtu y3apo
MYBOGHUKIAIITUPUITAaH Tap3[a aMalra OIIMPWIMIIY NO3UM. AHa
HIyHIarvHa MHQUISSIMA JapakaCHHU CE3UJIapiy Aapaxkaja nacaii-
ThpHura MyBaddak 6ynunanu. MaMiakaTHUHT AMPHK MUKIOpAA
TalllK{ Kap3WHHMHI MaBXYJ/UIMIH Ba YHHHI YCHIU TCHACHUUACHTA
3ra 3KaHJINTK BanoTa 6o30opura HUcOaTaH KywIn Ta3MUKHH l0o3ara
KenTupand. bynjaall mMapouTAa MIWUIMH BaTIOTAHMHI CE3WJIAPIH
Japaxaja JAeBajbBallMsi KWIMII JIO3MM. Akc xonaa Mapkaszuit
0aHK Ba XyKyMaTHHMHI BaJIIOTa 3aXHpaJlapy Bajl0Ta HHTEPBEHIIMS-
CH OPKa&JIH KECKMH Kamaiinb xeTumn MmyMmkuH. bynnai mapoutna
MUJIMH BalIOTaHHHT JEBajIbBAlMA KMJIMII MaMjakaT KOpXOHaia-
PUHHHI paKo6aTOApAOLLIMIMHM OIIMpAaau Ba ajJMallyB KYypCH-
HUHT HHKUPO3HHH OJIVHHU OJIaiH.

Kateuii Oeirwiadrad  agMalllyB KYPCUHHM JKOPHH KHTHIL
MabJIyM Japakaja HHOIAUHUAHM KWIOBIA0 TypHIll HMKOHHHH Oe-
paiM, aMMO YHHHI' MOCIallyByaH OynMaraniaurm cababam uH-
GULIUAHEYA Nacaliulll CyphaTiIapH CEKMH Ke4aau. Arap MaMiakart-
Ja OenrunaHraH HOMHMHAJI aaMallyB KYpPCH MaBxyJ Oyiaran ma-
poutaa MHGIALMA AapaxacHd CaBlo LICpPHUKIAapH OYiaraH Mamia-
Karnapaarura HucbaraH wokopu 6¥ica, y xonma Oy Mamiakar Ba-
JIOTaCHHHHI peayl aJMallyB Kypcu omaav. ByHpail mapoutna
MEXHAT YMYMIOPJIMIMHUHI TETHUUIM PAaBHILIA OIIMACIMIY MaM-
JIAKaT KOpPXOHaJJAPMHBUHI TalIKH paKkoOaTOapAOLIHIrura Xuaaui
IMyTYp €TKa3aA¥ Ba HKTUCOAUH VCHUIIHU >KUIOBIAHIH. XalKapo
aMaIMéTAa aifHaH IyHAal XoiaaT OMp Heya MamulakaTiapia Ky3a-
Tanau. Macanag, 1996 iwnnuar oxupuna Yexus Pecnybnuxacu-
Jla MKTHCOIUH YCHILl CYPBATIIAPHHUHI NacalWIlK Ky3aTHIau. by
XOJaTHHHT cababiapu Tax)IMia KWIMHTAHJa UIy Hapca MabiIyM
Oynauky, MaMiIakaTAa peall HMII XaKWHHHT YCHII cypatiapu
MEXHAT YHYMJIOPJIMIHHHHT YCHII CYpBATAapHAaH IOKOpH OYian,
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SKCIOPT COXacHla KUHHMHYMIHKIAPHUHT 03ara KeJIHIIM MaMia-
KaT XyKyMaT TOMOHMAAH MHJUIMH BAOTAHMHT aIMalllyB KypCHHH
JeBaibBalUs KWIMHUIIUTA Onub kemaau. AMMo Oy MHIAIUAHU
Ky4aiTupyBuYM MaHOanup.

MaxkpouxkTrcomuid OapKapopivIKKa 3pUIIMITAH HadTAa Cy-
3yBY4M aIMamyB Kypcu Mapkasuii 6GaHkka, MaMIJIaKaTHHHT
X¥KaNMK CyObeKT/Iapura M4KM Ba TalIKH HUKTUCOIUH KOHBIOHK-
TYpPaHUHI (QaBKyJIOJA[a 03ara KelaguraH y3rapuiuiapura Mocia-
OIMni UMKOHMHHM OepUIM MyMKUH. byHnaH Tamkapu, cy3ub
IOpPYBYH QJIMAINlyB Kypc/lapHd MamiakaTra XOPHXKHH KaluTasLiap-
HY OKMO KeJMIUMHK Ky4alTHpPHIIM MyMKHH. ByHHHr HaTxkacuaa
3Ca MHJUIMA BaJIIOTAHWHI AIMallyB KypcH KyTapuinaad Ba Oy
XOJIaT YHHHI KypPCHHHM MabjJyM Aapaxkana Oapkapop cakiab Ty-
pHII UMKOHMHHU Oepanu.

Munnuii BanIOTaHMHI alMamyB KYpPCHIAH OpaiMK HHILOH
cudaruna poimanarMacidk (KypCHUHI y3rapumura 6egapk My-
Hocabatna 6y nuun) HHQIALMA XKapaéHIapuHEy Kyyaiub keTuiuura
o0 KEeTUIH XaM MyMKHH.

DuKpUMHU3Ya, PHBOXMUIAHTAH XOPHWXKHUHN JAaBIATIApHUMHT MHII-
YA BAMIOTAHHHI aIMalIyB KYpPCHJAAH ITyJI-KpEIAHT CHECATUHMHT
UHANKATOPH cudatuna ¢doitnananum Taxxpubanapuau
V3bexucron amanuéTuaa KYJUTalll Macaliacy Xajd KUIMHa&IraHaa
HaKJl XOPYDKMH BalioTajapra axoJid TOMOHHIaH OynraH TanaGHH
xucobra onuIl MyXHM aMauud axaMmuAT kacO stagu. bynuwr ca-
6abu IyHIakH, peciTyOJHKaMH3da HaKd XOPMKHI BaloTanapra.
axoJ¥ TOMOHMIAH 6yiaran 6apkapop Tanab xo3upra Kajap LUaKiI-
na"tupuiaMaral. @uKpUMH3HUHT UcOoTH Tapukacuaa 2005 Hunna
Tomkent maxpu OFiuua Haxkg Iylgard TylnymiIap Ba
TYJIOBNaPHUHI TapKuOWAa HakKI XOpIDKUH BamoTanap Oyitnga
TYNOBIap Ba TYLWIYMJApHHHI HUcOaTUra MypoXKaaT KHIaMHU3.
2005 #mnpa TomxkeHT maxpu OVitMua >kaMM Hakjd MyJl TYIIyMH-
HUHT 34,1 pou3m Haka XOpMXUH BajlOTaNapHW COTHIAAH OJIMH-
rad TYWYMJApHUHI XWCCacUra TYFpPU KeNraHdW XoJjja, Maxap
Oyitya Haka TynAard YMKUMIApHUHT YMYMHH XaXMHAa Hax[
XOpPYXKHMI BamoTaslapHd coTHO omumra capdnaHrad cymjaaru
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HAKJI IyJUTApHMHT CaIMoFd 27,4 dous3ny Tamkun Ky’ . Maskyp
MKKM KYpPCaTKHYHHMHI ypTacuja ce3uyapid (GapKHUHT MapBXynd
OYmuIM  HakAd XOpWXWH BamloTajapra OyaraH  TamaGHUHT
Gapkapop smaciauryaaH Aajonar Oepaiau. PUBOX/IaHraH caHoat
MaMJIaKaTIapuaa OyHAal MyaMMO MaBxXyJd dMac, YyHKH, OMpHUH-
YHMJaH, Ma3Kyp MaMiaKaTiapia *opuil Ba MyAIaTIH BaaroTa 6o-
30PJIAPMHHHT JHKBHIIWIMK J2paXkacH TYIHK TabMUHIAHTaH; UK-
KHHYM/aH, axXOIHMHHMHT NYJUIMK TYJIOBJAPHHUHT acOCHH KUCMH
HakJ MyJICU3 MAKIa amMaira OMMpWIAIN; YYMHYMWIAH, MMIUIHIA
Oanx TH3MMH Ba Moius Go3opnapura G¥nraH MINOHY MycTaxkam
Oynramiuru cababunu, axoJIn Y3NapUHHUHT Iy JUIHK
XKaMrapMalapuHu OaHiolapard MyAiaTid OMOHATIap, KUMMATIH
KOFO3/1ap INaKJIM/Aa caKaaiauiap.

HVHQnsuusHUHT MakcaUId KYPCaTKHYHIaH ITyI-KPEOUT CHE-
CaTMHHMHI MHIUKAaTOpu cudaruna MyBaddakusTin Ttap3ga ¢oi-
JanmaHrad jaBiatiap Karopura SlHru 3enannusa, Kanama, Byrok
bputanus, Gunnanaus, [lseuns, ABctpanus Ba McraHusHH Ku-
PHTHII MyMKHH.

Hlynvcu xapakTepiuky, Ma3Kyp MamiakaTiapaa WHQIAHs-
HUHT MaKCaalH KypcaTKM4ud Typanda udonanasau. ABCTpanus,
Ounnangus Ba llBenusga Mapkasuit 6aHK  MHQIAUMSHUHT
MaKCa[/Id KYpCaTKMYMHH XyKYMaTHUHI Kyinab-KyBBaTaam xycy-
CUJIaTH PO3WIMIHHHM oiaMacAaH TypuO 3enoH xkuianu. Kanana Ba
Saru 3enagavana MHQIAMUAHUHT MaKcalJld KypcaTkuyu Mapka-
3uit 6aHK Ba MOJMA BasHPJIMTMHMHT ¥3ap0o KEJIUUIYBH acoCHIa
HULIa0 YUKWIOM. AMMO WIYHHM 3BTHUPOQ STHIN >KOU3KH, MHIA-
UUSAHHHT MaKCa/UId KYpPCaTKUYHAAH MyJI-KPeIUT CHECATMHHMHT
HHAUKaTopu cudaruaa ¢GoUJaTaHUIIHHHET MYMKHHJIHTH OHpoOp-
6up Mapkasuii 6anxHuar Huzomuna ¥3 akcuHH TommMarad. Ly
cababmu, Oy MacajaHH XYKYKHH JKMXaTAaH  Makcajra
MyBOGQUKIUIH MapKa3uii OaHkinap (GaonUATHHMHT OO MaKcalu
OPKAJIM M30XJIaHAIH, SbHH MHOIAMUAHUHT MaKCaJJIM KYpCaTKHYH

' V36exucron PecrmyGmixacu Mapkasuii Ganky TowkeHT waxap bowr

GOLIKAPMAaCHHHHT XOPpU XMCOGOT MabIyMOT/IapU 4COCHOA MYAlUTH] TOMOHH-
aH XucoOnaHmu.
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OpKajid YHH XWiosjam Mapkasuil 6aaxkHuHr Gom Makcagura —
MWLIHHA BATIOTAHHHT OapKapOp/IMIMHH TAbMHUHJIAII Ba JXKaMUATAA
0axonap Oapkapopiaurura SPUINMINHY TABMHHIANI MAaxkCaiaura
SPHMIUMIIHHA TABMHHJIAMITA XU3MaT KWIAAH.

Kanaga Ba Surm 3enangusaga Xykymar HH(meummnHr
MaKkcalid KypCaTKMYWAAH WHIANUSA CYpbaTJapUH{ MacahTH-
PHIIHK parOaTIaHTHUPHII Makcaauga ¢GodgalaHIu Ba MakKcalulx
KYypCaTKH4ra JSpHUIIMII yuyH 18 oMk MyanatHu Oenrmianiiu.
Maskyp Myajar TyraraHjgal cyHT, HHQUIAIUSHUHT AapaKaCHHU
bockuyma-60CKHY MacalTUpull Makcaiaujga, SAuru 3emanausia
ana 12 oinuk, Kananaga — 18 oimnk mymmar 6enrumanmu. ber-
IWIaHTaH SHI'M MyJQJariap TyraraHfiad CYHI Xap MKKajga MaMnia-
KaTAa “MHQIIUUAHMHT MaKcaJdM KYpCaTKHYHMHKA TabMHHIAIIra

- MyBagpdax 6YIMHIN Ba Xap MKKaIa MamiIakaTiaa sHa Oenl HHILIHK
JaBpra ¥HQIALMAHMHT MaKcaJUi KYpcaTKudu Oenrmianay. byrok
bputammsana 1997 #dunauer ypranapuraya, STpbHY Mamjiakar nap-
JJAaMEHTHHUHT BakoJaT MYyUIaTH TyraryHra xagap OynaraH maBpaa
MHQIAUMANAH MaKCaJld KypcaTkud cudaruna doHmalaHUIAH.
1997 ymmauer ypranapura xanap uadismus 1 pousnan 4 ous-
raya Juanasonjaa Oenrunanrad iiynmaxga goupacuzaa Oyaumu Jio-
3UM 314. YHIAH KeHHH YeKIaHMaraH BakT MoOaitHuaa uHpIAIms
Japaxacy 2,5 ¢ousaH nact xapaxazna GapkapopJalllHH JIO3UM
3a4. IllyHucu xapaktepauky, Oomika AaBnarTiapiad  (Qapin
ynapox Ascrpanusga uHdsnus Oyitya Makcaliad KypcaTKHura
SPULIMII YYyH ONMHIAaH BaKT MKTHCOAUH (aoUIMK IIUKIMHHHT
JaBOMHUILTATHIa MOC G IMIIH TO3KMM 314 .

AMHM BaKTOa, MHQUIUUSHUHT MaKCcalid KypcaTKMYMAaH
IIyJ-KpeAUT CHECATUHUHT HHAUKATOpH cHdaTnaa GoiinajsaHMaras
JaBrnaTiapAa XaM HHGUISLUAHMHT TacalivIlM Ky3aTHIMOKAa. Ma-
canad, AKlllna waduaumsaunr dwomk papaxack 2001 #Aunna
2,8 dousnn Tamkwi Kwirad 6ynca, 2003 #unga 2,7 ¢ousHn Tail-
kun Kwigy. Snorusma sca, 2001 dmngar Gomnuiad aeduranms
Ky3aTHJIIMOKAA. AMMO IIYHU 3BTHPO( 3THUII >KOU3KH, MHPIAIUA-

1Onpezxemamxe LENEeBBIX [I0Ka3aTeldel HMHOQAAUMM Kak OCHOBA JCHEXKHO-
kpenuTHoH nonutrku. Pabouune goxymentst MB®: Bawmsrrod, 1999. c. 5.
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HUHT MakCaJllH KYpCaTKMYUAAH IYyJ-KPEAUT CUECATUHHHI HHIU-
kaTopu cudaruna doinanaHran aapiaTiapaa HHQIAIUMSHAHT Ta-
calium cypbatu Oy KypcaTKM4YIaH WHAUKaTOp cudatuaa doiiaa-
JaHMaral pHUBOXIIAHTaH JaBjaTjiapAarura KaparaHja IOKOpH
O6ynun. Macanan, Bytok Bbpuranmsama 2005 #mnma 2001 jimnra
HHCcOaTaH MHPIAIMAHMHT HIWIMK Japaxacd 1,0 dousnu myHkTra
nacainu. AKllIna sca maskyp naBp MobaiHuaa UHQIIAIUAHUHT
inmax napaxacu 0,6 pO3AH MyHKTra nacaiau'.

Nubaauus 6yinda mMakca/um KypcaTkuwiapHu Genrmnampa
JaBjaTiap ypracupa Mapxynx Oyiaran acocuil ¢dapiiapaar sHa
Ovpr  MakcalM  kypcaTkud  atpoduaa  YpHaTHIAAWTaH
WYIaK9YaHUHI AMANa30HUHI KeHrIuruaup. MacamaH, ABcrpanus
Ba OUHNIAHIUAAZ UHQIALUMAHK MaKCa/UIM KYPCaTKHYM aHUK Jda-
paxaga cudaruga onmuaau. Kanana, Sluru 3enanauns, llBenus Ba
byrok bpuranmsma wHmaumsa Oyiinda MakcammM KypcaTkdd
nynakya cudaruna OGemrwnanau. McnaHuspga 3ca  Makcauiv
KypcaTkud  HMHQULIUMA  cypBaTiapu  yerapacu  cudaruia
ypratunau. XB® skcnepriaapuHUHr, 1y xymiaaaad, ebemn Ba
MacconnapHusr ¢ukpura xypa WyJakHUHT KEHIJIUTH ITyJI-KpeauT
cuécaTH OpKaiu HHOIAUMA cypbaTIapHHHA OOIUKApPHUILHM TaKo-
MHJUIAIITaHIMTHIAH Kenub Yukamu.

V1um uktucoanéTH MamJiakaTiaapd naujaa Poccus Mapkasuit
OanKkuMHWHT QaosuiATHAa MYN-KPEAUT CHECATHHUHT HHIMKATOPH-
JaH Qoipananum O¥iMuya caaMoOKId TaxpuOa Tymaadran. Yy-
HOH4H, Poccus Penepauuscu Mapkasmii 6ankuausr 2002, 2003
Ba 2004 iwuiapia amanra OmMMpraH IMMyJN-KpPeXUT CUECATHHUHT
acocMM  Makcaan  MHQuALMA ~ JapaXkaCUHH  [acalTHPHII
6ynrarnuru cababmu, Maskyp Hutapaa NyJja-KpeOuT CUECaTH-
HUHIT  HHAMKATOpH  cudatnaa HUHQUALMAHMHT  MaKCaUIM
KypcaTkudugal doinananmna. YMyMmad onrasHaa, MHGQIALMHOH
tapreTaamgad Poccus Mapkasuit Ganku gacriaab 1996 iwnna
dottnananran sau’. By 3ca, Poccus XykymaTtu Ba Mapxasuii 6an-

1 . - . .
«Financial Statistics» OronneTeHH MabIyMOTIapH acocuiaa Myaunid ToMOHH-
JaH xucobnanau.
2 "
www.Cbr.ru cCaifTHHHHT MabIyMOT/IAPHAH OJHHAIM.
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KH pax0apuATHHHHT HHQIALMAHU KWIOBJAII Macajlacura Xui-
I 35TUOOP KapaTTaHJIUTHAaH JanoxaT Gepaan.

buz xyHuparu pacM MabBIyMOTIapH OPKATH Kall Japaxajaa
MyJI-KPSIUT CHECATHHUET MHAMKATOPHra pHOs KWIMHTaHJIUTHHH
Kypub dMKaMu3.

2001 2002 2003 2004

NrcnaupsvvHr Germunanran Makcaam Kypeanimivn B IHQRAUMAHUHT XakukaTaary WK Aapaxacu

4.2.1-pacMm. HudasuusaHAHT MaKcalam kKypcaTkuuugan Pocens
®enepaunsicn Mapka3uii 6aHKH Ny -KpeauT CHECATHHHHT
MHIMKATOpH cudaTraa Qoinatanmm aManéTn'

Pacmpaa xenrupwiran MabayMoTIapiaH KypuHaauxu, 2001-
2004 yunnap Mobaitnnga Poccus Mapkasuii 6aHKM IyJI-KpeauT
CUECATUHMHT HMHIUKATOpH cudaTuia MHQIAUUSHUHT MaKcalId
KypcaTkuaugaH Goinaranunran. AWHN BaKTAa, TaXJIMI KUAHHIAH
JaBpHUHT OHMpOHTacHIa XaM HHIWKaTop cudaruna taHnad oauH-
rag KypCaTKUYHHHT OeNrwIaHral JapaXacMHH TabMHHIALIra
myBaddax Oynuramaran. ByHuHr acocmit cababu, ¢HKprHMH3Ua,
2001-2004 #mwrap wmobaiinuga Poccms pyOmura HucbataH
fomkapuiaguran Cy3UIl  PEXUMHHMHI  KYIJIaHTaHJIMIH
xucobmanagu. buz, Maskyp MoHorpadusHu &3um KapaéHuIa
aMaJira OWIMpPraH TaX.,TWUIAPHY HATIDKAIapUTa acoc/IaHraH Xo/a,

1 .
PacM «www.Cbr.ru» caliTHHUHT MabBIyMOTIAPH acOCHAA Myannud TOMOHH-
aH IHaKJUIAHTHPUILIH.
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Mapka3uil 0aHk BamOTa KYpCUHHHI OapKapOpJIWI'MHH TabMUH-
Jalnl MakCaJuHM Ky3naraH xoija (aoauaT IOpHUITAaH ILapouTAa
UHQIIMMAHMET MaKcaiyll KYpPCaTKUYMHUHr OelrumnaHrad napa-
KaCMHH TabMHUHIA6 OYnIMacauru Xycycujaard XyJOCaHH INaKi-
na”TUpura MmyBagdak 6ynauk.

lynucu xapaxrepauky, Poccus Mapkasuit 6aHKH TOMOHM-
nan 2002 ¥iunga aManra OWIWPWATaH IYJI-KPEAHUT CHUECATUHHHT
MHJIMKAaTOpU cudaTuaa HHQIAUMSHIHT MaKCcaUIM KYpCcaTKUINIaH
¢dormananum 6unan OMp BaKTHHHI ¥3uaa, M2 mys arperaTHHUHT
YCHII CypbaTH XaM Haszopat octura onugau. 2003 sa 2004 iiun-
napaa M2 myn arperaTura Kymum4a paBUIIZa Iyn 6a3acHHHHT
y3rapuimM XaM Ha3opaT OCTUra ONHMHAM. ByHnma myn 6asacuHH
HIaKJINaHTUpHIL MaHOanapyu cudaTuia KyHuJaruiap OJIMHIN:

— NMyA-KpPEeAUT OpKaiu TapTHOra coluIl OpPraHJapUHHUHT cod
XaJIKapo 3axupajlapH;

— MYJI-KPEOUT OPKAIM TapTHOra CONHUII OPraHJapHHUHT cod
HWYKHU aKTHUBJIApH;

— Mapxkasuif 6aHK TOMOHHAAH XyKyMaTra Ba THIKOpAaT OaHK-
napura 6epuirad cod xpeauTiap.

2003 #unman 6oimiab Poccusnma Mapkasuil GaHKHUHT ¢ao-
JIUSATHHH YHUHT CTPAaTETMK MaKcaaura MyBOGUKIMIHHM 6axonam
y4yH 6a3aBuit uHAMA KypcaTkuynaan ¢odgataHuaMokaa. by
KypcaTKU4 MHQIAUMAHUHT BaTIOTA KYPCUHUHI THHAMHKACH, Y-
KpeAMT cuécaTM Ba MHQUIALMOH KYyTHII HaTHXacuaa Ycras
KMCcMHHM Udonanainyn. bazaBuit undnaums kypcaTknuugan ¢om-
Jananuim Mapkasuit 6ankka MHQIALMA YCTHAAH aMajra oiupa-
JUraH Ha30paTH l03acHAaH >XaBoOrapiMK AOWPAcHHH Ocirmiam
HMKOHHHH Oepanu.

BusHuEr Quxpummusya, Yibexucton Pecry6nmkacuaa MH-
QuIANMOH TapreTiamjan ¢oHaanaHuiaéIral X03Upry HapoMTAA,
MamiakaT Mapkasuil 6anky Oasasuit MHGpIUMS KYpcaTKMYUIaH
doiimanaHuIl OpKWIM Y3MHMHT HHPIAUMAHN YCUINM yCTHAAH
ypHaTIITaH Hazopat OYiinya xkaBoOrapJauk foupacuHu Oenrmnad
onanu. Kuckaya k6 aditranna, Mapkasuit 6ank ¢axat uHgsis-
LUSSHUHT MOHeTap oMuJutap cababim ro3ara KenraH YCHIUM Y4YYH
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kaBoO Oepanu. Maskyp TaMHUHI amanuil axaMusATra 3ra
DKaHIUTH pecnybnMKaMu3 MKTUCOMUETH PHBOMJIAHHIMUHHHT
xo3upru 6ockuunna WHQUIALMAHM 103ara KeJTHPYBYH OMHILIAp-
HUHI TapKHOWJa HOMOHETap OMIUUIAPHUHI IOKOPU CaJIMOKKA 5ra
9KaHIMry Ounan Oenrmwiadaay. Yynonuu, 2005-2006 AusiapHUHT
SHBapb-HIOHb OWNAapH OpalMFUAArd AaBpAa pecnyONIHKaMH3Aaru
UHOIIYS JKapaCHIapUHUHT OMIWLTH TaXJIMIH IIyHU KYPCATAHKH,
HHQNANMSHY 03ara KEJMIOH acocaH HOMOHETap OMMJLIAp
xyucobura 103 6epmoxkna. 2006 HUIHUHT OMpUHYM ApUM Huwiuaa
YH-)KOM KOMMYHAQI XYKaJIUTH XU3MATIApH TapH(IapuHUHT
Veumn 14,4 dowmssn Tamkua 3tay. by aca, aBBano, TH3UMIIM ra3
TynopnapuHuHr 37,0 ¢omsra Ycrapnuru OuimaH H30XJIaHAAM.
ByHnaH Tamkapd, MasKyp AaBp MoOaHHUAAa TeMHp My XH3MaT-
napu TapuduapuHuHr yeumu 24,3 GouszHM, XaBo TpaHCHOPTH Ta-
puGIapuHUET Yoy 3ca 12,3 GOM3HM TamKuI Ky '

Nudmauus oMmwapu Tapkubuaa HOMOHETAp OMUILIAPHHHT
canmory HUcOaTaH karra OYiraH miapoutna Oa3aBuil MHGIIAUSA
KypcaTK4uIaH doitnananmacauk  Mapkazuit  GaHKHHHT
MHOQIAUMSAHE — KWIOBJAIIAArd  MMKOHHATIApPUHU  OYpTTHpHO
KypcaTUIHIINTra, WHQIAIMOH TapreTjamjal KyTUIaguran cama-
paHy ¥03ara KelIMaciurura oaub xemam.

VTHII MKTHCOAMETH MaMIaKaTIapuia XaM Y3GeKMCTOHIarH
Kab1 HOMOHETap OMIUIAPHHMHI WHQIIALMIHM 03ara KeJHIIMAarH
pOTH Ce3WNIAapiH Japaxaaa karraaup. Macanad, Poccusima 2005
HUIHUHT SHBapb-OKTAOPE OWIapHia Iyt Ba 6aauK MaxcCyjIoTiapy
0axOCHHMHT YCHIIH HCTEBMOJ Oo30puaary MHGIANA JapaXxacura
HucbaraH Moc pasuiuga 2,0 Ba 1,3 MapTa 10KopH 6y

Xynoca cudarua MIyHH 3BTHPOG 3THII KOM3KM, OMPHHYH-
JaH, Cy3yBYM Bal0Ta KypCH PEeXUMMIA HHQIIIMAHUHT YCHIIM
pean aIManryB KYpCHHHHT OINUNIATA OJIMO KeNUIIM MYMKHH, Oy
3Ca, MaMJIAKAT KOPXOHATAPHMHHUHT SKCIIOPT CATOXHUATUIA caIOui

! ¥aGexucron nkTrcoansTH. AXGOpOT-TAX MM wapX; sHBAp-UioH 2006 M. —
Towxenr: UATM, 2006. 21-6.

2 OCHOBHbIE HAMPABNEHMS €IMHON rOCYIapCTBEHHOM AEHEXKHO-KPEAUTHOH 110-
matvku Ha 2006 rog. —-www.cbr.ru
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TabcHp Kypcataad. Ly cababnu, MULTHH BaJIFOTAaHUHT alMamyB
KYPCHJAH ITyJ-KPeAUT CHECATHHUHT MHAUKaTOpU cudatuna ¢oii-
JaJaHUNrad TaKguMpja MIJUIMI BanioTa Kypcura HucbaraH ce3u-
JapaM Ta3sHUK ro3ara Kejica, y Xo/naa, MIWUIMH BaJIOTaHH BaKTH-
BaKTH OMNaH AeBaJbBalyg KWIMO TypUIl JO3UM. Arap MamJIakaT-
Jla MHJLTMH BaIIOTa Kypcura HUcOaTaH BaqioTa HyIaK4acH xXOpHit
KMIMHIaH 0yIca, y Xo/ina MWUIMIA BATIOTaHUHT #ynakdaga Te6-
paHHMLI OMana3sOHUHHM KEeHraHTHUpHIl do3uM. MKxkuHuYupaH, arap
HHQIAUAAHIHT MaKCaJUld KYpCcaTKUYMIAH ITyJI-KPEJUT CHUECATH-
HUHI UHAMKaTtopu cudaruna doipananmica, 6y xonar U XakH,
axosy OaHAAMIY Ba MIWUIMHA BaTIOTAHUHT aJIMallyB KypCHra HHC-
6aTan MakcaJuIM KypcaTkudaaap GearuiaMaciIuKHHM TaKO30 dTaiM.
Y4uH4NAaH, PUBOXKIAHTAH XOPWXKHMH MaMJIaKaTIapHUHT aManué-
THAA IYJ MACCACHHUHI YCUIIl KYPCAaTKHYHMLAH IIyJI-KpequT cuéca-
THUHUHT HHAMKATOPH cudaruna o nanaHum KEHT
Kyn1naaunaaukd, Oy  Xomar  MyJdl  MacCaCHHMHT  YCHII
KypcaTKHYHHH Mapkasuit 6aHk TOMOHHMAAH TapTHOra ConMm UM-
KOHMATHHUHT peall 9KaHJIuru OwiaH u3oxjaHaiau. TypTuHUMAaH,
6azaBuit uHmAUMA KypcarkmunpaH ¢oiinananum Mapxaszui
OaHKHMHI MHQIANMAHA Ha3opaT Kuwini Gopacuuaru >xasoOrap-
JIMTMHUHT aHHK JOMpacuHM Genrmiab onui MMKOHUHH Gepalu.

4.3. V36exucron Pecny6ankacu Mapkasuii 6anku
NyJ-KPeIUT CHECATHHMHTI MHAMKATOPHHHM TaHJall
IAPT-IHAPOHUTIAPHU

Xo3upru gaBpaa, Y36ekucTon PecnyGnukacuna, aMania uH-
¢uaumon TapreTiampan  QoiinanauuaMokaa. Uysomun, 2005
fivnna V36eKkMCTOH XyKyMaTH TOMOHHIAH MHQIALMSHHHT HHI-
MK Japaxacd Oyiudya OenrmnaHraH MaKcaJUIM KYpCaTKUYHHUHT
IOKOpH JAapaxkacd 8 (OM3HH TalIKHI KWIIH. XaKHKaTAa YHUHT
WMIUTMK AapaxacH 7,8 ¢ou3HH Tamkun kwiad. 2006 iwina vH-
GILINMAHUHET MaKCaUTH KYPCATKMYMHUHT HMJUIMK Aapaxacd 6-8
¢omz xwmb Genrmwragmu'. Tapum 2005 #maga MHOIALHAHMET

' www.chu.uz
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MaKca/Uld KYpCaTKHU4MHHUHI O€ITMNaHIaH Aapaxacura 3pHUILHII
TabMuHIaHTaH O0Yncana, AUM nednaropu Omnan uHOGIAIMA Aa-
paxkacu ypracuia ceswriapad GapkKHUHT MaBxymmra (2005 aun-
na pecrrybinkamusa SUM nedstopununr napaxkacu 16 dous-
HY TallKMI KWiAM) UHQIMISHKM Xucodnam  MeTOoAMKacHia
MabIyM OMp KaMYWIMKJIApHHUHT MaBXyUIMTHIOaH Janojar Oepa-
au.

PecnyOmikaMU3HUHT aipUM OJUMIApH MYyJI-KPEAMT CHECATH-
HUHI MHAMKAToOpH cHpaTtuga HHQIAUMSHMHT — Makcajid
KypcaTkiunaal GoHAATaHHIIHM Makcagra MyBoduk, ned
xucobnamaay. Macanan, u.¢.a. O.11l. Hamo30B vuIAIUAHUAT
MaKCa[UTi KYpCaTKHYHAaH MyJI-KPeJUT CUECATHHUET MHJINKAaTOPH
cudarnga organaHum 3apyp Ba OyHMHI Y4YyH KyHHIard Bas3u-
danapau Xan Kumuu 3apyp, Ae6 xucobmaimy':

1. Wuaukarop cudatuaa TamiaHAEITaH MHQIAUMAHUET
Maxca[uld KYpCaTKHIX MabIIyM Aapaxkajaa Oapkapop OYmuiuy, To-
Bapiap Ba xu3Mariap Oaxocura HucOaraH MycTakwia Oymdiud,
dynnamenTan uaGIALMON Xapa€Hnapra GOFnMK OynIMaciauru Ba
MIIOHWIN Tap3/la NpOTrHO3IaHaIuTraH OYIHIIH JIO3UM.

2. VHQuAUMAHMHT MaKCaUIM KYpCaTKHYM JHana3OHHHUHT
KEHIJIUTH aHUK Oenrunanrad OYiMImy Ba yHH Oermiamia Xopui
UHOQISALUSHAHT CyphaTH, Oaxonap TeOpaHWIUMHUHT TabHaTH,
MHKECH 3bTUO0pPTa ONMMHHUIIHY JIO3UM.

3. Mapkasuit HMKTHCOAMM OpraHMapHHHT MaKpPOHMKTHUCOIUH
MYBOOUKIAIITHPHI (HaoNUATIApUHN MYBOQHKIAWITHPHII sHAIA
KyYaWTHPHUIHILH JIO3UM.

BusHuHr puxpuMu3da, MaMIIaKaTHMH3 MKTUCOAMETH PHUBOXK-
JAHWIIMHWHT X03upry Gockuumpa M2 mys arperaTMHHHT YCHIN
KypcaTKMauHH Mapka3uii 6aHK NyI-KpeauT CUECATHHUHI HHIU-
kaTopu cudaTiaa TaHIaml Makcaara MyBoukaup. Ymoy TakiH-
¢uMH3 KyHuAary fanruiapra TasHalu:

" 0. Hamosos, C. Caraynnacs. MH¢IauMORHOE TapreTHpOBaHHE B MOHETAPHOH
MOAUTHKE CTPaH ¢ nepexonHoi sxonomukoit//BIIK.-anpesnk, 2003. — 35-39.
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1. Ilyn MaccacHHMHT YCHII KYpCATKUYIUIAH MyN-KPEIUT CHE-
CaTHHHUHI HHIOMKaTOpH cudartuga ¢GoipallaHMIl YIYH XYKYKHH
acocyiap MaBXy/..

V36exucton Pecny6mukacuuunr «Y36exucton Pecry6muka-
CUHMHT Mapka3uii GaHkM TYFpPUCHIA»TH KOHYHMHMHI 23-
Mojazacura MyBodHK, Mapxkasuil OaHK «1yn Maccacu HHIUIKK
yeum Cyp'baTPIHHHI‘ aHUK MaKCaUIM KYpCaTKU4IapuHU» Oeiry-
naitan'. Bynnan tamkapu, Y36ekucron PecryGmaxacy Basupnap
Maxxamacusur 2003 iun 4 despangaru 63-connn «Ilymn-xpeaur
KYpCcaTKMWIapUHU TapTHOra CONMII MEXaHM3MHMHM TaKOMMJUIAll-
THPHII Yopa-TagOuplapd TYFPUCHJAA»TH Kapopura MYyBO(HK,
V36exucron Pecnybamkac Mapkasuii GaHKHHHHI 3MMMAcHra
MyJI MAacCaCUHHHI YCHIIMHM Ha3opaT KWwiMm Oyimya Kydnnaru
MaxxOypUATIap IOKJIATHIITAH:

— Iyl MaccacH YCTMAAH caMapajid Ha3opaT KWIHILHH
TabMHHNAIN UMKOHMHH 0OepyBYM INyJ arperaTjiapH, 6aHK TH3UMH
JUKBUAJIMIMIMHMET Ba nynara Oynran TanaOGHHHT  oMuutap
Oyitnya TaXIMIH Ba JUHAMHUKACUHH MOJE/UIAIITUPHIL;

— 3axMpa IyJulap Ba ITyJl MaccacH Y3rapUIUMHHHT YOPaKIHK
Ba HMJTMK MaKCa/JTH IPOTHO3IAPMHM MILTA6 YHKHIL,

— IyJl arperaTiapyd XaXMJapd Ba TapKHOMHHHT Y3rapuiiu,
Irys1 6030pMHHHT XOJIaTH XaMJa 3axupa IyJutap Ba Iyl MacCacH
Y3rapyINHHUHT MAaKCaJUId IPOrHO3TapH OaKapWiIHIIM YCTHIAH
JOVMHHA MOHUTOPHUHTHU aMaJIra OILMPHIL.

Jemak, Iyl MacCCAaCHHMHI YCHUII KYPCAaTKUYHAAH IIYJI-KPEIUT
CHECATHHHHT MHAMKATOPH cudatnaa olganaHuml yIyH XKULIAAH
XYKYKHH acociaap MaBxyI.

2. PecmybmixaMu3aa Iy MacCacCHHMHI XaKMHJa HakJ ITyJ-
JApHHMHT CAJIMOFHHHM IOKOpUIHTH cababiu Haxa myn MyoManacu
6unan HKTHCOIUH daomnnk ypracuzaa 6eBocuTa
ATOKAJOPIMKHUHT MaBXyIIUTH.

Mamnakataa Haka nyJviapaas GoHaanaHuIl COXaTapUHU YeK-
nab kydunrananry, Mapkasuit GaHKHUHT 3aXupa-BaKMJUIMK TH3H-

'Y36exucron PecnyGnnkacu KOHYHH. ¥36ekucron PecnyGnuxacununr Mapka-
3uil 6ankH Tyrpucuza. — ToukeHT: Y36ekuctoH, 2006. 15-Ger.
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MUHHM y3JIyKCH3 Tap3/a amaj Kuimaciaurd, [laBmat GrofKeTHHUHT
Kacca WKpocH O6wian OornuK OyiaraH Haka ITyJUIMK TYJ1OBJAPHUHT
TynuK Mapxa3uid 6aHK TOMOHMIAH TabMHHJIAHMAETTaHIHUrd, Oy
TYJOBJIAPHUHI aCOCHMM KHCMHMHH THXKOpAT OaHKIapHHUHT 3MMMa-
CUIa MOKJAHTaHIWIM, HaKA Ba HAKACH3 MY/UIApHUHT KHHAMaTH
ypracuaa ce3wiapnu (apkKHUHT MaBXyAJIHIH, IUIACTHK KapTOJKa-
Japra acocJIaHrad TYIOBNap TU3HMMHUHUHI TaKOMH/LTAIIMAraHIvri
HakJ mynaapra Oynrad TagaOHMHr Kydaiimnmra omud kenmu. by-
HHUHT OKHbaTHAa Hak] My MyoMmaiacy OWiaH MKTHCOAMH (GaosIuK
ypracuza 6eBocuta OOFIMKIMK 103ara kenau. bynnai mapowutia,
¢uxpumusya, M1 nyn arperaTiHM HazopaT OOBEKTH KMIMO OaxnI
Makcaara MyBopuK 3Mac. UyHkH Tanab Kunmub oIMHAAMIaH AEIo-
3umiap OwnaH Hakd [Y/UIADHHHT XapakaTH ypTacuaa KydIx
OOFIMKIMK MaBXxyJ OYynu0, MyanaTiy AENO3UTIAPHHUEI Iy Mac-
cacura TabCHUpUHM XMcoOra oinum UMKoHM OynMaiau. PUkpuMHu3-
HUHI UcOOTH TapHKacuja, KyHuJard Jajwira MypoxaaTr KUIHII
MyMkuH: Y36exucron Pecny6maxacu Ipesunentununr 2005 i
5 aeryctmarm  IIK-147-comnu  «baHiIapgaru  JOEHO3HT
XHcoOBapakjaplaH Hakl IyJ TYJOBJIapUHHU Y3IYKCHU3 TaAbMHHJIAII
kadonartnapy TYFpUCHIa»TH Kapopu Kydra KMpraHaaH CYHI MaM-
JaKaTUMU3 THKOpAT OGaHIapuaaru Tanad Kuiub OJMHAIUraH Je-
IO3UT X¥COOpaKaMJIAPMHUHI KOMAMFH CE3WIapiId Japaxaaa Ka-
maiiau. Arap 2005 fiwnHuHr | aBrycrt xonatura, MAJUIMH BaJIrOTa-
Ja xand KAMMHraH tanad xwind OIMHAaOWraH ACNO3UTIIapHHHI
ymymuit mukaopu 5S13311,8 miuH. cyMHH Tamkwi KwiraH 6yica,
my #urHUHT 31 okTa6ps Xonatura 6y kypcarkuy 436770,9 min.
cyMHH Tawkun Kamma'. Tana6 Kuim6 ONMHAIMraH JENOo3HTiIap-
HMHI MasKyp JaBp MoOaiHHMJa ce3wlIapid Aapaxaja KaMahuIuu
HaKJ ITyJUTHK TynoBnap Owian 6orauK OYnub, MyIaaTin AEeno3uT
XucoOpaKaMJIapUHUHT KOJIMEFMHH YcHIIura ajgoxazop smac. Uyn-
k¢, 2005 HIWIHHHT aBrycTh-OKTSOph OiJIapuja peciryOsmKamus
THXKOpaT OaHK/IapuIard My IaTiay JeNo3UT XHCcoOpaKaMIIapUHHHD
KONAUFWHHU KaMaiuiy Kysatwiad. YyHoHuw, 2005 iwiauar 1 aB-

'¥36exncron Pecny6muxacu Mapkasuit GaHKMHHHT XHCOBOT MabIyMOTIapH. —
Towxent, 2006 i1.
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rycT Xonatura, Y36exucrod Pecny6nmkacu TmkopaT GaHKIapH-
HUHT MyJJaTId Aeno3utnapu cymmacu 1131429 mma. cymuun
TAalIKKI KWITaHU XOJJa, my HwiHuHr 31 oxrsabppb xonatura mas-
Kyp xypcarkud 106269,2 MaH. CYMHM TaILIKWI KHILIH.

3. V36exucton PecnyGankac Mapkasuit Gasku myn Gasacu
OpKaJIi MyOMajajard Iyl maccacdra GeBocurta Ba ¢$aoi Tap3ia
TabCHP ATHII UMKOHHUSATHTA 3Ta.

V36exucron Pecrybmixacu Mapkasuit 6anis MaxGypHii 3axu-
pa cuécaTuiaH aHbaHaBMH MOHETap WHCTPYMEHT cudaruaa ¢aosa
Tap3na ¢oigaranmokaa. MaxOypwii 3axupa axxparmanapu sca My
6a3acHHUHT MyXUM 2J€MEHTH OYIH0, Iyl MacCaCHHWHI MYJIbTHII-
JMKaTHB Kymakuiura Gesocura Tabcup kypcartamu. Ilyn Gasacu-
HUHT SJIEMEHTIapHIaH sHa OUpH THXopaT GaHKJIapHHUHT Mapka-
3uit OamaHcHparm «BocTpo» BakWIIMK — X¥MCOGpaKaMIapHHHHT
KomMKiIapy 63nu6, Mapkaszuit GaHKHMHI OONMUraudsyIapHHU TH-
)opart 0aHKJIapHra cCOTHI HyiaM OWIaH YHHHI MHKIOPMHH KaMaii-
THpum MyMmKeH. Exu Mapkasuii 6anxausr PETTO onepanmsiapu-
nad doinaraHuIl opkamd  «BoCTpo» BakWwUIMK XHcoOpakamiia-
PHHHMHF KOJIWKIApH MHKJIOPHHM OIIMpHII MyMKHH. bByHna,
aliHHKca, Mapkasuil GaHK TOMOHMIAH KUMMATIM KOFO3NIapHH
KaHTapu® cotH6 oaMm mapTd 6HIaH COTHIN YCYJIuAaH KeHr (oH-
JATAHUIT MyMKHH.

Amanna Txopar GaHKIApPUHHUHT yJutapd Mapkasuil 6aHk-
HUHT IyJUIapH acocMaa maxuiadHagu. [lyn 0a3acHHHHT KECKHH
KMCKAapMIIM IyJ arperaTiapd MHUKIOPHHHHI KaMmaiuiuura omu6
xenanu. bynunr ca6abu mynnaku, tvxopar GanwrapuauHr «Ho-
CTPO» BAaKWUIMK XHcoOpaKamilapy KOJAMKIAPUHHHI KaMaWHIIY
O6upnHuM HaBOaTHa YNapHUHr OanaHcHJard AENO3UTIAPHUHT
MHUKIOpPHHY KaMalTraBIUTHHY aHTJIaTa H.

«Kenr» nyn 6a3acm tapkubura omaria THxopaT OaHKIapU-
HUHT Mapkasuili OaHkHMHr OajnaHcuga OYMITaH BaKWILIHK
XucoOpakaMJIaDUHUHT KOJJUKIapH, MyoMaiara YHKapuwIrag HaKij
ImyJutap Ba MaxOypuil 3axupa axparManapu KMpaau (IIyHHCH Xa-
PaKTEpIMKH, pecyOIHKaMU3 THXKOpaT OaHKIapd MWIIMIl Baio-
Taga ¢akar OUTTariHa BakKWIIMK XucoOpakamura sra Oyiaub, y
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xaM Oynca Mapkasuit GaHKHMHI OajaHCHIA OYMITaH BAaKWIUIMK
xucobpakamuaup). Bakmumuk xucobpakamnapy KOTAWKIApUHUHT
Oankiaapapo xucoO-kuToOIapHH amaira OIIUPHII Y4yH 3apyp
6¥nrad MUKIOPJAH I0KOpH OYIHIIYN THXOpaT GaHKIApPUHHUHT Kpe-
JUT GaoJUIMIHHN [acT KAHIMIMAaH, OaHK aKTHUBIAPHHUHI Japo-
MaJUTMMIIK Japa>kaCUHUHT eTapiiy AapakaJa dMaclUIHUIaH Ba Iyl
MaCCaCHHUHI MYJIBTHUIUIMKATHB acocAa KyIauTUPHIL KMKOHUATH-
JaH TY)IMK (odpanaHwiMaéTraHauraiad nanojgat 6epanu. by-
HUHT cababu IIyHIaK|, MyoMaslaJaru IMy/UIApHUHT aCOCUH KHCMH
THOKOpAT OaHKIIapH KPEeOUT SMUCCUACUHUHT HaTHKaCUIHD.

BaHKIapHUHT BaKWJLTHK xucoOpakamaapuaa 113%1
MaOIaFIapiBMHT  TYTDTAHMIIM K10 KWIMHraH MabnarjaapaaH Ba
OaHKHHHT V3 MabIarjapuiad aKTUB offepalysulapia Ba, OMpUHYM Ha-
BOarHa, KpeauT omeparvsuapuia GoinataHUIMaéTTaHIMIMAAH Ja-
stonat G6epanu. LyHucH xapaxrepmuxy, Y36ekucton Pecrry6nmkacu-
HHHI TIDKOpaT OaHKIapula, XO3UPrW AaBp/la, aHa LIy XOJATHMHI
MAaBXXYUIMTMHY Ky3aTHUII MyMKHH. By XonaTHu peciyOIMKaMU3HHHT
HHpHK TIKOpaT OaHKIapunaH oupu 6yaran Ilaxta bank mucomina,
4.3.1-KxaBan MabIyMOT/IAPH OPKAIH, IKKOJI KYPHIII MyMKHH,

4.3.1-xafBan MabJyMOTIapHAaH KypuHanuky, IlaxraGaHk-
HUHT FOKOPH JHMKBHIIH aKTHBIAPUHVMHI TapKuOuaa Haka myJuiap
Ba Mapkasuii Oanxaaru «HocTpo» BakWIINK XHCOOpaKaMHUHHUHI
KOJIIMFY FOKOPH CalMOKHH srannaiinu. ByHuHr acocuit cababna-
pu cudaruaa KyduaaruaapHy KYpCaTuill MyMKHH:

1. laxTabaHk AENO3WTIApHHUAT YMYMHH XaXMHjla TpaHCak-
IIMOH AETIO3UTIAPHUHI CAJIMOFHHH HHCOATaH FOKOPH CAJIMOKKA 3ra
9KAHJIMTH Ba IOKOPU JIMKBMIUTM KMMMATJIM KOFO3Jlapra KWJIMHIAH
WHBECTUIWUIAPHUHT OpYTTO aKTHBJIAP XaXXMHAArM CaIMOFMHHUHT
KHYUKIMIH Gank paxGapusaTaay, Mapka3uit 6aHk ToMOHKMAaH Oel-
I'MJIaHIaH XOPHH JTHKBUIWIHK KOYGPHUITMEHTHHUHT MEBEPUH na-
pakacHHH TabMHHJIALI Y4yH, «HocTpo» BaKHJUIHK
XHCOGpaKaMIIAPH/A Ce3MTapiy Japaxanard MabnarnapHu cakiab
Typumra Max6yp kummokaa. 2005 waunr 31 gexaOppb XonaTura,
ITaxTa bask NEMO3HTIAPMHMHI YMyMHH XaXMHa TPaHCAKIMOH
JEeTIO3HTAapHUHT  canMord 51,8  QomsaM  Tamkwi  ITAU.
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4.3.1-xaasan

Y30exncToH PecnydMKkacH AKUMANOPIHK-THAKOPAT
«IlaxTa BaHK»WHHHT WKOPH JAKBHIIH AKTHBJIADHHUHT

TapKﬂﬁPl Ba mmamnxacul

(MOTHABHI HHJIHUHT CYHITH CAHACHIA)

(bouszpa)
2005 fiunna
2001 #iunra
FOxopy aukBumnm | 2001 i. [ 2002 it. | 2003 i. | 2004 . | 2005 #i. | HucOaraH
aKTHBJIAD y3rapuiiy,
¢ouznn
HOYHKT
HOxopu masummm |50 6| 1000 | 100,0 | 100,0 | 100,0 X
aKTHBIAp-)KaMHU
LIy >KyMJIQJaH:
-Kaccaiard HakJ|
nyJuiap Ba Kacca- 27,6 74,5 3,2 5,5 27,8 0,2
I XY XOKATIIap
-6aHKHHUHT Map-
Kawil aHiaarn | o5 | a9 | 756 | 662 | 554 35,9
«HocTpo» Baxui-
JUK XHcoOpaKkaMu
-GaukHUHT Gowika
basknapary 457 | 82 | 159 | 21,6 | 148 -30,9
«HocTtpo» Baku-
JIHK XHcoOpakamMu
~IOKOPH JINKBHAJIH
KHMMaTIH
KoFo3Jjapra 7,2 2,4 5,3 6,7 2,0 -5,2
KUITHHIaH
WHBECTUHIMsIAp™®

* JOKOpH JMKBHIJIM KHMMATJIH KOFO3Jiap JeraHia XyKyMATHHHT
KHMMATJIM KoFo3napn Ba Mapka3nit GaHKHHHI o0JMraunmaiapura
KHJIMHTaH HHBECTHIIHSAJIAP Ha3apJa TYTHIMOKAA.

! Yanpan masiymornapi AT «Tlaxta BaHK»HUHI HRIIHK XMCOGOT MabIyMOT-
Jiapy acocHza Myauiid TOMOHMAAH WaKIUIAHTHPUIIH.
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by xanxapo 6aHk aMamuéTH Taxpubanapu HyKTau-Ha3apHIaH
IOKOPH calIMOK xucoOnaadaau. Xopuit nuxspaauink koddpduuun-
€HTHHY XMCOONAIIHMHT aMajfard METOAMKAcHra Kypa, THXOpaT
OaHKMHUHI FOKOPH JHMKBUIUIM aKTHUBJIAPHHHHT Tanad dTHIaJuUraH
MEbEPUH Hapakac OaHKHMHI TpaHCAKIMOH JENO3HMTIapH Ba
AkuH 30 KyH w4MAa TYNaHaJurad TYJIOBIAPUHUHT MHKIOPHIa
HucOaraH aHuKIaHagu. lly caGabnou, TpaHCaKIMOH Jemo3uTiap-
HHHI HHMCOaTaH IOKOpM JapaXkacH TIDKOPAT OGaHKIapuHM HHPUK
MHKIOpJIard Kaccal¥ axkTHBJIApHM cakjaab Typumra MaxOyp
KWIagu. bynjaH Tamxapy, THKopaT OaHKHHHMHT OpyTTO akTHBIA-
PH XaXMHIa IOKOPH JMKBHIIM KMMMATIM KOFO3J1apra KUIHHTaH
MHBECTHLHAIADHUHT CAJIMOFHHHM KHYMKIHTH XaM  OaHKIapHHU
KaccalnM akTUBIap XUcoOMAaH OaJaHCHWHT >XOPHH JTMKBHUAJIMUIIM-
ruau cakinad typumra maxOyp xumaaw. 2005 #umauAr 31 ne-
kabpp xonartura, [Taxta BaHkHMHr GPYTTO aKTHBIApH XaXKMHAA
IOKOPH JIMKBUIM KUMMATJIM KOFO3/1apra KWIMHTaH MHBECTHLIMS-
JNapHUHT CANMOFHM aTHTH 0,5 (POM3HH TAIKIT KWK .

2. laBnat GroMKeTH Kacca MXPOCHHHMHT HakK[ Iyl TabMHHO-
THHMHT CE3HJIapIH KHCMUHM THXOpaT OaHKIapH 3MMMacHra 1oK-
JIAHTAHJIWTHM YNapHUHT aiilaHMa Kaccacuia WHpMK MHUKIOpIa
HaKJ ITyJUIApHUHT TYIUIaHUIIKra cabab 6yiamMoxaa.

Xankapo amanuéraa, Iy >XyMiIaJaH, YTHII HMKTHCOAMETH
MaMIaKaTIapHHUHT aManuéruaa xaMm  JlaBjgaT Oro/KETUHHHT
Kacca WwxpocH 6unan 6ornuk 6¥iraH Hak MyJ1 TAbMHHOTH Y4YYH
MabCyJUAT Ba XaBoOrapiauk Mapka3uii OaHKHHHT 3MMMacHra
IOKJIaTHWIraH. Moaus BasHUpiIMIH Hakj IyJICH3 IIAKIAa OIOmKeT
XapaXaTJapuHU MOMUIAINTHPHG Gepanu. Mapkasuii 6aHk 3ca,
MOJMANAITUPWITaH OIOMKeT XapaXaTIapUHHUHT HakKl 1yl
TabMHUHOTHHH aMajra omupaad. Mapka3uil OaHKHMHI TywmaH,
praxapuapfa ¢Quwinamiapu  6yaMmaciuru  MyMKuH.  ByHpan
XolnapAa TrxopaT GaHKIapy O10fKeT TAUKWIOTIApHHHHT Xapa-
KATNApUHH MOWLIAIITHPHIL >KaapEHHIA HIITHPOK 3TajH. AMMO
010/DKeT TAWKWIOTIAPUHHUHT XapaXaTJIapHHH MOJIMAJIAIITHPHII

'Maxta Baukuuur 2005 iun axynnapu Gyiuua Taiépnanrad HULIHK XHCOGOT
MabJIyMOT/IapH aCOCHAa MyasUIHd TOMOHHAAH XMCOOIaHAN.
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XapaéHua TKOpaT 0aHKIapH TOMOHHZAH aMalira OIIMpYWIagu-
ra” onepanusiap ynap ($haoMATUHUHT MOJIMABUI
KYpcaTKu4japura TabCHp KYpcaTMacauTH JIO3UM.

Xo3upru KyHzaa pecrrybnukamusga [daBmatr Gromkeru kacca
JOKPOCUHUHI HakJ nOy1 OunaH TabMHHNAIl aMaJUMETHHHUHT
MOXHATH KyHuaaruya: pecnyONMKaMU3HMHI OHp Katop HHUpPHK
Tiwxkopat Oanknapu (ITaxta bamk, MnortexkaGank, Xank OaHKH,
Mt 6ank, CaHoaTKyprIUmIOaHKH) OIOHKET TAIKIIOTIapU-
ra, acocal, TahJIMM, COFJIMKHHM caijiall Myaccacajapura OaHK
xu3Matu kypcaragy. lly cababmu, JaBnaT 6romkeTHHHHT Kacca
MXKPOCH kapa€Huaa Ma3kyp OaHkiap ¢aon Tap3ia HIUTHPOK 3Ta-
munap. Vz6exncTon Pecny6muxacy Momus Basupianrs TOMOHH-
JaH OIo/KeT XapaXaTIapUHH MONMSUIAIITHPHUII CYMMAacH Ma3Kyp
TkopaT OaHkyapuHUHr «HocTpo» BakW/UIMK XucoOpakamura
YTKa3sWwIraHJaH CYHI, yJIapHUHT Hakj Myjija TYJTaHAgWraH KMCMH
y4 HII KyHH MobaiHuia Troxkopar OaHKMHMHI alimaHMa xaccacd
OpPKaJIM TYyJaBMIIM J03UM. Mapkasuii OaHKHUHT aMmaija
KynmaHuWiaérrad Tanzabm O¥itMua Tibkopat OaHxiapu OromKeT
TalIKWJIOTIAPDUHUHT HaKA MYyJUIMK TYJIOBJADUHUA OHpHUHYHM Ha-
BOaTna TapMudnauviapu no3uM. lly caba6nu, Txkopar GaHkiIa-
PMHHMHI HaK[ OyJijard Tyluymruapu OMpuHuYM HaBOGaTda OlOIKET
XapaxcaTJIapyHU MOJMsJAlUTHPUILTa HyHanTHpuiIMokaa. by aca,
THKOpAT OaHKJIAPHHUHI MIDKO3mapu O¥yiaraH mommmit umnab
YHKApHII COXacHia QaonuaT KypcaTtaérraH Xy Kaluk cyObekTia-
PHUHMHT HaKJ IIyd OwiaH TabMUHIAII )Kapa&HUra callOui TabCHp
KypcatMokza. UyHKM BHNOATIAApAa HaKA IyJ TYUIYMHHUHT
6apKapOpJIMIMHM TabMHHIANIIA CE3WIapiId MyaMMOIap MaBXy.
AHa mynpail MyaMMonapaaH OupH caBIO Ba yYMyMHH
OBKaTJIaHHII KOPXOHaJapy OpKanu OaHKiIapiaH Taulkapujaa au-
NaHaéTraH Hakd Ny/L1ap MUKIOPMHUHI HUPHUKIMIM Ba YNapHH
Oanxjlapra >kaind® S3THII MYaMMOCHHHHT XaJl KWIMHMAaraHIWTH
xucobnananu. ByHpaldl miapouTha Hakx nya MaOsaFlapUHHHT
CTHLIMACINTH MYaMMOCH YyKypJlalllai¥ Ba Twkopar OaHxiapu
MIDKO3JIapMEMHT HakJ My OMJIaH ¥3 BakTH/Ja TabMHHJIAHMACIH-
rura ca6a6 6ymanu.
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3. AXonx NYJ/UIMK TYJIOBIApUHHMHT AaCOCHH KUCMHHHM HaK]
nyJjiap/a amaira OIMpHIaéTTa’HINrH, IUIaCTHMK KapTodkalap Ba
MYJUTMK YeKJIap BOCUTACHAArd TYJIOBIApHUHT PUBOMXUJIAHMAraH/IM-
T HaKJ myJurapra 6yiarad TaraOHUHT FOKOPH Japacana KOJIUIIMTa
cabab 6yimoKaa.

Haxa nyacus xuco6-kutobiiap TH3MMH, IUTACTHK KapTo4yKasiap
Ba MYJUIMK YeKJapra acoCaHraH TYJIOB TH3UMH PHBOXJIAHMAaraH
MaMJjIaKaTiapAa Myl aHTaHMAaCHHUHT Ce3WJIapid KHCMH HakKQd
myJUlapia aMaira omuMpunafd. ByHMHT HaTmkacuna, OMpUHYH-
NaH, HakJ IMyJ MyoMmanacu OuilaH MamiakaT/ard UKTHCoAui da-
OJUTHK YpTacuja OeBocHTa OOFIMKIMK 03ara Keslaaw,; MUKKUHUYH-
JlaH, HaKJ MyJ MYOM@JIaCHMHHHI MUIMH BaNIOTaHUHI aJMallyB
Kypcura HucOaTaH TabCcHpH Kydasgu. Haxa mymncu3 xuco6-
KMTOONMap TH3UMHHUHI PHBOMUIAHMAaralwJIMId Haka myJuiapra
OynraH TanaOHUHI FOKOPH JapaXkaja cakIaHu® Koyuumura cabab
Oymanu. By sca, 3 nHaBOGaruma, Haka Nyl MyOMaJIaCHHUHI MUJI-
JIMil BATIOTa KypCHUTa TabCHPH MacallaCHHH MIIMHH acocaa TaaKuK
KWIMII Ba Ma3Kyp TabCUPHHHI callOM# xuxaTiapura 6apxam Oe-
PHIUHMHI WJIMHI JKMXaTAaH acoCIaHraH Hy:ulapHHH HiIab
YUKULI 3apYPHATHHH F03ara KeJITHPaIH.

Haxa myn MyoMalaCHHUHI MWLTHH BaTIOTaHUHT aIMAIIYB Kyp-
cura TabCHPHHM Oaxojalll Makcaguzaa, OupuHuM HasOarna, Mapka-
3ui OaHK TOMOHHMJAH MyoMallara YHKApWIraH Hakl ITyJUIApHHUHT
(MO) kenraditupwirad Iya MaccacHHuMHT (M2) XaxMuparu
CaJIMOFHHMHT Iapa)kacH Ba Y3rapHill TeHASHLMACH OaxoaaHaIu. _

[TnacTHk xapTouykajlap BOCHUTACHAAard TYIOBJAPHUHI PHUBOX-
JaHMaraHiura xycycujaard GUKpUMH3HHM KyHuAa KEITHpWIaTd-
radg MabiIyMmMoTiap ucbotrnaiinu, aeb yinaimus: 2005 innna Tom-
KeHT maxpu O¥yitMya ImIacTHK KapTouykajJap OPKalM YTKaswiIraH
tynosiap cymmacu 143,17 MIIH. CYMHH TALUIKWII KHIITAHH X014,
yauHr 70 ¢ou3uM Hakg DYUIapHU OJHII  ONEPallMsICHHHHT
XMCCACHTa TYFpH Kenau'.

'V36ekucton Pecnybnmkacn Mapkasuit  6anku  Toukent maxap Borw
BoUIKAPMACHHHMHT XOPHIA XHCOGOT MabIyMOT/IapH acocHaa MyauiHd TOMOHHM-
nad xucobnannu.
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Hemak, pecrry6iinkaMu3 THXOpaT OaHKIAPUHUHT FOKOPH JIMK-
BHJUIM aKTHBJIAPUMHUHT TapKUOHIa Kaccalld aKTUBJIADHUHT YOKOPH
CaJIMOKKa 3ra J3KaHJMIH TIKOpaT GaHKIIapHHHUHT KPEXUT IMHC-
CHACH JapaacCHHUHT NacT SKaHJIUTHAaH Ba MyJUIAPHUHT MYJIbTH-
IUIMKATHB KYTIaUTHPHI UMKOHHUATHIAH TYNHK (oiranaHuIMaéT-
TaHJMIMAal aanosat Gepaau.

4. NudnsauMsnHy fo3ara KeJTUPYBYH OMIJUIAPHMHT YMYMHH
TapkuOuga HOMOHETap XapaKTepAard OMHILUIAPHHUHT CaJIMOFHHH
KaTTa 3KaHIUTH, 6a3aBui MHQIAIUA KYPCATKHYHHUHT HMHGIIAIU-
OH TapreT/am XapaéHHAAa Ky/LUIaHWIMASTTaHIurH Y 36eKucToH
Mapxkazuit 6aHKHHHHT HHQIALHAHHHT YCUIIMHA HAa30paT KHIUII
MMKOHHATHHH KECKMH Yerapaslaiiu.

Xynoca kw0 alTragma, mya  MacCacHHHHT  ycuul
KY¥pcaTKM4uaaH Y36eKUCTOH Pecnybnukacn Mapxkasuit 6aHku
ITyI-KPEAUT CHECATHHUHI HHIAMKATOpH cudartuaa doinanaHum
IyJ-KPEAUT CHECATHHUHI CaMapaJOpjUrHHH OINMpaad Ba NIy-
HUHI acOCHJa MMJUIMH BalloTa KYPCHHHHT ©GapKapOpJIHMIHHH
TabMHHJIAll HMKOHHHM Gepaau.

151



V BOB. CYMHMHTI TYJIMK SPKHH _
KOHBEPTHPJIAHUIIMHHA TABMHHJIAI HYJUIAPH

S5.1. «Ba/l0TaHHHT 3PKHH KOHBEPTHPJIaHALIH)
TYLIYHYACHHHHI MOXMATH

IllysucH XxapakTepidKH, UKTUCOJAUH anabuéTmapia xo3upra
Kajap «BaJIFOTAHUHT SPKHH KOHBEPTHUPIAHUIIHY» TyIIyHYACHHHHI
MOXHATH XYCYCHIa ATOHa, Tyrajk Tabpud MaBXy. 3Mac.

buz gactna® BamOTaJapHHUHI KOHBEPTHPJIAHHIUM MacajlacH-
HuHr  Xankapo Bamora Pougm (XB®) nunr Huszomupa Ba
Oomka MebEpuit-ycnyOui Xyxokarnapuaa ¥3 udogacHM TONraH
TANKUHIAPHHN TaXau KWiaMHu3 Ba GaxonaiiMu3. ByHuHr ca6abu
wyHaakyn, XB® parnatiapapo BamioTa MyHocaGaTiapMHH Tap-
THOra COJYBYH XalKapo MOJXUA-KPEIUT TAlIKWLIOTH XucobnaHaau.
XB® Kemumys Mopnanapunuur VII-mMonnacu 6yitnya mMaxOy-
pusTIapHH KalyJl KWIraH JaBlaTIapHUHET MIWUIMH BaoTalapy
TYJIOB OaJaHCUHUHI XOpHUH omepauusiiapy OyHHYa DPKUH KOH-
BEpPTHUpJaHAJUTaH (MIUIATWIAAUIaH) BaTOTaNap Aed aramaju Ba
6y Mamnaxar QOHAHHUHT PYXCaTHUCH3 XXOPUH BamoTa OUTUMIIAPH
O6yiiuya TYIOBNApra YeKIOBIAP XKOPUH KIWINIITA XaKIH amac’.

XB® s3kcnepmIapMHUHI TAIKMHK OyiitMda, BamoTa TallKH
KOHBEPTHPJIUKKA 3ra OYJIHIIN YyYyH KyHHIarH MKKH XyCYCHATIa
sra Oy 1My mapT:

— HOpE3uACHTNIapra TerunuiM OyiIraH Maskyp BaloTajard
MalJiarnap UcTairas XOpY KU BalfoTara 3pKUH aIMallMHaIH,

— PEe3HACHTIApHUHI XYKYMAaTHHHI pyXcaTd OHllaH HOpE3u-
JneHtnap ¢dolgacura amanra omMpHiIagurad Oapua TYJIOBIapH
pe3uienTaap BaloTa 6030piapuaaH COTHO ONMII MMKOHHUIR 3ra

' Articles of Agreement of the International Monetary Fund, Articles VIII,
Setion 2.
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O6ynraH pcrairad TAalIKM KOHBEPTHUPJIHMKKA 3ra OYirad BamioTaja
ama/ra oImHMpPHIHINY MyMKHH'.

Hemak, XB® pamoranapHu, KOHBEpTHUpJIAHMII KyjIaMH Ba
Japakacura Kypa, UKKHra axpaTaju: XOpUH BajloTa olepauus-
napu O¥iinua SpKMH KOHBEPTHUPJIAHAAUIAH BaJIOTAJap Ba TalUKH
KOHBEpPTUPIHKKA dra 0ynraH sBamotaiap. Jlekun XB® skcnepr-
JAPMHHUHT BaMIOTAJAPHUHI TAIDKW KOHBEPTHPJIAHMIIM XYCyCHAa-
I'M TAJKAHIapHa ¥3apo HOMYBO(HKIHK (03ara KeIMOKia. Yoy
HOMYBOGUKIMKHAHI MOXHUATH IiyHAaku, XB® alipum Bamrora-
napra HucOaTaH «3axupa BaloTajiap» TyIIyYHYaCHMHU KyJnaiau Ba
ymly BaJIOTAJAPHH XalKapo MHKECHa TYJIOB BOCHTAacH Basuda-
cunH Gaxapazurax, 6omka MaMjakatiap y4yH BallOTa NapHTETH
Ba BAJIIOTAa KYPCHHY aHUKIamga 6a3a BasudacuHu yTalauraH Ba-
motanap cudaruaa 3ptUpod sTagu. XBO pacman 3axupa Bamo-
tanapn cudatuga AKUI nposnapunm, SnoHus HeHWHH, byrox
bpuranus QyHT CTepIMHTHHY Ba €BPOHU TaH ojagu. XB® ToMo-
HUfaH 3axupa BajloTajlapd TyLIyH4YacH pactiad 1944 imina,
bperron-Bync kaxoH BajioTa TH3UMHHH 103ara KEJTHPHII Ka-
pa€Husia, KYJUTaHWITaH. S"maHua ¢dakat uxkura samorara — AKII
nonapu Ba byrok bpuTaHMSHUHT ¢QYHT CTEpJIMHIHIa 3aXupa Ba-
TI0Ta Makomu Oepuirad 3/4. AHHM BaKTHa, 3aX{pa BallOTallapu
OmnaH GomKa TalIKH KOHBEPTHPIMKKAa 3ra OyiaraH BalroTanap
ypracuaa TalIKYM KOHBEPTHPJIAHUII JapakacH ypracHia KaHAal
$apKHUHT MaBXyIIuIru XB®HUHT MebEpuii-yciryOunit
XyXOKaTiaapuia y3 udogacuHu TolMaras.

TaHUKIH UKTHCOMYM onuMiIapaaH Oupu — P. MaxkuHHOH-
HUHI (pUKpHra Kypa, BATIOTa KOHBEpTUPJIaHaAUraH OYIIMIIN yuUyH
ymly MaMIIakaTHHHT GpyKapojapy MaxaJlIHi BaTFOTaBH XOPHKHUIA
BaJIOTalapra yHu¢uxampsiamrad 6o3opaa, 6apya »OpHH Bamio-
Ta oNepauusIapy yYyH siroHa 6yiral xypc Oyiinda 3pkuH COTHIN
MMKOHHUATUTA 3Tra OYIunuIapy, HOpe3UAeHTIap 3ca, XKOPUH Ballio-
Ta OoNepalUIapUJaH MaxajUIMi BaJlioTaja oJraH Mabnarnapunu

' Twenty Years of International Cooperation. The International Monetary
Fund, 1945-1965. Vol. 11, p. 226-227.
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yma kypc OyiiMua SpkMH COTHIN EKM WY BATIOTaAa aMajijaru
Gaxonap 6¥#KH4a MaXa/UIMH TOBAapIapHH 3PKHH COTHO ONMIN HUM-
KOHMATHra 5ra Gynumimapu nosmm'. P. MakkuHHOH yuby
TabpHdJa MUUIMI BaTIOTAHMHT MYKH KOHBEPTHUPJIAHKII IUapTia-
pHHHE HonanasnTi. busHuar duxpumusua, Maskyp Taspud Mui-
JMH  BIIOTAHMHI  TYIWK = HY9KM  KOHBEPTHPJIAHHUINMHHHT
MOXHUATHHH OYHINIra XM3MaT KWiaad. UyHKU yHIa MHUJUIMH Baslio-
TaHM XOPHXKMH BamMiOTanapra 3pKHH KOHBEPTHPJIANIHWUHI 3apyp-
vryd 6miian OMp KaTopia, HOPE3HISHTIIApHUET MIJLIHE BaJIIOTana
onran MabiariapHHH XOPHWXKUH BaTioTaldapra 3pKUH aJIMalldHU-
LIMHY TabMHHJIAI UIMKOHMATH YbTHPO( STHIMOKAA.

Poccusanuk ukrucoquu onumiapaad U. Ilnaronosa, C. bopu-
coB Ba A. HaBoiinapHMHI WIMHH H3TaHMIUIADHJA BaJIIOTAHUHT
KOHBEPTHUPJIHK JapakKaCHHH aHUKIAl MacananapH ¥3 udonacunu
tonrad. Xymnanan, Y. Ilnatonosaunr ¢uxpura kypa, BalioTa-
HUHT TallKd KOHBEPTHUPJIMTH AeraHfa, LIy MaMJIAKaTHUHT ITynH-
HY >KOopuH omepaumsiap 6¥yitnya xucoOmammuinap y4yH 3pKUH
aIMalIMHUI XYKYKHHU (akaT HOpe3HAeHTIapra OepHIHIIH, pe-
3UACHTIApHUHT 3ca, OyHIal XyKykka sra OyiMaciuryd TYIIyHH-
nmanm’. Busuuar guxpumusya, Y. TIIaTOHOBAHMHT Ma3Kyp WIMHi
XyJa0cacH MHILIMH BalIOTAaHUHI KHCMaH TallKM KOHBEPTUPIHMKKA
Ira 3KaHIUTUHY ndonananm.

A. HaBoil Muiuii BaOTaHHHI KOHBEPTHPJIAHWIIM Macaja-
CHHU MIMHUIl TaAKUKOT 00BEKTH cudaTuaa TaAKUK KWiIraH Ba Oup
KaTop MYXHMM MIMHH XyJlocanapHH IakulaHTuprad. YyHOH4H,
A HaBoil MWUIMH BaMIOTAHUHT TYJIMK KOHBEPTHPIAHUIINIA
KyHuparu4a Tabpud Oepaan: « MWLM BaMIOTaHUHT TYJIHK KOH-
BEPTUPJIAHUIIM JeTaHJa YHUHT acOCHH Xaikapo XHcoO OGHpIiuk-
napwra Xap KaHAal makiga, xap KaHaad Makcaliap YYyH JIMK-

' McKinnon R. Money in International Exchange. The Convertible Carrency
System. N.Y., 1979.

? Tnaronosa W. Bamorhoe PEry;IHpOBaHye B COBPEMEHHON MHPOBOR 3KOHOMH-~
ke.-Mocksa: MPA,1999. c. 58.
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BUUIM Xajgkapo 0030pJa MMHHMaJl YMKUMIIAp OWIaH 3pKHH aj-
MAIITHPHIIHY aMAJIra OIMMPHII HMKOHMSATH TYLIYHHIALM»' .

busnunr ¢uxpumusua, HaBoHHMHT MIUIMH BaNnIOTAHHUHT
YEKIOBJIAPCH3, SbHU Xap KaHAal 1akifa, Xxap KaHaai Makcamiap
YYYH MHHMMal 4YMKUMIap OWIaH KOHBEPTHUpJIAII XyCyCHJArd
duxprapy WIMHH-aMaaid axamuar kacG staxu. Ammo Hasoii-
HMHT HHMa YYyH MWUIMH BajllOTAHWHT TYINK KOHBEPTHPJIAHH-
HIMHY YHUHT $aKaTrMHA XalIKapo Xucod OHUpiHKiIapHra aaMamm-
HMII KIMKOHHMATH cudaThIa 9pTUpOo¢ STHIM TyliyHapcus. YyHku
XaJIKapo XucoO OMpNMKIapHHHHT XaJIKapo TYJIOBIAp Kapa&éHuaa-
TH posn XyJaa nact 6yiu6, XBOHUHr pacMuil MabilyMOTIapura
Kypa, XO3UpIr¥ AaBpJa )KaxoH BalioTa 0030pJapuiard KOHBEPCH-
OH omnepauusiapuaar 90 ¢ousaaH OpTUK KUCMH OJNTHTA BaTIOTa-
Ja amanra omupuaMmokaa (AKUI ponnmapu, eBpo, SInoHUs HEHH,
byrok bpuranus ¢yur crepauuru, lIseitnapus ¢panxu, Kanana
nomnapu)’. Bynnman Ttamkapy, HaBoMHHHT Ma3Kyp Tabpuduna
MH/UIMH BAJTIOTAHUHIT HYKM Ba TallKd KOHBEPTHPJIAHHUILK
ypracunary yerapany ¢apKIaliHMHT HI0XKH HYK.

IOkopuna amanra omvpuirad Kuécuil TaxJIWI HaTHXKAIapura
acocnaHrad Xojja, OM3HHHI GUKPUMH3Ya, MIWUIMHA BaTIOTAaHHHT
KOHBEPTHPJIAHUIUM TYUIYHYaCHHMHI MOXHATHHH o4ub Gepuiuaa
BaTIOTAHMHI KOHBEPTUPJIAHHIU Aapa)kaCH, KOHBEPTUPJIALI PExH-
MM Ba BAJIOTABUH YEKJIANUIADHUHI MaBXY[UIUTH HYKTaH-
HaszapuAaH Kypu0O yukum Ba Oaxonam Makcaara MyBOQMKIUD.
Hly >kuxaTAaH ONraHAa, MIUIMH BaJIIOTAaHH KOHBEPTHpIAIl HIKH
Ba TAIIKM KOHBEPTHpIAIUra GYnuHamu. Y3 HaBOaTHIA, HUKH KOH-
BEPTUPIAIIHUHT ¥3U KHCMAH HYKH KOHBEPTHpJIAll Ba TYIUK WIKH
KOHBEpTUp:Iamra OYyauHEMmIM J03MM. MWIIMH  BaTIOTaHHHT
TAalUKM KOHBEPTHPJIAaHHIIM XaM ¥3 HaBOaTHAAa KHCMaH TallKM
KOHBEPTHPJIAHUIL Ba TYJIUK HYKH KOHBEPTHPJIAHUIITa OYITHHAMM.

'A.Hasoii. Beeneuue NOMHOM KOHBEPTHPYEMOCTH HALMOHANBHON BAIIOTHI:
npobieMp! TEOPUH U IPaKTHKHU //Bonpocs! 3koHOMUKH, Ne3, 2006. c. 63.
«International Financial Statictics, 2006» MabayMmoTiaapu acocuiaa
xucobnanau.
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duxkpuMu3Ya, MIJUTHH BaTIOTaHH OM3 TakIug KWITaH KOH-
BEPTUPJIAHUII JapaXajlapy KyHHAard Me3OHJapra acocClHaHWIIH
JIO3UM!

1. Munmmii BamOTaHMHI KMCMaH MYKM KOHBEPTHUPIAHUIIMHU
OenruIoBYM ME30HNAp:

1.1. Mamnaxkar xykymatH XB® KenumyB MogaanapHHHHT
VIII-Mmognacu 6¥inya ertn 6ynumMaan ubopar MaxOypHsSTIapHU
TYIuK Kabyn kuiaa onMaitnu. ByHMHr HaTmbkacHga Mamiakariaa
KOpHil BaMoTa onepanusiapu OVilmya BamoTaBHH dYeknmaiiiap-
HUHT allpuM TypJlapu cakJIaHub Koyianu.

1.2. Mamnaxkaraa TY10B O6aJaHCMHUHT XOPHH onepanusiapu
Oyiinya dYekJIOBlap HOpe3HJAeHTIapra HucbaTas cakJIaHUO
KOJIaJH.

1.3. Mapkasuii 6aHK MHIINI BaTIOTaHWHT KaApCH3JIaHHIL
CYypBaTHHH MAacalTUpHII MaKCaauaa KOHBepTauus yIyH Oepuiran
alipuM OyrOpTManapHHUHT MoKPOCHHH KEUHKTHUPAH.

II. Muianii BamIOTAaHHUHI TYJIHK MYKKM KOHBEPTHPIAHHIIHUHH
6eNruI0BYM ME3OHAAp:

2.1. Mamnakar xykymarn XB® Kenumys moanaJapUHHHT
VIII-moanacu G¥yituua ety Oynumaan nGopat MaxOypHATIapHH
TYIHK KaOyJI KATaay.

2.2. Mamiakarfia KOHBEPCHOH ONepalldsUIapHY aMajra ONIH-
PHIIHMHT Y3JyKCHU3JIUIM TabMHUHIAHAIU. SIbHU KOHBEPCHOH OIle-
pauusiiap XxagTaHuHr 6em Uil KyHH MoOaliHMIa Xap KyHH amalra
OLIMPHUIIAH. _

2.3. MaMJakaTHUHT pe3HJCHTIapU JKOpUH Balr0Ta oOrepa-
uMsUtapy OViMYa MHUTHH BallOTaAard MablarnapuHH MHJIIMH
BamoTa 6030pH OpKaaM coTHO ONMII MyMKHH O¥JraH XOpPHIKHH
BalOTaNapra Tajab Ba TakiM acoCHAA 3PKUH MAK/UIaHraH Kypc
O6yiiMua SpKUH COTHII MMKOHHATHIA 3ra OYIumany, HOpe3HIEHT-
Jap 3ca, XKOpMil BamoTa omepauusanap 6yHuua Wy Mamiakar-
HUHT MMJUTHE BaaioTacHia OJMHTaH MabiaFiapHH MHIUIMHA Balo-
TaHMHI OJPKHMH [UAK/UIAaHTaH KypcH Oyiuda 3pKHH  COTHII
XYKYKHI2 Ba UMKOHUATUTA dTa OYInMman.
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III. Munnuit BaJIOTAaHHHI KUCMAaH TallKM KOHBEPTHpJIAHH-
WYHA OeITHIOBYM ME30OHIap:

3.1. Mwunii BamoTanaH xopui omepaumsiiap Gyiinua
Xucobnammnuiap ro3acuIaH Xankapo TYXoB BocutTacH cudatuaa
doinanau XyKyKH ¢akaT Hope3uAeHTIapra OepHiaiu, pe3u-
JIeHTIap 3ca, OyHaal xyKykka ara Oyiamainu.

3.2. MamnaxaTAa TagOMPKOPJIHK KalmUTaIH (TYFPH Ba IOPT-
(e MHBECTULMANIAp) Ba CCYAa KAIMTAIMHUHI (XalKapo Kpe-
JUTIAp) Xankapo MHMKECHAarM xapakarTiapu Oyivdya 4YekyoBnap
cakJIaHub xoJgaau.

3.3. Munnii BanroTa MUHTaKaBHi Bajora 6030pnapunia ko-
THPOBKa KUJIHHA/H.

IV. Mmwinuii BaJlIOTaHUHT TYMHK TalUK¥ KOHBEPTHUPJIaHHUILIH-
HHU OENrmIoBYH ME30HIap:

4.1. Muunid BajIroTa 3axMpa BaTIOTACH JleraH MakKoMra sra
O6ynamu. SpHM MWLM BaoTalaH Kyiuaard Makcajyiapaa ¢oii-
JaJlaHHII MMKOHH 103ara KeJiaJu:

— MWUIMH BaJllOTa XaJKapo TYJIOB BocHUTacH cHudaruiaa
Xallkapo BamoTa 6030piapiaa KOTHPOBKa KUIHHAAM,

-~ MWJUIMA BalmoTajad Oollka MamilakaTjapia BaJlloTa MHTEp-
BEHIMACHHM aMallra OLUMpHII BocuTacH cudaruaa doinananuia-
AH;

— MWIIHH BamoTa 60lIKa MaMJIaKaTIapHUHI BalloTa apuTe-
TH Ba BAJIIOTa KYPCHHHU aHUKIamja 6a3zaBuii BamoTa BazupacuHH
Gaxapaau.

dukpuMH3Ya, XO3UPrd AaBpAa aHa LIYHAAM XyCyCHSTIapHH
y3ujga MykaccaMIalUTHpraH TYpTTa BaJlOTa MaBXyA. YJap:
AKII nonnapu, eBpo, SAnonus uenn Ba Bbyroxk BpuraHus ¢yHT
CTEPJIHHTH.

4.2. Mamnakarja TYnoB GaJlaHCHHUHT >KOpUH orepauMsaiap
OymMMH Ba KanMTaIap Ba KPEOUTIapHUHT XapakatH OYavmiiapu
Oyiuda Oapya BATIOTABUH YeKlanLIap OH0 TanuTaHaIH.

4.3. Mwuiydit BamoTafgaH JKOPHH OIepalusaiiap, KauTauap
Ba KpEAUTJApDHHUHI XaJKapo MHKECHAru Xapakariuapu O¥iinda
XycobaalmnIap 103acHIaH Xajakapo TYIOB BOCUTacH cudaruia
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dofanaHuII XYKYKH PE3UICHTIApra XaM, HOpe3nISHTIapra XaM
Oepunanm.

5.2. CYMHUHT TYIMK KOHBEPTHPJIAHHIIWHA TAbMHUHIALI
Hynapu

Monorpadusauer 5.1-naparpaduiia MHUTHH BaJFOTAaHUHT
TYJIUK WYKH KOHBEPTHPNAHUIIMHU OENrHiaoBYM ME3OHnap cuda-
THA2 Ky#uaary Mesonnap acociab Gepunran uu:

— MaMiuakarT XxXykymatu XB® Kenunys MoanalapHHHUHT
VIII-momnacu 6¥iinua ertun 6ynumaan ubopat MaxOypusaTIapHU
TYnuK xalbyn Kuraau;

~ MaMIakaTAa KOHBEPCHOH ONepaudsiIapHM aMmajra OLIK-
PUIUHMHT Y3JIyKCH3JIUTH TabMHUHIAHAIU, STHHU KOHBEPCHOH Olle-
pauusnap-xadranuur 6em wm Kyan MmoOalHUAA Xap KyHH amaira
OLIMpPUTIAAY;

~ MaMJIaKaTHUHT pEe3UACHTJIApH >KOPHI BalOTa OIepalysia-
Japy 6yiiMya MIIMIA BanioTagars MabnariapiHy MUJUIHI BaJIO-
Ta 6030pH OpKamH COTHO OJMIN MyMKHH O¥JraH XOpHKMH Ballio-
Tanmapra Ttajga® Ba Takiu¢p acocHAa 3PKUH IMAKIUIAHTAH Kypc
O6yiHua SpKHUH COTHII MMKOHHUATHTA 3ra OYNIHINany, HOPE3HUAEHT-
Jap 3ca, XKOpUH BaJIOTa olepauwsiapu O6yfnya my Mamiakar-
HHUHT MUJUIMH BaJIFOTACH/A OJIMHTAaH MaOJIaFIapHU MIUUIUMK Balio-
TaHUHI OSpKMH WIAKIUIAaHTaH Kypcu Oyiuda JpKHMH  COTHIN
XYKYKHT'a Ba IMKOHHSTHIa 3ra Oymumany.

Bus ymby naparpagma Mazkyp Me30HJIap acOCHIa CYMHMHT
XOpIXKHH BamioTanapra TYIMK MYKM KOHBEPTHPJIAHUIIHNHHA
TabMHHJIAII MacalaCHHU MMM acocja TaAKUK KywiIamu3. bupun-
yu HasbaTaa, XB® Husomununr VIII-moanacu Gyiinaa maxOy-
pUATIIapHH TYAMK Kabydl KWwIMDI HMMKOHHMATIAPHHU TaXJIMI
KHJIaMU3.

MamMakar XyXyauaa XOpHKUi BalIOTalapHUHTI OMpXxa caB-
JOocH Ba OupkalaH TallKapy CaBAOCHHMHI Y3IyKCH3IMIHHH
TaBMHHJIAII, CYMHHUHI alIMallyB KypCHHHM KECKUH TeOpaHHIIUIa
Hyn kyiMmaciavk, QukpuMu3ga, axOJHMHUHT Ba KOPXOHAJIAPHUHT
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MHJUIMA BalioTara Ba XyKyYMaTHHHI BajlloTa cuécatura Oynrax
MIUOHYMHUHET MYyCTaxKaMlaHUIIKra oiaud kemanud. ByHuHTr HaTu-
XKacuJa XOPHXKMH BallOTajapiard Ba cymjard MabnarjJapHUHT
THOKOpaT OaHKIApUAAaH TAlIKApW ailaHMach XaXKMHHU KECKHH
KuCKapTupuiura MyBadpdax OynuHagu. BusuuHr ¢ukpumusua,
XKOPHH BATIOTA ONEPAlMATAPHHUHT Y3ITYKCU3IUIMHU TabMHUHJIALI
MYaMMOCH X03Hpra KaJap TYJIMK Xajl 3TH.IMaras.

2003 #wraunr 15 oxtaGpuma VY36exucron PecnyGmuxacu
Xykymatn Xaiakapo Bamora ®onau Huzomu VIII-moamacuHuHT
2 O6ynuMm a-6apau, 3 Ba 4-0ymumiapu 6yHH4a GenruiaHrad mMax-
Oypuatnapuyu Kabysn xwian. Ymby MaxOypusTiap cyMHH TYIIOB
6aNaHCHHHHT JXKOpHH omnepauusuiapu OyitMya XOpIDKHH BanioTa-
Japra 5pKyH aIMallTHpUIIHY V3 uuura onaau. VIII-monnanuur 2
6ynnuMm a-Gangura MyBoQHK, MaMIaKaTHMH3 XyKyMaTH XOpPHii
onepauuanap Oyiu4a BaIIOTaBHH YeKJIallIapHHU KOPUH KWIMILIa
XaKiM 3Mac. Ymly MoasaHuHr 3-0ynumura  MyBOQUK,
V36eKHCTOH XyKyMaTH IMCKPHUMHHAUMOH BANIOTA CHECATHHU
aMajira omupuiura xakau smac. Huxosr, VI-mommanunr 4-
O6yaumura MmyBo¢uk, OolIKa AaBiaTNap TOMOHUIAH TaKAMM 3THII-
FaH cymiap &KW ylua MamJIaKaTHUHI MWUIMH BamoTacura &ku
ClPra xouBepranus kunub 6epuiniun nosuMm. CJ/IP Xankapo Ba-
mroTa GOHAM TOMOHHMJAH 3MHUCCHA KWIMHAIHIaH XaJKapo XHcob
Oupauru 6ynub, a3 Twimgad y36ek Twimra cysma-cy3 tap-
KMMa KWIHHTaH[Ia <oKan® KWIMOIHUHT MaxCyc XyKyKH» JIeraH
MabHOHM aHraataau. Ammo 2003 #nmHudr 15 oktabpura kKanap
onuHran cymnap 6yitna Y36eKHCTOH XyKyMaTH 4-GYiIMM Max-
OypusTiapuHu ¥3 3uMMacHra onManau. byHaan tamikapu, xopu-
*UH XaBNaTIApHUHT QyKapoiapy Ba IOPHIAUK HIaXclrapd TOMOHH-
JaH uuab tomwiraH cymiaap ¢akar JKOpUH onepaunusiapias
HiLTal TonuiaraH 6YauIM Kepak. ,

V36exucron Pecrnybmukacy MWLM BAaTIOTACHHHMHT TallIKu
KOHBEPTHUPJIAHUIUMHY TabMHMHJIAIIl Macajacy Xakuaa GuKp lopHu-
TUIrapja, OGU3HUHT QUKpUMH3Ya, cY3 $aKaT CYMHHUHT KMCMaH
TalIKd KOHBEPTHPJIAHHIIH Xycycuna Oopaau. Bynunr cababu
IIYHAAKH, CYMHHHI TYJIMK TallKM KOHBEPTHPJIAHHILHU OIHC Keja-
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XaKka gaxsinop 6ynrad Bazuda 6¥mub, yHUHr y4ayH 3apyp 6ynran
HapT-IapouTiIap MaMJIaKaTUMHK3Ja MaBxXya 3Mac. byHunr caba-
Ou LIyHIaKK, OMPHHYMIAH, CYMHH XaJIKapo TY/IOB BOCUTACH CH-
¢darunga xankapo BamoTa 6030piapuJa KOTHPOBKa KWIMHHMILH
y4yH 3apyp Oyirad mapriap Masxyld 5Mac. AHa HIyHIaH MyXHM
WwapouTIapAad OMpH MaMJIaKaTHHHT JKaXOH TAIUKH CaBOOCHHUHT
YMYMHH  XaXMHOarl CaJIMOFM KYPCaTKMYMHHUHI  Japa)kacH
xucobnananu. by 6opanarm UKKMHYM apT 5ca, MWUIUI BaoTa-
ra xajJkapo BamoTa 0Oo3oprapuaa TanaOHHMHr MaBXyn OYmuuim
xucobnananu. Cymra HucOaTtaH 3ca, Xajakapo 6o3opirapaa tanab
MaBXyJl sMac. by 3ca, Tabuuiixy, cymMaaH HHTEpBEHLUs BOCHTacH
cubaruaa, BadOTa MapUTeTIapd Ba BajloTa KypClIapUHH
aHuKIamga 6azasuil BamoTa cudatuna GoiaanaHuIl HMKOHHAT-
JIapUHH HYKKa YHKapaa.

ly ca6abnu, CYMHMHI KMCMaH TallKH KOHBEPTHP/IAHUILUMHU
TabMHHIAII UMKOHUSATIIAPH Xycycua GUKp IOPUTHIIHE MaKcaara
MyBOQUK, 1e6 xucobraimMus.

Hactnab MWUIMH BalOTajaH XKOPHH oncpauusnap Oyiuda
Xucobnamuniiap 03acuiaH XalKapo TYJI0B BOCHTacH cudarupaa
doimananmu XykykuHu EBpo Ocué uxTHCOAMN XaMKaMMATHTa
(keduHrY YpuHmapaa XaMmkaMuaT AeO IOpUTHIAAK) ab30 Oyarax
MaMJIaKaTJIapHUHT IOPHAMK LIaxciaapy XMcoOlaHraH HOpE3UIEHT-
napra GepHiIHM Makcaara Mysoduk, ae6 xucobmaiimus'. ByHunr
cababy myHAakH, Y36EKHCTOHHMHT XaMXKaMHUATIa ap30 OyIHIIM
aMaJllaTH COJMK Ba 00XXOHa cTaBKalapuHH 6ollKa ab30 Mamia-
Katnap OwiaH yHuuKkauus KuIgHumMra onub kemagu. by oca,
XamKaMUAT HaBiaTiapd YpTacHAard SKCIOPT-HMIOPT oOlepa-
WVSUTADUHA ~ PUBOXJIAHTHPHMINra  KyWIH  TypTkd  Oepadw.
XaMXaMUAT [JaBJATIAPUHUHT MUUIMH BaIIOTaTapUHH  TalIKH
KOHBEPTUPJIMKKA 3ra 3MAaclIMrd MWUIMH BalOTAJapAaH y3apo

' 2006 #iunuunr susapuaa EBpoocué nxtucomuit xamxaMmusTHHUHT (EBpOcUX)
cammuTiaa Y36ekuctan Pecnybamkacy ymby TAKMIOTHUHT PaCMHil ab30CHTa
aitnangu. EBpOcHX HuHr Makcaaiapy ab30 Mamjakariap YpTacHOar# HHTe-
rpauMusHi PHBOXCIAHTHPHUILIa KapaTUATaH Ba SpKMH caBlo Xyayau, Boxxona
urtndoky, SroHa ymymuii 6o30opHM 60cKHuMa-OOCKMY ApATHIUHA ¥3 H4YHra
onaiu.
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JKCIIOPT-UMIOPT OINepalusiapuia TYIOB BOCHTacH cudaruna
¢doinaTaHuIl 3apypUSATHHM sHajga Kydvaiitupaad. ByHHHT HaTH-
x)acuaa XamKaMHATTa ab30 MaMJIaKaT/IapHUHT Xap Oupu Gouka
ab30 JaBlATJapHUHI MUUIMHM BaJIOTaTapUHU TYIUIAMIra Xapakar
Kwiaau. by aca, ¥3 HaBOaTHAa, Ma3Kyp MamiIaKaTIapHUHT TalUKU
Kap3MHMHI MHKJOPHra IKoOuHi TabcHp KypcaTaau.

2005 itunna Y36eKHCTOH SKCIIOPTHHUHT 26,1 Gou3H, UMMop-
TaHUHT 324 domsu Xamkamusira as3o Oynrarn  Poccus,
Ko3orrucron Ba TOXHKHCTOH AaBJIaTIApUHMHI XMCcCacura TYFpu
kenau. llynuen xapaxrepiuku, Poccusgas pecmyGmikamusra
KWJIMHIaH MMIIOPTHUHI YMYyMHMMNOPTAAru caiMoru 1,3 ¢owusra,
V36ekucTonmar PoccHAra KWIMHTAH 3KCIOPTHHHT YMYMDBKC-
IIOPTAATH CaIMOFH 3ca, 4,1 ¢pousra oman. Maskyp kypcaTkuwiap
Kosoructon 6¥inua moc pasumaa 0,3% Ba 0,8 dowmsra omyu'.
Maskyp KypcaTKuwiap Y3GeKHCTOHHMHT XaMKaMHATIa ab30
OYnran nasnarnap OMIaH TalKM CaBIO MYHOCAOaTJIapHHHHI Ce-
3WIAp/IM JapaxkaJla pHBOMUIAHTAHJIMIMJAaH nanonatr Oepajwu.
XaMKaMHAT ab307apH YpTacuJard TallKd CaBAO MyHocabaTia-
PHHH sfHaJa PUBOXIAHTHMPHIIra TYCKHHIHK KWIAa€ITaH acocui
OMMJLIapAaH OMpH Ma3Kyp AABIaTIapHUHI MHJUIMIA BajiOTajaapu-
HH TallKM CaBAO Onepauusiapulia TYJIOB BOCHUTAcH Basu(acuHU
Oaxkapa OJIMa&TraHAMrd Ba  XOPWKHHI BaJIOTaNapaaru
MabyafJapHHUHT  €THHIMACIMTH MYaMMOCHHUHT MaBXYIUTUTH
xucobnanagu. lly cababmu, ¢uxpummzgya, XamkaMuAT HaBiaT-
NapUHHHT MHWHTaKaBuii Bamota Oupkacunu (MBB) Ttamxun
KWIMUI Ba YHAA aMaira OLUMpPWIaAMraH KOHBEPCHOH OHNEpalus-
JApHHHT Y3TYKCH3JIMIHMHM TabMHUHIam Jo3uM. MBbpa dakar
XaMxxaMusaTra ab3o 6ynras JaBiaTJapHUHT MIJUIMH BalloTalapH
ONAU-COTAN KWIMHMIM Jo3uM. MJIXra as30 Mamiiakariap
ypracuza 1994 itmnna Musckna 6ynu6 yTraH AaBiaTinapo KeiH-
LIyBra acocaH TamIKwi 3THiraH [lasnatnapapo 6aHKHH Ty3WIraH-
JMTH Ba YHUHT (aoauAT IOpUTa OJIMAraHIUTHHM €1/1a TYTHII JIO-
3uM. Maskyp ©Oasmx MJIX naBnariaapu ypracuaaru Xajikapo

"Jxonomuxa Y3bekucTana. UndopMalMonHo-ananuTHueckui o63op. — Taum-
kent: LICUD, 2006. c. 43.
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XUCO6-kUTOOMapHy amaira olMpuul OYHHU4Ya KIMPUHI MapKasu
BasudacHHM YTamu JO3uM 3au. AMMo banx ¢aomuarn amaira
OLUMaJH. ByHHHT acocui cababmnapu, ¢$uKpUMH3Ya,
KyHAunarugapaas ubopar:

1. Aiipum M/IX maBnaTinapyuia MIJUTHE BaTIOTaHUHT Tanad Ba
Takiaudra acocnanran 6o3op xypcu makuianMaad. By nmaBmat-
napaa Mapkaszuil 6aHK Ba XyKyMaT KypCHHU IIaKJUIaHHIUI JKapaé-
nura 6esocura Ba ¢aon Tap3ga apamama Gonuiagu. ByHUHr Ha-
Tiokacuaa MJX npaBnatiapd  BaTIOTAJIAPHHH OPKUH  OJOM-
COTIMCHHM TAIKHJI KWIHIIHUHT WIOKHK Oynmanu. Uynkn OyHnait
WapoXTAa BAMIOTAIAPHUHT ¥3apo OJAM-COTAMCHHM aMajra OIlH-
PHII MUJUIMH BaMIOTACHHUHI KypcH pean O6yiraH MamaKaTHUHD
MUJUTME JapoMagyHUHT OHp KUCMHUHH MWIIMI BaTIOTaCHHUHT
KypcH HOpeas, SbHM CYHBHIl paBuIia OIIMPHITaH MaMJjiakar-
HUHT (oHjgacura Kairta TakcumiaHunmra onu6 kenaau. Uly ca-
6abau, ¢uxpuMH3ya, XamMKaMHUAT JaBlaTjapd ypTacula TallKuil
stwiaaurad MBB QaoausATHHUHT y3ITyKCHU3JIMIH Ba AMIOBYAHJIH-
MHY TabMMHETAL YYyH XaMoKaMUsTra abo OyiaraH 6apya Mamia-
KaTJIapJa MHJLUIMH BaTIOTAHUHI KYPCHHHU IPKHH, XOPHKHH Baio-
Tajapra 6yaraH Tanab Ba TaxiM acocuja MIAK/UIAHUILUIa 3pH-
WA MYMKHH. AKc xonja, JlaBnatnapapo OaHKHHHT Taxpubacu
kypcarranunek, MBbHuHT daonusTu amanra ommactaH KoJaaH.

2. Aiipum MJIX JjaBnaTaapHHHET — MapKasuil OaHKIapu
ypTracuaa MWUIMH BalIOTalapHH ¥3ap0 KOHBEPTHUPJIAHHMIIMHHI
TabMHHJanm Oyinda Ty3mw/IraH MKKH TOMOHJIaMa HiapTHOManap-
HHUHT MaBXyJl Oy IraHnyru.

AHa wyHpait wmapraomanap Kosoructon Ba Poccust Mapkasui
Ganxyapu ypracuaa, Poccus Ba KuprusuctoH Mapkasuii OaHKIa-
pu, Poccus Ba ApMaHMCTOH Mapkasui OaHKIapH ypTacHaa Mas-
KyA 204. Maskyp miapTHOMaJapHHUHI MOXHATH UIyHIAKH, Maca-
nad, KosorucTton Mapkasuit 6aHkM pOCCHSUITHK TaxOupxopiap-
HuHr Ko3orucToH Xyayauna KoHyHu# umnad TonraH MUUIMK Ba-
naora — TaHragard mabsigarnapubay AKII pommapura Ba Goluka
OPKHH aJIMalllMHAJWrad BajloTalapra aJMamTHpHO OepHin Max-
OypHATHHMA OJANU. V3 naeGartuma, Poccms Mapkasuit GaHku
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Kozorucron tanbupkopnapuauar Poccus xyayauaa pybina -
nab rornran KoHyHui mabnarmapurun AKII nonnmapura SpkuH an-
MamTupuO 6epum MaxOypuaTHHU ofanu. JXKaxoH aMamuéTH IIy-
HH KYpCaTMOKAAKH, HKTHCOAMH XaMKaMUATra ab30 MaMIakat-
Jap ypracuaa HKKY TOMOHJIaMa IIapTHOMAJIAPHHUHT UM30JIaHHMIIH,
IIMpOBapJ HaTHXaJa, MasKyp XaM>KaMHUSTHHHT 3audanryBura Ba
OoXHp-oKkmbar GapxaMm TonHmura onud kemaau. byara kymnab mu-
COJUIapHH KEITHPHII MyMKHH. MacajaH, 30yHMTra acoC/aHraH
ATOHA TYJIO0B THU3MMHUHHUHT OapxaMm Ttommmu, MJIX pasnarmapu
ypTacuna IIMPHHT Mapka3u cudaTHaa TallKwi 3Twirad /lasiart-
napapo OaHKHUHI (GAaoaHMAT KypcaTMaraHiMrd Ba OOIIKA MHCOI-
Japad  keatupuml  Mymkud. Iy caGabmu, 6u3 Ttakmud
KWIApAMKKH, XaM>KaMUAT Joupacua Xap KaHjaail HyHaaummard
MKKM TOMOHJIaMa [JaBiarTjiapapo IIapTHOMAJTapHUHT HM30JIaHU-
ryra 1y KyAMaciuK JO3UM.

Poccuss pyOnmpan XamokaMHAT —JaBiiaTiapy  ypTracuparu
XHco0-kuTobnapaa sAroHa TYNoB Bocurtacu cudaruma doiinana-
HULI MacaJlaCH XO3UPHMHT Y3HAAEK OMp KaTop MKTHCOAYH OTUM-
nap tomoHugaH (A. Haso#f, T. 3omoryxuHa, A. MacIeHHHKOB)
KyTapwiMokzaa. buz Oy MacanaHy sSKMH Kelakakaa MoKOOHMH xai
Oysnummra unmonMaiiMu3. ByHuHr cababu wyngaku, 1994 itmnna
Munexk  maxpupa  6ynu6  yrran  MJAX  paBnariapu
paxbapnapuHuHr caMMuTHIa OupuH4YM Maprta Poccus pyOnuaan
MJX naenatiapu ypracuparu xuco6-kurobrapaa TYIOB BOCHTa-
cu cudartuaa doiinanaHuI Macaac KyTapuwirad sau. by macana
Poccust paxOapu Ba Mapxka3uii 6aHKH paxOapUSATUHHHI KAaTTHUK
KapWWIMIrd Tydainy Y3MHUHT WKOOHH €YHMMHHU TONIMa¥ KOJLIH.
VYiapHUHT KaTTUK KapIIWIMK Kypcaruuurapura ca6aé Poccus-
HuHr 6apua MJIX masnatinapu OuiaH TalIKM CaBAO aloKanapuia
wxobuil campiora sra Oyaranmuru 3a4. bynpait mapourtaa pyo6-
JAJaH sSIroHa TYIOB BocuTacu cudaruna doifgamanum Poccusra
6omxa MAX nasnatiapuian pyOiaHH OKHUO Keauniura Ba WyHUHT
acocua YHHMHT KaApcusjiaHummra oimb kemaau. YyHku, OUpHH-
gunal, Poccusanan cotu® onuHraH ToBapiaap YIyH XaM TYHIYM
py6ilia OMMHAIN; MKKUHIMIAH, Y3ap0 CaBJO0 MyHOCAGATIapHHIHT
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canbuil KonmuFyu cyMMacu Xam Poccusra py6naa tynananu. [ly-
HHHT YIYH XaM, OusuuHr ¢uxpumusua, Poccus paxbapustu, Poc-
CHAHMHI XaM)KaMMAT JaBiaTilapura HucGaTaH TamIKA CasAo IO-
SHUMACH KywIH Oyirannuru cababmu, py6Ginan XaMmxamuaT aaBs-
maTiapyu YpracHaard XucoG-KMToGNapha AroHa TYIOB BOCHTACH
cuaruaa polipananumira po3y OYIMaim.

MBbaarn onepauysulapHUHT Y3MyKCH3IMTHHH TabMHHJIALI-
HHUHI Ha OMp OMWIH, OM3HUHT QUKPHAMH3YA, XaMXKaMUATTa ab30
6ynraH MaMJIaKaTNapHHHT MapkKasuil GaHKIApDHHHHI KaHdTa Mo-
JUsUIAll  CTaBKAJAPUHUHT  JIJapaXKaCHHH — MYBOGHKIALITHPHILI
xucobnanaau. Arap Mapka3uil OaHKIAPHHHI KaiTa MOJIHMAIALI
CTaBKanapu MyBOQHUKIAaIITHpUIMaca, y XOJAa, THKopaT OaHkIa-
PH JCIO3UTIIapH Ba KpeOUTJApUMHHUHT ou3 cTaBKanapu Oyituda
JamBiarigap ypracugaru ¢apk apaxkacw omaax Ba Oy Xonat
BaKTHHYAJIUK OYm O6yiran mym MabiariapUHIHI KYWIM CTICKYJIs-
THB XapaKaTUHU 103ara KeJITUPHIIY MyMKHH. ByHUHT HaTMkacuaa
XaMXaMMATIa ab30 alpuM JaBjIaTJapHUHT TYIOB OanaHcura
HUcOaTaH Kywid canbuii Tabcup o3ara xkenub, 6y xosaT, IHpo-
Bap/ HaTWXaja, ylua MaMyIakaTIapHUHI MWLUIMH BajdlOTalapHHU
KECKMH Kaipcusaapummra cabab Oymumm mymxuH. X03Upru
JdaBpha XamKaMHMATra ab30 JaBiaTIapHUHT MapKa3uil GaHKIapH-
HUHT KaiTa MOIMsIAIl CTaBKaJlapy ypTacHJa Ce3WIapii Japaxa-
na dapkinap MaBxyn. Macaman, 2005 fwmnwar 20 jgexalpb
xonartura, Poccus Mapxkazuit 6aHKMHHMHTI MWDIMK KalTa MOIHS-
jJanl craskacd 13 ¢owmsnM Tamkun xwirag 6yiaca, my caHana
V36exucTon Mapkasuii GAaHKMHMHI MHIUIAK KaiTa MOIMATALI
ctaBkacH 16 ¢ousHu Taukun stad. 2006 HunHuHT 23 OKTAOpH-
Jad 6onurad, Maskyp kypcaTkuwiap Moc pasumzaa 11% Ba 14 do-
M3HU TATIKIT KYULIH

Jlexun OwsHMHT ¢UKpUMH34Ya, Mapka3uil OaHknap Kalra
MOJIMSUIAIN ONEpalMsUIApUHM XAKUKATAa aMajra OUIHpHILIapy
€KH THXKOpaT OaHKIApM KpEAUTIAPUHHHT (QOU3 CTaBKaJapHHUHT
IOKOPHY YeTapaCHHH pacMHil KalTa MOIMsIall CTaBKacura GOFIHK
paBHILIAa JIMMUTIAINTHPUIIUIApH 32pyp. AKcC Xonna, Mapkasui

' www.cbr.ru
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6aHK KaliTa MonusUIall cUEcAaTH OPKAIM THXKOpaT GaHKIapH Kpe-
JUTIApPHHUHT Ba JENO3HTIAPUHUHI (POM3 CTaBKaJapura TabCUP
Kujia onMmaiau. byHnait mapoutna Mapkasuil GaHKIApHUHT Ka#Ta
MOJIMAJIaNI CTaBKaJapyMHU MYBO(QHUKJIAIITHPUII HOMHIA, SHHHU
XYKaKypcuHIa yTKa3wirad Taabupra aiianub Koyramgu, Xooc.
CYMHHUHI KMCMAaH TallKH KOHBEPTHPJIAHWIIMHUA TabMHUHJIALI-
HUHT KEHHMHTH MYXHM JKHXaTH MIUIMA BamiOTaAaH KOpHH onepa-
nusanap 6yitnya xucobmalunuIap 103acuial XajuKapo TYJI0B BOCH-
Tacu cudaruna dpoimanaHuIl XyKYKMHH (akaT HOpE3HACHTIapra
Oepmumin xucobsaHagu. ByHUHr HaTmXaculla HOpE3HACHTIIAp-
HHUHT KOHBEPCHOH ONepalusiapia io3ara KelaJurad YHKAMIapH
MHKJOPHIArH myn Mabnarnapy UKTHCO KMJIMHAOY, Oy 3ca, ynap-
HUHI' CyMJa TYIOBIapHH aMajra omMpuiuzaH 6ynran Mangaat-
JOpJIMTMHH KydanTupagd. CyMaaH HOPE3UAEHTIApPHUHT XalKapo
XUCO0-KHTOO oIlepauusiiapuia TYIOB BOocHTacuaa ¢owaaiaHuI
X@KMUHH OIIMPHMIIHMHT MYXHUM OMWUIapuaaH 6upr Y36exkucron
Pecniy6nnkacu TixopaT OaHKIApUHWHT KOPHH JTUKBUUTHIMIH Ba
TYn0Bra KOOM/UIMTMHY TabMUHIAI Xucobnananu. ByHusr cababu
MyHAaKy, OMpHUHYUAAH, THXKOPAT OaHKIIAPHHUHT KOPHH JTUKBHI-
JTHIATHHA OKWIOHA JIapaxaja TabMHHJIAHTAHINTY HODE3HIEHT-
JapHUHT «BoCTpo» BaKWILUIMK XucoOpaxamnapu Oyiumya cymiaaru
TYNOBIAPHU ¥3 BaKTHJa aMajira OLIMPHII UMKOHUHHU Oepaau; HK-
KMHYM/JaH, HOPE3MACHTIApHUHI CcyMIard Kpeauriapra Oyiaran
IXTUEKITADUHY KOHAMPUII HMKOHMHH Oepany; yYMHYUIAH, XO-
pHKHH OaHKJIApDHMHT MWUIMH THXopar OaHxiapura OyiaraH
WUIOHYMHY MYCTaXxKaMIaHWIIWra onud kenaad Ba UIYHHHT aco-
cuga «BocTpo» BakMIUIMK XucoOpaKaMIapy COHMHHHT OLUMIIMIa
Ba yJIap OpKajaM YTaéTraH ollepauysIapHUHT XaXMHUHH OIIMUIMIa
onu6 kxenaau. lly 6omcaan, MamnakaT THXOpaT OaHKJIAPUHHUHT
XKOpHUH JMKBHUDJIMTMHY TabMHUHJIAIl YCTHAAH HazopaT onub 6o-
pun Y36exucton Pecrny6iukacy Mapkasuit GaHKMHMET Ha3opaT
($YHKUMACHHUHT acocui HyHanuuIapuaH OUpH OYIUNIM TO3UM.
I1lyHH ajoX¥a TabKHUTAMI JKOM3KH, Y36exucTor Pecry6m-
kacu Mapkasuii 0aHku xoprxui GaHKIApPHUHI pecITyOIuKaMu3
6aHKapua «Boctpo» BaxMILIHK XHCOOpaKaMIapyHH OYHIL Ka-
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pa¢HHMra MyTNako apajlalMaciukKiapu 3apyp. byraan rtamkapw,
Ma3Kyp xucobpakamiapy OpKajd TYJIOBJIApHU aMaira OLIMpHII-
HUHT XyKyKHHA acocnapd aHMK Oearwnad Kyiuaumy jio3uMm. Xo-
pHOKHI OaHKIApHUHT «BOCTpO» BakWIIMK XucoOpaKamiapuia
103ara KeJaguraH BaKTHHYQJIMK MalOjar eTUIIMAaciUrd MyaMMo-
CHHH XaJl KHJIMII MaKCaauaa Y36eKHCTOH TIKOpaT GaHKIapy To-
MOHHIaH OepuwiaguraH oBepApadT Ba MyIJaTiH KpeAUTIApPHUHT
JTMMUTA MUKIOPH HKKHM BaKHJUIMK MyHocabatura sra Oynrax
0aHKHMHI BakKoJNaTH JOMpacMia Xajl KWIMHAJUraH Macaila
Oymumm no3uM. By xapaéHra Mapkasuil 6aHk apasamiMaciury
no3uM. lllyHuHraex, cymaa amMaira omupuiaguraH TYJOBIap
Oyiinya xamkapo xuco6-kutTob maxuiapuaas GoijaiaHuIl Mexa-
HU3MH aHHK Oenrwiab kyHuwiaran Oymuiy 1o3uM. ByHHUHT 3apyp-
NWIY IYHOAKH, XO3UPTH KyHAAa Y36eKHCTOH Pecry6auKacHHUHT
0aHK amanMéTHAA KYJUTaHWIAETraH XYXOKaTIAIUTUPUIITaH akkpe-
JUTHUB Ba MHKacco OYHHYa Xankapo XucoO-kuToOiapHH aManira
OIIMpHILAA TYJIOB MIAPTIAPMHU KYIaml TapTHOMHHU XalKapo
YMyMJAIITHPWIraH KouJandapiaH ¢apk KWIYBUM JKUXATIapu
Mapxyz. Kymnagan, xXyxokaTiap aknenira Kapluy TYJIOB HIapTH
KYJUIaHWJIMIIHM J103UM Oynrad anpuM Xxonariapja XyxokaTiap To-
BapHH XaKHUKaTAa eTka3ud Oepunumura kapab 6epumMoxa.

CyMHUHr KMCMaH TallK{ KOHBEPTHUPJIAHHWIUM JKOPHUH ITHII-
ra”aH CYHr CYMHUHT aJIMallyB KYPCHHH KECKUH TeOpaHHIIIapH-
ra Ba BaJIIOTa 3aXHpajapyuHUHI Tyrab KoJIMIIUIa My KyHMaciauk
MaBbJiyM LIAPT-MIApPOUTIApPHHU I03ara KeITHPHIIHKU TaKO30 JTaIy.
Mosorpadusun  OGaxapuil kapaéHuja aMaira OLIMpPUIraH
TaxjJIMJd HaTHKajapura acocJlaHTaH XoJila, acoCHid IapT-
niapouTiap cudaruma KyWHaarmwiapHd axpaTtud KypcaTHIIHH
Makcaara MyBoguk, n1ed xucobnaimus:

— MKTHCOAMETHHHT OapKapOpIMIMHH TabMHUHIIALLL,

~ npasnat Owomketd nedpuumutuHHEr JVMuuar 3 dousunax
o6 KeTummura Hysa KyHMacivk,

~ MHQIAUUAHMHET MKKH paKkaMiIM NapaXkaCUHUHT 103ara Ke-
TUIIMra iyn KyHMaciuk;
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— MaMJIaKaTHUHT TawKd Kap3uHu SIMMuuar 6o ¢dousunax
ommb KeTHIHra Hyn KyiHMaciuk;

— pacMuil OJTHH-BAMIOTa 3aXUpATapHHH €TapiIH JAapakaja
AKaMFapuIl;

— MWUIMH OaHK TH3MMMra Ba MHUIMHA Bamwortara 6ynrax
HUIIOHYHH MyCTaxKaMarl.
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XVYJOCA
L Bibrus y\,‘.eues\»&,\viy’ z_&:'/

Maesicyp-mosespadias S3UI1 kapaéHuia aMaira OIHpHIral
TaJKUKOT HaTHXKaJlapura acocCjlaHrad XOjija, Kyluaara xyJoca-
NapHH MaxUIagTHpUIITra MyBaddak Oyauk:

1. Erakym BamoTa KypcH Ha3apuUsJIapHUHT  acOCHH
KoMJanapujad  pecnyOnMkamMu3ga — MWUIMH  BaIIOTaHMHT
OapkapOp/IMIMHA  TabMUHJAIUHUHT  YCIyOWH  acociapuHH

AKOMUIIAIITUPHIIAA (poiflanasuIl MaKcaara MyBOQUKIUD.

A¥nn BaxkTAa, IWYHU BTUPOP 3THHI XKOU3KH, MasKyp Hasa-
PHAUIADHHHT alpUM KOMAAJApUHW MWLIMH BaNIOTAaHUHI aJIMallyB
Kypcu 0apKapOpINIMHU TabMHHJIAI OOpacHAaru XO3Mpru 3aMOH
amMannéruna kymab oynmaiiau. Macanan, ©. MaxaynHHHT Ba-
nI0Ta KypcH XyCyCHJAarH Ha3zapuil Kapallura Kypa, 3KCIOpPT Ba
UMIIOPT YpTacHIarH MyBO3aHAT TAbMUHIAHTAH IIAPOMTAA MHUI-
JHMH BATIOTAHUHT 0apKapOPIMIHHH TabMUHIAII MYMKHH. AMaiu-
§T HyKTau-Ha3apuuaH KapailuraH GyiIcak, MacanaH, ¥36eKHCTOH
Pecrrybmukacuaa 3kcnopT Ba MMHOOPT MyBO3aHATJIalIraH IIapo-
UTAa XaM MHWUIMH BadIOTaHMHI aJMallyB KypcH NacaiMIll TeH-
Jennuscura sra 6ynrad. Arap ©. MaxulymHUHTI Ha3apHsICH Xap
KaHAad UKTHCOAMET MAapOUTHAA KYJUTall y9yH ApoKIn 6yaranuaa
3KCIOPT-UMIIOPT YpTacujaard MyBO3aHAT TAbMUHIIAHTaH LIAPOMT-
Ja MIWUIMA BadlOTaHHHI aJMAllyB KypCHHH KECKHMH IacaiMIId
KysaTmiamarad Oyiap sau. PuBosxoianaéTraH MamIakaTIapHHHT
KYO4YIWINTHAA TYI0B OanaHcH TYIIYM Ba TYJIOBJIap CYMMAaCHHMHD
Ce3UNapIN KUCMH 3KCIIOPT ONeparuAiapyIaH OJIMHIaH TYIIyMJiIap
Ba MMIIOPT OIiepauusuiapy OyHHYa TYJIOBIAp CyMMacura TYFpH
Kenagd. DByHgall mapouTtaa, SKCIOPT X&KMHHMHLT —HMIOPT
X&KMUAAH OIIMIUM MHUIMH BaTiOTa Kypcd OapKapopJIHIHHH
TABMHUHJIOBYY MYXHUM OMMI OYnu6 XucoOmaHHIIK JO3UM. Exu
P.MannenmHUHT BalloTa KypCH XyCyCHUAAard Hasapuil XyJI0CaCHHU
onaiimk. Ymoy xynocara xypa, HHQISAIMOH I'3II Ba TYIOB OanaH-
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CHHUHT JeduuuTH GOH3 CcTaBKaIapM Ba 0aXOJAapHHMHI YCHIIMIa
omb kenanu, NedHUMT BaMIOTa 3aXHpajapd AapakKaCHHHHI I1a-
carummra onub Keaau.

OukprMusya, P. MaHAeTHUHT Ma3Kyp Hasapuil XyJnocacu
MWIIKMA CCyAa KalMTallapd 0030pM WIakKUIaHMaraH Mamiiakat-
JIApHUHI amanuérura Moc kKeiamaiau. bynuHr 6oucn myHzaxw,
ymly MaMiakamiIapja ¢ous craBkarapu OMiIaH MIJUIMI BaOTa-
HHHI alMallyB KypcH VypTacuia TYFPHIAH-TYFpH OOFIHKIHK
MaBXKya dMac. UyHkH, OMpHHYMIAH, MIUTMH BaJIOTafaru JAeMo-
3UTIIAp Ba KPEAUTIAPHUHT 0030p cTaBKajgapu (pakaT MHIUIMIA cCcy-
Ja KarmuTannapy 6030puia WaKIIaHald; MKKUHIHaH, Mapka3uid
OanK MHJUIMH CCyZla KanMTaJutapu 6030pH OpKalM JAemno3uTiIap Ba
KpeAuTIapHHHT (ou3 craBKajnapura ©0030p MeXaHH3MIIApH
OPKallM Tabcup Kypcara onmaiiau. [InpoBapa HaTwkaxa, MUIIHI
cCyJa KanuTamiapu 6030py HIaK/UIaHMaraH JaBjaT/iapaa KpeauT-
JapHUHT GQoM3 cTaBKanapd OMWJIaH MMJUIMHA BaFOTAHMHI HOMMHAJ
aIMaIlyB KypcH YpTacHIard y3BUH aloKaJOpsIMK Ky3aTHIMaHau.
Macanan, Y36exucron 6aHk aManuéTH Gyiinua aMaira OMMpHII-
raH TaxJuul HaTHXKallapd DIYHHM KYpCaTAMKH, THXKOpaT OaHKIapH-
HUHI KMCKa MYAJaTJIM KpeluT/iapy OMiaH CYMHMHT HOMUHAJ aj-
MallyB KypcH YpTacMga KOHYHHATIM acocra odra Oyarax
aJoKafopiuK MaBxkyx smac. Uynonuw, 2001-2002 #uwmwiap mo-
GalHHMAa KpeauTnapHUHT (ou3 craskacd 4,2 (ousnd IyHKITa
OIUTaHHU Xonja, Muwutai Bantora 41,0 ¢ponsra Kaapcu3naaiy.

2. M. ®puameH Ba yHHHr H3JolUIapu OyNraH MOHETapU3M
OKMMMHUMHI IyJ/UIap Takiu¢ura oua rosutapuaa Mapkasuit 6aHk-
HMHT IyJIIApHHU Y3rapUildHA aCOCHH OMMJI 3KaHJIUTHHH HUCOOT-
Jamra ypuHUII ce3wiaad. PakaTtruHa HcOOTHALl TAKTHKACHTa
Kypa, ynap, OpuIMCHHUHT FOSTIapHAaH ce3rIapia OyiMaraH Ja-
paxana ¢apk kunagu. Macanan, K. Bpyruaep Ba X. MensnepHUHT
IyJiIap TaKIngu HazapusicuHUET OPUAMEHHHHT ITyJuiap Tamdu
Ha3apUsACHIAH acOCHH (papKu YHHHT KPEIUT MYJIbTHILUIMKATOPHIa
aCOCIaHTaHIMTUAMDP. ‘

M. Opuamen Ba Oomka MoOHeTapuHiIapaaH GapKiId paBHILIA,
K. M. Keifnc, myuIapHUHT Takiudu MacatacHHM 9YKYyp TaXJIWI
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KwiMaad. Ouxpumusda, 6yHunr cababu urynmaxu, XK.M. Keitne
Mapkasuii GaHKIap TOMOHHMIAH IyJl MAacCaCMHM TYia Ha3opaT
KUIHII UMKOHHMATHHUHI MaBXXy[UIMTHra WIIOHAW. XaKWKATAaH
XxaM Kelinc, Mapkasuil 6aHkiap TkopaT GaHKIApH 3aXHpajapH-
HY Ha30paT KMIMIIK Ba OIy Hyn 6unaH OaHK ACTO3UTIAPUHM 03a-
ra KejlMll >kapa€HMHU XaM Ha30paT KWIa OIHMIUH MyMKWH, JeTaH
Xyjnocara KeJaraH .

T 3. Mapkazuit  OGaHKHHHT - QYHKIMsUIApH  KYHHUIraH
Makcajanapra SpuIUMIIHY TabMUHJIAIl YIyH Xu3MaT Kunaau. Hly
cababiu, acocuit Maxkcaara IpUUIHNI Aynuaa GenruiIaHran y EKu
Oy Basudanu xan >Tum Mapkazuil 6aHK GYHKIMSUTADUHUHT aif-
puMIIapHHM GomKanapura HucOatan $aoapox kand KUIHHUIIHH
Tanab 3Tany.

4. Monorpadusau €3um ckapaCHHIa aMmaira OLIMPWITraH
TaXJIMII HaTIDKajJapu WEyHH Kypcatauku, 2005 #unga cyMHUHT
HoMMHal anMamyB kypcuHu AKII pommapura msuc6aran cesu-
Nlapad Japaxajla KaJpCH3JaHWIIH XOPWXXHIH BalioTagapia OJIMH-
raH XalKapo HMHBECTHIMOH KpeAWTIapHH Tynam OumaH OGOFIIMK
Oyiran MaxOypusTIap MHKIAOPHHH KyTAMHMI CypbaTHUra osra
Oy Irasnnry GHIaH H30XJIaH/IH.

PecnybnuxaMu3 miapouTHIa CYMHUHI peall anMallyB KypCH
YHMHI camapaly ajiMaIlyB Kypcura KaparaHia TOBapJapHHUHT
paxobarbaponuirura KywId TabCHp Kypcaraau. UyHKH
CYMHHUHT peail alMailyB KypcH HMIIOpT Haxolapura acoc/iaHanH,
Oy 3ca, HUMIIOPT KWIMHAETTaH TOBAPJIAPHUHT 0aXOCHHU MacaiuIm
HaTWXKacuJa MamiakaTAa Hmab dukapuiaaéIraH TOBapIapHUHT
pako0aTOapIONUINIMHM KEeCKHMH macaiimmura cabab Oyaumm
MYMKHH, MaMJIQKaTHMHU3 3KCIIOPTHHHMHI XaXMHJAa XOM-allé pe-
CYPCIapMHHHT 3KCIOPTH CE3MJIApiIH Japa)ajga IKOpPH CaJIMOKHH
srammaiian (2005 ftunmmer 31 nekabps xomatura, Y36exucToH
Pecniybnmkacu 3KCIOpTHAAH OJIMHTAH TYHIYMIIADHHHT yMYMUH
XOKMHAJA XOM-alI€ pecypciapd SKCIOPTUAAH OJUHIaH TYIIYyM-
JAPHUHT calMOFH 45,1 GOU3HM TALIKUI KUIAH).

5. PuBOXUIaHTaH CaHOAT AaBllaTiapyJa MOHETH3aIus Kod¢-
GUIUEHTHHUHT NapaXaCHHUHT HUcOaTaH IOKOPY SKAHJIMIH Yyiap
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HUKTHCOOMETUHHHT My Mabnariapy OWiaH TabMHUHIAHTaHIUK Ja-
PaXACHHMHT IOKOPH SKaHJIMIHaH janosgar 6epaau Ba Oy xosat
IOPMAMK MIaxcjaap Ypracugard JeOUTOp-KpCAUTOp Kap3ZOpJIHK
MYaMMOCH 9yKypIallMIIHHMET OJIMHK onajau. Y36exkucTon Pec-
my6nvkacuia 3ca, MOHETH3alusa KodpQHUIMEHTHHHHT nacT japa-
KaJaTUTy Tyaluld UKTHCOAMETAA ¥3apo TYJIOBCH3IHK MyaMMO-
CHHUHI YyKypJlallMII¥ MaBXyld Ba 0y MyaMMO KOpXOHaJIapHUHI
myd OKMMUHH 3auraldiiura onub KeaMOKAa, YIapHHHT
Tyn0oBra KoOwn TamabuHM par0aTIaHTHPUIUTa  TYCKHHIMK
KHJIMOKIA, IIYJHMHI' aHJIaHMIl Te3fAMrura Hucbartan canbOmit
TabCUPHH 103ara KCITUPMOK/A.

6.2002-2005 #unnap MobaiiHMa TpaHCAaKIMOH AEMO3UTIAp-
HUHI OaHKIAPHHHI JEMO3MT Oa3aCHHUHI YMYMHH XaKMUIArd
CAJIMOFMHHMHI NAacaiiMul TEHACHUMACH Ky3aTUIAH Ba Oy TEHIeH-
UUSIHUHT  MaBXyAJIUTH MUJLIHHA BaJlIOTA  KYPCHHHHT
0apKapoOpIUIrMHY TabMHHJIAII HYKTaW-Ha3apHAaH WKOOHMi Xonat
xucobmaHagy. ByHHMHr OOMCH IUIYHAAaKH, TPAaHCAKIHOH IEMO3UT
xucobpakamnapuaaru Mabrarnap XOpykui BaroTanapra HucGa-
TaH TalaOHHU lo3ara kenrupamd. AHHK Baktaa, 2006 #unmga mas-
Kyp kypcatkuyHuHr 2005 imwira HucOaTaH ce3unaapiau Aapaxana
yeumu xy3atuna (5,8 ¢.11.). ByHUHr ycrura, TpaHCaKIIHOH Jero-
3UTIIApHHHI CAIMOFH KypcaTKMYM Xaakapo 6aHk aManuéruna
KaOyJl KWIMHraH MebEpUH Japaxara HHcOaTaH ce3wiapau aapa-
Xaja IoKopuaup (xamkapo amanuéraa 6y KypcaTKUYHHHT MaKCH-
Man Muxgopu 30 dousHu Tamkun stamu). demak, XO3UprH AaB-
pAa TPaHCAKLMOH JEMO3UTIAPDHUHT OaHKJIapHUHI Neno3uT Oasa-
CUHMHI XaXMMIard CajJMOFM KYpCaTKHYM MHUIMH BalIOTa-
CYMHHUHI anMamyB Kypcd O6apkapopsurura HucOaTtaH canbuit
TabCHPHH 103ara KeITHPMOKIA.

7. Pecnmy6nuxamusz Mapka3uit 6aHKM TOMOHHAAH OepuAraH
MapKa3Jallirad KpeIdTIapHUHT MaMiiakaTUMHK3 THXopaT OaHKIa-
pPH KpPEAUT peCypClIapMHUHT YMYyMHH XaOKMHIAa XyJa KHYMK
CaNMOKKA 3ra SKaHmurM, Y36exucTon Pecry6muxacu Mapkasuii
OaHKMHHUHT JUCKOHT CHECATHHMHI MaBXyJ 3MAac/MId Ba YHMHI
noM0Oapa onepauMsIapHHUHT PUBOXJIAHMAaraHmura Mapkasuit
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0aHKHMHT KaHTa MOMsNall CHECATUHM TaKOMWIIAIIMAaraHINIH-
JlaH, YHHHT MYyOMaJIafiard NyJl MacCaCHHH TapTHOra coJMIjaru
aXxaMUATHHUHT TACT YKaHIUTHAAH JajionaT 6epajy.

8. V36exucron Pecny6mukacn Mapkasuit 6aHKH MyJ1-KpeauT
CHECATUHUHI MOHETap HHCTpPyMEHTIapujAaH ¢oipanaHuml aMa-
JUETUHUHT TAKOMWIUIAIIMAralHJUTy CYMHHUHI ajiMallyB KypCH-
HUHT 0ApKApOPJIYIHHY TABMHUHIAIITA HUcOaTaH canOuil TabCHPHU
1o3ara xenruprad. Illy ca6abnu, MOHeTap HHCTPYyMCHJNapAaH
¢oiizanaHdIl MEXaHU3MUHHY TaKOMWI-JTAIITHPHIUHUHT GU3 TOMO-
HUMH3[aH RUUTa6 YMKyWIral wiMui iymnapuru ¥Y36exucron Pec-
mybnukacu Mapka3uii OaHkMHUHT (aonusaTura TagOHUK 3THIN
CYMHUHr OapKapoOpJMIHHM TabMMHJIAII  HYKTau-Ha3apuaaH
MYXUM aMaJIHH axaMHAT KacO 3Tafu.

9. BanroTa KypCHHHHTI 3pKUH CY3UII PeXHMUNA HHQIAIMA-
HUHT YCHIIM peaj aIMallyB KypCHHUHT OIHHMIIMra onub kearasia
MaMJIaKaT KOPXOHAJIAapPHHUHT DJKCIOPT CaloXuATHra HucbaraH
canbwuii Tabcup ro3ara kenanu. lly cababam, MuLIHN BaTFOTAHHHET
aIManlyB KypCHIaH NMyJ-KpeauT CUECATUHMHI UHINKATOPH cuda-
THIA TaHIAHTaHAAa MUJUINH BaMoTa Kypcura HucbaTtaH cesmiapiu
TasMyMK r03ara kKejuca, y X0JJla, MHJUIMI BaJllOTaHH BaKTH-BaKTH
Ouias AeBANbBALMS KUIHO TyPHUII JIO3HM.

B W‘Fanxnmmn faxkapumr xapadHnga amanra
OIMPHITaH TaxXJIWJ HaTHXXaJapura acocJIaHraH X0JAa, Kyiuaaru
WIMHA-aMaIuit Takaugaap Ba TaBCUANApHHU MILTa0 YHKIUK:

V36exucton Pecrmybrnuxacn Mapkasuii 6aHKH THKOpAT.
OaHKJIApUHU KpEeOUTNAll XaKMMHH OUIMPHII Hynu OunaH OaHK
KpeAUTIApUHUHT (OU3 CTaBKAIAPHMHMHT [apa)kacura peang TabCup
STHIIN Ba Iy acoCAa YJApHUHT KpeluTiiapura Oyiarad TamabHH
parOaTjaHTUPUIIN XaMJa TIDKOpPAT OAHKJIAPUHUHI >KOPHH JIMK-
BHUITMIMK Japa)KaCHHU Ce3WIapiId Japaka/la OLIHPHMINM JIO3UM.
by sca, nupoBapa HaTWXaja, CYMHHMHI ypTa Ba y30K MyIANaTiId
JaBpui opasukiapaa GapKapOpIMIHHM TabMHUHJIAIl YYyH 3apyp
OynraH HMKTHCOAMI MYyXUTHM fo3ara Keatupaad. OuxpuMusuya,
pecnybnukaMu3 Mapka3uit OaHKMHUHT KaiiTa MOIHsIIall cHécaTy
OpKand  TWKOpAaT  OaHKJIApPUHUHT  KPCAHT  3MHCCHACHHH
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parbaTnaHTUPWIMIIM MYOMAJafiard IyJl MAaCCAaCHHMHT KECKUH
OLUMIUHMTa Ba IIYHHHI acocuaa MHOQIAUMAHK Kydalumura oJimod
KeJManau. bysaunr cababu myHaaxu, peciryOivkaMu3ga MALTHH
UKTHCONMETHUHI OaHK xpeaurnapu OuiaH TabMUHIAHMIN Japa-
xacu HucOaraH xyzna nact. 2006 #unHuHT 31 nexabps xos1aTura,
THOKOpAaT 0aHKIapY TOMOHUAAH OEpMITaH KpeIUTIaPHUHI HOMMU-
Hast MM xaxwmupnarn caaMord 34,7 (owsHM Tamkui ITraH
6ynca, 6y xypcatkuu Poccusima — 52,8 ¢dowmsuu, Kozoructonna
aca, 101,7 bousHu Tauikun 3TaM. '

'jz V36exucron Pecny6auxacu Mapka3uit OaHKMHUHT aMaJl-
narv MaxOypuil 3axupa CHECATHHUHT CYMHMHT aJIMalllyB Kypcura
uucOartaH canbui Tascupura 6apxaM Oepuil ydyH KyHuaara taj-
OUpIapHU amMalira OILUMPHUII MaKcaara MyBoQHKIHAp:

a) TpaHCaKLIMOH JeNO3UTIIap Ba KOPXOHAJIAPHUHT XKaMFapMa
aenosuTIapura HucoOarad amanaard 15 ¢ousnu MaxOypui 3axu-
pa CTaBKacHHHM caknab KoJTraH XoJaa, MyIJaTiIH AENO3UTJapHH
MaxOypuil 3axrpa TalaGHOMATapUAAH TYNMUK 030/ KHIMII JIO3HM.

6) Twxopatr GaHKIApHHUHT XOPH)KHH BaJIlOTajJapAard AEro-
3UTIApUHM MaxOypHii 3axupa akpaTMalapuiaH 0301 KWIHII JIO-
3UM.

(9.( Mapkazuil 6aHK TOMOHUAAH O4YUK 0030p onepalHslapHHH
aMaJira oIMpHIIJa THKopaT GaHKiIapura HucbaTaH aHUK ME3OH-
napra acocjaHrad MaxOypusaTiap OeJIrMIaHHIIY JIO3UM. YOy
MaXOYypHATIap KyAuaarunapaad ubopat 6Y Uy 103uM:

— ONEpaLMsAH{ TYIHK Ba XaBGCH3 PEXKHMJIA aMalTa OLUHPHIL
UMKOHMHM Oepaaurad JapakaJa TE€XHHK HMKOHHUATIAapra sra
BynuIum n03uM;

— Typau 6o3opnapia NUKBHUNUIKMKHM Tana® KUIMHaguUras
napakaga y3rapTupuil y9yH 3apyp OynraH muxécna orepauus-
napHH (aon Tapsga amaira OMMPHII MMKOHHSATHra ara 6yaumu
3apyp;

— ouuK 6o30paary onepamyslapia JOMMMH Tap3fla HIITHPOK
3THUILH JIO3UM;
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— Mapkasuit 6ankamn 6030paa r3ara KejdraH IIApoOXTIap Ba
TeHAeHIMANap TYrpucunaru Qoigany Mabaymornap Ounas Jou-
MUH paBUUIIJla TAbMUHIA0 TYpHUIU 3apyp;

— Mapkasuit 6auk TOMoOHHAaH Oearuaanrad amamniard 15 ta
MKTHCOIVH MeBEPHUHT OapyacHHM CYHITH y4 iun MoOalHHOa
0aXapUIUHWHT YJJACHJIaH YHKA OJTaH, SHHU OUpOHTa XaM
HUKTHCONMH MEBEPHMHT Oy3wmmmudra #Hyn KyHmaraH OYnuinm
mapT. :

4. V36exucron Pecry6mmkacn Mapkasuit 6aBKU BaIOTaBHi
ceon Ba l'onx ceonm onepauysiiapy OpPKaIM MWIIHE BalioTa
6030pHaary XOpHXHii BaJIoTasIap TakIMuUra peas tap3a TabCHp
STHIIM  J03uM. byHuHr OoumcH myHmakw, OHpHHYMIAH,
V36exrcTon onTHH Ka3u6 9HKapyBud Ba coTyBuu 10 Ta eTakdu
JaBiaTAaH Oupu xucoOnanaau, 6y sca Mapka3suil 6aHK aKTHBNIa-
PHHMHT Ce3uyIapiy KACMUHHU ONTUH/A MAKTaHTHPHIL UMKOHHUHHI
Oepaay; HMKKHHYMIAH, Mapka3uii 6aHk cBON oOIepalMsaIapHHH
aMaira OIMPHI yIyH TEXHHK Ba MOJIMABUH MMKOHMATIIApra 3Ta;
YIUMHYMIAH, WYKM Baniora Go3opuigard onepanusiapHuEr 90
dousniaH OpTHK KHUCMH pecryOnrka BaqioTa OMpXKacuia amaira
omupuiIaan, Oy sca, Mapkasuii OaHkka XOpHKHil BajroTanapra
OynraH TanaOHUHT Y3rapHUIMHA JOUMHM Tap3Ja camapaid MOHHU-
TOPUHT KWJIMLI UIMKOHUHU Oepaiy.

5. V36exucton Pecnry6amkacn Mapkasuil 6aHKu V36exucron
XYKYMaTHra, YHUHT XOpI>KMH HMHBECTHIMATIAp Ba XajaKapo Kpe-
quTaap 6Vitnua Gepran kaduwuinkiapu 6yiHya Maxx6ypHATIapH-
HH Gaxxapuuiga, ['onn cBOII onepanusiapy OpKaId aMalnuil €paam
KypcaTumm MyMKuH. SIpHH, Mapkasuil 6aHK XyKyMaTHHHT XOpH-
XM BalIOTajard TYJIOBIApH YYyH 3apyp OynraH MHKAOpJaru
TYIIYMHH OJIMII UMKOHUHM OepaiuraH MHKIOp/AAru CIIOT HIAPTH
Oy¥inua cortaau. XoOpWXKuH BamOTala OJMHIAaH TYIUYMHH
XyKymarra Gepand. YHpgaH xeiiuH sca, Mapkasuit Oankx Ounan
XYKyMaT ypTacHJa Ty3WIrad TYJOB IIapTHOMACHHUHI MyAJaTH-
Jdan kenu® yuKKaH Xonga, Mapkasuit 6anx xopmwxuid Mapkasuid
6anx Owinan ¢opBapl BaIIOTa IIAPTHOMAcHHU Ty3aau. Popeapi
[NAPTHOMACHHMHT MYJIJATH Tyramu Guman Y3bewcToH Peciy6-
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mukacy Mapkasuil 6anku XyKyMaTAaH OJMHTaH XOPHXKHH BaJfo-
Tajard TyIIyM XucoOuaaH OITHHHHM ¢dopBapA KypcH Oyitmdga co-
THO OnaIH. _

6. dukpuMH3da, MaMIIAKATUMHU3 HKTUCOAMETH PHBOXKJIAH-
HIIMHUHT X03upru OGockuuymaa M2 myn arperaTUHUHI VCHII
KypcaTknuuHy Mapkasuil 6aHK IMyJI-KpeJIUT CHECATUHUHI HMHIH-
KaTropu cudaThAa TaHaam Makcaara MyBodukaup. Ymby Taxiu-
¢huMU3 KyHHAaru Januuiapra TassHalu:

— IIyJ MacCaCHHMHI YCHUI KYpCAaTKHYHJAaH MyN-KpEeauT Cué-
CaTHMHMHT MHAMKATOpH cudatuaa ¢oHaalaHuml yIyH XYKYKHH
acocap MaBXxyn,

— pecmyOaMKaMu3aa ITyJl MACCaCHHHHI XaKMHJa Haki Iyn-
JIApDHUHT CaJIMOFHHH IOKOpMIIMIH cababiu Haka myJ MyoMasacu
OwiaH HUKTHCOXUI haouK ypracuaa 6eBocuTa
QTOKAJOPJIMKHMHT MaBXKYIJIHTH,

— V36exucron PecnyGankacu Mapkasuit GaHKH nyn ©asacu
OpKaJld MyoMajlajary nysa maccacura 6esocuta Ba ¢aoJ Tap3za
TabCHP 3TUII UMKOHMATHIA 3Ta.

7. CYMHMHT KMCMaH TallKH KOHBEPTHPJIAHHUIIM XKOPHH 3THI-
raHJlaH CYHI CYMHMHT aJIMalllyB KYPCUHHU KECKUH TeOpaHUNUIapU-
ra Ba BajIOTa 3aXMpPalJapHHUHT Tyra® KOJWIIMra Wyn KyHmaciuk
KyHuJary mapT-11apoUTiapHH 103ara KeJITHPHIIHN TaK030 3TaIu:

— WKTUCOMUETHUHT GapKapOpIUIHHH TabMHHJIAIL;

— paBnat 6r0mkxetd gedpuuuTHHUHT SAUMunar 3 dousunan
omuM6 KeTHUINTa 1y KyiMaciuk;

— MHOQIAIMAHUHT HKKH PaKaMiId JapaKaCHHUHT fo3ara Ke-
JIMIIKIa Hyn KyAMaciuk;

— MaMJIaKaTHUHI TamKy Kap3uHu SMMausr 60 ¢ousmaan
owHO KeTHUIIUra Ay KyHMaciuK;

— pacMHMH ONTHH-BATIOTa 3aXUpAJapHUHM €Tapiad Japaxana
XKaMFapuul;

- MWumit 6aBK THU3UMUTa Ba MWDUIMM BamoTtara Oynarad
HIIOHYHHU MYyCTaXKamJIaIll.
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