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HA3I. EPOHXUI OUJITONT

YanpaaxymH WWMHXI9X yXaaHA LUMHIM3X 4YafBapbir “LWWMHD M3AIINMAH YHD LSHUMT
XYN93H 36BLU66PeX, TYYHUAr eepuiH 60nrox, ynMaap awur ON0OX0A4 X3P3rsdxX aX axymH
HIDKWMIAH 4Yaaaex” rax aHx 1990 oHA ToAOpXOiNncoH 6Gakpar. TyyHWIAr XyBb XyH, 6ynar
3Tra3a, 6avryynnara A3sp, uaawmnnban yncbiH XaMXK33HA Y aB4 Y33k 601HO. YrTBap Hexuen
Hb ©MHEX M3AN3r (M3AN3MUIH CaH, M3AMBMMIH ypcran) GOMOH X3NX33 Xapwuiuaa® MeH.
CypanraaHbl Xyp33 Hb ax axymH HaPK (AAH)-UAH MHOBaUMWH YaaasX, TAIMYY/UINAH TYBLUMH,
6yT™@U 30XMOH GalryynantblH cypanuax Gavgnbir  xamappar. WHoBatvB  (WKMH3
caHaaunaratah) 6GavxblH Tyna annBaa AAH eepuiiHXee LIMHIMRX YafBapbir XOnKYYIdX
Wwaapanaratam rax y3gar.[1]

LLIMHr3X YaaBapT XaMruiH MX33p Heneenaer Xy4uH 3ymn 6on emMHex magnar 60510H
ONIOH TaNT YHA3C Cyypb® oM. WitM yupaac 6aliryynnaryya WuHMaX Yaasapaa XerKyyIaxXuiiH
TYNA 3pA3M WUHXKUAM3HUIA axnbir! ron 3areapaa 6onroaor. MeH AAH-yya rocT gpakTym yp
AYHr (OKMWw331631, NaTeHT r.M.) xanbapxaH XyAangax aBaxblH OPOHA 3PA3M LUMHXWUIMI3HUI
axun (SLUA)-4 xepeHre opyynaar WwanTraaHblr WWHM3X Yaasap mx y3asr. JotooabH JLLA-

! Cohen and Levinthal (1990), “Absorptive capacity: A new perspective on learning and innovation”,
Administrative Science Quarterly, Volume 35, Issue 1, pg. 128-152
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bIH 6ar Hb TyxalH AAH-WH WMHM3X YaaBapbir HAMArayynH3. AAH JLLUA-A xepeHre opyynax
TyCaM rafiHbl WWH M3A337MNAr 6ypaH Xynadx aBax YagaBxTan 6ongor.[1]

Cohen, Levinthal Hap onoH TanT 6amgan Hb XyBb XyHA “OrT Gavraarym LWWH3
HUMUrAIMNAr 60nM0H Xapwnuaa xonbooc” 6un Gonrox 6onomx onrogor rax y3cdH Gawvpar.
MiiMaac a4 aH3 BYpUIH XYMYYCUMIAM XaMTapd aXuanyynax, oMC y33rajvnur eep eHureec
Xapax 60110MX ONrOXyML, ON10H TanT 6ar aBy axunnyynaxbir 3pxamnagar 6ane.[1]

LLIMHrasx YaaBap Hb XypUMTNaraax LWWHXTIW. DH3 Hb 6anryynnarbiH XyBbd, TOrTMOS
b6anganTtan xepeHre opyynax Hb HIr yaaa 6eeH XepeHre opyynaxaac unyy AeXeMTaN raCaH
yr. WWHrasx vagBapaa XemKyynax 30puroOp H3MH yed rapracaH 3yTran YapMannTbir
JapaarnnH yen apBwxyynaxas amap 6anaar.[1]

Cohen, Levinthal Hap SLLUA-4 XxepeHre opyynaxbilr Mall WMX33p aHxaap4y Y3C3H 6on
OfIOH CyAJ1aauma XOXMM Hb LUMHII3X YaABapT Heneenaer 3apum eep Y3YYNaNTyYAUAr HI3H
nnpyymx, ynmaap 2002 oHa 6aivryynnarbiH LMHM3X YaaBap X3M33X LUMH3 TOAOPXOMNIONT
61t 6ONroH y33N caHaar Hb bashkyynaH xenkyyncaH®. Zahra, George Hap LIMHME3X YaaBapbIr
“AAH Magnarmir omx aeax, eepuiH 60nrox, xysuprax 6G0MOH awmrnax 3amaap 30XMOH
Gaiiryynant, 6yTUMINH AMHAMWK YaaaBxTal 60M0XyNL, 30XMOH 6alryynanTbiH X3BLUM3M axun’,
MPOLECCMIH HArAdN" XK LIMHI3P TOAOPXOMNCOH. MeH LWMHM3X 4ajBapbir AOTOP Hb
6ON30WIYN LUMHM3X 4YafBap®, X3parKyynsX LWWHM3X Yaasap® MK XyBaaH aBy Y3CoH
6anpar.[1]

bonzowryi wWHHrasx Yagsap. Zahra, George HapblH Y3C3HYI3H, 6on3owrym
LUMHI33X YaZBap Hb XOEp 3/1eMEHT3C B6YpAsHI. DXHUUX Hb M34/13r O/DK aBaxtasv Xonbooton,
“@epuUNH YN aXkunnaraaHa awwurnax 6o1oMXTON ragHbl M3AM3MMAM OMK TOrTOOX, TYYHUAD
O/K aBax 4afdaBX"-af XxaMaapHa. XoépAaxb Hb M3ANAIVWAT e6puyiH 6OJIrox YagaBxTau
xonbooton 6ereen “ragHbl 3X YYCB3IP33C O/MK aBCaH M3A33/UIMNI OWNIOX, XOpBYYN3X,
60M10BCpyynax, AYH WUHXMM XMX 30punroop AAH-MIH aBY X3P3rKyynax X3BLUMAJ aXWrl,
npouecc”-a xaMaapHa. HartraH ayrHaBan, “60on30Wwryi WWHrax Yaaeap Hb AAH-uAr ragHbl
M3AJ1I3TMIAT 0K aBaMTrai, eepuiiH 6onromTron 6onrogor”.[1]

X3parKyy/iax LWMHII3X YagsBap. X3p3DKYYNsX LWWHM3X YagBap Hb HIr Tanaac
“6arraa mMa4n3r 60M0H WKMHI3P 0K aB4, ©6pUNH BOMFOCOH M3IANAMMIAT XOUTyynax 3aMaap
X3BLUM3N axiyyaaa 6010BCPOHIyn 60Nrox, camxpyynax YagaeXx” 6ywy xyBuprax yagaBxbir
WNTMASM. HereeTanryyp, XapamKyynax LWMHMAX 4YaaBap Hb AAH-WAH awwmrniax 4apaBxbir
unTrax 6ereef YHACOHAD LIMHI3P O/MK aBCaH M3AJBMMNAM YWNABIPNAM, YUIYUArI3HAID
HIBTPYY/I9X 3aMaap CaHXYYrMWH alur OfioX YafaBX M. X3P3aMKYYM3X LUMHIMX YaaBap Hb
XyBuprax 60M10H awmrnax YagasxblH QyHKL OM.[1]

Zahra, George Hap LUMHI3X YaABapblH 3/IEMEHT 6YPT TOXMPCOH YH3M3HUA LWanryyp
Y3YY/I3ATYYAMAr caHan 6onrocoH 6angar. YyHAa:

e Mdanar omk aeax 4dagaBx (DA apxancaH xwun, JWA-4 opyyncaH XepeHre
OpYYNanTblH XaMX33)

e OepunH 6onrox yapaex (AAH XOOPOHAbIH MATEHTUMH WWNANUAH Too, AAH-
WWAH 3pA3M LUNMHXWATI3HUA HURTIANMUr 6ycan AAH-MAHX3A UWM3CH TOO)

® Shaker Zahra and Gerry George (2002), “Absorptive Capacity: A Review, Reconceptualization, and
Extension”, Academy of Management Review, Volume 27, Issue 2, pg. 185-203
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e XyBuprax 4agaBx (WMH3 O6yTI3rgdXyyHMM CaHaa rapracaH TOO, 3pAdM
WMHXXMUAMI3HWUI LUMHD TeceN caHaauuicaH Too)

e Awwurnax yagaBx (MATEHTUWH TOO, WMHI 6YTI3rA3XYYH TaHUAUyyncaH TOO,
6YT33rA3XYYH XODKYYN3NTUINH MEUNIerniiH ypT)

C3a3BTa1 xonborgox 6ycapg cyganraaHbl Yurzanyyg. LLUvHrasx yvaaBapTan
X0N6boraox 3pAsM LUMHXUIM3HMIN aXyya Aapaax C3ABYYASA TeBnepd 6airHa. YyHA: 3pasm
WAHXWIM3HUA @XWi, M3AN3MMAH yaupanara (M3HIXMeHT), 6yTay 30XMoH Ganryynant,
XYHWIA HEOLl, XaMTbIH axunnaraa’®, HUirMmuiiH 6asnar!, 6anTraH HUANYYASMYMIAH HTErpaLy,
X3parnary  (XygangaH —aBard/yMnunyynard)-uiH uHTerpauu, 6ainryynnara XoOpOHAbIH
HuAmaMx? r.m.[1]

©Hee yen OHOMbIH CyAanraa Hb 6anryynnarbiH Cypanuax 4YaaBap, ax YWIaBIpWIAH
3AWiiH 3acar, AAH-WiiH Heeuea cyypuncaH YHINM3 6OMOH AMHaMWMK yYagasx® 33par
ynrnanaap xemkmxk 6aviHa. TyxallH OHONM Hb YHAC3HARS 60noBCpoHryn 6oncoH 6ereep
LUMHI33X YaaBap MArMMH 40P AMHAMMK YafaBxbir onnrogor 60mka3.[1]

LLInHrasx yaaBapTai xon600Ton X0€p KoHuenumn 6anaar. YyHa:

e Xyn33H aBax 4aasap': TexHOMOruiH Tyxait M3AA3r 6aiix, TYYHWIAr oMk
TOrTOOX, Yp 6YT331T3M almrnaH Aasyy 6aliaan omk aBax HANTASM Yaaamk™

e LUnHanar (MHOBaTMB) X3BWMANM axwun: MHOBauMWMH 4apManWnTag TeBNepex
bereeq HavaBapTaW axwunnaraar XaHraxywmu, H3BTPYY/ICOH  X3BLUM3J
axnyya[1]

XepeHre opyynanTblH LUIMHMI3X 4YaaBap Hb 2 ye wWwaTtTai bangar. DXHUM ye LwaTbir
XOPOHre OopyynanTbiH 6eeHWii'® xepeHruiiH ye rx 6a rafaafblH XOpeHre OpyynanTbiH
TOC/IMIAM MPAKTUKT X3PIDKYYNIXMIAr X3MH3. YAaax ye LWaTaHA XepeHre opyynanTbiH yp
aLurWiAr 333H yNCbiH Aaaan Yyaasap'’ 6onroH xyeupragar.[2]

XOEP. TAAAAAbIH LUYY[ XOPOHI© OPYYJIAJITbII LUMHII3X YALABAP

lapaaabiH Wwyya xepeHre opyynanTt (MLLUXO) rax epeHxuiiaee Har yncaac Heree pyy
X6PEeHre, TEXHONOMM, HOY-Xay ypcaxbir X31H3. ONOH YNCbIH XOPeHre opyynary Hb XepeHre
opyynantaac wyya ereex Xyptaar 601 333H OpOH siMap awur XypTaX Hb TOAOPXOWMryw
6anpar. ©Hreu xapaxaf, XepeHre, 60M0BCPOHIyM TEXHOMOrM, CaXKpyynicCaH yavpaaxymH
YaZBap 33par awwur TyCbir TyXaWH Yncag XypTasH3. [PBY 34r33p awwmr TyC Hb aBToMaraap
333H Y/ICBIH yp alumr'® 60K XyBupAarryy. SHIXYY NPOLIECC Hb 333H YIC XaHranTTai WWHrRIX
YyazaBapTan 6anx Hexuenunr waapaaar. Xenkmx 6y onoH yncyyn MNUXO-bir ypuH gannapar
60noBy MNUX0-aac awmr WKWHMX aBaxblH TyN4 aHXaH LWATHbI HEXUeNMAr 6ypayyncaH 6anx
écton rgruvir ounrogorryi. Nunnemkamp (2004) anuBaa ync [LUXO-bir awwurnaxaac
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YypbTaXk 3AMMH 3aCTUH XeNKNee MUMHUMYM TYBLUMHA XYPracaH 6anx LWwaapanaratai, aC
6ereec NLIX0O-aac nx 3ymnn xXynaarasg HIM3pryn rakaa.[2]

1990-334 oHooc xouw panxuin aasiap MXO-bH xaMx33 oruoM ecceH. [UXO-biH
Xxamx33 1990 OHbl yeac aapyn 3 gaxuH HaMaracaH 6on 2000 oHbl 6aranaap, XyBUNH
XOPeHIMNH ypcranbiH 50%-mac nnyyr xenkwx 6yn yncyyaasa opX MPCOH ragaadblH XepeHre
opyynant 333/mk 6arHa. dHa33¢ MUXO Hb ganxmnH 6emMbepurnir Mall UX XxaMmapCaH, XenKmx
6yv yncyyablH 3AUAH 3aCrMAH ©CONTUNAT A3MXKMX XY4TaM xewyypar 6omk ay xonboraon Hb
ynam 6yp HIM3arasK, AasiapLusibliH HMH MN3pxminan 601COH Hb XxaparaaHa.[3]

MBY xenkmx 6y yncyyabliH 3amMnH 3acruiH ecented UXO-bIH y3yynax Henee Hb
XapuiuaH aamnryn 6anHa. YyHUI WwanTraaHbir eMHeX YEUNH CyfanraaHyyaasd TyXalH yncbiH
LUMHIM3X YaZBapaac Xxamaapaar rak y3CaH. DHIXYY TaunbapbiH YHAIC Hb, Xerkmxk 6yn ync Hb
[3BLUMIT TEXHONMOMW/ XaHACcaHaap 6epuiiHXee XeaenMepuitH HUNT 6yTasmx'® (XHB)-uiir
HAM3rayynHs racaH MNWXO-bIH y3301 caHaaHa (Homnona) opmHo.[3]

MUXO-aac anvBaa 333H YC awWWr XYPTIXMNH TyNA XaHranTTah LWWHM3X YaaBapTaun
6anx écton. LLMHrasx yagBap Hb XYHUMW 6asNrMAH Heel, AOTOOAbIH KOMNAaHWYAbIH
IWUMHIM3X YaaBap, CaHXYYrMiUH cucteMm, 6uer pasa 6yrauy, JOLWUA-bIH TYBLUMH,
TexHonorniin 6onoH 6aitryynnbin®’ xenxieec wyya xamaapaar.[2]

DAUAH 3aCTUAH  ©CONTUMI TOAOPXOMNIOX XYYMH 3YMNYYA Hb LUMHMBX YaaBapbir
TOAOPXOMNAOr  Y3YYMANTYyAd3C Oypasx 6Gereen  eMHex CydanraaHyydas  SArdspunr
CaHXYYrMWH 3axX 333/IMUH XODNKWA, XYHUMA 6asnrmiiH TyBLUMH, XyaasigaaHbl
H3INTTOK 6avpan, 6airanuiH 6asnar 3n63r 6alx, epxMiH OPJIOrblH TYBLUMH,
TEeXHOJIOrMM1H 3aar ra)k TOrTtoocoH 6anaar.[3]

MUXO-bIH y3yynax Henee TyXaWH YACbIH OHWIOr OyxXuMi LWMHM3X 4YazaBapaac
xamaapHa. CypanraaHaac y33x34, MUXO Hb 34MAH 3acruiiH ecenTeHa 3eprasp Heneenaer
bereen xyHun 6asnar 60M0H CaHXYYrMAH TOITONLOOHbI TYBLUHI3C M343r43XyVL XaMaapaar.
MxA33 Tap3sp Xerkuwxk byn opHyyaaa ecentuinH Bycaa y3yynanTyyauir opnox 6yc, xapvH u
ryMussH ayyprax erger.[3]

CaHXYYruiH 3ax 333/1 CallH X6NKCOH YJIC OPOHA X666 aX axyn 6yloy raspbiH TOCHbI
skcnopT 6ara 6aiicaH Y OpPLIMH TOITHOXbIH YHASC GOMCOH HWIrMWIAH XaHranyyH 6anaan’
A33wnaxag MNUXO oHoBYTOM TOXMpArMWAr TOrTOOCOH. CyaanraaHaac y33X34, X3P3B XYHWUA
6asNIrMH XeNKWUN A00TYYp 333H yNcaZl 36BX6OH CaHXYYTMWH 3ax 333/1 Hb CallH XenKCeH 60r
MUXO a2epar yp paraBap y3yy/k 6airaa Hb axurnaracaH. MeH 3puvMMTIMrasp apuikaa
3apxa/mk B6yK raspbiH ToCcoop 6asH yncyyablH 3auMiH 3acruinH ecenten MNLLUXO 6ara Heneenaer
Hb XaparacaH.[3]

OMHex cypanraaHyyaaac xapaxad, MNUXO Hb 3eBxeH 60M0BCPOHIyM CaHXYYrMMAH 3ax
39371 60MI0OH XYHMM Gasinar xapbUaHryh 4334 TYBLWMHA XYPC3H HexXuena N 34uWH 3acruiH
ecenTeq Henee/mk yp awraa erger Hb TOrTooracoH. Mapaax [LUXO-biH 3aMMH 3acruiH
©CenTe/ Heneenaer 3xXHWWA WyyA Yp alur Hb ragaajblH XepeHre opyyrardaac OpX WMpax
WYYA CaHXYY>XUNTUNH XOpeHre oM. Yaaax yp alur Hb Ux3BYiaH 6asH yncaac siayy ync pyy
LIMMKNX TEXHONOMN HIBTPaNTI3C* 6ypasH3. Romer (1990) Har axuntaHa Horaox AHB ync
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OpHYYAblH XyBbA acap WX 3aar snraata 6avHa rArvnr aHx yaaa ok xapcaH (eepeep
xan6an, TexHonorn 60noH 6yTaamxuiiH 3aar 6ytoy XHB). YHAICTAH AaMHacaH Koprnopaunya
(YOK) panxuiiH DWA-bIH  AMANSHXMAM XMRATMAH  XyBbA, TyXalH Xenkmx 6yn yncag
TOAM3PUIH OpLUMH 6aliraa Hb TEXHOMOrM AaMXyynanTbir?* TaTraasr. DHaxyy npouecc Hb
TEXHONOMN Ayypuanrax®>/3yriipyynaxsac’® asaxyynaag ax YWUNAB3PYYAMUr Xonbox ryyp
60/10H eHAep 6YTIIMKUMH LIMHXKI3P Mnapasr.[3]

TexHONorM HaBTPYYNINT HAIMAMA9X, OyTaaMXK A33W3X, Xenkmk 6yM 3ax 3331 pyy
xaHaax, bu3HecHH Hoy-xay Aamxxyynax 60M0H aXunTHbIr cyprax 33prasp MNXLWO Hb TyxalH
333H Y/CbIH 3AMMH 3aCrMNH ©CeNTeA 36BX6OH 3epar Henee Y3yynasr radK y343r HUNTMAM 36eH
coBuH” opwgaor. Yp paraBap Hb Xenkwk 6yit  yncyyn TLUXO-blH  Xxsi3raapnantbir
XanbapLuyymK, TaTBapblH ypaMLlyynan, XeHrenenT y3yy/lax Masiraap ragaagblH XepeHruiur
ypyH gannax 6anraaraap wnapHa. ey MUXO 6010H 3AMNH 3aCrvH 6CONTUMH XapwuiuaH
XaMaap/iblH Ynrnan smap 6anraa 6ytoy MUXO 3auiiH 3aCrMnH 6CenTUmr xaHrax 6airaa acax,
3CB3/T 3CP3r33pa3d 10y IATUAr 0A00ro0p ToAOpXOMIox 6oomxryyi 6anraar Typwnara
Xapyynnaa. WxaHx Toxuongona yryh 6arHa. MuKpo TYBWHMIM erergena XWACAH AyH
WWHXWIM3H3C Xapaxad, [WXO >3auMiH 3acrviiH  ecenten M3AsrAsXywl 2epar Henee
Y3YY/13Xryn 6anraa 601 Makpo 3AuH 3acrMiH (yNncbiH canbap aamHacaH MLUXO-biH ypcranbiH
XYP33HWUIM) cyaanraaHaac y33xaa, MNUXO 333H ync WKWHM3X YaaBapTai Hexuena /1 ecenTumr
Typracragar. ©epeep xanban, 34rasp CyfdanraaHyysd ragaafblH TEXHONOMMUM HyTarwyynax
TYBWWH Hb XONDKMX Oy YNCbIH LUMHM3X YaABapaac XaMaapanTal T3ArMAr  Xapyynmx
6aiHa.[3]

DAWIAH 3aCTWiiH XaMTbiH @XunnaraaHsl 6aiiryynnara (OECD?)-biH 2002 OHbI TaitnaHa,
MUXO Hb TEXHOMOrMMH Yp aWrvnur efeex, XyHun 6Gasnar 6ypanasH TOrtoxoa A3IMXKNAr
Y3YY/DK, ONOH YNCbIH XyAanAaaHbl MHTErpPauMmr XexuynaH A3MXKWXK, WYY epcenaeeHTIn
6U3HECMNH OpYMH Buii BoNOXbIr TITrAX, GanryynnarbiH Lap Xypa3sar eprexyynsH Tanasr
X3M33H Tycrax33. MeH lMLUXO-aap aamxuH 6y TexHonorn anb 60nox “LUsBap” Gavix Tycam
333H YNCbIiH H6airanb OpynH, HUMrMUIAH BGangana canHaap HeNMeenHe raxa3.[2]

De Mello (1997) TexHONOrMMH 3aar x3guh u4mH33 ux 6Gamean [LUXO-aac 3aunH
3aCrMNH ecenTeq Y3yYy1ax Henee Teaun Xamxaarasp b6ara 6aiHa rax XancaH.[2]

Borensztein, De Gregorio 60n0H Lee (1998) HapblH y3C3H33p, ax yWnaBIpUAH Byxuii
n canbapT WWHY TEXHONMOTUMAH YP LWWMMUMAM TYM3H A3NMPYYN3X YYPrUMr MIpraXxunTau
60MOBCOH XYUMH TYALUSTI3A3M. D33H YACbIH XYHUA 6asnrmiH TYBLWUMH 36BX6H MWHUMYM
TyBWUHA Gavixag N MUXO Hb 3AMMH 3acrMH ©CeNnTUMI TYpracrax YaaeapTtan 6ampar. Tag
'XLLO-bIH Heneereep ecent 6Mn 600X Hb XOPEHIMNH XypuMTNanaac 6yl XapyvH TEXHOMOMM
H3BTPANTI3C WYYTaN wantraangar rax y3caH.[3] Nunnemkamp (2004) TaMA3rN3CIHYNMBH,
YOK-a eMHe Hb 63NTrarACaH aXWNTHBIM @By aXWnyynax Hb AOTOOAbIH KOMMAaHWYAbIH XyBb/

YP OYHTIN.[2]
Blomstrom, Lipsey 60noH Zejan (1994) Hap MLUXO-biH Heneereep 3aMiH 3acar ecex

Hb 60n0BCPONOOC 6yC XapuH TyXalH 333H YNICbIH OPXWWAH OPMOrbiH TYBLUH33C WITYYTIM
LanTraasaHa X y3caH.[3]

24 Technology transfer

% imitation

%6 adoption

27 Common intuition

28 Organization for Economic Co-operation and Development

5



MUXO »3amiH 3acrmiH ecentesn Heneenex 6ac HaraH wanryyp y3yynant 6on
Balusubramayam, Salisu 6onoH Sapsford (1999) HapbliH Y33k 6avraaraap XyaangaaHbl
H33nTTan H6angan om.[3]

OanxuiH 69 opHbl 1975-2000 oHbl xoopoHAox [MUXO-bIH X3MX33, 3AUAH 3aCruiAH
ecenTuir Togopxonnory 6ycag XyuvmH 3ynnayyauir cyganmx ysaxag, OHB-a 33n3x MUXO-biH
XaMxk33 CuHranyp yncag xamruiH eHgep 6Gereepq ©MHea Adpukaac dapyn 47 paxuH ux
6aiHa. JanxviiH ayHgax 1.76% 6ariHa. [33px xyrauaaHa xaMruvH eHaep ecentuiir ©MHea
ConoHroc y3yymx33 (6.081%). Yaaax 6anpbir Xstag 5.835%-vap 33n3x 6ereen 3H3 yncbiH
AHB-HMI XaMXx33 XyrauaaHbl 3X3HA CYYN33C33 2 ayraapTt 6uunrasx 6ams.[3]

[93px CypanraaHa LWMHM3X YajBapbir 3C TOOLOH Y3B3/, 3AMWH 3acrUiH ecentej
XaMIMnH UX Heneenaer Xy4nH 3ynnyya Hb rapaaHbl YEUAH 6pXUAH OpPMOrbliH TYBLIWH, XYHUA
6asinar, xepeHre opyynantbiH uHAeKC (OHB-HA 3313X HWUWT XepeHre OpyynanTbiH XyBb
X3aMX33) 6anHa. DAr3p Y3YYNINTUAH PErpeccunH KoadduumeHT separ berees 5%-uiH
TYBLUMHA 3PC M3A3rAdXymy unapy 6ariHa. MNUXO (perpeccuinH koad: 0.224) separ, 10%-uiiH
TYBWUWHA ™M3apargdx 6ereeq [HB-Hu  ecentes M3AdradXywu Henee  y3yyngar Hb
axurnaranaa. CaHXyyriiH XeDK/MIAH Y3YYIanTuiiH Ko3pduUMeHT (XyBUIAH 333n%°) aepar
6ereea 10%-MNH TYBWMHA M3A3MA3XYML, CTAaTUCTUKTaM 6alHa. DH3 Hb 1Oy B3 MB3J1, XYBUNH
393/IMNH XyBb XaMx33 1% ecexen AHB-Hun ecent 0.05% 6aiHa racaH yr.[3]

XapuH WMHM3X YaaBapbir XaMTpyynaH Toouox y3Ban, MLUXO-caHxyyrmiiH XerkininH
MHOEKC MC3H Xx0cnon 5%-MH M33rasxymy TYBLUMHA 2 AaXMHAAc WYYTIUrasp ecenten
Heneenaer 60n10x Hb xapargnaa. dHA33C [UXO0-aap 3aWMH 3acrMH ©CeNTUWr XaHraxag
CaHXYYTMWAH 3ax 393/IMAH XONKIWWH TYBLMH LWMMAB3PASX YYPIrTON MBASM AYMHINT XM
6onoxoop 6arHa. MLXO-Xemee ax axyMm raC3H XOCNOSbIH XyBbA, XapwilaH XamaaprblH
KoapduumeHT ceper Gereen yn M3A3rAdXyMU 6anHa. DHAI3C AYIHAIX3A, X646e aX axyWH
6yT33raaxyyHui akcnopt Hb MWUXO-aap pamxuH 3auiiH ecentepn 6ara Henee y3yyngar.
[a3pblH TOCHbI 3KCMOPT, XyHWM GasnrniiH xyeBba [LUXO-biH MTranUyyp 3epar 60510B4Y yn
mMaaargaxyny 6anraa 6on xyaangaaHbl HINTTAA GavanblH XyBbA XapuH 4 ceper (yn
M3A3rAsXynu) HeneeTan 6arHa.[3]

Llaawnaaa epxviH OpnorbiH y3yynanTUAr Cyaamk Y33X34, XeNKUHIyM 60M0H epxmiH
opnoro uxmmn OECD-biH opHyyzaa [LUXO-biH utranuyyp ceper 6erees yn M3msrasxymuy
6aiHa. Mxa33 xyHuin 6asnar 6010H XyaanaaaHbl HNTTaN 6arianaap, 6yp Uaalwnaas XyBuUiH
39371 6ONOH X6A66 aX axyuraap 4 LUMHMBX YaaBapbir TeneenyynsH a4y y3ean, MUXO-biH
UTMANUYYP Magarasxyny 6omk 6Gavraa Hb xaparanaa. TyyHunsH, XLWO-cyprant racsH
Xocnon 5%-uiH TyBWMHA M3AP3araAaX 6anHa. DH3 Hb XYHUI 6asinruiAH OOYHbI eHAep YafaBX
Hb T[LUXO-aap ApamMXwH 3AUMMH  3acCrMMH  ecenTesi 3eparadp Heneenger MX 6MHeX
CydanraaHyygaga aypbacaH 6anarvir Hotomk 6anHa.[3]

BaranuiiH 6Gasnar apBuH 6aliX Hb 3AWWH 3aCrMH ©CenTea M3A3rAdXYWL Henee
Y3YYNOAIITYWr cypanraa xapyy/anaa. JDpumMmTanrasp onbopnox 6yin raspbiH Tocoop 6asH
yncyyabiH ecent Hb YAK-uyablH T3Ar3p OpHYydad oOpyyflax XepeHre opyynanTbir
6yypyynaxaa Heneemx 6arnHa.[3]

MHrasg [93px ragaafdblH LWyyA XepeHre OpyynanTbliH LUMHM3X 4Yaasap, TYYHA
Heneenex XyuvH 3YWNCUWAH CyAanraaHyya A33p YHASC3H poopx 6avianaap ayrHax Gytoy
aHxaapan TaTax acyyanyyabir HIrTraH TOUMIoX 6onoxoop 6anHa. YyHA:

2 Private credit



1. YNCbH 3AWAH 3aCrMMH ©CONTUMI TOAOPXOMMOX XYYMH 3YWIYyA Hb LUMHIM3X YaaBapbir
TOAOPXOMNOX Y3YYNIaNTyyassc 6ypasx 6ereen 3Arasp Hb CaHXYYTMUH 3ax 333/MMH
TOrTONLOO, XYHUA HEBUMNH 6asnrMiiH OlyHbl YaaaBx, 6anryynnbiH TOrTONLOO, ©PXUIMH
opnoro, xyaangaaHbl HINTTAM 6angan, 6uet asa 6yTau, 3pAdM LWMHXKUAMIIHMUIN @KWl
6ytoy TEXHOMOMMINH 3aarninH TyBLWMH 6010H 6anranuinH HeeumnH 6asH 6aaan 60/Ho.

2. lapgaafblH Wyya XepeHre opyynantaac 3epar yp alur XypTax34d XaMrMiH yp AYHTIM
XYUYUH 3ynn Byroy aMuH Yyxan yypartan wanryyp y3yynant 6on xamruiiH 6ara TyBLUHUIA
XYHUIN HeeuniH 6asinar 60/10H CaliH XOMKCOH CaHXYYTMMH 3aX 333/IMAH TOrTOJLIOO oM.

3. lNapgaagblH Wyya XepeHre opyynanTblH TaaTal oOpyYnmH 6un  GONroCOH OpHYyyAad
6anranmMnH Heeueep XoMc Byloy AOTOOAbIH HUMAT BYTI3rA3XYYHA 33/13X X64ee ax axXyWH
6YT33rA3XYYHUIN 3KCMOPTbIH X3MX33 6ara Y racaH CaHXYYruiH 3ax 333/IMMAH TOrTOJLOO Hb
CalH XenkCceH yncyya 6artax 6aviHa.

4. CallH XenKCeH CaHXYYrUWH 3aX 333/IMAH HeXUen Hb XYHWW 6asinruiH 60Cro TYBLUMHTIN
xapbLyynaxaa uiyy gasamran ay xonb6oraonTton.

FYPAB. MOHIOJ1 YJICblH XOPOHI'© OPYVYJIANTTbIH LUMHIM3X YAABAP[4]

CYYNWIAH XXnnyyasa MaHaw YNCbiH MaKpo 3AMWH 3aCrUiAH Y3yynanTyya 60n0H xepeHre
OpYYNanTblH OPYMH HEXLON CaXXupy, 3AMNH 3acrmiH 6oant canbapyya 60noH asa 6yTuminr
X6MKYYN3X34 30pUyNiCaH XepeHre OpyynanTbiH X3MX33 XypaauTauWraap HaMaracasp 6anHa.
MaHav yncag 90 OpuMM OpHbl X6PeHre Opyynaryng XepeHre opyynanTt xuik, 40 opuum
YNICTa XOPeHre OpyynanTbir XapuuaH Xamraanax, XexuynsH A3MXWUX Tyxah XO0E€p TasblH
X3n3nu33p 6anryymkaa.

[anxuiH 3ax 3330 A3X ra3pbiH TOC, 6alranuiiH XuMmn, awurtT ManTMan, TYYXUWA 3auiH
YH3 Tapud oruom ec4y, yyHTau yangadH “Owy Tonron”, “TaBaH TOAron” 33par awurT
ManTManbiH 6asinar, TOMOOXOH OpA, ra3pyyablH awurnanTTai xonbooTonroop MaHaw YnCbiH
YYN yypXanH canbapT MX33X3H X3MX33HWM rajaafblH XOpeHre OopyynanT OpX Mpax Hexuen
6ypaa3a 6aiHa. XepeHre OpyynanT HIMArASXWMMH XMP33P XOPeHre OpYYNanTbiH LUMHIMIX
YaaBapblH Tanaap spuraax 60K TyxalH HAr OpPoHA opyy/k 6airaa ragaagblH XepeHre
opyynanTt awurtan 6anx 33X Hb TyxaWH OpHbl X6PeHre OpyynanTblH LUMHM3X YazaBapaac
MX33X3H Xxamaapgar 6onoxeir cygnaauva TOrTOoOCOH 6alpar. MaHava ragaafblH XepeHre
OpyynanT uMx33p OpX UpX Hairaa xaauMn 4 yp AyH Hb XaHranTrym 6ainx Toxmongon 6ancaap
6aiHa. DH3 Hb LWMHM3X YaaBap MyYTalH LWMHX MK AYrHICOH 6anaar.

2007 oHA 30xMOH OauryynargcaH MoOHrona XepeHre opyynaryfblH TEXHUKWIH
yyn3anTblH yeap 2015 oH XypTan XyrauaaHa MOHrofblH YHASCHUA XONKIWMH CTpaTerniir
X3pankyynaxaa 10 TapbyM am.gonnapbiH ragaafbliH WYYyA XepeHre OpyynanTbiH X3paruss,
LWMHM3X YaaBap bui rax ayrHacaH banaar.

XepeHre opyynanTblH WMHM3X YaABapblH Tanaap MaHaw yncag XMAracoH CyaanraaHsl
aXNyyaaac 34MMH 3acrMMH yxaaHbl AOKTop, npodeccop, akagemuy T.JopxunH 2008 oHA
XMArAcoH “MOHron ynCbIH XOepeHre OpyynanTblH LWWHM3X 4YajBap”, MeH akajaemud
T.[lop>xoop yAMpAyyncaH OlYTHbI AunnoMbiH axnyya, 2011 oHa YHA3CcHMA  Xerkun
LLIMH3TraNMMH XOPOOHOOC OMpPbIH XUYYA34 YYN yypxah 6onoH asg 6ytuminH canbapT OnoH
TOeCNyyaA X3pankux3sp 6Gavraatad xonboOOTOMrOOp XOpeHre OopyynanTtblH 34MMH 3acarT
Y3YYN3X Heneenesn, MaHaW YACbIH XOpeHre OpyynanTbiH LUMHM3X YajBapbiH Tanaap
HapuMBYMICAH TOOLOO Cydanraa Xunx 30punroop “MOHron ynicCblH XepeHre OpyynanTbiH
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LWIMHIM3X YaaBapbiH Ccyaanraa”-r XMicaH 6aiHa. Yr cydanraaHa MeH 3AMIH 3acruiH yxaaHsl
AOKTOP, Npodeccop, akaaemmny T.[lopx 36Bn1exeep axunacaH 6aiHa.

MaHall yNnCblH XYBbA XOPOHre OpyynanTblH LMHII3X YajBapblH Tafaap XWMUracaH
aHXHbl 604N0rbIH CyAanraa radk Xa/mk 60510x “MOHIron ycblH X6PeHre OpyynanTbiH LMHM3X
YyaaBapblH cyAanraa” Hb ©preH Xypaar XxamapCaH, rafHblH 3pA3MTIAMIH A3BLIYYICOH OHOJ,
NpaKTKK, apraysan, TooLoO Cyfanraa, CaHan 3eBIOMXWUWAr HIr BypyunaH TycracaH TOMOOXOH
CyZanraaHbl aXws oM.

Yr cyaanraaHbl aXxung A0TOOAbIH 6OMOH rajaafblH LWYYA XepeHre opyynanT MaHaii
yncaa 3pumMTan ecceep baviraa xagui 4 ogoo 60nTon MoHron YNCbiH XepeHre opyynanTtbiH
IUMHI33X YaaBapblH Tanaap TOAOPXOM Cydanraa Xvuuraaryn 6aviraar OHUOMCOH 6aiHa.
DHaXyy Cypanraar XWMWCHI3p MaHall ync uaalljaa rafaafblH LyyA XepeHre opyynanTbir
eepTee TaTaxaj YWN axunnaraaraa Yuriyynsx €cTor oy 3CB3M rafaadblH LUyy[ XepeHre
OpyynanTbir TaTaxaacaa ©MHe LWMHII3X 4YaaBapTal 60/0X X3p3arTai 0y FATUNAT 30XUCTOW
WMMABIPNaX 6010MXKTON BOTHO X3MIIH Y3KI3.

2008-2012 oHbl 6arianaap MaHal yncbliH yyn yypxanH canbapT opyyncaH ragaajbiH
LYyA XepeHre opyynant TortMosn HaMmaraax, 2010 oHa MUXO-biH 80 XyBba XYPC3H TOOLIOO
6aiHa. Tyc cypanraaHa XepeHre OpyynanTbiH LUMHM3X YafBapblH TyXal OWIronT, OHON,
NPaKTUK, X3parnaradx 60nox 60M10H MX3BUISH X3parnaasar canbapyys, TOAOPXOMIOry XyYmH
3YWNC 6yI0y LWWMHM3X YaaBapT Heneenaer Xy4nH 3yMICUAr apaaMmTaa, Cyanaayuma sH3 sH3aap
TOAOPXOM/MK, ONIOH COHMPXON TaTaxywuu CyAanraaHbl Yp AyH rapcaH Tanaap A3/rapaHryn
AypacaH 6aviHa.

Mx3HX cypanraaHbl axnyyaad rafjaafblH XepeHre opyynant awwurtan 6anx 3Cd3X Hb
TyXalH OpHbl XOPeHre OpyynanTbiH LWMHM3X YajBapaaC MX33X3H xaMaapaar 60510Xbir
TOrTOOCOH 6ariHa. XyBb XYMYYC LUMHM3X YaaBapaa A33WAYY/K YafBas 3H3 Hb 6anryynnarbiH
LUMHIM3X YaaBapbIr CreHe, banryynnaryys WWHMIX YaaBapaa A33LWyY/hK Yaasan YC OpHbl
LUMHM3X YajaBap OCHe MIC3H XOepeHre OpyynanTbiH LWWHM3X 4YaABapblH YHACIH CaHaaj
TynryypnaH CurHe Kporctpan, JlnHga Mataap Hap:

1. TexHonoruvH snraa

2. Axwunnax xy4Huu 6010BCPOSbIH TYBLUWH

3. CaHXYYrvnH xenkun

4. WHCTUTYUMAH XODKWI MICOH XYYMH 3YWIYYAMUM awurnaH TyxalH HI3r yAC OpHbI

XOPeHre OpYYNanTblH LUMHM3X 4YafBapbir TOAOPXOWNOX GOMOMXTOM XX HOTONCOH

6angar.

[29p AypacaH 4 XyunH 3yMnuiH Aaryy MoOHron YAcbiH XepeHre opyynanTbiH LMHIM3X
yagBap x3p 6Gairaa, WMHM3X YaaBapT Heneenex TEXHWK TEXHOMOMUMH Henee, 3areap,
TOOLI00/10/1, @XMW/NaxX XYYHUM Heneenen, TIAMdPWUNH YafaBXbir A33LWYYNSX, CAHXYYTUIAH
CUCTEMUIMH Heneenen 6a 3AWWH 3acrMiH XananTblH Cyfanraa, MeH XepeHre OpyynanTbiH
LWMHMI3X YaaBapT HeNeenex MHCTUTYLMAH XeNKIMAH HeNneennvir 3auiH 3acruiii cyaanraa,
WMHXWIM3HWI ONOH apraap TOOLOOJSIOH CyAasik, YHIM3NT AYrHINT erceHeec TOMMOH aBY
y3B3:

1. TexHNK, TEeXHOJ/IOrMiH TYBLUNH XOPOHIe OpPYY/a/iTbiH LUMHIE3X YaaBapT
X3PX3H HOJ/180/i bauraa rasaap:

MaHav yncelH 3auMiH 3acart XAA, yyn yypxau, onbopnox ax yuWnaeapumnH canbap
FONINIOX YYP3r ryMUSTr3COH X3B33p 6aliHa. DH3 Hb 3AMMH 3acarT aXxk YWnAB3pUMH canbap
TIpryy/mk 6ym MaT Ayp 3yprunr xaparayymk 6arraa 60/10BY M3ANAM LIMHIMACIH, 3UCUMAH

8



yMnaB3pnan Mauw 6ara xapuH 3pasc TYYXui 3AuiAH 0nbopronToa CyypwuicaH, Yyn yypxaiH
canbapblH Xerkun Tynxyy 6omk, yr canbapblH LUeeH H3p TepnuiH 6apaa, TYyxui 3auiH
J3NXUWAH 3aX 393/1 193PX YHI3C MaHaW 3AMMH 3acar UX33X3H XaMaapanTtaun b6alHa.

MUXO-bIH yNC OpHbl X8PKUNA Y3YYN3X HENeensIMAr  TEXHONOMMAH  36pYyYHUA
nHAaeKkcMnH apra (Jn 6onoH /o, 2005), 6yTa3rasxyyHU TEXHONOIMIAH aryynaMx g YHAICI3X
apra (9aBapao bpoHrcreiH, 1996), 6yTasamxuma yHA3CN3C3H apra (AnMac Xawwumatu 2010)-
bIl alWMrnaH Togopxomngor. MagaaabiH Wyya XepeHre opyynanTbir aB4 H6alraa opHbl TEXHUK
TEXHONOMMMH XOMKWN X34MN 4nH33 bara 6aviHa, ragaadblH Wyya XepeHre opyynanTbiH TyC
Y/ICbIH ©CONTOHA, Y3YY13X Henee Teann YMHa3 bara bangar 6GalHa.

TexHONOMMMH 36pYYHUA MHAEKCUWAH apraap 60cro oHoor 12.6 ra TOAOPXOMSICOH
b6anpar 6Gerees TEXHOMOIMWH 36pYYHMM uHAEKC 12.6-aac Gara 6arBan TyxalH OPOHA
ragaagblH Wyy[ XepeHre OpyynanT 3epar3sp Heneesmk H6aiHa raCaH yr oM. MaHai OpHbl
XyBbZ, 3H3 Yy3yynanT Hb 1990-2010 oOHyyZan TEXHOMOrMMH 36pYYHUM uHAeKC 12.6-aac
[93ryyp yTratan 6airaa Hb TyXalH XyrauaaHa TEXHONMOMMIH TYBLIHUMX33 XyBba MLUXO-bIH yp
awrmnr 6ypaH XypTax Yagaaryn rCaH AYrHIATUNAT eryss.

MOHron YNcblH TEXHOMOMMMH 36PYYHUMA MHAEKC eHrepceH 20 >XWMWWMH XyrauaaHa
TOrTBOpryv 6aicaH. TUM33C MaHal YMCbIH X6PeHre OpyynanTbliH AOTOMLIOX ypcranaac yp
almr onoxblH TynA TEXHOMOMMMH A3BLUMN XWWX LaapasaraTtai rax y3caH 6aiHa. MeH yr
cyfanraaHa MoHron Ync opooroop cyanaraax, onbopniox, awuriax yin axunnaraa
3pUMMXKMXK Baliraa apasC basnrniiH Tepneec xamaapyynaH TEXHONOMMMH 36pYYHUI MHAEKC
baraTa/i yncaac XepeHre OpyynanT aBCHaap XepeHre OpyynanTbiH LWMHM3X YajaBapaa
H3M3rAyynax 60M10MXTON 60M0BY 3H3 Hb YPT XyrauaaHzaa yp awurTtani 6ax Yagaxryh rax
Y3X33.

MaHaW yNCbiH 3KCMOPTbIH 6YT3rA3XYYHUA TEXHONMOMUMH aryynamXunr LIMHXKI3X34
TEXHOMOrMMH aryynamxrym 6yTasargaxyyH 1994 oHA HWWAT 3KCMOPTbIH 74 XYBWUWT 333/1K
6aicaH 6on 2004 oHa 43 xyBb XypTan 6yypcaH Hb 3KCMOPTbIH XyBbA, rapcaH axuu oM. By
2005-2010 OHA HWWT 3KCMOPTOA 33M13X TEXHONOMMWH aryynamxkryn 6yTaarasxyyHui XyBb
44.66-aac 83.22 XxyBb XYypTan ec4ys3. Ham, AyHAaX [00p, AyHAAX, eHAep TeXHONoruT
OYT3raA3XyYYHUIN HAWT 3KCNopToA 3313X XyBb 1994-2004 oHA xapbLaHryw TortBopTon baicaH
60noB4 2005 oHOOC TacpanTryu 6yypcaH 6aviHa.

AnoH, AHY, TepmaH, BHCY 33par OpHbl XyBbA 3KCMOPTbIH OYyT33rasXyyH4 Ham
TexHoNoruT 6ymarasxyyH 10-20 xyBb, AyHAAX eHAep TeXHONOruT 6yTaarasxyyH 30-40 xyBb,
eHAep TeXHONornT 6yTasaraaxyyH 20-40 xyeumnr 3330k 6arigar 601 MaHam yncblH XyBbA HaM
TEXHONOrnT 6yTa3rasXyyH 83.22 XyBUWr 333/1K, 6HAOP TEXHOMNOrUT BYTa3rA3XYYHUIN 3KCNOPT
6apar 6avixryin 6anHa.

ByT23rasxyyHuin TEXHOMOrMIMH aryynamXuiiH apraap LWWMHXJI3H Y33X34 MaHall ync
TEXHOMOMMIMH XOLPOrAOSA OPCOH MK AYrHIMKID. X3pB33 AyHAAX A00A TYBLUHI3C A33W
TEXHOMOMUIMH aryynamx 6yxui 6yTaarasxyyH yWnaBapnaxsg aHxaapy TEXHONMOrMinH 6oanoro
xeTenbep Xaparkyynban XepeHre opyynanTblH XaMx33 60SIOH YANABIPNSANIAH  X3MXK33r 3pC
H3M3rAyYyn3X 60/I0MXTOMN M)XK Y3C3H.

MaHan ynceliH OHB-HMM 60 opumM xyBwiWr 5 asa canbap ywnaBapnaX, SKCMOPTbIH
opnorbiH 70-aac A33Ww XyBUMMr 5 Hap TepnuinH 6yTaarasxyyHun akcnopt 6ypayymk Gaviraa
berees Hoonyypaac 6ycag Hb yyn yypxalH canbapblH 6yTasrasxyyH 6arHa. YyH33C MaHau
YNCblH 3AWMH 3aCTMMH OyTUMWAr Xedee ax axyW, yyn yypxanH onbopnox canbapbiH
6YT33rA3XYYH 30HXWUICOH epeecren 6yTauTan XaM33H AYrHICAH H6alHa.
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MoHron YncblH 3KCnopTbiH 6yTuMiH 80-aac A3 XyBUAM TEXHOMOrMMH BarTaamMxrym
OYT33rasxyyH, YIACIH ANWNIHX XICTUAT HaM, AYHA TEXHOJIOMN LUMHICIH BYT33rAaxXyyH 3313
6anHa. DH3 Hb HUMMT 3KCMOPTbIH 80 OPYMM XYBUWI 3pA3C OYTI3rASXYYHWUWA 3KCMOPT 333K
6anraatan xonbooToW. DHAPIC MaHaW YNC TEXHONMOTMMH aryynamxryn, HaMmyy epTer
LUMHI33rYM ByTa3rA3XYYHUI rOI/IOH 3KCMOPTOMK 6alHa.

OHOep XerKWUNTaW OpHYyA 3AWMH 3acruilH YpT XyrauaaHbl ecentef Hereenex
TEXHOMOMUIH HeNeennUIUr HIMIrAYYN3XMIMH Tyna cyaanraa 6a XenkfWMiH YN axunnaraaHa
Opyyflax XepeHre OopyynanTbir H3M3arayynasr 6aixafg MaHaii yncblH XyBbA Cyfdanraa 6a
XerKunA opyysicaH 3apAiblH HUMAT TOCOBT 33/13X XyBb HIM3ArAaXryi 6aiHa.

Ax ynngeap, a4 6yTau, TexHonorMnH canbapblH 3AWAH 3acrMAH  yp  awruvnr
[A93WNYYNI3X, Yyn yypxauH 6yT3arasxyyHuid 60nMoBCpyynanTbir HIMArAyy/mhK, HaMyy epTer
WNHIACOH 6yTaaraaxyyHunr OY33 fg3sp rapraxblH Tyng TIpryyasx canbapblH TEXHOMOMMMH
XONKIMNH 3yparnanbir XMAAdr TOrToALoOTOM 60M0X, YHASCHWUMA TEXHONMOMMMH XODKITUAH
TYBLHWIN YH3M3r OfIOH YNCaA XY/133H 36BLUESPerACceH apraynanbiH Aaryy TOrTMOn Xvunasr
60/10X, MaHaW OpHbl XyBbA TEXHOMIOrMMH Xouporanbir 6aracrax, YHASCHUA TapPryynax
YUMNBNUAH TEXHOMOMMYAbLIN AO0TOOAA00 XODKYY/DK, LiaapAnarata TEXHONOTMAr ragaafblH
OpHYyyA@aC aB4 HyTarwyynax, Wp33ayMH TEeHXONorMnr 6w 6onroxbiH Tyna OAOOHOOC
WMHX3X yXaaH, TEXHOMOrMMH CyaanraaHbl aXyyAbir 3pUYMMXKYYSISX Llaapanaratan rax
Y3C3H baliHa.

2. XepoeHre opyynanrbiH LWHWHIE3X YaABapT acusiiax X Z'IHMMU YyagaBXx
HOeJ180/18X Hb.

1993 oHp 6aTnaracaH rafjaafblH XepeHre OpyynanTbliH Tyxal Xyynbd “TagaagblH
X6PeHre OopyynanTt ragsr Hb MOHron yncblH HyTar A3BCMAP A93p aX axyW Hamk 6anryynax,
3cxyn  MoHronbiH - AAH3MKTaM  XaMTpaH — aXwinax 30pwaroop rafaafblH  XepeHre
opyynardygaac MoHron yncag opyymk 6y 34 XepeHrMiH 6G0MOH OKYHbI YHIT 3YWNCUIAT
xanH3"™® MK TOAOPXOMMKI3. DHIXYY XYYNbUMNCaH TOAOPXOMIONTOOC Y3B3S1 XOPeHre
OpYYynanT Hb 34 XepeHrnir 6ui 601roxooc ragHa OKYHbl YHIT 3yWncuir Toapyynban XyHun
OlOYHNar Xy4uH 3yWnunir 6artaacaH OWArONAT y4ypaac XYHWMA XYYMH 3y, XYHUR XerKun,
QKUINax Xy4yHu 60M0BCPONbIH TYBLUHWUIA XOPEHre OpYyNanTbir LMHIMZX YafBapT Y3YYaX
HeNeenIMNr Cyanax 3H3 TanblH TOOLOOr 60AUTOM XWX Hb ©HAeP YP aluur, XeaenMepuiiH

6YTaaMXMINT 61 6ONroHO.

OHonbiH yyaH3C y383n MUXO OpX Mpax Hb 3AMMH 3acrMMH ecentea 3epar wyya
HeneeTa 6ereeq 3AMAH 3aCTMMH XODKUA OPYMH YEWUWH LIMHD TEXHWK, TEXHOJIOoM,
XYMYYCUIH €PeHXMA M3A33/13/1, M3ANAN, YafBap A3WI13X, axblH H6anp 6un 6onox (epxuiH
Opnoro HamMarasx), 434 OYTUMMH OpuUMH cabkpaX, TaTBapblH OP/IOr0 6CeX 33Par XONKINMH
Y3YYNI9NT33p AAMXUMH AaM Heneer y3yynasr. XepeHre OpyynanTbiH A33pX 3epar yp AyH 6un
60M0XbIH X3p33p rafaafblH X6PeHre opyynaryniblH UTFAN HAMAMAK, XepeHre opyynanrtaa
HaM3rayynax 6ereen yyHTIN ysngaH CaHXYYrMiH 3ax 33371 ynam 6yp TortsopTon 605Ho.

lapaagaa 6010BCPON 333MLUCIH MIPrIKMATHUA TOO X3AMM UYMH33 MX 6arBan Teaun
YMHI3 rafaajblH LWYYA XepeHre opyynanTbliH 3epar Henee eHaep 6anHa rax y3aar. Axuinax
XYYHUA 60NOBCPONbIH TYBLHWIA XOPOHre OPYYNanTblH LUMHM3X YaaBapT HeNeenex Xy4YunH
3YWIUAH HeNeenuir xapransaH Y3C3H Ccydanraar XWUAX34 aXwuianax XyYHUM 4YaHapbliH
TYBWMWHTAM 3aaBan xonbox x3apartan 6ongor. Axunnax XyumH 60n XyH anvMBaa Har

30 “rapaanbiH XepeHre opyynanTbiH Tyxan Xyynb” Y6 1993. 2 aaxb Tan
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X3P3russHun epTrnir 6un 6onrox sBuag awurnax 6anraa owyHbl 601004 6GMENAH XyYHUI
YyazBap oM.

OHeernnH xeaenMepuiiH 3ax 33371 493pP OSI0H Y/ICbIH XOPeHre OpyynantTan, aXuiymH
XYYHUN XOAeNMepuiH YHI/IOMX 6eHAep Xap 3aM TaBux, bGapunra 6Gavryynamx 6apwux,
TOXVDKUNT XMWX, TOHOI TOX6ePeMX Yrcpax 33parT siaraag MOHron axwnuua axwinaxryn
ragaagblH XsTag axunuug rofnoH axwinaag 6avraarviiH WwantraaH Hb Xe4enMepuiiH
HUNNYYNINTUAH YaHapblH TYBLUWH, @XWIiax XYYHUN YaHap XyBWWH X3BLUIMWH Hexueng
ronorgox Haviraatan xon6o0Tonr MOHIOMbIH XYHUA XONKINAH UNTIANAA TIMA3MN3COH 6alHa.

NAMaaC axunnax Xy4HWMA YaHapbir OHAOPXYY/SX3A LYYA XOpeHre OopyynanT Hb
M3PraXJ/IMAH eHAep TYBLUMHI LaapAax Tanaacaa 4, epeecee 60/10BCpoN 333MLLI3ryN 6ancaH
Y Wyya XepeHre opyynanT Hb aXunnax Xy4HU YaHapbir OHAOPXXYYNA3r M)XK y343r.

BopeHc3sTan, KopkoBuk, Jineamku, dindeinpo HapblH OHOJIbIH YYAH33C aBYy
Y3C3H 4 a)Kw/ulax XYYHMA YaHap eHAepPXWK 6yT3aMMK ecy, Op/iorbir Wiyy Mxa3p
6uin 6onroxk, axmnnax xy4yHui LUXO-bIr WMHI3X 4YaaBapbir H3MIrAyynasr
60n0XbIr TOROPXOMNCOH 6aiiHa. XaMruiH ron Hb LWLXO Hb M3praxun, M3prawunn
ONIroX Lar xyrauaar XSMH3A43I K Y3>K9.

AXunnax Xy4yHWM YaHapbiH ecenT Hb LUXO-bIF WMHM3X YaaBapbir HIM3Arayynax
TOANNTyN, BYTIIMXMII ecreX, ONOH Y/ICbIH 3axX 333/133C WYYA XOpeHre opyynanTbir uayy
0J10X, XYMYYC 3pX Yeneeree 34513X rofl Xy4uH 3yin 6ongor 6aiiHa.

MaHaw ynceiH HB-HA UanuH XencHui 33713X XyBUWAT CyynunH 10 Xunaap aBy y3B3n
axHMM 8 xung ayHaxaap 20 opumm xyBb 6aricHaa 2009-2010 oHa 24 xyBb 605K ©CCeH
6aiHa. DH3 Y3yYNaNTUAM A3NXWWAH YNC OPHYYAbIH XaHanaratah xapbuyymk y3ean JHB-HA
LQJIMH XOJICHWM 33/13X XyBb XapbUaHryn gooryyp 6anraa Hb axwunnaryabiH AOTOp XyBuapaa
X6[65IMep, epXUAH axk axyh 3pXJIBryfuiH 33719X XYBUMH XWUH eHaep bairaatan xonbooTon
6aimx 6onox oM. XapaB MoHron Yncag HuWMT axunnarygbiH 50,0—aac g3sw XyBUMUr 333/1K
baliraa xyBmapaa xeaenMep, 6pXvMnH ax axym 3pxXI3ryaminH XeaenMepuiiH Oprorbir opyynaH
Toouson AHB-HA UanvH XencHUn 3313x XyYBUNH XXUH A3NXMIH TYBLUMHA OAPTOX Maraanantan
oM. TUMM33C Manuua, XyBvapaa XedesnMep 3pXIaryavnr ax axymH 30xuoH bavryynantag
opyynax Hb 6yT3aMx 60M0H LannH XencHUM anb anuir Hb HIMIrAYY19X34 ad xonboraonTton
6aviHa.

MaHal YNCbIH XyBbA, X6A46/IMepUIH 6yTaaMX 60/TOH AYHAAXK LanVHMIAH 6epYenTUnH
XOOPOHA, 3epar xamMaapanTal 6alraa 6ereen xegenmMepuiiH 6yTaamx Byypaxaa UanvH xenc
OyypY, XeAenMepunmH OyTaaMX HIMIrAdXxaa4 AyHAaX UanvH ecceH 6alHa. DH3 Hb
X6O6NMePUNH BGYTIIMXMNH 6CONT Hb LalWH XONCUAr H3MITAYYN3X XYYUH 3YWn MArvir
WN3PXUAMK 6anHa. AXWMNNax Xy4YHU 3apAan Hb 36BXOH UanuvHraap Xxsiaraapnargaxryw,
aXunnarcagblH LWarHaa, ypamiwyynan, X00J/, YHaaHbl 3apAan HWWT 3apaang Toouoraox
€cton. MeH Mepgeraex 6y Xyynb TOrTOOMXMWH Aaryy axwunnardvg uaivH OpJioroocoo
HUMATA33 29 XYBUIH TaBaH TOPAWUWAH TaTBap, WWMTMA/ Tenger.

MoHron Yncag 3AviH 3aCrMiH ©CeNnT HAM3ArA3X XMpa3p HIPASCIH AYHAAX LannH ecd
6airaa 4 MHMNAUMNH TYBLUMHI3C XaMaapaH 60AUT LanuHIMAH ecenT xapwiuaH aaunryn
6aiHa. Tyxannban, axwnnarygblH ayHaax uanuHd 2005 oHa 9 xyeb, 2006 oHg 26 xyBb, 2007
oHA 35 xyBb, 2008 oHA 58 xyBuap TyC TyC HIM3aracaH 601084 TyyHUn 60aut ecent 2005 oHA
-0.8 xyBb, 2006 oHp 20, 2007 oHg 17.7, 2008 oHa 36.4, 2009 oHA 5.4 xyBb, 2010 oHg 0.6
XyBb 6aliHa. DHaxyy 60AMT UANMHIMMWAH ecenTen TyXalH XWINAH WHQNAUMAH TYBLUMH
Heneemx 6anraa 6erees MHMNAUMNH TYBLUMH AyHAAX UANMHMUAH ecentesi OMpPTOX TyTaM
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QKMNYNAbIH LUaNMHIMAH 60aMT ecenT 6aracax<, AyHAaX UaNMHIMUH ecenteec UHAMNSUUnH
TyBWWH 6ara 6avixblH XMp33p AyHAAX UaMHMMAH 60AWMT ecenT XxapbUaHryi eHaep 6ok
6arHa. YyH33C y3B3/1 LUa/IMH XONICHUN 6CONT, TYYHUI aXXunnaryfblH aMbXupraaHg y3yyniax
Henee Makpo 3AUH 3aCrMNH TOrTBOPTOM 6ananaac UX33xXaH XxaMaapanTtan b6alHa.

CypanraaHaac xapaxag MoHron YNcblH XyH aMm 3y, XeAeNMepurH 3aX 393/IMMH
604/10r0 Hb aXwnnax Xy4Hun Heel GONOMXMNI eHAep TYBLUMHA awnrnax, TYYHA XYpax
OHOBYTOM apra 3aM, rapubir TOAOPXOMIOX ECTOM K Y3334 OHOBYTOWM rapl Hb axwnnax
XYYHUN XOPeHre OpyynanTbil LWMHM3X 4YadaBXbir 63XKyynaxaa Lwaapanaratai 3apanbiH
MPOrHO3bIr X6A6/IMOPUNH 3ax 333/IMWAH 3P3NT X3P3rud3Tav ysnayynaH TOOLOX siBAan rax
Y3C3H 6arHa. MIHracHaap 6yx XyMyycT TaaTan, 6yTaaMX eHAepTIN, 30XMCTON XeaenMepuiir
6ui 6oNrox, ONOH YNCbIH X6A6NMEPUNH 3aX 333/IMAH 6HeernnH 6o04noroa HUALXK 30XMLOX
60nHO. XYH aM 3yM, XeAenMepuiiH 3ax 333/IMNH MM OHOBYTOM 60oanoros Xypax 30pUNTbIH
YYAH33C MOHron yncblH XyH aMm, XeAenmep 3pXaNT, XeAeNMepUNH XYYHWUM awuvrnanttan
yanacaH 2012-2021 OHbl XeDKAWWH CTpaTerng YHASCI3C3H MOHron yncblH  XOpPeHre
OpPYYNanTbir LMHM3X aXunax XyYHUM 4Yaaasxbir 63XKyynaxsa Lwaapanaratan 3apanbiH
2012-2021 OHbI NMPOrHO3bIr 3AWWH 3acar, MaTeMAaTMKMMH apraap TOOLOX Aapaax CaHan
AYTHINTUUr rapracaH 6anHa. YyHa:

e [agaadblH XepeHre opyynant Hb 60M0BCPON ONAroX Xyrauaar X3MH3AIM yuup
60noBcpona 30puyncaH 3apaantan ysanayymk 6anx

e [LUXO-bIr TyxaH OpHbl XYH KanuTasiblH XODK/MAH TYBLUMHI XaMT aBY Y3C3H Hexuena
N 34MNH 3acruiiH ecenTea Bycaa KanuTanbiH 6ypanvMnH xanbapyyasac wiyy yp awmr
erger 6anHa.

e ©OHAep XerKunTan opHyyaad 60/10BCPON 333MLWICIH MIPrIXKUATHUA TOO X3AMN YMHII
nx 6anBan TeAUMH YMHI3 rafaalblH XepeHre OpyynanTbiH 3epar Henee eHaep baliHa
rArvnMr 6040NUOH XepeHre opyynanTtaj Tycrax, MHBECTUL, XYHA 30puyfiCaH XepeHre
opyynanTbir Toougor 6avx

e  DpumMTaN Xx3aNn63p33p yMN axwunnaraa sByy/mk 6aviraa XyBUMMH X3BLUWA Hb 3AWMMWH
3aCrMH TOrTBOPTOM ©CONTUMI XaHraXxx sayypnbir 6yypyynax xegenrery xyd 6ongor
TYN LWYYA XOPeHre OpyynanTbir XyBUMH X3BLIMAM OA3MXMX34 TY/IXYY XyBaapwnax
liaapanaratam 6anHa.

3. MoHron Y/ICbIH XOPOHre OopyyaaJiTbiH LWHWHII3X 4YaaBapT HeJ100/10X
CaHXYYrHuiH CUCTEMUHH HOJ100/10/1

MoOHron YncblH HWAT XepeHre opyynant cyynuiH 10-aag >XWAWMWH  XyrauaaHa
XapbLaHry TOrTBOPTON ©CeX, CYYNMIMH >xunyyasa AHB-Hun 30-40 xXyBbTan TOHUIX TYBLUMHA
xan6an3ax 6anHa. HWUAT xepeHre opyynantag AOTOOAbIH XxepeHre opyynant 40 XyBuir,
ragaagblH xepeHre opyynant 60 xyBunur 333/mk 6aliHa. XepeHre opyynantbiH 50-55 opuum
XYBUMUI TOHOr Texeepemx, 25-30 xyswuwr Gapwnra yrcpant, 15-20 xyswir 6ycap 3ywna
3apuyymx 6anHa.

[loTooAbIH XepeHre OpyynanTbiH AWWISHX X3CTMUI TOCBUMH XOPeHre OopyynanTtaap
CaHXYYXXYYy/Dk 6aiHa. YNCblH TOCBUWH XOPOHreep CaHXYYXXYYICOH XOpeHrniH 3apasiblH
xamx33 2010 oHpa 664,3 Topbym Terpereep batnaracaH Hb ©MHEX OHTOM xapbuyynaxaa 38
XyBMap ecy, xapuH 2011 oHA XOpeHrMnH 3apasiblH X3MX33 ©MHEX OHTOW Hb XapbLyynaxaa
b6ara 39par 6yypcaH O6yiwoy 627,7 TapbyMm Terpereep 6aTtnarak’s. 3apuM CyAanraaHg
rajaafblH LWyya X6peHre OpyynanTbir aB4Y OyM OpHbl CaHXYYTMMH 3aX 333/IMUH XONKWI
TOAOPXOMN XOrK/IMNH TYBLUMHA XYPC3H TOXMONAONA Y/IC OPHbI XONKUZ 3€par Henee y3yynaar
rax batancaH 6anaar.
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CaHxyyruiH TOrTBOpTOM 6anfan rax OWArONT Hb OPreH Xypaar Xamapgar Gereep
QYBC 60510H ynC OpHYyAbIH XyBbA TSAM3PUNH 3AMNH 3acruiiH Hexuen 6angan, onoH yncblH
OpPYMH, BaHK CaHXYYrMWMH 3ax 3393/1, YH3T LaacHbl 3ax 3331 6onoH 6ycag canbapyyapir
TONneenyynsH aB4y y3a4sr. AnmBaa yc OpHbl CaHXYYTMAH 3ax 393/IMAH TOrTBOopTON 6amaan Hb
TyXalH YAC OPHbl XONKANWH TON Y3YYN3NTYYAUAH HAr Ganpar. Ync opoH 60nroH eepuiiH
OHLUTOr00C XaMaapanTaliraap CaHXYYrviiH TOrTBOPTON 6ananbir aBy y34ar.

MaHal OpHbl XyBbA CaHXYYTMWAH TOrTBOPTON 6ananbir 3AMNH 3acrUiiH OpPYMH, ONIOH
YNCbIH 3AMMH 3acar YHUWMH OPYMH, XepLl OPHYyAblH 3AWMWH 3acrunH Gavpan, CaHXyyruiH
canbapbir TeneenyynsH aBax (MaHan OpPHbl XyBbA CaHXYYMMWH 3ax 3331uMlH 95.3 XyBuir
6aHKHbl canbap 333na3r) 6onomxTon. OYBC-aac CaHXYYrMAH CUCTEMUWH TOrTBOPTOM
6angan, TYYHUAr XYUMPXIDKYY/DK XAHANT TaBUX, YHIIM3 XUKAX34 Tycnax 30pwuaroop
CaHXYYrMiH TOrTBOPTOM GaaNbIH Y3YYI3NTYYAUUr Toouaor 60/1COH. OHrepceH yeyyasa rapy
6aicaH OnoH yncbiH 6aHK, CaHXYy, 3AWMH 3acrUiH XSAMpanyya Hb CaHXYYTMH TOrTBOPTOW
6angnbiH y3yynantyyanir OYBC-aac Toouoomnox waapanarsir 6un 6onrocoH 6erees ruwyyH
OPHYYAbIH M3PraXXWNTHYYA33C BYpACIH axblH X3Crunr GanryynaH CaHxXyyrmiH TOrTBOPTOW
6ananbiH y3yynanTyyauiH xarcaant 6010H TOOL00N0X apradnanbir 6010BCpyynaH rapracaH
6angar. YyHURn yp AyHA CaHXyyruiH TtorTBopTtoh 6ananbiH 40 y3yynantuir OYBC-uiH
yapaax 3esnena TaHwnuyynaH 6atnyyncaH 6avpar. CaHxXyyruiH TOrTBOpTOM 6amanbiH
Y3YYN3NTYYA Hb TyXalH YNC OpHbl CaHXYYTUAH canbapbiH Ayp 3ypruir xapyynax 6erees onoH
yncaa Mepagzer Ty YNC OpHyyAaap XapbLyynanT XUixXa4 TOXMPOMXKTON M)XK Y349r.

OpoorvH 6ananaap, MaHah yncblH 6aHkHbl canbapt 14 6aHk HWMUT 1,272 canbap
HaPK, 11,760 axwunTaHTaWraap ywn axunnaraaraa ssyy/mk 6anHa. BaHKyyAblH HWAT
xapunuaryabiH To0 2011 oHbl 8 ayraap capbiH 6angnaap 6.1 cas 60K ©MHeX OHbl MEH yesC
2.1 paxuH 6ytoy 3.2 casiap ecceH 6alriHa. MeH HUWT xaaranamx 33sMwurung 1.1 gaxuH 6ytoy
200 msaHra, 32an43rumng 90 MsHraap 6ytoy 18.2 xyBuap ecceH 6airHa. 2012 OHbl XUIWIAH
aucuiH 6aranaap apwmkaaHbl 6aHKyyAblH HUAT akTMBLIH XaMx33 10.9 TpunmoH, yyHui 92
XYBb XOLIYYP3r 33719 6aiHa. AKTMBbIH X3MX33 CYY/IMWAH TypBaH XWIWAH XyrauaaHg 1.85
[JAXVMH ©CCOH X3AMM 4 XyBb HWWAMYYICOH XOPOeHrMMH ©CenT Hb XeWYYPrunH ecenTuir
rYMUSXryMraac WwantraanaH apcasn Aaax vaaeap 6yypy 6aviHa. 2000 0HOOC XOMLW aBY Y3B3J
AyHaaxaap 12 xysb 6aviraa 6a 2012 oHbl »xunuinH 6avignaap 8,3 xyBb 6alraa Hb AyHAAX
yTraac gooryyp 6ytoy apcasn aaax YagBap 6ara 6ariHa XaMa3H AyrHIC3H 6alHa.

MaHan yncblH 6 6aHK ragaadblH XepeHre opyynantral 6yioy 33aMwwung 6aviraa
6ereep 3H3 Hb HUAT cucTeMUH 43%-r 333k BariHa. ©epeep x316371 MOHIObIH CaHXYYIMIAH
CUCTeMA ragaagblH XepeHre OpyynianT Mall UX X3MXKI3r33p HIBTIPCIH Hb Xaparaax HaiHa.
MoHronbaHkHbl SBYy/mk 6y 60anoro Hb CaHxyyriH 601004 339MIWMAMAH XYBbA, 3PYYN
TOrTBOPTOM 6Gamnrax yyaH33C apwbkaaHbl 6aHKyydaa TaBbX Oy XsHanT wanrantaa
YyaHratrax 6anHa.

MaHait OpHbl 333/1A3X 33pP3MNI3/IMAT ONIOH YJICbIH X3MXK33HA XYJI33H
3eBweeperaced ®uuy, Myyams, Cranpapt 3HAa [Myapc 6aiiryynnaryya “B+"*
X3M33H TOITOOCOH 6aiHa.

XepeHre OpyynanTblH LWWHM3X YaaBapT HeNeenex CaHXYYrMiH CUCTEMUIAH
HeNeeNIMNH CyaanraaHaac Aapaax X34 X343H AYTHANTUUM XMWCAH 6anHa. YyHA: 3acrumnH
raspbiH X3p3ankyy/mk 6yn TecBuiH 604n0r0 Hb MaKpO 3AWWH 3aCTMUH Cyypb XODKWN,
NpragunH amxupraarHbl 6atanraat 6avpan 33parT TynxXyy aHxaapd 6aviHa. Heree Tanpgaa

31 Motron YNCbIH MSHFaHbl XONKMNUIAH 30pUNTYYAbIH XaparkunT, YHA3CHUIA 5 aaxb untran, 2013 oH
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3Ar33p 6047100 Hb X3T UX YPINr3H Hycap 6yTuasp sBX 6arraa Hb 3prasg 34AMNH 3acartaa
ceper xamaapnbir aBuYMpax Maragnantan. SAnaHrysa Xemkmx Oyl OpHbl XyBbAd YHWWH
TOorTBOpTOM Gangan, 3AWMH 3acrMiH TOrTBOpTOM 6afan Hb XaMraac Jyxan 6ereepg yyHwuu
Tenee MeHreHunM 60n0H TecBuMH Bognoro ysngax 6arx écton 6avipgar. MeH MoHron ynceiH
3AWVH 3acarT MeHreHun 604NorbiH apra X3parcang rapax eepunent 4-8 ynuprnbiH Aapaa
NHPNAUMA XaMIMAH Xy4Tan Heneenaer 6a MeHreHMn 60410rbiH XapbLUaHryn yaaaH ymnuian
Hb TOCBUWH WA3BXWUTAN, XapuyunaraTan 6oanoro siByynaxbir laapAacaH 6apuMT X3M3sH
ovnrox 6onHo. Oepeep xanb3an, apasc basnaraac xapaaT 6alX TOrTBOPTON Meuner COpCceH,
Xapuyunaratai TeCBUMAH TOrTOLIOOTOM Balix XaparTan MC3H CaHaaHyyAbIr rapracaH 6anHa.

Tyc cypanraaHg yyn yypxauH 6yTaarasxyyHun onbopnont, TYYHUMUr fdaracaH ux
X3MX33HUA MEHIeH ypcrasblH Heneereep MeHreHWM HUAYYISNT OrLOM HAMIMAK YIMaap
MEHIeHWIN 3epyyr xanaax 6alraa 6a TeCBMWH Ton3X 60ANOMbIH HENeereep HWWAT 3P3NTUNT
ypaMLyy/mK MPraAUAH X3P3rnaarasp AaMXWH 3AMNH 3acar Xxamk 6anHa rax y3coH 6anHa.
DAUVH 3acar XanaxblH X3p33p TYYHWAr MOHreHWW HUUNYYIINT eceX Oyl Hb MHITUMH
yHanTbIr 6ui 6onrox maragnan eHaep 6anarvnr 6ycag yncyyablH >XMLIS3HIIC xapx 600X
berees yyn yypxalH onbopnonT garacaH 3panTuUiH unyyasn 6yx canbapT WWHMX HUAT
3PaNTUNAN A3B3PraH AaxuH XsIMpanblH 6ananbir aaBTax Hexuen 6Gangan 6ypassa 6avraar
OHLONCOH 6ariHa. ApwmkaaHbl 6aHKyyablH 33371 ONroNTbiH 6ananaap snraH y3Ban MpraguiH
X3P3r/23HUMA 393/IMAH X3MXKI3 OrLIOM MX33P HIMIrADK Oy Hb MPraAMMH 3PaNTUNAT ynam
NX33P YpaMLLYY/DK XananT HIM3IrAsxa4 y1aMxX Heneetan 6anHa.

DHAZ3C YNCbIH TOCeB TYYHUIM ypcranbliH 3apAfiblH ©CenTeec LWantraancaH 3AunH
3aCrMNH xanant 6ui 60mKk 6alHa X y33X YHASCNINTAN Gereed ASNXWMMAH 3ax 33371 A3pX
TYYXUWA 34UMH YH3 eHAep 6anraa Hb MaHalx WWr TYYXuii 3aUAH apBuH 6asinar HeewuTal OpHbI
XYBb/, 3€par HeneeTan 6010BY TOrTBOPTOM 6CONTUNH OpPYMHI Bypayy/mK Yagaxrym 6airaa Hb
angaaTtan y3argsn oM. TecBUWH OpRorbiH WAYYA3M Hb HIM Tanaac 3aAWMMH 3acruir A3MXKXMX
Yyxan X3parcan Y Heree Tasaac 3AMMH 3acar daxb Tan3x 6oanorbir xeepreaer Cyn TanTau.
MeH cypanraaHa MaHal ync AaH raHu TYYXUA SAMAH YHD [A93p TYLWUIISCOH 3AUMH 3acrumnr
XONKYY/HK 6anraa Hb 3pCAdNTIA X3MI3H Y3C3H 6arHa. MOHrofblH CaHXYYrMAH CUCTEMUH
XODKUN 3puMMTaN saBaraax Oaviraa Gereeg 6aHk pgaBamranncaH 6yTmauTtan 6avraa Hb
CaHXYYTMMH 3yyunanbir Laalva XenKkyyisx Waapanaratam raxk y3xas.

XapnH MYUC-33C, HaanTTah HUArMUH Xyp3anaHrMiH XaMTpaH siByyncaH 60anorbiH
CyfanraaHbl AYrH3MTI3C Xapaxad TecBuiH 60410ro0 Hb BU3HECUMMH Meuner JaracaH LMHX
YaHapTau 6alHa M) yaaa Aapaa TAMASMNAC3H 6a yNCbiH TeceB, TOCBUMH 60AN0r0 Hb 3ANNH
3aCrMIAr TOrTBOPXKYYaX YYypar, 30pUIrocoo xasamxk 3AuniH 3acrniiH 604noro YaHapaa angax
6alHa raXk AyrHacaH 6anHa.

MaKkpo 3AWMMH 3acrUiH ron  Y3YYN3NTYYAUMH XOOPOHAbIH HeNeennmir TooLoXon
33CUIH XaHL Hb XBpeHre opyynanTaHa 60rMHO XyrauaaHz 3epar HeneeTan 6airaa 4 AyHa
XyrauaaHg 6ara 33par ceper HeneeTaw, 333/IMMH XYY Hb XOpeHre opyynantag ceper,
X3p3rnasHUA YHUMH UHAEKC Hb XOPeHre opyynanTad Har YIMPAbIH Aapaa 3eparasp Heneemx
6aiiraa 6on xapuvH X0&p yNupsblH Aapaa Copreep HeneenHe raCaH yp AYH rapysd. SH3 Hb
€PeHXMNIAee 33CUMH XaHLL XepeHre opyynantaj 3epar HeneeTan Ganraar xapyy/mk 6airaa
bereen xepeHre opyynard Hap Hb MEHIee YH3ryMAasi33C xamraanax 30puaroop 6ac xepeHre
opyynanTt xuiasr 600X Hb xaparaax< 6aliHa. 333MUH XYY ecex Hb KOMMaHWyaAbIH 3331 aBax
60NOMXUIAT Xsi3raapnaaar ydpaac XepeHre opyynanT Hb 333/IMMH XYYH33C cepreep xamaapu
6anHa. 323n1MnMH Xyy 1%-map 6yypaxaa HUMT xepeHre opyynant 31370 cas Terpereep
H3M3r X XaHanaratam rax y3xaa.
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4. XoepoHre opyynanTbiH LUMHII3X YaABapT MHCTUT mm‘iH XODKJTNHUH
HeJ1eesesa

MHCTUTYUM Hb XYMYYCUMAH XOOpOHA Yycd 6yM Xxapwnuaa, YWNAAMWAT 30XMuyynax
XypMyya 6a T3Araspuir XapapKyyiax OpuUMH, X3Parciyya MK Y33k 6onHo. LUnkknax
yXaaHbl yTraap Hb aB4 Y3B3J1 MHCTUTYUM Hb XYMYYCMMH XOOpPOHAOX anvBaa xapuauaa,
CONMWUIILLOOT XXypamnacaH HUMrMUIH XypMyya bereen:

- anbaH XypMmyya /Xyynb, XYyMAH 30XULYYNanT, 3pX 3YMH OpUnH/

- anbaH 6yc HUArMUIAH XXYpPMyyA /HUArMUIAH €C, A3r, ynamxnan/

- TOAr33PUAH BUENaNT, X3P3MKUAT MC3H X3Cryyasac bypaHa.

MeH 6W3HECUIMH [AYpP3M >XypaM, 6MUYMWH 3pXWMH XaMraanan, aBfauran 33pruuir
WHCTUTYUMIH y3yynanT 601roX aBy Y3C3H. MaHal YNcbiH XyBbd rafaafblH XepeHre
OpyynanTblH 3pX 3yWH OpuYMH OYpACSH X3AMM Y Maw ONIOH AyTarfganTtail Tan, caHan
WYYMXJI3/, 3C3PryyudNTsn Tynrapcaap WMPC3H. [afaafblH XepeHre opyynanTbir A3MXMX
YYAH33C 3acruiiH raspaac 604/10rbiH YaHapTal OJIOH apra XaMXK33 aBY X3P3NDKYY/CIH.

lapaadblH XepeHre OpyynanTbilr A3MXWUX34 YMIIACAH eep Har 6ynar xyynb 6on
YeneeT 6ycunH Tyxan, AntaHbynar xyaangaaHbl YeneeT 6ycuiH 3px 3ynMH GananbiH Tyxan,
3aMblH-YyA 3AWWH 3acruiH  YeneeT OycuiH 3px 3yMH 6amanbliH Tyxal, LaraaHHyyp
XyAangaaHbl YeneeT 6yCUiiH 3px 3yMH 6ananbiH Tyxan Xyynuya oM. Xaaunuraap 34r3p Xyyib
X6PeHre opyynanTbiH acyyanbir 60IOMXUAH X3MXKXI3HA, 30XMLYYyncaH 6010BY TOPUNH anbaHbl
XYHA CypTan, ragaag CypTanuyuiraa, XepeHre opyynaryabir Tatax 604noro, XepeHruiH
rauargan, axnabiH apra 6apwun, 30xvMoH Gavryynantaac WanTraa/mk TyH XaHrantrym
X3P3rKMXK 6ariHa XaM33H AYrHICOH balHa.

LUaawwna ragaagblH  XepeHre OpyynanTblH Xyy/lb TOITOOMXWWAI  6010BCPOHIYN
60nroxaoo 3ax 33304 uurnacaH (market-seeking), awmrt ManTtMang 4arnacaH (resource-
seeking), ynnaBapnanuiH 6yTasmxuma umrnacaH  (efficiency-seeking), crpatermiH Heeu
6asnar 60n0H YaaBapT YMrnacaH (strategic asset or capability-seeking) xepeHre opyynantbiH
aNMHA Hb TYNXYY aHxaapan TaBuX, A3IMXWX, sIMap XeHrenent y3yynax 6oanorbir cavtap
TOAOPXOMNOX X3P3rTavr cyanraaHbl 6ar OHLONCOH BaviHa.

HYb-biH Xyganpgaa, xernximnH 6ara xypan (UNCTAD)-aac ganxmiin 140
OPHbl ragaagblH XepPeHre OopyynaiaT WNHI3X 4YagBapbir YHI/13x34, Monron yic
BH3 Y3YY/I9/IT33p XapbLUaHIryM MX XOPOeHre opyynaiT TaTa)X< YagcaH, ragaagbiH
wyyn XepeHre OopyynaiatTbiI TaTrax XapbUaHI'y OHAep YagaBXTau OPHYYAbIH
arcaantang’’ 6arrax 60s1coH 6ajiHa.

XepeHre OpyynanT Hb YWUNABIPNIMAT  ©PreTrex, YWNABIPANMUT  BYTIaMKMIAr
A2WNyyngsr. MaHanW yncblH XyBbA Xapamcantal Hb TMAM 4 yp ereextan 6Gavpan
axurnaraaxryn 6aviHa xaMasH CyfanraaHbl Tercrena aypacaH 6aviHa. 2002-2008 oHyyaaa
xepeHre opyynant 69.2% ecceH 6avixag HUAT 6yTaamx 62.1%-vap O33WMNCIH b6alHa.
MaHal YNCblH XepeHre OpyynanTblH MX3HX XyBb YY& Yypxail, onbopnox ymnaBapnasiviH
canbapt xmurgaxk 6airaa ydypaac OyTIaIMXUWAM TOAWWNEH MWX33P HIMIMAYY/DK Yagaxryn
6aiiHa. HereeTanryyp XxepeHre OpyynanT Hb XWKUT  AyHA YWIABIPNMUAT  AIMXKUX
ypamuwyyniblH MexaHu3M 60/mK 3AMNH 3acarT yp ereexee ery 6aviraa 60auMT yp AyH Myy
6aiHa. [34 6yTud4 TeBNepCeH XepeHre OpyynanTbir XuiXk Hairaa Hb TeaMnneH yp awraa
erexryi ypaawpantad 6arHa. DUCMNH X3P3rN33HWUN YUNABIPNIMNH canbap pyy XaHAcaH

2 http://www.investmongolia.com/forum/speech/1stday/FIFTA%20Chairman_B.Ganzorig-mon.pdf
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XOPeHIre OpyYynanTbir HIM3rAYYN3X, Xenkneep Cyn 6yc HyTarT OlYHbl X6peHre opyynanTbir
TYNXYY XWX Tan [A33p aHXaapax X3p3arTail MC3H CaHan 36BNeMXKYYAMNE TycracaH 6aiiHa. Tyc
CydanraaHbl 3AWAH  3aCrMMH  LWMHXWATS3, TOOLOOMbIH YHACSH A33p rapcaH ron

AYTHIATYYA33C AypABan:

XepeHre opyynant 6onoH [HB-HMI Xyrauaa XOOpOHAbIH XaMmaapfiaaC Xapaxan
X6PeHre opyynanTt epeHxuinaee XyrauaaHbl 1 yemnH XOXMMAONTOWroop yp alraa erger Hb
xaparaax 6aviHa. ©epeep xan631 3H3 XXWUN XUATACIH XePeHre OpyynanT Aapaa XXununH JHB-
HUN ecenTed 4yxan HeneeTsn MIC3H Yr. XepeHre OpyynanTblH YP alruir XaMxKasr Har
y3yymanTt 6onox ICOR® koadduueHT 6yypax xaHanarataih 6aiiHa. DH3 Hb XOPOHre
OpyynanTbiH yp awmr ecy H6avraar xapyymx 6anHa.

X3CrMMH  KOPPENSUMIH  LUMHXWAMZHIIC xapaxad [OHB-Hui 22% Hb XepeHre
OpyynantbiH OpOnUoOTOM 6uin 60K 6arHa. YYHI3C XYBUMH XEpeHre opyynant Hb 14%,
YNICbIH X6peHre opyynant Hb 8% OpuMbIr Hb 6ui 6onrox 6anHa. XyBUH XepeHre opyynant
Hb Y/ICbIH X6peHre opyynanTtaac 1.75 gaxviH eHaep yp awwurtan 6aviHa.

[AHB Hb XxepeHre opyynanTaHa 3epar HeneeTan 6amHa. [OHB 1 cas Terpereep
HOM3rgsxsA AapaarMiH ynupana Hb XepeHre opyynant 1.24 casi Terpereep H3IMarasx
xaHanaraTtan 6anHa.

TaTBapblH OpSIOr0 Hb XOPeHre opyynanTtag ceper xamaapd 6aiiHa. OHOMbIH XyBbj,
TaTBapblH OPSIOrO Hb X6PeHre OpyynanTazd 3epar 3CB3/ COper HeneeTal 3C3X Hb MapraaHTai
6aiiaar. Yump Hb TaTBapblH OP/IOro Hb TOCBUH OPJIOrbIH ANMMSHX X3CTUIAT 6ypAayynasr ragar
yTraapaa TOCBUWH XOPeHre OpyynanTbir H3M3rAyynsx 3aMaap HWMT XepeHre opyynantaj
3epar Henee y3yynasr. MBY ax axyMH HIMK, KOMMaHWyAblH awruidr 6yypyyngar y4ypaac
KOMNaHWyAblH ©epuiiH XepeHre opyynanTtbir 6yypyyngar. DH3 Tanaacaa 601 TaTBapbiH
OpJIOr0 Hb HUMT XepeHre opyynanTaj ceper Henee y3yynasr 6aiHa.

3UACT Hb MOHron YNCblH X6peHre OpyynanTbiH LWMHM3X YaaBap, TYYHA Hereenex
XYUMH 3YMNCUIAM HIMTM3H AYTHIX, A0OPX acyyAnyyabir OHUOMK 6aiiHa. YyHA:

1. MaHall ynCblH XyBbA XOPeHre OpyynanT epeHxuinaee XyrauaaHbl 1  yeuiH
XOLpOrA0NTOMIOOp Yp awraa eraer 6aviHa. ©epeep X31631 3H3 XU XUATACIH XOPeHre
opyynanT fapaa XwunuiH AHB-HWi ecenteq HeNEeMHe 3C3H YT oM.

2. MaHali CaHXYYrMiH TOrToNnuooHA 6aHkHbl canbap AaBamravmk Galraar eepunmx
CaHXYYTUIH 3yyynanbir Laalung XenKkyynax LwaapanaraTtau.

3. MoHron baHkHaac sByymk 6y MeHreHuMn xaTyy 60410ro Hb 36BX6H 333/IMAH XYYr
HAIM3rAyy/K, XepeHre opyynantbir 6yypyynax 6amanaap wnapy 6ynm 6onoxooc 6w
3AWVH 3aCTUNr Xeprexes Y3YYynax Henee Hb 6ara 6aviHa.

4. MaHana OHB-HWUN ecenTuilH 22%-Unr XxepeHre opyynantaac xaHrax 6anraa 6on yyHun
14%-nir xyBWWH, ynacaH 8%-WNr YNCbiH XOepeHre opyynant 333/mk 6anHa. Hunt
X6peHre opyynantbiH 6.5% 3337143r aX axyWH HIDKUAH XYBUUH XOPeHre opyynant Hb
YICbIH XOPeHre opyynantaac aapyv 1.75 gaxvH eHaep yp awwurtan 6anHa.

5. XepeHre opyynanT Hb YWNABIPMINMAT epreTrex, OyTaamxuir asswnyyngsr. MaHan
YNICbIH XYBb/, XapaMcanTai Hb TUMM Yp ereexTan 6angan axurnargaxryi 6anHa.

6. MaHaln yncblH XepeHre opyynanTbiH MX3HX XyBb YYy/ yypxai, onbopnox yunaBapianunmH
canbapT xunraax 6anraa yypaac GYTIIMXWAr TOAMWIEH UX33P HIMIMAYY/DK Yafjaxryw

33 Incremential capital output rate
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6aiHa. HereeTanryyp, yyn yypxalH TOC/IMAH TEXHWK, 3ANWAH 3aCrWWAH YHASCN3N 60NoH
TEXHUKMMH AaanraBap 60noBCpyynax 4agaBxX Cyn, ONOH YACbIH MP33HUA 3PX3yMrasp
M3PraLCaH XYHWUI Heew ayTtaraax 6anHa.

XepeHre OopyynantblH WWHI33X YaABapblH TallaapX raaaad AOTOOAblH OHOM, apra

3YWH CyaanraaHbl M3A293/13/1, MaTepuansir /ragaaa xan asp 6amx 6onHo/ dannaap 60noH
X3Bn13M31 Barianaap MpYYHI Yy MC3H 3axuanardyniiH XyCONTUWAH Aaryy A0op AypAcaH M3Asd
M3A33/13N1, CyAanraaHbl aXIyyapir Xypryymk 6anHa. YyHa:

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.
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