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YIUPTTAJ

Mouron Vicein TecBuitn Tyxail xyysuitn 8.1.2 maxp 3aant!, TecBuiiH TOrTBOPTOM GallUIBIH
Tyxai xyymuiin 12.4, 16!.5.1 19x 3aantein’ naryy TecBuiin TorrBoptoit 6aiiuisin 3esiem (TTB3)-
eec Mounron VYaceiH 2027-2029 oHBI AyHJ XyramaaHbl TOCBUMH XYPI3HHMM M3I3IIAI
00JI0BCpyyIaxa/ aluriiax MaKpo 3IUiH 3aCTUIH YHACIH Y3YYJIDIIT, TOJIOB OaliUIbIH TaaMariaabir
TOJIWITYYJDK OaiiHa.

Taamarnaneir 6onoBcpyynaxaaa a) 'amaan 5auitH 3acar, TEONMONUTUKUIH HOXION Oalgan, yyi
yypXaiH OyTI3rIpXYYHHIA YHD, 3pAITHIH xaHuiara, 6) MoHroa YJChIH Makpo 3JUiH 3aCTHiiH
HOXIIOJ OAMIJIBIH IIMHKUIT), B) Makpo »AuiiH 3aCTHITH 3arBapbiH TOOLIOOIOI YHAICIICIH.

lamaan »>auiiH 3aCTUH HOXIEON OAMIJIBIT IOYHBI OMHO TCOMOIUTUKUNH HOXION Oaian, Xepim
OPHYY/IbIH 3/IMIH 3acar, TYYXHUH 3AUHH 3P3IT X3PATLRIHUHN HAAIIbIH XaH/JIaraj cyypuicad 00
MoHnron YIJChIH 31UiH 3aCTMAH HOXIEN OailJUIbIl MAaKpo 3AMNHH 3aCTUHH TOJ Y3YYJIITYYAUNRH
cyJairaa MUHXWITIH] YHAICISH TOAOPXOUICOH OOITHO.

lamaan, 1OTOOA SIMIH 3aCTUIH OPYHBI XYBB/I T'€OTIOIUTHKUITH HOXION Oaitnan, MoHron YiceH
9IMIH 3acar, rajaaj Xyaangaanbsl OyTal, XaHaiaratai Xoin000Tol TOAOPXOoi spcadayya Oaiiraar
aHxaapax IIaapjajgaraTaidl XaMiIdH Y32k OaiiHa.

lagaan HeXuUeNMKWH XyBbJ [PIXUNH JAUNH 3aCTHMMH ©COJITeJ TOMOOXOH 3€p3r XaHjulara
Oaiixryiiraac ragna 3yyH Asu, Homxon nanaiin 6ycuitn ecent, BHXAY-bH 511iiH 3acruiin ecent
caapaxTail XoJ000TOH ApACHIiH OYTIAAIXYYH]I XaMTHIH TOJI COper HOeJIeOTIH Ik Y33k OaiiHa.
MeH reomnoIUTHKUIH HeXIen Oainan Xypuaaman Oopk Oaifiraa Hb JPIXUNH dAUKAH 3acar,
APJCUIH OYTIITIIXYYHHUI YHAI UXIIXDH HOJIOOIK OyWr Xaprai3aH y33X [Iaapiiaratai.

JIOTOO1 3TMITH 3aCTUIH XyBbJI X3AUNUT33p 2025 OHBI 3AMIAH 3acar eH1ep eCeNnTTdi rapcad 00J0BY
UM XOMXKIOHHUN ©CONT I1aall Xaaraiaraax 0oloMk 0ara rax Hb YHIICIDATIU OaifHa. Yuup Hb
SHIXYY dJMitH 3acruitH ecente ) XAA-H canbap, Toapyyidan MAA-H canbapblH HOJ166I16]1 OH1ep
Oaiiraa Hb Cyypb OHBI XYUT)H HOJIOONeNTIi Oaiiraa siBaai oM. Y yHI3C TaJHa rajaaj Xy/1ai1aaHbl
HUHIT 3pIraaT, 3KCIOPT OyypcaH, TOCBUITH OPJIOTBIH ©CONIT caapcaH, TaTBapbIH OpJIoro OyypcaH Hb
MOH aHxaapax HA3T I'oJ XY4YHMH 3Yia 0ok OaiiHa. DKCIOPTHIH OyypanTtaj HYYpC roJUIoX Hejaeer
Y3YY/ICO3H Hb TOMOOXOH 3pcAdi OOJIOBY 33CHMH SKCHOPT YYHUIT HOXeX OYTUHMHH XyBbI
XapbLAHTyHd 53€par ©epwIeNT TapCHBIr JIypaax Xdoparmi. [3cdH 4 romox 3pAcuiiH
OYTI3rIPXYYHUI XOMXK33, YHUHH Taamarian 3epyyTdd Oaiixaac mmairraajicaH 3pcadi Tafaan
XyZAaJiaaHbl XyBbJ TOJ @KUTTIArJax OaiiHa.

TenOepuiitH THOHLUIMITH XyBBbJI ypcrall JaHCHBI aJJIaTrUIbIl CAHXYYTHIH JaHcaap HOX6X XaHjajara
X9B29p YPrADKWDK Oaiiraa 0ereeja 3HY TOHIBIP ajjariBayl TOJOOPHIH TIHIJIUNH anmaraan
HAMOAIIIX, BAIIOTHIH XaHIIU]] 1apaMT 00JI0X XaHuararail Oaitna.

TecBuitH TOrTBOPTO Oaiigal, TOCBUIHH SPCIdIUIH XyBbJ aHXaapax acyyuIyyJ X3B33p Oaiicaap
OaiiHa. DHJ TOCBUIH 3pX 3YWH OPUYUH, TOCBUIH TOJIOBIOJT, TAaMariall, TOCBHIH 3apiarbliH ©CoIT
393 TOJUIOX 3PCIRITYYAMNT Aypaax maapaiaraTaid. Slmanrysia Har canbapaac 3AuitH 3acar Xy4Tai
xamaapu Oaiiraa yea TOCBUIH 3apUIbIH XOT TAJDNT 3PCANITIN IIATUUT aHxaapax Lar rdArdir

1 8.1.2. TecBuiin TOTTBOPTOH OaiiIbIH 36BIOJ IyHI XyTrallaaHbl TOCBUNH XYPIIHUH MAIATIUIMAH TOCIUHT

00IT0BCpyyIIaxaj] almriax Makpo dANHH 3aCTHIH YH/ICOH Y3YYIIIIT, TOJI6B Oal/UIbIH TaaMariaablH TOOIIOOT XHIK,
xwt Oypuita 03 myraap capbiH 15-HBI TOTOp CaHXYY, TOCBHITH OOJIOH 3UIH 3acar, XOTKINNHH acyyman 3pXdJICOH
TOPHIH 3aXUpraansl TOB Oalryysuaras Xypryymx

1 o o o Y Y
216 .5.1. nynn xyraraanbl TOCBUHH XYPI9HUN MOI3TLTHIAH TOCON 6OI0BCPyyIaxa/ 6apuMTiIax Makpo 5/MiHH 3aCTHIH
YHJICOH Y3YYJIIT, TOJIOB Ol UTHIH TaaMariain O0JI0BCpyyIIax;



JaxXuH aHxaapyyiax Hb 3YHT3U rax y3Hd. Opuitn JJHB-1 3319x XyBuiiH xuH Oyypu Oaiiraa u
OPHITH YHIUMIrI2HUHN 3apall ecex Oaiiraar 4 aHxaapax X3parTau.

Witmpa ragaan, 10TOOI OpYHBI XYUMH 3YHJICHIUT Xapraji3aH eMHOX W] ord OaiicaH roi JyTHAIT
600X “Hex1eN Oalgan X>IuitH Taaryi 60K 9XJ193]1 6aifHa” r3CIH AYTHIITID *“ HIUNH 3aCTUNHH
©COJIT OHJIOp TapcaH 4 SHA Hb JyHJ Xyralaan] xajaranaraax 0osomxk Oararaii” XaMdI9H CaHyyllax
maapjuiaratai I3 y3im)d.

Maxpo >auiin 3acruiin Taamariang DIGNAR (Debt, Investment, Growth, and Natural Resources)
6o1ou CAEM (Comprehensive Adaptive Expectations Model; IMF-CDC-CCAMTAC) 3arBapsir
ron cyypb 6onron ammriacad. DIGNAR wp [lunamuk Ctoxactuk Epenxuit TrrmuBap (Dynamic
Stochastic General Equilibrium DSGE)-niin 3arsap 6ereen yr 3arBapeir OYBC-aac Gaiiranuiin
Oasmar Oyxuil xerkwx Oyl OpHYyIbIH Makpo 3[UiH 3aCTMiiH cyzairaa 0oJIoH OOJUIOTHIH Yp
HOJI0OTI IMHXXKJIXA]I 30pHYJIaH XOrKYYJDK Oalraa Tyn OWMJ 9HD 3arBapbhll’ COHTOH ©OpCAUNH
TaamarJiaj aluriacad. 3arap Xoép TOpIUHH OpXUiH ax axyi, apuipKaaHbl O0JIOH apUKaaHbl
Oyc OymarmxyyH (pupmyyn), Oaifranmiin Oasmar, 3acrwifH Ta3ap TICOH OYTAIITAU, SAUIH
3aCTMIH areHTyy HUpIdAYHr?» XapXK XaHaMK, alraa XamruiiH ux Oailiraxaap pamuoHaib
COHTOJITBIT XUIIAT I'3XK Y3/3T.

CAEM b boaut, Menrenmii, Canruiin, ['agaag ceKTop XOOpPOHIBIH XOJOOOCHIT JWHAMHK
TATIIMTIAIYY/ ALIUIJIaH TOJOPXOMIIOT LOTL 3arBap oM. YyJl yypxaiH Oy TI3rA9XYYHUN SKCIIOPT,
YH?, X3MXKIPHUH TeJieB, Taamarijajbll TOOLIOOJIOX/I00 ©MHeX XWIMWH HArH aauil ARIMA,
BVAR, SVAR apryyneir ammriacan 0ereeji 5H> >KWIMHH XyBbJ IIMHYP 3arBapblH HTTIX
3aBCpbIH Teceeunir (fan chart) Toomoxk xapyynaB. 3arBapblH yp JAYH Hb ©HOOr XYypTdi
YPI2DKWIK MPCOH €pOHXMM XaHJylara Laallu]] XaArauarjaax TOXHOJAOJN rapy 000X Tejes,
TYYHHI 3€par ceper yp Helleer TOAOPXOH XapyyJicaH OOJIOXBII Xaprai3aH TOCBHWH OOJIOTHIH
3apUM 36BJIIOMKHUUI TOJOPXOH Tycrax Hb 3yHT3M X3M33H y3i193. CyyiuiiH 3 KWIMHH JOTOOJ
SIMNH 3acTUiH Hexuen Oaiinan, smanrysa /IHb-n Henmeenex SKCHIOPTBHIH OPJIOTO, UMIIOPTHIH
OCOITUIH CaapaliT, X666 ax axXyHH OrLOM COPrIT 33p3r XY4YMH 3YHIC HXIIXDH OHAOpP
TYHIPTrIATIH  Oaiican, yyHTdH xombooroitroop TTB3 06010H 050H yJCHIH OaWryyJutarsiH
TaaMmarjanaac ux33x3H eHgep rapcad 2025 oHbI 31UIH 3aCTUHH OHIOp OCONT, IIMHIIP YYCIK
Oaiiraa Tog0pxoii Oyc OailAIbIr 3arBapT MIMHIIIX aMapryl Ik Oua y32:k OaifHa.

3arBapbIH TOOLOOJUIBIT XHix193 2025 onbl 11 ayrasp capein 14-uuii enep YU X-aap 6arancan
“HaMAraCOH OpTIUuiiH ajibaH TaTBApbIH TyXal XyyJbJ HIMIJIT €0pWIeT OpyyJax Tyxai Xyynip -
1 tycraracad 2027 oHOoc MepAerAex TaTBap TeJIerye]] ypamIlyyjal OJrox TyXail 3aalTblH
Henee, 2025 ouxn 12 gyraap capsin 30-HbI eJep 3acruilH raspaac epreH MdAyYIdd37 Oaiiraa
TaTBapblH Oaru XyyJIuHH ©epwIeNTUHI Xaprajl3caH XyBWIOApyyIbll aB4 Y3COH. DHD OHIUIOT
Hoxuen Oaimraac manrtraamk TTB3-eec 2027-2029 oOHBI TOCBHIH TOCOOJUIMWAT Tapraxa
O0apuMTIax Makpo 3IMHH 3aCTUHH YHACOH Y3YYJDIT, TOJNeB OalUIBIH TOJUIOX Y3YYJIITYYAUNUT
x0€p XyBuiIOapaap raprai XypryyJok Oaiina.



MAKPO 3MWH 3ACTUMH YHJICOH Y3YYJIDJITUHH TAAMATJIAJI
MAKPO BI[I/II7IH 3ACIT'UMH YHJICOH Y3YYJIDJIT,

TOJOB BAWJIJIBIH TAAMATLJIAJI - 1

ToJi0B 0alIJILIH TaaMAarJjiaJj

Ne | Maxkpo 3AuiiH 3aCTHITH YHICIH Y3YYJIJITYYA
2027 2028 2029
1 JIHb-uit 6onut ecent (XyBb) 5.6 5.0 5.15
2 | Hopmacasn IHD (ux Hasan Terper) 112.9 122.1 132.1
3 | Uadpmsm (xyBs) 7.2 7.0 6.7
4 | Tecsuiin opisoro (JAHb-xa 333X XyBb) 29.8 30.3 31.0
5 | Tarapsin opaoro (JJHb-xa 33:13x XyBb) 27.0 27.4 28.0
6 | Tecswuiin 3apmnara (J{Hb-xa 3313X XyBb) 31.8 323 33
7 | 3acruiin razpsia ep (AHB-71 3313x XyBb) 423 44.8 45.1
8 | MeHrenuii HUHIIYYJIITUIHH 6CONT (XyBb) 25.0 19.5 17.0
9 | Axuinax XyY4HUH OpOJIIIOOHBI TYBIIUH (XYBb) 63.5 64.0 64.9
10 | XyBuiiH X3p3IJI339HUN 6COIT (XYBb) 3.8 4.0 4.5
11 | VYpcran nancusl annargan (JJHb-xa 33:19x XyBb) 1.3 -0.1 2.2
TOJIOB BAWJIJIBIH TAAMATJIAJI — 2
/3apuM XyBbcard a33p TATBAPbIH 60PYJIOJITUHITH HOJIOOT TOOLCOH XyBUIOap/
ToJ10B 0alIJILIH TaaMarJjiaJj
Ne | Maxkpo 3AuiiH 3aCTHITH YHICIH Y3YYJIITYYA
2027 2028 2029
1 JIHb-uit 6oaut ecent (XyBb) 5.5 53 53
2 | Hopmacan JIHD (ux Hasan Terper) 111.4 121.0 131.2
3 | Uapmsm (xyBs) 7.3 6.9 6.7
4 | Tecsuiin opnoro (JJHB-1 3313x XyBb) 26.8 28.5 30.2
5 | Tarapsin opaoro (JJHb-xa 33:13x XyBb) 24.0 25.7 27.4
6 | Tecswuiin 3apnara (J{Hb-x 33:13x XyBb) 28.8 30.5 32.2
7 | MeHrenuil HUAIYYJIATUIH ©CONT (XYBb) 25.8 20.7 17.3
8 | XyBuIH X3P3II39HUI 6COIT (XYBb) 4.5 3.5 4.1
9 | VYpcran nancusl anparnan (JAHbB-a 3313x XyBb) 2.7 0.4 2.2

3eBiea Xyylhap XYJIIICOH UWT YYPIHUMHX33 XYPIdHA 6©preH uap Xyp3dTdd Taamarial

OO0JIOBCPYYIDK, 3JJUIH 3aCTHIH TOJI Y3YYJIITYYAUNT COHIOH J33PX XO&p XYCHAITH]I Tycrajiaa.




TTB3 Hb TOCBUIH TOITBOPTON OaJUIBIT XaHTyylax YYPruiH Aaryy AyHJ XyrauaaHbl TOCBUHH

XYPI9HHA MOISTUIMAT  OONIOBCpyyJlaxTail XonOorayynan OapumTiax jgapaax OoAJOrbIH

36BJIIOM)KUIT XYPryysDK OaiiHa. YYHI:

OauiiH 3acTUilH Hexues Oaijan, MpIdIYHH SPCIRNIMHT Xapraji3aH Meusier Jaraca,
TOCBUIH OPJIOTHIT JaryyJnDK 3apiarbil X3T TAJICOH OOAJIOr0 X3PATKYYJdX Hb 3PCIAIITIHH
I3TUIT aHXaapy TOCBUIH OOJIOTHIH 36B COHT'OJIT XUIX;

Jynn xyranaann TecBuiiH 3apiaarsi JIHB-1 9313X XyBb XaMxK33T Oyypyysok Oyit 3acruiin
ra3pblH OOAJIOTO0 Hb TOCBUHH TOITBOPTOM OaluIbIr XaHrax, 3pcIIMHr Oyypyylax,
TOCBUIMH MOUIOI COPCOH OOAJIOTBII XIPIMKYYIdX TOJI YHIIC OOJNOX Tyl 000 XYUYUH
terenaep Meprex Oy JIXTXM-xa tycrarncan tecBuitH 3apnarbid JIHB-1 33:13x XyBuUidr
2027 onpn 30 xyBb, 2028 onz 28.6 XyBb, 2029 ona 28 XyBbA XYprax Monrou Yiceir 2026-
2030 oHz X6KYYJIIX YHACIH YU HUALYYIIIX;

TecBuiiH anaarajibIr ye marrairaap 0yypyysax O0AJOrbII XYUHH TOreJiep Mepaex Oy
JAXTXM-g TycraracaH X3MXK32HI YPIDJDKIYYJDK HATACOH TOCBUWH THHIBIPKYYJICOH
TOHIUIMKH angaruisir 2027 onpn -0.8 xyBb, 2028 onn 0.4 xyBb, 2029 ong 0 XyBb XYprax
Oaiifyiaap TeIeBI6X;

Too10051071, 3arBapbIH 3apUM Yp AYHIIAC YyJl yypXaiH canOapblH XyBbJI 3€pIT €6PUIIeNT
rapu c3prair Ouit 6oj0X Marajianraidl, MeH 3KCIOPTBIH OYT3Il cailkupd YH? OOJIOH
X3MKIIHUI HOJIees16J Hb OPJIOTHIT 6crexk 00710X 4 TecBHiiH opiorsiH JJHB-1 331m9X XyBb
2023-2024 onbl eH6p TYBLIMH] XYpIX Marajian 6ara Oaiiraa Tys spcIpauir Oyypyynax
YYZH33C MOUJIer COPCOH OOIOTHIT OOUTON XIPIrKYYIIX;

TaTBapbIH XyyJib, AIIUIT MaJTMaJIbIH TyXal XyyJib 33par 3JIMIH 3acar, TOCBUIIH OpJIOroA
UX33XOH HOJIeOTdOH XYylIb 3pX 3YWH OPYHBl OOPUISNTHUWH JIAUNH 3acarT y3YyJdx
HOJIOOJUTUUAT OOUTOMN TOOILI0K TOCBUUIT TOIOBIOX LIaap/iaraTail.

TTB3-niiH 3yra3c 3AUKMH 3aCTUIH OPYHbI IIMHKWITI), 3arBapblH TaaMariaul YHIICIACIH dAr33p

36BJIOM)K Hb TOCBHIH TOI'TBOPTOM 0N UIBIT XaHTaX, SPCAIIMUAT Oyypyyiaaxaa 60AUTON HOIee1eX

XYUMH 3YHI 9K y3»K OaifHa. MiiMj sHAXYY TaiaHja TycrarjacaH MIMHXKWIT), TaaMariai,

36BJIOMX Hb OMIHMN 3yra3c xypryymnk Oy JAXTXM-uiir 6010BCpyyIaxaa amuriax HITIMOAI
0apUMT I3ATUUT Ayplax Hb 3YWTHI.



HOI'. TAJAAJ DJAMIH 3ACTMMH OPYMH HOXIIO.I

1.1. IDJIXUMH DAUNH 3ACAT, TEOIIOJIMTUKNITH OHOOI MMH HOXLOJI BANIAJ

JIDNXUMH 3IMWH 3aCTMMH ©COJIT OMPBIH JKWIYYI3J OrLOM XypHauTaid TiJIIX33C HIYYTIHU
XapbIAHTYH TOITYYH O0JIOBY AM33T XaHJaraTail yprankinX Cyypb HOXIION JaBaMIraiypk OaiiHa.

OVBC-ruitn 2026 onbl 1 nyraap capbiH “/IpnxuilH 31uMHH 3acTUiH TeyeB” TallIaHTMIH
IIMHIWIATI]L JIIXUHH 3IuiiH 3acruitd ecent 2026 onp 3.3 xyBb, 2027 onp 3.2 XyBb OaiiHa T3k
TOCOOJICOH 00ree] OCONTUNT TEXHOJOTHIH XOPOHTe OpyyJlalT, CAaHXYYI'MHH HOXIeJ, XyBHHH
X3BIUIMHH JacaH 30XHUI0J] JOM)KHUX OOJIOBY XyJasJaaHbl OOAJIOTBIH ©6pwIeNT, TOAOPXOUTyH
Oaiizan, TeOoMONUTUKUIH 3PCIAI 33pAT XYUHH 3YWIC Hb ©COITUNHH SPCAIMUT OHIep TYBLIMHI
XaJrajgHa Ik y3coH OaiiHa. MIHXYY IJIXWiiH ane HAT eHuer Oynana O6oipk Oaiiraa yic tep,
TCONOIUTUKUNAH TONOPXOUTYH YHI ABIUTYYZ MPIX KUIYYASA 4 TOXMOX OOJI30IITYH I'K OJOH
YIICBIH @XHIJIardu], CyAjaauuj Y33k Oaiiraa Tyl UpIX SKWIYYIUIH 30UIH 3aCTUIH ©CONTHIiH
Taamariajbr 0OJOBCpYyJlaxaJ MXI3XdH aHxaapasl OOJIrOOM)KTOM XaHAax Iaapjjiara TyJarapd
OaiiHa.

Janxuiin 6ankHbl 2026 oHBI “/[3IXUIMH 3JUIHH 3aCTUIH X3THIH TJ16B” Taiiana MeH ajaui 2026—
2027 oHI IPIXMIH ©CONT epeHXUilee TOrrBopToi Oaiix OomoBu 3yyH Asu, HomxoH namaiin
oycwuiin ecent 2026 onxa 4.4 xyBb, 2027 o 4.3 xyBb 00K caapax, yyHuil njorop BHXAY-bn
ecent 2026 onn 4.4 xyBb, 2027 onx 4.2 xyBb 005k Oyypax Teceesnes TyccaH Hb MOHron YJChIH
HKCHOPTHIH TOJI 33X 3931 OYTUHHH caapalT YPraDKIdX CYyph HOXIOIMUAT WIDPXUAIDK OaifHa.
Niim nexuenn 20282029 oun mpaxuiiH >auiiH 3acruiiH ecent 2027 OHbI OMPOJIOO0 TYBILIUH]
Xaarajaraax cyypb Taamariajd Hb OoauToi O0JIOBY XyjAajjaaHbl OOMJIOTBIH ©epusiediT,
TCONOJIUTUKUNAH HOXIen Oaiifaln, CaHXYYTMHH 3aX 393JUIH TOTTBOPIy# Oaiijaac manTraajiaH
©COJITHIH X37103J133]1 HAMATRX Marajal eHaep OaiiHa.

Mouron VYincbH 3auiiH 3acart 2027-2029 onx rajaaj OpuHOOC JaM)KMH HOJIOONeOX XaMTUMHH
XYYTOH CyBar Hb TYYXHUM DAMIH YH), sSUIAHTYsa HYYPC, 39C, TOMPUUH XYAPUIH 3PIJIT, YHD XAHIII,
MeH BHXAYVY-p1H 10T00/ 3panT 62 YHIABIPIAIMIH MeusIer X3B33p OaiiHa.

Jaaxuitn 6ankuel “Tyyxuii 571iiH 3aX 339IUHH TeaeB” TallaHa HUAT TYYXUl sauiiH yH? 2025-
2026 onp cynpax xaHjuiarataii 0erees ax YHIABIPUIH TYYXUH 31YYI93C TOMPHIH XYAPHIH YH?
Oyypax, aamu1 TOrTBOPKUAT yJaalpax XaHanaratai 0airaar amadriscad Hb BHXAY-biH ram,
OapuITbIH MewIer cyJ 6aiix yeq MoHron YIIChIH TOMPUITH XYA9D, KOKCKUX HYYPCHHM 3pAIIT, YHD
XaHIIKU JOOLI YUITIICIH JapaMT YYCIIX SPCADIIUUT WITIIH).

XapuH 33C 33pAT IPB3P PUUM XYUHUH MIHDKUIATTIN X0JI000TOH Cyypbh METaJUIBIH XYBbJI AYH]I
XyraraasJl TOTTBOPXWIT, TOJOPXOW HOXIOJNJ ©CONTUHH OOJNOMXK Xaaraiargax Oairaa Hb
MoHro: YIChIH 39CHIH 9KCITOPTHIH OPJIOTBIH TOI'TBOPTON Oaiinan XapplaHryi J3MKIAT Y3YYIIX
MarajurajaTai oanHa.

1.2.  XOPLI OPHYYbIH DJNINH 3ACTUNH BANJIAJL, XOKINNH 30PUIITYY/]

BHXAY-bIH 3ANHH 32CTHIIH OHOOIMIH 0aliaa

XsATaa yjic TaBaH >KWIMHH TOJOBIOITUHH Tyxaill Xyyiua WYy caibKkpyyliaH OOJOBCPYYIDK
Oarannaa. YT XyyJaba YHIICHUNA XOIKIMKUH TOJIOBJI6ree ryIruir napaax Oaiiimaap TOZOpXOWIoH
TyCraxkdd. YYHI:



- YnoscHuu xezdxciutin meneenezeo 601 menesnedc Oy yaz Xyeayaamo COYudIucm
HUtieMulie Unyy caumap moe2ei00piuCcyyasx ye mammati apea XamMucIoHUll meJieso2ee oM.
DHIXYY MO16816260H0 VIC OPHBL XYPIXIIP 30pbiIc OAliead CMpame2utin 30puim, 3aceutin
2a3PbIH YL AACULLALAAHBL MIPSYYIIIX YULTILYYO, MYYHULR XIPIHCYYAIXMIU XOIO00MOll
yyena, OYpam Jcypam baesmana.

- YuOscnuul xeeoicnuiin meneenecee Hb VIC OPHbL F0ULH 3ACa2, HUUSMUUH XO2HCIULH
30punmyyo0, 3ax 399AUlH 30XUYYYIAIM, 3dCaA2ial, Mepeec uper030 Y3YYadX YUlyunedd,
bavieany OpuMble XaAMeadanax 39pde  acyyonaap mep 3AceUutii  Oyxuu 1 MyeuuHO
X2PIAHCYYAIX YU AHCULNASAAHB MOTIOBNIO20OHUL HUUNDID YO2Y IOM.

BHXAY 2021-2025 oHa X3parkKyYJIdX33p I3BIIYYJIAH TaBbCaH 14 1Oyranp TaBaH >KWIMHH
TOJIOBIIOTOOH/ TYCCAaH HUIUTAM, 3AUNHH 3aCTHIH XOTKIUIH 30pHITYyAaa aMKHITTail OuenyymKa).
['3caH 4 TyC YJCHIH 3AUMIH 3aCTUIH ©COJIT caapy, XYH aMblH TOO UX33X3H Oyypd, ©H/1ep HACTHbI
93J19X XYBHUUH 5KUH HIMATAX 33PAT 3apUM 03pXUIIIITIH acyyiyya Tyarapcaap OaifHa.

2025 oHBI TyXail TyC yJIC KWIMUH 3IMIAH 3aCTUIH 6COITHIT 5 XyBbJl XYPI3X 30pPHIT TaBbCaH 4
TyXaiH OHBbI 3, 4-p yIupa]l 6CeITUIH Xypl Hb caapd 4-p yJIUPJIbIH 6conT 4.5 XyBbJ XYpud?.

3ypar 1. BHXAY-b1n 3amiin 31uiin 3acruiin eceat /JJHb-uii eceur, yaupaaap/, xyBuap
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Ox cypsandic: China-briefing.com

Oumrac BHXAVY-bIH 5auiiH 3acTHIH ©CONTHIH ©HIep TYBIUMH caapy Oaiiraa Hb aXHIJIaraax
6aitna. 1990-2010 oust BHXAY-bIH 3111iiH 3aCcTHITH OHIOp ©CONTHIH Y& OHTropcoH 000BY 1978
oHJ TyxaiH nar yeuilH BHXAVY-pin ynupnary J[pH CsonuHBI X3p3rKYYIDK 3X3JICOH HIDITTIN
XaajraHbl 00UIOTHIH Y Hesleereep XsATa/ YJIChIH 3JUIH 3acar OHrepceH 35 Ui eHaep XypATai
©PTeXKUH TAJDK, OPIOTBIH TYBILHA3P Y33 OHI6P OPJIOTOTOH YIIC OPHYYIBIH STHIIH/ OarTaxymni
X3MXKIIH XYpad OaitHa. MIHXYY HI2ATTIH XaanraHsl 60470r0 6apuMTaIDK, Taaa/iblH XOPOHTe
OPYYJIITHIT WIYY UY6JI06T3H OpyyJCcaH, XyBUHH XIBIUIHMHT TIMKUX OOJUIOr0 X3P3rKYYJICOH,
TaBaH XWINKWH TOJIOBJIOITUUI OHOBYTOH, Yp AYHTAIHM X3parxkyyJicHuil yp ayHa 1980 onx 306.0
TpOyM am.omnapoop (459.5 TpOyM 10aHb) XOMKHUIAK OaiicaH XsATaablH 3auiiH 3acar 40
KWIMIMH Xyramaang 66.6 naxuH eceH HAIMATIRK 2025 onbl Gaiianaap 20.4 ux Hasn am.JoiIapT
(140.0 ux HasI I 0AHB) XYPIII.
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3ypar 2. BHXAY-b1n 3amiin 3acruiin eceat /1980-2025 on/, xyBuap
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Ox cypsansc: MGM Research institute, ADB

XATaAbIH 3UIH 3aCTUHH ©HOOTIMHH OCONTUHI OYpAYYIIXdA CYYIMHH KXWIYYIS TYC YJICHIH
OapUMTaIK UPCOH aXK YHIABIP, A3 OYTLHIH XOpOHTe OpYYJIAITHII HAMATAYYIX 00/710T0 607I0H
Oycan yJiic opHyyATail Xuiix Oaiiraa ragaaj XyAaagaaHbl 3praiiT UX39X9H XypATaid ©COH HIMITIIK
HPCOH Hb HAAIITAN HOJI0O Y3YYJDKI).

3ypar 3. BHXAY-bIH 311iiH 3aCTUHIiH 6COJTHIIH TaaMarJiaJ
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Ox cypsanaic: IMF, 2026

I'3Bu XsTan yicelH 3yrasc 3AUKH 3aCTMIH XYBBJ LAallWJ aHXxaapax X3 X3J3H acyyAall YYCida
Oaiiraar Tyc yicaja eHrepceH onja axuuiacaH OYBC-ruiiH axiblH X3CTUIH Talllana gy prKa?.
Casixan Oyroy 2026 onbl 2 ayraap capa OYBC-ruiin 3axupiyyAbIH 36BIeJIMHH Xypiaap XsTaz
YJICBIH 3UIH 3aCTUiH TeneB O0aiuibiH Tanaapx OYBC-ruitH axisiH xacruita “2025 Article IV
consultation-press release. Staff report and Statement by the Executive director for the People’s
Republic of China” Taiinanr Xam3a1dX ABIA X3/ X39H 3axupan “XsTa ylic Haaliul X3pATador
TYJIXYY YPaMUIYyJDK, XOPOHI'® OpYYJalT Hb “IKCIOPTOJ CYypWJICAH 3IUIH 3aCTHiH 3arBapaac
X3P3MIIIAH]L TYJITYypiacaH 3arBapT IIDKUX [IaapaiaraTai 60J0XbIT OHIIOJICOH.

XsTan yJIChIH XyBbJ UMHXYY XOIKIMUH 3arBapblH INWDKWIT XUKWX YHI SBLl OMPBIH KUIYYAD]
YPIJDKIdX TONOBTIH Oaifraa 0ereej; sHA SBLAJ TyC YJCBIH DJIMHAH 3aCTUHH OCONTHIH XypHall
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TOJIOPXOHM XAMKIIr33p caapy Oonzomryil OaiiHa. DHA Tamaap OJIOH YJCHIH OalryysularyyJsiH
XYBBJI 4 TOIOPXOH Oaiip cyypuiir wimspxuitiok 6aiiraaruita Har Hb OYBC 1oM. OYBC-ruiiH axJisiH
X3CTHIAH OHIOpCOH OHBI 31ICIIP O0NOBCpyyaaH rapracan, 2026 ounsl 2 ayraap capg OYBC-ruiin
3axupiyyaplH 3eBiesniiH Xypiaap XancdH BHXAYVY-piH 31uiiH 3acar, TeceB, CaHXYYTHMIH
Oali[UIbIH Tajaapx TaiylaHa TycrarjacaH Makpo 3JWHH 3aCTMHH TOOII00JUIOOC Y3B3J TYC YJICHIH
9IMIH 3aCTHIH 6CONT TyHJ Xyranaana 4 MeH caapu 2029 on raxsa 3 XyBeA Xypy O0I30MITYH 'K
TaamarsacaH OaifHa.

Witnxyy BHXAY-pia sauiin 3acruitn ecenatuiir 2030 oH XypTai H3JI93] 3pUMMTAIN caapaxaap
Taamariax Oaiiraa 6ereeq YYHHUHT Jaraaj X3paridd, XOpOHI'® OpPYYJIAIThIH €CeJT yAaallupHa
I3CHH XYIIUITTIN Oaifiraa TeIUIryi separ y3yyJIauIT Hb HHGIIAL Xapblanryil Oyypax 00J0MKTON
9K Y39k Oaifraa sBan oM.

XycHorT 1. BHXAY-bIH 311iiH 3aCTHIH TOJUIOX Y3YYIJTYYAHITH TaaMarjiaji

Y3yy/mar 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Bomur JIHB-nii ecent (xyBb) 5.0 4.5 4.0 3.9 3.7 3.4
Y AIIBIPIDINIH 36pYY (XYBb) -1.0 -0.8 -0.5 0.2 0.0 0.0
Nudusn (nyHnax, Xysb) 0.0 0.9 1.5 1.8 1.9 2.0
Cyypb unusi (1yHIaK, XyBb) 0.8 1.1 1.5 1.8 1.9 2.0
VYpcran panc (JIHB-x1 9313x XyBb) 33 3.1 2.8 2.5 2.3 2.2

XypuMTiaracas ep
(JIHB-11 239X XyBb)

Ox cypsanac: IMF, 2026

126.6 135.3 141.5 146.2 150.0 153.7

BHXAY-bIH UpaX KWIYYIUHH 3UIHH 3aCTUIH ecenTuiiH Tanaapx OJIOH yJCBHIH OalryyIiaryysa,
cyJanraanbl OaWryyJularyynblH OOJIOBCpYYJaH TapracaH TaaMarJialyyJIbll HAITTIOH Japaax
XYCHOI'THJ XapyyJulaa.

XyceHart 2. BHXAY-bin /IHB-uii eceqit, TyyHHIi TOCO610.1

No Y3yyJJar 2024 2025 2026f  2027f  2028f
1 JIsnxwitH 6aHK
5.0 5.0 4.4 4.2 -
(China Economic update 2025)
B
2 OYBC 5.0 5.0 4.5 4.0 3.9

(China Article 1V staff report)

A3UIiH XOrKINHH OaHK
3 (Asian Development Oultook December 2025) >0 4.7 4.3 - -
DOauitH 3aCTUiH XaMTBIH a)Xusuliaraa, XerKJIHHH
Oaiiryymnara
(OECD Global Economic QOutlook December
2025)
HYb-uiin A3u, HOMXOH JajaiH J3JUMH 3acar,
5 |'muiirmuiia komuce (UNESCAP)

(The World Economic Situation and Prospects

2025)

BVA Research Institute

(China Economic Outlook 2025)

3 "1/ XypuMTiarican ©puiiH TyHJI OPOH HyTTHIH CAaHXYYXKUIT OOJIOH TOCBOOC rafyypX 3acTHiiH ra3phiH Oycas
CaHXYYXXHIT OpHO."



XsaraapH XOrKuI IIUHAITIAIHNH X0p0oo, CaHTHiH
ey % ¥ 5.0 50 4550 - i

BHXAVY-pin IIYA-uitn xapbsa Hwuiirmuitn

8 [WMIUDX yXaaHbl akajemn . 45-475 4.5-4.75 4.5-4.75
(Prospective research on China’s economic - -

development for the 15th five year plan)

Ox cypsandic: Jonxuiin 6auk, Azuiin xeeocnuun 6ank, OVBC, 93XAXE, Xamaovin Xeeacun wuHImMeIautiH Xxopoo,
Xamaowin Hutiemutin wiundicisx yxaanwl akademu, BVA Research institute.

OH» OyxHd3c Y381 naamua BHXAY-pIH ranruiin yiuiaBapiasa 60JI0H 9KCIOPT caapax, yamaap
KOKCKMX HYYPCHHUI 3pant Oyypax spcadn opumk OaiiHa. BHXAVY-bH 3yranc snuitH 3acruiin
©COJITHIH HIXYY Oyypax XaHAJIArbIl caapMarKyyJjax alxMyyIbll XUk OaitHa. Xsraz yiceH 15
Ayraap TaBaH >XHWIMIH TeJIOBIIOreeH] TycrarjcaH HUHIAM, 3IUiH 3acar, Oaifranb OpYHbI
XOKIUIH Tanaap “Xsaraz yiacan 2026 ona 311iH 3aCTUIHH ©COITHIH 30pUITHIT CYYIMUH 35 KU1
aHX yzaa 5 XxyBHuac 10011 0yypyynk 4.5-5.0 XyBb opunM] 6aiiX 30pMIITHIT A3BIITYYIDK OaliHa. MeH
yJCBhIH TocBUIH annaruibiH JIHB-7 33:19x XyBuiir 4 opunM XyBbTail Gailirana” r3coH 30pUIITHIT
TYCTaxd).

OnrepceH 20 rapyil ®WINHH TypIINJ ©PreKuH TIJDK, OHIep ecenTTdi Bk upcdiH bBHXAY-pH
SIMWAH 3aCTUHH ©CONT caapax Hb TYC YJCHIH TraH TeMepJer, HYYPCHHH X3parimar Oyypyyink
O6omomryii oM. Ourepcen 2025 ouel 8 nayraap capn BHXAVY-piH YHIOCHMHA Xerkwui,
IIMHYTTAJIMAH X0poo 00JI0H Oycaa 5 saM XaMTpaH TYC YJICHIH FAHTHHH YHJIABIPIINIUNAH allurT
aXwularaar CaibkpyyJax, YWIABIPJIDIUUI TOITBOPXKYYJIaxaJ YHUINIICOH apra XdMXKIIHUHI
TeneBnereer 0ariaH raprax Oaiican. Tyc yJIChIH TaHTMHH YHIIBIPIDIUIH XOMXKID CYYIUlH 4
KUJIMHH TypIIMJ aaXKUM caapy Oyil 1oM.

OJ10H YJICBIH YJIC TP, TEONOJIMTUKUITH HOXIIOJ Oaiian XypAaH eepuiieriex, TOrTBOpPryi Oairaa
sH3 nar yen BHXAVY-piH ramaan xynangaa, SKCIOPT caapax 3pCIdATH OONOXBIT TYC YJICHIH
CyIUlaauu]] aHxaapyyJicaap OaiiHa.

BHXAY 60108 AHY-bIH X00pOHA SipUTIcaap UPCAH rafaaj] XyAalaaaHbl acyyulyyad, TapuQbIH
acyynan Har Mep 6onooryir, AHY-bia 3acruiin ra3pbi 3yrasc BHXAY-siH uMnopTeia 6apaann
OHJIep TaTBap TOI'TOOX TyXal yhaa gapaa mMdadradx upcdH. Casxan AHVY-bH [Ipd1 myyxanc
rapracaH WuKUaBdpuiiH naryy Epenxuiinery /{onansn TpaMIiblH TOITOOCOH ©HIOp TaTBapyyAbIl
XYYJIb 3YHH YHIDCIATYH K Y3¢oH 4 AHY-b1H CaHruiin ssaMHbl 3yrasc OyXuil 11 yJc OpHYYIbIH
UMIOPTHIH OapaaH] 15 XyBUIH TaTBap TOITOOX aCyyAJIbIl 00JI0BCpYyyiaaa 6airaaraa M3I3TCIH.

XapaB upsx 4 ayrasp capa AHY-bin Epenxuitneru Jlonansa Tpammnsin BHXAY-n xuiixasp
TOBJIOTJICOH aiTujiaj siMap HAT MAITraaHaap Uylyiarjaxryid HeXIeJ] SHAXYY alTuiaiblH SBLAJ
X0&€p YJICBIH TOPHIH TIPTYYH Hap ragaaj xyaannaa, TapudblH acyy/uraap OMITOIIONA XY Py Yaaax
HCIXIIC [AAIIBIH OJIOH 3YHI Xamaapaxaap OaiiHa.

lNamaan, 1OTOOABIH OJIOH TaliblH MMM 3pcadnTdii Hexuenn BHXAY sauiin 3acruiin ecentee
caapyyJiaH TOOIIOXK Oaifraa Hb acyyaana 6oauToN XaHAax OairaaruitH wipaia oM. [aruxyy sH3
ynaamupy Oaiiraa ecenT Hb TYC YJICHIH 3IMIH 3aCTHIH allb caldapT WIyYy HOJIeeK 00JI0XbIT Ou
OJIOH Tajlaac Hb YpbIUMJIAH CyJUIax, Taamariajil XUix mmaap/yiara yycax OaiHa.

BHXAVY-pin 15 nyraap TaBaH KWIMHH TeJ6BIOreeH ] TyCrarjcaH XeIKIMMH YHICOH
30pWITYYABIH TyXauI:
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Tasan osicunuiin meno6Io206H0 MyC YICLIH IOULH 3ACCULUH MOSMBOPMOU 6COIMULE XAH2AIC,
yaHapmail ecoameo0 Xypesx 30puimsie 0I6ULYYACIH 002000 30229P 30PULMbIS XIPISHCYYAIXULH
mMyn0 ups3x 5 ocunuiin xyeayaano 6 yHOC3H canbapuvin xypasu0 109 momooxon (b6yoy meza)
MOCIUTIZ XIPISAHCYYAIXIIP MONOBNONHCII. YYHO:

XycHarTt 3. BHXAY-bIH X0rk/JMiiH YHICIH 30PHITYYA

Ne BHXAY-bIH X0 KJINAH YHACIH 30PHITYYA

1 | luns uanapmaii eceamutic Xaueagic, YUIOGIPAIUUH XYUUH HAOTbLe HIMIOYYAIX 30PUTMbIH
XYPI3HO 28 mMOM MOCON XIPI2ACYYAHI. Adic YUR08IPINUUH CANOAPbIH 6PCONI0OX UAO8aAPbIe
OIXIAHCYYNIX, AdHC YUNOBIPUUH WUHI 030 CALOAPbIe XOLHCYYIAIX, UUHHCIIX YXAAH MEXHOLOSUUH
MIPYYAIX YUSTILYYOULIe XOLHCYYAAC OLONM AMAICUTIINGIS HISMPYYIIX, UHHOBAYBIH YAOABXbI2 YIAM
0IXAHCYYIXMIU XOIOOOMOU MOCAYYO OACMCAH.

2 | /][50 Oymyuiin cynoicade uiyy caumap Xo2ocyyaic, OpHUH Yasutld maapoiazble Xaueax myeuuno
XYP22X 30PUIMBIH XYPIIHO 23 MOCON XIPIHCYYIIHI.

Ynoscuuii onon manm, 0101 X3103pUIH MIIEIPIITMULH CYANCIIZS XOLHCYYAIX, IPUUM XYUHULL ULUHD
cucmemuiie Xo2ouCyyadx, 030 Oymyuiin WuH3 Moepayyoulie X62oucyyasxmat Xoni000mou meciyyo
baemcaH.

3 | Xom 6a xedeecuiin xezxciuile XApuiyan YA10aamau XaHeax 30pUImvlH XYpasHo 9 mecen
xapaeaucyynua. [lluns xom 6apvoic 6atieyynax, XAA, opon Hymeutin Xxezocautie mypesmedxso
YU2TIICOH MOCLYYO IHO OACMCAH.

4 | Xyn amuin mas myxmai amvbOpax OpYHble XAH2AX 30PUlmbvle XaHeax XypadHo 25 mecen
XIPICAHCYYIIHI.

Onoep mysuwiHuil 60A06CPOIBIH MOSMOIY002 XO2IUCYYAIX, DpYyn Xamaod yac canaauunevle yiam
IPUUMIICYYIIX, OHOOD HACMHLL acapeaqa, Ccysuizaa, XyyxXoutH acapeada O0I0H HUUSMUUH
XANAMIUCUTIH MOSMOAY002 ULYY CAUNCPYYAAXAO YUSTAICIH MOCAYYO IHO OACMCAH.

5 | Kapbonwvr saneapyyranm Oaeamati, HO200H XO2HCIUUH XAH2AX 30PUIMbIH XYpIsHO 18 mecen
XIPICAHCYYIIHI.

Kapbonuvl sneapyynanmoeie 6yypyynax, Hyypc Xy4iuiiH 0aexap UCAUUH SA2apyyiaimvlH Opeul
MYBWIHIIC yaaul 0yypyynax, batieaib OpuHble Xameaaiax, HOXOH CIP2IIXI0 YULAICIH MOCAYYO IHO
bazmcan.

6 | Hon uyxan canbapyyouvin aroyieyi 0auonvie XaHeaxad YuendCcoH 6 mecen Xapaexcyyiui. YyHO
XYHCHULL OOJIOH dPpYUM XYYHUU aioyaeyil 0ationvie XaHeaxmaii Xon600mou meciyyo 6azmcaH.

OXY-BIH >AMHH 3aCTHIH OHOOTMIH 0aligaJa

VYkpaunj ABYyJ/DK Oaiiraa maiHbl YW axujuiaraa, OJOH YJICHIH 3JMNHH 3acTHHH XOpWUI apra
x3Mk33HUM yamaac OXVY-bIH 3/IMAH 3aCTMH ©CeNT caapy, TOCBHIH alJarjajl Hb HX33X3H
HAMAIIK OaiiHa. Opoc-YKpauHbl JaliHbl ©MHOX JKWJI 3IUIH 3aCTUIH ©CONT Hb 5.6 XyBbJ XYpU
6aiican OpocbiH 3auitH 3acar 2025 onsl Oaianmaap 1.0 opuuM XyBbJ Xypd 3pc caapcad. OnoH
YJICBIH OalTyyJUIaryyIblH IIAHKIUIUIH Y33k Oyitraap 313 2026 OHJI TyC YJICBIH 3/IUIH 3aCTHITH
ecenT 0.6 -0.8 opunM XyBBJ XYPIX MaraJyraiaTai I3k y3»k OaiiHa.

Onrepcen 2025 onsl Hamap OXVY-biH Tepuiin JlyMblH XypajjgaaHaap X>J3JI3H OaTtajicaH Tyc
yiicelH 2026 OHBI TOCOBT OATIAaH Xamraajiax caidap, IPpa3r AalHbl YT aXKWIaraad]i 3apiyyiax
TOCBUUT HX39X3H HAMAIAYYICOH. MHracH»3p 2026 oubl TecBuitH 30 opuuMm XyBUHT OariaH
XaMraajnax caq0apblH 3apJai 339X 00Dk OaiiHa.

OXY-pIH yinceIH TocBUH annargan 2025 onsl 6aipiaap 5.6 ux Hasn pyonasa Oyroy AHB-nii 2.6
XyBbJI Xyp4 6ccoH. MeH 2026 GaTnarjcan TeCOBT TOCBUIH oporbir 40.3 ux Hasix pyOuib, TOCBUHH
3apnarsir 44.1 ux Hasg pyoib, TOCBUIH angaruisir 3.8 ux Hasn pyoss Oywoy JIHb-nii 1.6 xyBbTait
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THHIYY Oaiixaap TeceeiceH OaiiHa. Tyc ynceiH TocBUIH angar/uibir upax 2027 oux 3.2 ux Hasin
py6uib, 2028 onn 3.5 ux HasA pyOIbTIi THHIYY Oalixaap Teceenk OaiiHa.

OXY-bIH 3CpPar aBU X3PArKYYJK Oaiiraa epHeIMIH OPHYY/IBIH XOPHT apra XaMxkK33 YPIrIDKUIDK,
TyC YJICBIH Ta3pblH TOC, MIATIAT XUHH SKCIIOPT UXIIXOH XIMKIIIIp Oyypd Oaiiraa Hb TOCBHIH
OPJIOTHIT TOJIOBIOCOH XAMKIIH] OYpAYYIDK Yaaxryid 6aix spcapauiir garyyink OaifHa.

OauiiH 3acTUiH XOpUruiiH yiamaac EBporbiH X01000HBI THHIYYH OpPHYYI TOIUHTYH casxaH
OHATXor yic 4 racoH OXVY-aac XyaannaH aBax ra3pblH TOCHBI UMIIOPTHIT Oyypyysax amianT
aBcaH. Mpanbl acyyayiaac xamaapd HAr capblH xyranaatait OXVY-aac ra3pslH ToC XyJajlJaH aBax
6onomxroii 13k AHY-b1H CaHruiin saMHaac castxal M3IT/ICOH.

OXYVY-pIH ra3pblH TOCHBI 3KCIOPT Oyypy XOpHI apra X3Mx33T3i Oaiiraa Hb Monron VYican
HUITYYIDK Oaiiraa ra3pblH TOCHBI OYT33TIDXYYHHUH YH? XaHII OWPBIH XyralaaH1 TOrTBOPTON Gaiix
OOJIOMXKHHIT 0ONITOX OaifHa.

Wpax 2 sxunmiin xyranaan CaifHIIaHIbIH ra3pblH TOC O0JIOBCPYYIax YHIABIPUHUT alIUrianTa
opyyJiaxTail Xo1000TOH OJIOH TaJbIH OBITIAJ @XKJIBIT XaHrax, SpPraJiTHIH XepeHre OypAyYyIdX,
ra3pblH TOCHBI OYTI3TIBXYYHHUIT T3IBIPIIX BAroH IUCTEPH OOJOH OTOOJBIH TIIBIPIIITUNHH
CYJDKI3T 3PTHIIC calTap 021TraX maapanaratail. MHHXYY TOTOOJBIH ra3phir TOC 00JI0BCpYyIax
YHILABIPUMH YT aKUAJUIAraa 5XH33¢33 CaaAryH, YW aXuiliaraa Hb 36B 3yTiuupy yaasai MOHrou
VicelH YHIPCHUR aloynryd OauiblH Y3371 OapuUMTiani TyCrarjacaH Ta3pblH TOCHBI
OYTI3rIXYYHHUI X3PATIRIT T0TOOJ00C XaHTaX TICIH 30PUIIT XIPIMKUK IXIIIX OOIHO.

J>IxuiiH JaXuH, 0JIOH YJICHIH TYBLUIMHJL AT33ITAH XallyyH LTYY LOOHIYH, YYHU 10TOop A3uiiH
Oyc Hytart OwmHea XsaTaablH TAHTUC, TaiiBaHbl xo0o010M, YMmapa COJOHTOCHIH LOMHIH
39BCATIIRIIMIH TIC3H 3PCIRIITIN, 3r33TTHH 1Pryya Oaifiraar 6un QyHA, YpPT Xyraaanbl XeIKINHH
TOJIOBJIOITHIH SBLAJ OaifHra aHxaapd, YycdK OOJB0IITYH 3pcIduidr Oyypyyiax apra XdMKIor
YPbIUMIaH TOJIOBJIOXK, XIPIMKYYIDK Oaiix maapznararaii.

1.3. TYYXUU DANUMH DPAJIT XOPAI'LPOHUN HAALIIBIH XAHJIJIATA

J33p AypAcaHWIaH UPdX KWIYYAdA XATaIblH dAUNH 3aCTMIH XOIKIUHH 3arBap eepuseriex,
©COJNITHUIH XypJl caapax, OJIOH YJICBIH I'€ONOJUTUKUAH HeXIen Oaiiimaac xamaapcaH 3pcadiTIi
Tyarapd 6om3omryi 6aiHa.

BHXAYVY-n xun tyrama 15.0-16.0 T™pOym am momnapblH TYYXMHA 3AMHAT 3KCIOPTOJDK Oaiiraa
JHAIXYY OPJIOr00C HXI3X3H XaMaapantaii MoHrosn YiicelH XyBpJ XATax yJICBIH 3IUKH 3acar, 3ax
393117 rapy Oyl eepwIeNTHIT Tyxail Oypa Hb aHXaapaiTail cyJak 0aiix Hb HAH yyxall.

Xdaraj yicblH 15 nyraap TaBaH JKUIMIH TOJIOBJIOI6eH] TYC YJCBIH 3JMNH 3aCTMUH ©CONTUHH
30PUITHIT ©MHOX OHBI TYBIIHA3C 0.5 MyHKT3p Oyypyynk 4.5 -5.0 opuum XyBb/1 OaiiHa MK Tycrax
OaifHa. YYHUI 39paripd 3HY 30pUITOJ XYPIXUHH Tyl 6 TOI candap XypIasHA XIparkyymx 109
TOM TOCIOOC X YHIIBIPIAA, Jd1 OyTuuiiH canbapeiH 51 Tecen Hb eHreT OOJIOH Xap
TOMOPJIOIHIH YHIABIPIAIMAH OYTISIIDXYYHTIH siMap HAr Oaifjaap xonbooroil Oaibk
Ooim3oIryid. DAr’3p TOCHUHr XdIPIrKYYIdX sBLAA XATaAbIH 3acrHiH Ta3paac HX39X3H
X3MXKIIHUHM ypT Xyramaanbl OOHJI Taprax, XepeHre CaHXYYTHHH XyBbJ JIMXKIAT Y3YYJIIX33p
TOOIIOXK OaifHa.

Witmanc 2026-2027 onbl Tyxaia XsATaj yJICHIH TaHTUMAH yHiaBapian 2025 OHBI TYBIIMHJ
TOTTBOPTOM Oaik 4Yagax yy TISI3T Hb Mall yyxal acyydan OonHo. [aHruitH yimaBapiai
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TOTTBOPTOM 0Oaiix 3cIX’3C Xamaapy XATaJ YJCBIH KOKCXKHMX HYYPCHHUH 3p3AT X3PO3rips smap
TYBIIMHJ 0aliX Hb TOJOPXOH 000X FOM.

BHXAYVY-bIH Tyxaill TOBIOPCOH TOJIOBIOTOOT 3UIH 3acartail yiac 6ereeja Oyx3i133 yJIC OPHbI
XYBB] 4 MYX YJICYYJ, TOM XOTYY/AbIH XyBbJ 4 TOBIOPCOH Oaii/yiaap 31uilH 3acar, ax YHIABIPIIAIL,
131 OYTUMIH XOKIIUHUT TeseBlex Oaiiraa r3Aruir Oua Mai caiflH anxaapy 0aiix éctoil.

JpacuiiH OYTIIrA3XYYHHH 3aX 333J1, YHUITH TOJ6B 0aii1aJi, HaalibIH XaH/Jara

XsATaa YIACHIH 3IMIH 3aCTUIHH 6COIIT YAaalINpy, X3PATKYYIIXIIP TOJIOBIekK Oyl TOM TOCIYYIHIH
XOPAKWIT yJaalpax, XYHAPIJd ydpax HOXUeJJ TYyC YJICBIH TaHTMWH YWIABOPIDI LAALIN]
YPI3IDKIIPH Oyypax 3pcAdATIH. DHY HOXLOI] UP3X KUY YDl KOKCKUX HYYPCHUI YH? ©HOOTIHitH
TYBIIMHJ OyI0y TYYH?3C 100TYyp Oaifix Marajyian eHjep OaiiHa.

YyH93C ragHa TYYXUH 5AMdH 3ax 39JIMHH YHMHH Tamaapx [IpnxuiiH GaHKHBI Taamariajaac
XapBaJl JapaaruiH KWIYYAD HYYPCHUHM 3aX 333JIMUH XYBbJ DEPIr ©OPUII6JIT rapax Marayiail
Oararaii Oaliman aXXxuriargax oamna.

3ypar 4. Tyyxuii 31uiiH YHHITH TOCO0J16JI /IpUNM XYY, XAA, yyJ yypxaiH canoapt/

Index, 100 = 2015-19 average

— Commodity prices — Energy Agriculture — Metals and minerals

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Ox cypsannc: https://blogs.worldbank.org/en/developmenttalk/the-commodity-markets-outlook-in-eight-charts0

Tyyxuit 5AuiH XyBbJ] SpJCHIH OYTITAIXYYH TOAMUTYH XAA, spuuM XYUHUH canbapblH XyBb]
IOyHJ XyTralaanJ TOMOOXOH 3epar eepwlielT rapaxryi Oaiinanraii xapargax Oaiina. bugnuii ron
HKCHOPTHIH OYTIAIAPXYYH OOJOX HYYPCHHUH XYBBJA IPIXUNAH OaHKHBI Taamariax Oyii Oaiimmaac
xapBai 2021-2024 oHbI HYYPCHUI 33X 323JIMIH TOMOOXOH CAPIIT YHUIHH eHep Oalan maamnm
YPIRJDKIDXTYH, TyHJ XyramaaHJ XapblaHTyld TOITBOPTOM Oaiix xaHJyuiara xaparjax OaifHa.
XapuH 33CHIH XyBBJ 3€par Ayp 3ypartail Oaiiraa 60 aaTHBI YHMUT TOTTBOPTOHM OaiiHa Xd9M33H
Y3C3H Hb OUIHUN XyBBJ aHXaapax acyyaall IoM.
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XycHorT 4. Yya yypxaiin OyT33r13XyYHUl YHHITH TaamMarjiaJj

Tyyxmii 31 Hbarsk xam3x33 2023 2024 2025f 2026f 2027
Hyypc
(o) (am.oonnap/mmu) 172.8 136.1 107.0 100.0 105.0
3¢ (am.oonnap/mu) 8,490 9,142 9,700 9,800 10,000
Ant am.oonap/mpou yHy) 1,943 2,388 3,400 3,575 3,375
MeHure am.oonap/mpou yHy) 23.4 28.3 38.0 41.0 37.0

Ox cypsanoic: hitps://www.worldbank.org/en/research/commodity-markets

Yyna3c ragHa OnoH VYIICBIH 3puMM XYYHMH areHTJIaruiH TaijaaHa HYYPCHHUH 3pAJIT OWpPBIH

UYL oruoM Oyypaxryii Oaibx 60J10X U IyH]T ypT Xyraljaanj aHxaapax laapjajgaratail gapaax
acyyJUIyyIsIT TypacaH OaitHa. YYHI:

JIPIXUIH 3puuM XYUHUH 3p3aT ecex Oaiiraa 6051084 3pantuiid 80 opyrM XyBb Hb HApHBI
SPYMM XYUYHI3C XamaapHa. ['3x133 A3uitn Oyc HyTarT Ouit 60J10X IIMHA ApANTUiH OyC Hb
JOTOO/IBIH HYYPCHUH Heell, He()Th, IUHIPYYIICOH OalraauiiH XuiH3C XaMmaapy Oaiiiar.
OpuuM XYYHUNA HYYPCHHMI 3PAITHIH XaMIHiH rojl Hb XATaj 0ereej Aapaa Hb DHITXOT,
Wunones 6omo0u 3yyH OMHe A3uiin Oyca] opHYyA OpAOT. J[pIIXuiiH HYYpCHUN 3p3ITHITH
TaJ OPYUM XyBUUT A3 3AUKH 3acarT HaXWraaH dpUuM Xyd YHIABIPIIXA/ allIuIiaar
0ereeJ] HYYPCHMH XOTHHH TONe6B Hb TOIIHUHM LAXWUITaaH 3pUUM XYUHHH XdPATLndd,
COPIIAIIRX APUYMM XYUYHHM OFOOTHIH 3p4 XY4d TOITBOPTOM Oaifiraa 3cix, XWUHH YHD
OPCONIOXYHIl XAMKIHJ XYpPU YaJax 3CIXIC MXIIXAIH Xamaapzar. DHd Oyc HyTart
COPIIAIIRX PPUUM XYUHHH XYUMH YaJUIbIH HOMOTARI SPUMMTIH sABarjax Oaifiraa Hb
HYYPCHUI 3p3T31 HOJleesnk 00JI0X TYBIIMH] OaiiHa.

OpuMM XYUYHUH HYYPCHMH 3KCIOPT KOKCKMX HYYPCHMM 3KCIOPTOOC WIIYY XypAauTan
Oyypantraii 6aiina. Xumman631, 2035 oH rx31 yypblH HYypcHU skcniopT KomymOua 85
rapyid xysuap, Mumonesun 45 opuuMm xyBuap OyypcaH 06071 MOHTOJIBIH KOKCKHX
HYYpCHUIl 3kcnopT 25 rapyil xyBuap Oyypcan OaifHa. ABCTpajMiiH yypblH HYYPCHHI
skcnopt Oapar 20 xyBuap OyypcaH 001 KOKCKHUX HYYPCHHH 3KCIIOPT 5 OpUUM XyBHUAp
ecceH OaiiHa. Mo3aMOUK 001 HYYPCHUN SKCIOPTHIT MAJIBTIAXYUIl HIMATYYJICOH IOOXOH
OpHBI HAT 0eree] NIMHA yypXailH XerKujl 3pUUMXKIDK Oaifraarail xonborayynan 2035 on
3x37 15 casg TOHHOOC 3311 XAOMXKIIHI XYpU 6CHO.

JIJIXUMH XaMI'MMH TOM J3p4MM HYYpC 3Kcnopriord VHIOHE3WiH XyBbI JOTOOABIH
HYYpCHHIA 3panT Gapar 45 xyBuap ecceH 4 CPS-1 2024-2035 onn yinasspinn 20 opunm
XyBuap OyypcaH OaiiHa.

JIxuiiH XaMI'MiH TOM KOKC)KUX HYYPC KCIOPTIOord ABCTpanuitH yinasapiada 2035 oH XypTan

15 xyBuap, AOTOOIBIH 3p3AT 45 XyBHUap Oyypax TeneBTHi Oaiiraa 6eree] roJMIOH LAXHUITaaH

SPYMM XYY YHIIIBIPIDXA]] AlIMITIAAAr SPYUM XYUYHUH HYYPCHHM 3paaT Oyypax TesieBT3H OaifHa.

Opoc, MOHTOJIBIH T'0J1 SKCHOPTHIH Oyc HyTar 000X XATaj yJIC UMIIOPTOO OyypyyJicHaap jaaraaj

yilnaBapian Oyypaxaap GaifHa.
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XOEP. MOHTI'OJI YJICBIH 3IUIH 3ACTHH HOXIIOJI BAUJIAJL, AAIJIBIH
XAHIJIAT A, YUYAPY BOJIOX IPCJIDJI

Mourosn YiceiH 2025 oHBI 5AMIH 3aCTUIH ©COIT YPbAUMIICAH I'YULATIAI33p 6.8 XyBbTall rapcaH
Hb TecBuiiH TorrBoproi OaimnbiH 3eBnen (TTB3) GonoH osnoH yicelH OaiiryymnaryyasiH
Taamarjansaac Mx’Xd3H eHuxep y3yyaaur oM. TTB3 2025 onbl »auiiH 3acruiiH ecenTuiir 5.4
XyBbTall rapHa r2x Taamarjax Oaiican 6oy OOH yJCHIH OalTyysuiaryyJa MeH 3HD TYBLIMHTIH
oiiponioo Oyry 5.5 XyBb X3MI9H Taamariax OaiicaH. MoHron YICBIH 3[IUHH 3aCTUHH XYBBJ
OHJIOp OCOJITTIH rapax TOXHOJIOJ OJIOH Oaifjlar 4 9HY OCONTHIH IIAITraaH 0y 00JI0X, Maallul
TOTTBOPTOM XajArajarak 4yajax 3CdX Hb JYHJI XyralaaHbl TaaMmaryajdblH XyBbJ WIYY dyXxal
acyyJai oM. DH? X3COIT dAUNHH 3aCTUHH TYYX3H OOJOH @HeeruiiH Hexues Oaiinang cyypuiaHn
MoHron YIICBIH 3IUIH 3aCTUWH ©COITUIMH XaHJIArbII TOJOPXOMUIIOXBIT 30PUII00.

2.1. DJUNH 3ACTUIH O6COJITUIH TOJIOB BANJIAJL

OaUHH 3aCTHIIH 0COJIT

MoHuron YchH 31uiH 3aCTUIH XyBbJ XaMTUIH TOJI 3YIJI Hb ©COITUIHH TOTTBOPTOI Oyc Oaiiman
oM. TorTBopTO#t ecent 6uii 60JIroXk Yanaaryi ssaan Hb MoHron YIIChIH 3UiH 3acar, HUHTMUKHH
acyyJUIbIT HMIMHAIBIPIK YaJaXTYWJ XYPraCcAH Hb OMIHMIA TOJ acyyjaai IdArMAr 3eBiiel 0JO0H
Taamariai, JyTHYITIR? Ayplax Oaiiraa 6umio.

3ypar 5. MoHroa YaceIH 3AuiiH 3acruiin eceat /1990-2025 on/, xyBuap

20
15

10

-15

Ox cypsanac: YCX, 2026

DHAXYY ©CONTUIH X3T caBjaraataid Oaiinan >1uiiH 3aCrUiiH Taamariaj, eCoNTHIH eepuIeITHIHT
Ouii Gonroxx Oaiiraa Oereejl YYHHUIr XapbLaHTyil TOAOPXOW OOJTrOXBIH TYJIJ 3IWNH 3aCTUNH
©CONITUIH OYTA1Ll, S1MIH 3aCTUIH OYTLHIH acyy UIbIl TOAPYYJIaxX 3alIILTyH maapaigaraTaid om.
WHr3cHIIp OHTOpCOH Iar xyraaaHbl, OHOOTHIH JJIMHH 3aCTUHH ©CONTHIH HexIen Oaiimarn,
TOJIOBHIT Xapax Cyypb 0070X O0JIOMKTOI.

2025 onp »nuitH 3acar 6.8 XyBUIH ypbIUMIICaH TYWLTIAITIH rapcal Hb CailH y3YYJIIT 00JI0BY
9H? Y3YYJIIT Hb HAAlIUa X3pXdH Xajranaraax B3? rIcoH acyyaall UXd9X9H uyxan Oaitna. YyHuit
TYJA 3JUIH 3aCTUIH ©CONTUIHH OYTIHMNAT Xapax Iaapiarataid 601H0. 2026 OHBI 31HIH 3aCTHITH

18



OCONITUIH TUHIHXUIT XAA-H canbap TOZOPXOWDK Oalraar ypbJuuicaH TYHLITIA TypAcaH
OaiiHa. DH® Hb HIUNH 3acTUH HUUT ecente] XAA-H canbapblH Hejeenen 42 XyBb Oaiiraar
WIPXUAIK OaiiHa. TyyHYISH dMIAH 3acart rojuioX [eeH caidap 3IuiH 3aCTHITH ©CONTUIH TOJIBIT
OypayyJuk Oaiiraar MeH xapax 0OJOMIKTOM.

2026 oubl xyBbl XAA-H canmbapaac rajHa yyi yypxai, 00J0Bcpyyiax YHIABIpIAI, Oapuira,
caHxyy OOJIOH JaaTrajiblH YII aXuiularaansl canbapyys 91 XyBuilH 3epar HeJIeeITHHT Y3YYIICoH
6o Oycan canbapyya 17 XyBHIH 3epar Hejee, XyAajjaaHbl candap -8 XyBUHH HeJeeses
y3yyicoH Oaitra. Toapyynban, sauitH 3acruitH 20 cambapaac romiox 5 cambap ecenTuitH
YHIMIIIXYH XyBUHT Oypayy/ik Oaiiraa Hb 5MiiH 3acTUilH OYTILUIH 6ac HAT ©Peecres Taj IOM.

3ypar 6. MoHroa Yiacein 2025 oHbI 3AMiiH 3aCTHITH 6COJITO/I FOJIJI0X HOJ100 OYXHIi candapyyn

@

= XoJ00 ax axyi, OiH ax axyH, 3arac
GapuinT, aH arHyyp

= Yyn yypxai, o100piaonT

= bonoBepyynax yinaBapiada

= bapuira

= CaHXYYTHIH OOJIOH TaaTrayIblH YHI
aKuIaraa

Ox cypsanac: YCX, 2026

OpuitH 3acruifH ecesiTe]] rojUIOX HeNee Y3Yy/DK Oaiiraa canOapyyAblH ©CONTHHH XaHJulara
TOI'TBOPTOM 3C3X Hb 3HAIXYY epeecrei OYTLUHUNHH 6ac HAT acyynall I9X31 00IHO. DHY OHbI ©CEIITO]
XAA-H canbapsiH Heneenlen eHiep OaifHa. T3rBan 5HAXYY caylbapblH ecesT OOJOH 3AUNH
3aCTMWH ©CONTHHH ysinjaa Xoy000, TyxailH canbapblH ©CeNTHHH acyymsbll XapaXbir
HraapajaaraTai oM.

3ypar 7. IHb-nii 60100 XAA-H cajndapbin 1990-2025 oHbI 6c6aTHITH XapbIyyJIaaT, XyBHAP

40
30
20
10

0

2025

= ]|Hb-H51 6conT/Oyypant e X 071006 aX aXyH, OWH X axyi, 3arac OapuiT, aH arHyyp

Ox cypsandc: YCX, 2026
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J3px 3ypart y3yyncaH yp ayH Hb JJHbB-uii ecent 6omon XAA-H canbapblH ©COIT XOOPOHI00
HATT IIYTAIIRITH OUIl GOJOXBIT XapyyJik Oaifraa 6ereen su3 Hb 1990 oHOOC XOHIIMX 3AT33p
Y3YY/IITUiH XamaapiiblH Koppensn 0.33 Gaifraaraac xapargax Oaifna. Mitmasc XAA-H canbap
Hb 3JUIH 3aCTHiH TOJJIOX cajlOapblH HAT 0eree;l TOMOOXOH HOJIOeTHH canbap MeH 4 3AUNH
3aCTMIH ©COJITUIH TOTTBOPTOW yuup miantraad 6ac O6um Oaibk Oonox Tantaidl. YyHuil 6ac Har
IIAJTraaH Hb caj0apblH 6COJIT 06pee TOrTBOPTOi Oyc Oaiican sBaan oM. 1991 onooc xoiimr 35
skunn XAA-H canbap 12 xuna yHanrraid 6aiican 6erees xamruitH uxo -28.71 xyBuap yHacaH
Hb 2024 on 6ereen 2025 oHbI cyypb OH 00K Taapd OaiiHa. YYHUI yJIMaac Cyypb OHbI HOJIO6I1e1
eHJiep Oaiix MaraajanTail TyJ OMpbIH UPIIAYI TyXaiiH canbapaac UiiM eHIep HeJIeelel XYI33X
00JIOMKTOM ACIX Hb 06ac HAT aHXaapall TaTCaH acyyaall IoM.

XAA-H canbap Hb MaJll @ axyi, razap TapuajiaH r3c3H X0€p TOMOOXOH cajbapaac Oypadx Tyl
HAr33p canbapblH HOXIION OANUIBIT CYYIIHIH KUITYYAI3P Xapax Hb 06ac HAT TOAPYYJIax eHIer 'K
Y39k OOJTHO.

XyceHart 5. XAA-H candapbid 2023-2025 onbl 3apum y3YYJIJIT

OepuJear,
Y3yymar 2024 2025 XyBb
2025/2024
XAA /oHbI YH?3D TopOyM ¥/ 6,988.2 5,881.1 8,093.3 36.7
XAA /2015 oHBbI 33p3ruyyasx yH33p Topoym ¥/ 3,873.3 2,761.1 3,678.9 33.2
MaJtbrH T00 OYTT /MSTHTaH TONrOM/ 64,681.9 57,649.7 58,104.2 0.8
Boitxyyican Ten /MsHTraH TOIroit/ 18,323.0 16,232.2 21,682.0 33.5
XoporIcoH Mai /MsSIHTaH TOJITOH/ 4.921.5 9,364.1 358.9
Tapuancan Tanbap /MsHraH ra/ 642.2 632.7 598.8 -5.3
XypaacaH yprai /MsSHTaH TOHH/
Yp tapua 470.3 443.2 294.5 -33.5
Temc 179.4 251.4 114.1 -54.6
XYHCHHMI HOTOO 208.4 2823 239.8 -15.1
Tapuman ypraman 258.2 259.2 198.2 -23.5
TexXHUKHUIH ypraman 55.4 59.4 31.5 -46.9
BanTracsn xagnan 1,564.7 1,577.4 1809.5 14.7

Ox cypsanac: YCX, 2026

XAA-H canbapbIH epeHxuil HOXIe] Oaiiian caiiHaap eepuieraceH Hb 30BXeH MAA-H canbap
TYYHHH TOTOp MajbIH XOpOr10d OyypcHaap TOJOPXOMIOrI0X XaHiarataid Oaitna. XapuH raszap
TapUaJaHTHH canOapblH XyBbJ HAII OyypanTrail Oaiiraa Hb ©CeINITe]] COPreep HOJIeeICOH Hb
TOJIOPXOH IOM. DHJIPIC TyC Cal0aphIH YHAXYY €p3T HOJIeesesl MAalIn] YPIIDKIdX 3C3X, AYH]
XyramaasJ{ 3AUMH 3acarT TOMOOXOH HeJee Y3YY/DK uajax 3CdX P3P aHxaapal XaHJyyJax
x3parTai. 2025 oH 607 TyxaiH canbapblH CYYIMHH 35 KUIMIH J193]1 OCOITUNT XapyyJicaH KUl
Gaiican TeIMITYH Cyypb OHBI TOMOOXOH HOJI06J16J1 OYXHUi KU IOM.

MeHn 2025 oHBI 31iH 3aCTHIH XyBbJI HX39X9H ©CONTTIH OaiicaH HATr candap Hb LaXWIraaH XHid,
yyp, Xajaaryyp I3cdH canbap 0ereejl 3H3 ©COITHIH rojUIOX MIAITraaH Hb TyXalH canlaprai
X0JI000TON YHHIH ©epuIeNTHIHH acyyaan 0ailx 00moMKTON. Yuup Hb 9HA caidap Jaxb TOPUNHH
OpOJIII00 AMWIPHX XYBUHI 333713r 0ereej YHUUI TepuilH OOIJIOroop TOTTOOX HPCIH Hb
canGapblH ©CONTe]] copreep HelIeek OaiicaH.
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TyYHWISH eMHeX KUIYYAUMH 31UKH 3acruiiH ecentuir 2022 ona XAA, yimunnra, 2023 onn
yya yypxai, yimuwiris, 2024 ona yyn yypxaiH canbap roiutoH Oypayyspk Oaiican OaifHa.
Witnxyy »AuiiH 3acTUiiH ©CONTHIH OYyTAI[ TOTTBOPTYH, TOMOpPXOW canbapyynaac HXIIXdH
XamaapanTai 6aiiraa Hb 3JUIH 3aCTUiH OYTHMHH IIANTraanTail Xxoa000ToH 0M.

JIUiiH 3aCTHITH 0YT31L

Monron YiChIH 3AUWAH 3aCTUWH OYTIHHUT IMIWHAWINX Hb SIAUNH 3aCTHIH OCONTHIH XaH]Iarbir
TOJIpyyJlaX SXHUH anxam Oereen »auitH 3acruitd 50 xyBuir 4 canbap, TyyHuit MmeH i1 50 XyBuir
yyJ yypxaiH canbap ganraap Oypayysok OaiiHa.

3ypar 8. MoHroa YaceIH 3uiiH 3acruifn 0yran /2025 on/, xyBuap
Xenee ax axy, oifH ax axyi, 3arac 6apunT, aH arHyyp
VYya yypxaii, onbopiont
bonoBepyynax yHiansapiasa

m beeHuUit OOJIOH JKMKHUIIIRH XyJal/iaa, MallluH, MOTOLUKIINITH
3acBap, YI4uira»

m TroBop Oa aryymnaxslH Yilll aXuiuiaraa

m CanxyyruifH 60JIOH TaaTrallbIH Yl aXuIaraa

B Y1 Xe/UIoX XOPOHTUIH Yill axuiaraa

m Tepuiin ynupuiara 6a 6aTaaH xaMraanax Yiil akuiaraa,
aJ10aH >KyPMbBIH HUHTMHITH XaMraanal

m bonoscpon

B byT3rI3XYYHUI 119B3p TaTBap

m Bbycan
Ox cypsanac: YCX, 2026

Yyn yypxaita candap 1990 onn sauitn 3acruita 12.5 xyBuiir 333mk Oaiican 601 2004 oHooc 20-
ooc 11311 XyBbI xypd 2006 onp 28.45 XYPCOH HB 1931 Y3YYIRAT 60K, 2023 o faxuH 28 XyBB
Xypu Oaiican 6011 xamruiin 6ara Hb 8 XyBb Oaiican OaiiHa.

3ypar 9. I'os1ox candapyyAbIH IANIH 3acarT 33J9X XyBb /1990-2025/
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X AA VY OIOOPIONT === B0NIOBCPYYTAX YHIABIPIDN e Xyrasiaa, YATIIITID

Ox cypsanac: YCX, 2026
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Yy yypxaiiH canbapblH HOJIeees H3MATI3X33¢ rajHa 0ac HAT y33I13J1 3UIH 3aCTUHH OYTIRI
axurnargax Oaiiraa Hp XAA, O0n0OBCpyyiax YHIABIPHIMH canOapblH 3AWNH 3aCTUAH HOI0e
Oaracax Oaiiraa sinan O0eree >uilH 3aCTUiH OYTIMIH XyBbJ] TOAUUTYH ©COITUIH TaaMmariang
XUHAX3] aHXaapax rojl y3YYJIUITUHH HAr 0ok OaiiHa. XAA-H canbap 1996 onn sauiiH 3acruiin
38.5 xyBuir 333mk Oaiican 6oy 2024 oHA XaMTMHAH JOOJ TYBIIMH 000X 7.25 XyBbJ XYPCOH.
Bonosepyynax yinneapmnuita canbap 1990 oun 21.4 xysbraii Oaiican 6omn men 2024 oHp
XaMT'HIH 100]] TYBIIUH 00J10X 6.6 XyBbJl XYpCOH OaliHa. DMiTH 3aCTUIH YJIJICOH XICIT Hb TOPUNHH
00JI0H TepuifH Oyc YHTunarasHuii canbap 6ereen 2025 oHbl Oaiiinaap HUAT AUNAH 3aCTUNH 52
OpuMM XyBbTall TAHLK OaifHa. 1990 onooc MoHron VYIChIH 3AMHH 3acTHHH OYTAIl X3pX3H
©OPWIOTJICOHUIT T00pX 3ypartT XapyyJas.
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Ox cypsannc: YCX, 2026

Mouromn YiceiH XyBbll 1990 onooc xoiii Oyroy Cyyauita 35 ®uia 3AuiH 3aCTHiiH Oy T3 HX39X9H
CYJapCHBIT 3HAIIC Xapk 001HO. bonoBepyynax yitnaapman, XAA-H canbapbiH 33719X XyBUHH
YKHUH 3pc Oyypy OpOHI Hb YYJ YypXaid, OyT33rI3XYYHHUI IPB3p TaTBap, CaHXYY, JaaTrai, TOPHiH
YAUPIIATBIH calOapblH 3AMKHH 3acar Jaxb XyBUIH KUH HIMATCOH OaiiHa. XapuH 3puuM Xy, yc
[aXWIraaH, M3 XO0JI000 33p3r roil candapyyAblH XyBbJ JOPBUTOW €6pUJIeNT rapaaryi
OaiiHa.

DHmR3c Oup yyn yypxai, Xyaanaaa, YAWTIHIrdHANR candap roJUIOCOH 3IMIHH 3aCTUH 3arBapTaii
00JICOH Hb Xaparjax 0a 3AUHH 3aCTHIAT OWPBIH UPIAYHI Yy yypXaiiH canbap, TYYH?3C Xamaapax
TI9B3p, Oapwmiira, Oycaja XyAanaaa YHIUMIT? TIC3H Oaiiuiaap xapax maapiarataid 6ok OaitHa.

DnuitH 3acruiiH OyTHMIfH XyBbJl OMIHUI Oac HAT OHIIOMDK Oaifraa 3yl Hb JAMIH 3acar 1axb
TOPUIH 0poaL00 oM. Y YHUUT JIHB-1 3319X TOCBUIH 3apiiarblH XyBb, 9AUNH 3aCTUMH I'YULD I
XYBUHH X3BIUTMIH 333K OyH XyBb X3M)KI3T33p TOJIO6IYYJIIH Xapax 00J0MKTOH. YYHI3C rajHa
sauiH 3acar faxp “TepuiiH ynupsuiara 0a 6aTiaH xaMmraanax yin axusuiaraa, aibaH >KypMbIH
HUMrMUITH Xamraanan” XaMx canbap Hb 1990 ona HUHAT 51uiiH 3acarT 2.2 XyBb 33DK Oaiican
601 2025 onp 5.3 6ok 2.4 1axvH 6CCOH Hb TOPUIH OPOJIIIO0 HIMATJCIHUHN Oac HAT MIPII IIK
X3JK OOJHO.
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TepuiiH OpOILIO0 TOAOPXOU XIMMKIIHI HOMOIDX Hb DAUMH 3aCTUUH OCONTUHI yJaalpyyJax
HOJI0eT3H 0aik 00JHO. YYHI3C 3¢cpara3p OalxblH TYJJ 3acariajiblH 4alaBX, OyTIIMK, TOCBUNHH
yp amwurt Oaiifan caifH Oaiix Iaapjaiara TaBUrAaHa.

3ypar 11. Dauiin 3acar Jaxp TOPHITH 00JOH XyBHIH XIBILJIHITH OPOJILOOHBI XapbuyyaaJr /2015-
2026/, xyBuap
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Ox cypsandic: Caneutin siam, 2025. YCX, 2026

D1uiiH 3acar Jaxb TOPUIH OPOJILIOOHBI TYBIIUH CYYIUIH 12 sunx xaMruiit 1334 tai Hb 2016 onp
39.8, xamruita 6ara Hb 2018 onx 29.0 xyBbTaii 6aiik33. DHY Hb SAMIH 3aCTUITH HOX1IO Oaiimaac
Y/ Xamaapd TOCBUUI TOLOPXOM YyJIC TOPUHUH MOUJIereec Xamaapy TIJASITIN ysAlijaaTrai oM.
YyHuii Heree Tajj 3AMWH 3aCTMHH T'YHLDTIL XYBUHH X3BUUIMWH TYHLOTIOX YYPAr Cyjlapd
Oaiiraa Hb Xapargax OaifHa. DIr3sp Hb HAWNH 3aCTHiH OYTUMHH XyBbJ MPI3AYHH XaHajarai
TOMOOXOH COPOI HOJIOO Y3YYJIIX MarayulajgTai XY4uH 3YHJIIC IOM.

MoHnroJa YJcCBbIH DJANIH 3aCTUHH TOJIOB

TesneB raaAruiir ToApyyIaxblH ©MHEO OHIPHI ssMap TeeB OaiiHa? r3CIH acyyATHIT SAUNRH 3aCTUNHH
Taamariajg XMpUXd3J] rapiaaryi acyyx maapznararaii 6ongor. bua teneBnentuitH XyBba 00J0H
O0omuT Gaifan A39p UPIIAYUT TOAOPXOH Xapaxas IdM OOIOXYHI] TeIeBUIT Ouli OONToX YajacaH
ACOIXMUT O©MHOX X3CTIIC 3apUM Tajlaap XapcaH rak 6010k Oaiina. Cyynuiin 30 )KUIuitH Xyranaaa
TOJOPXOU TOTTCOH TOJIOBUUT Ouii OONToX Yajaaryi 0aiflx MaragianTai oM.

Opoo XyuuH Tereyaep Mepaernex oairaa JlyHn xyramnaansl TOCBHIH XYp39HUN M3 2026
OHJI 3JMITH 3aCTuiH ecenT 5.7 xyBb, 2027 onp 6.3 xyBb, 2028 ona 6.5 XyBbTall ©COX06D TOCOOIIK
Oaiiraa. TecBUIH TOITBOPTOI OaliIBIr Xaarajgaxaja dHAXYY TaamarianTaid xonadooroiiroop IHB
9H? TYBLIUH]I 6COX ICIX, TYYHTIN X0I000TON TOCBUITH OPIIOTO TOJIOBIOCOH XIMKIIH/ TOBIOPOX
3COX TyXail acyynaan rapHa. MiMdAC 10yHBI ©MHO SHMIH 3aCTHITH ©COITHIUT TOJOPXOMIK Oairaa
canbapyyAbIl Xapax Iaap/yiaratai.

Cyymnuiin 10 xunuitH Xyranaaa Xo€p roi canbap 6070H OYTISIIIXYYHHUH LB TaTBap Hb SAUNHH
3aCTMIH ©CONITe I FOJUIOX YYPATr IYHIDPTIK Oaiican Oereen TyxaiiH >kuiuiiH ecenten 80 XypTain
XyBUIH HesleeTH OaitHa. 2025 oHBI TOJI ©CONTHIT ToAOpXOiiIcoH XAA-H canbap cyyiuiin 10
JKUJIMIAH 3JTUIH 3aCTUIH 6cenTe ] 4 y1aa TOMOOXOH IEpar HOlee Y3YYJixk Oaiican 60 4 yaaa ceper
HOJ166 Y3YYJIX 2 )KUJI/1 Hb X9BUIH 6CeJITTAi OalicaH Hb calbapblH ©COITUIHH TOTTBOPTYH Ol IbIr
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xapyyik Oaiina. Cyynuiin 30 sxunuiin Gaifjutaap »1uiH 3aCrMAH ©CeNT XaMTUiiH eHJep OaiicaHn
canbapyyabIr 1apaax 3yparT XapyyJsas.

3ypar 12. DnuiiH 3acruiiH 6HIOP 6ceJITTIN candapyyn /1996-2025/
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Ox cypsanac: YCX, 2026

XYCHIIT 6. DaUifH 3aCTHIH 6C6JITO/ IOJIJIOX HOJI00 Y3YY/Ixk Oyii candapyyn /2016-2025/, xyBuap

OUIH 3aCTUNH
canbap
byrn 1.49 | 564 | 7.75 56| 456 | 164 | 503 | 742| 5.12| 6.84
XAA, oliH ax axy#,
3arac OapuiT, aH 0.76 | -0.04 09| 072 0.79| -0.83 | 1.68 | -1.33| -3.64| 2.86
aruyyp
Yyn yypxaii,
0JIOOpITONT

2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025

-029 | -0.68 | 0.86| -0.25| -1.44| 0.12| -2.08| 258 | 136| 141

bymorxyysmi 021| 194| 198| 1.04| -1.06| 131| 136| 083 1.83| 0.04
L13B3pTaTBap

OHnep ecenTTa

cay0apbIH 31H

. 51% | 34% | 26% | 19% | 17% | 80% | 33% | 35% | 36% | 42%
3aCTHIH 6CONTeN

9373X XyBb

Ox cypsanac: YCX, 2026

Mouron Yacein 2025 oHbl 311iiH 3acruiid ecente XAA-H candap roiox Helee Y3YYJICOH Hb
TyXaiH caiGapbIH CYYIUIH 35 )KWINHH 13371 ecenT 6eree]] Cyypb OHbI HOJI06JI0] eHAep OalicaH
roJUIOX aHxaapiaa XaHAyyjaxX X3pdarTdi. MeH TyXalH KW H3PIICOH AYHIDIP XaMIMUH OHIep
©COJIT Y3YYJICOH cabapblH HAT Hb Llaxmiiraan, xuil, yyp 00JI0H araapKyyJIaJThIH cabap 6erees
YHUITH 30XHIIYYyJIAITHIH HOJI0e eHAep OaiicHaac mantraancan Oaix maramiantail. 2020 ona nap
TaXJIbIH HOJIOereep 3pyyi MIHAUNH cadap XaMIruiiH ©HIep 6CeNT Y3YYJICIH IIX MAT MHITHIH
[IajNTraaHyyJ ux Oaiiraa Hb MOHTOJI YJCBIH 3AMNAH 3aCTMMH HAT CyJd Tajl oM. TOrTBOpTOM
©CeJITOOC TajJHa XYPTIIMKTIH OCONTUNHH acyylall UX39XdH dyxan 0ereej YYHUH IjaaHa >aAUNAH
3aCTHIH 6COJIT Hb 6pX, UPTIIUIHH aMbKUPraaH i X3pXoH HeJIeeJDk Oaiiraa Tyxail acyyasbir XOHI0X
maapjJaraTtan.
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Mouroun YIICBIH 3IUiH 3acar yyi yypxai yHI4uiarssHuil XxanajaaraTtai 00JICOH Hb 3JIUIH 3aCTUHH
OYT311, 6CONT, TOJIJIOX OCONTUIT Taprax Oaiiraa canbapyyabH Oaiiiaac xaparaax OaitHa. DauiH
3aCTMiH OYTUMIr aXXUriaBaj yyil yypXailH canOapblH XyBUIH >KUH HAMAIICOH YHIUMITIHUN
canbap naBamraisicad, OoJIOBCpyynax YMuaBipiaa, XAA-H canbapelH opoiioo OyypcaH
XaHJyiaraTal Hb xaparjaana. Heree tanaac TecBeep JaM>KUH TOPUHH OPOJILIOO HIMAICIH, XyBUKH
X3BIUIMHH 3JUHH 3acarT TYHIPTIAX YYpar cynapu Oaiiraa nyp 3ypartail Oaifraa Hb Oac HAr
aHxaapax XY4MH 3y IoM. YYH33C VY331 5AMIH 3aCTUITH ©CONTUHIT YyIl YypXaiH canbap, TYYHI
maapaargax 6apaa, OyTISTIdXYYHHM XyAainaaTail Xol000TOH TI3B3p, YWIUMWIrI3HUHM canbap,
rajiaaji Xyaajjaaa ToJOPXOUJICOH OaiianTaii Oaiiraa oM.

XAA-H canbap 3apuM OHJ >IUHH 3aCTMHH ©CONITe]l TOMOOXOH HeJeesesd Y3YYJCIH Hb YyI
yypXaiiH can0apblH yHaITTall >KWIYYID[ TOJUIOH WI3pY Hb WiIdpu Oaiiraaraac rajgHa eepee
OaliranuiiH xamaapana MXT3H 3pcranmdit canbap tom. WMitma 2027-2029 oHbl 5auiiH 3acTUiH
TOJIOBUIT TaaMarjiax roj cyypb Hb MOH JI 3pACUNH OYTISIAXYYHUN YHD, TaplblH acyydal Tyl
TYYHJ CyypWiIax maapjsara yycax OaitHa. Yy yypxaiin canbap, T93B3p 00s0oH Oycan canbapTaa
X3PX3H HOJIOJI6X Hb TaaMarjallblH I'oJI YHIIC OOJIHO.

2.2. TAJAAJ XVIAJJAA, TOJBOPUIH TOHLDII

l'apaan xyaaaaaa

MoHuron YIChIH 3KCIOPT, UMIIOPTHIH OYTAI] CYYJIMHH apBaH KU M3ASTIDXYHIL TICOH 00JI0BY
OYTIUITH XYBBJ YyJI yypXailH OyTI3rIPXYYHIIC OHAOp XamaapaiTail XdB3dp Oaitra. 2025 oHA
rapcaH 3epar eepwIeNT Hb 3PACUNH OYTITIPXYYHHIA SKCHOPTOA OYTLHMIH TOHUBIPTIH Oaliman
Ouit 601K 3X31CoH sABaa oM. 2025 oHbl Gaiitaap HUHT 3kcnopt 15.7 TopOym am.1oinap, HUHAT
umnopt 11.3 TapOym am.gomnapt xypy, 2adaao xyoanoaanvt manyin 4.4 mapoym am.oonnapein
awuemai 2apcan 6aiina. D3 Hb MOHTON YIICHIH rafaaj XyaalaaaHbl HUAT TIHIDI 3EPAIT XIBIIP
Oaifraar WITI3X OOJIOBY IKCHOPMbIH OPLO2bIH YHOCIH X3c2utie VYi YYPXAuH Oymasec0dXyyH
Oypoyyadxc bauieaazaac waimeadlan 2adaad OpuHbl 6OPUNONMO0 dM332 OAUOAN YPIIIAHCUNIHC
bavieaae xapyyiok OaiiHa.

3ypar 13. I'agaajx xygajJggaanbl HHAT 3PrJIT, TIHIRJ, /2021-2025 on/, casg aM.go0/51apoop
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Ox cypsanac: YCX, 2026

2024 onpl ragaaza xXyJannaaHbl XyBbJ TOJI aHXaapaj TaTCaH acyynal Hb HYYPCHHMH 3KCIIOPTHIH
YH?3C XaMaapcaH OpJIOTbIH X3M¥X33, MOH 3KCIIOPT, UMIIOPTHIH ©OPUWIONTHIH 30pYY IOM. DArnp
acyynan 2025 onj ynam JaaMkupd Oairaar 9XHUN 2 capblH AYHII3p rajfaaj XyaainaaHbl HUAT
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Oapaa spraar 3715.8 cas am.nomnap 60wk, 2024 onsl MeH yeac 120.4 cas am.jomnap Oyoy 3.1
XyBuap OyypcaH Hb XapyyJpk Oaiina. Mitnxyy skcnopt 10.5 xyBuap 6araccan Hb 3pa3¢ Oasiruiin
OYT33rI3XYYH, HYYPCHHUI 3KCIIOPTHIH OyypaliTaac IaaTraajicaH.

Dkcnopmutn 6ymay: 2025 ona HUNT SKCOPTHIH 92.7 XyBUHT yyil yypxaiiH canbap aaHraapaa
OypayyicaH. YYHHI TOTPOOC 39CUiTH XyI9p, Oasbkman 5.8 TapOym am.1oiiap, 9yIyyH Hyype 5.6
TIPOYM am.10JuIap, MOHIekeeryi ant 1.2 TapOoym am.1oiu1ap, TOMpUIH XyA9p, OasbkManbid 634.5
cast aM.JIOJUTapBIH SKCIOPT XUUCAH Hb MoHeon Yicein saxcnopmuviH opio2o X30X9H HIP MOPAULH
VYA YYpXauH Oymade03XyyHO O0y0y 39C, HYYPCHULL DKCNOPpMOO meeiepy Oyiie WITIIHD.
TonpyynOain, 36BXeH 33CuitH XyA3p, OaspkMai O0JIOH 4yllyyH HYYPCHUH SKCHOPT HUMAIIIA HUNUT
SKCHOPTHIH 72.5 opuuM XyBUUr OypAyy/ok OaiiHa. DH? Hb SKCHOPTHIH OPJIOTBIH CYyph 33C,
HYYPCHHI1 3KCIIOPTOJ TOBIOPCOH X3BIIP Oaifraar xapyyink Oyil oM. DH? Hb SKCIIOPTHIH XOMXKII
eccoH 4 Monzon Yaceln 2adaad Xyoanoaanvl MOZMEOPMON 0aidan 0ymIIZOIXYyHU
mepoecunmeoc 0yc, xapun mMyyxXuil IOUUH YHI, IPIAMIIC WYYO wianmzaanyc oaizaaz
WIBPXUIIK OaifHa.

OkenopThiH XyBb 2023-2025 oHA HYYPCHUI SKCIIOPTHIH OMET X3MXK33 OrIOM ocex, 2023 oHf
69.6 cas ToHH, 2024 onnx 83.8 cas ToHH, 2025 onx 90.0 cas ToHHI XYpCaH OaitHa. DH? Hb MOHTrOM
VYACBIH DKCIOPTBIH OPJIOTBIH OCOJTHUI CYYIMHH SKUIYYIDJ HYYPCHHM DKCIIOPTBIH X3MXKDID
TOJUTIOH IPMKCOHUUT XapyyiiHa. Y YHTIH 39p3rLdH 33CHIH XYI3P, OasyKMabIH SKCIIOPTHIH XOMXKII
2024 onn 1.7 cas TouH Oaiican Gonm 2025 onx 2.3 cast TOHHZI XYpY HAMAIACOH Hb 33CHHH
HKCHOPTHIH OPJIOTO OTTIOM 6COX6/] HOJIOeJICOH OaiiHa.

MeH TeMpuiiH XYI3p, OasmKMablH SKCIOPTBHIH X3MXkK?I3 2022 0HOOC XOHII CAPrIX XaHajgaratai
Oaiiraa 6erees 2025 ona 8.8 cas TOHHI XYPCAH Hb yyJ yypXaiH 3KCHOPTBIH OYTIR TOJOPXOM
XOMXKIIH/ TOPOIDKHAT Oul OODK OyWr WITIOHA. DHIXYY TOPOIDKHIT Hb OOIJIOTBIH XYBbI
aHxaapax rojl acyyjan 0ereej LAallui 33C, HYYPC, Ta3pblH XOBOP JIEMEHTHHH XYBbI sIMap
Ooanorslr 0apUMTIIaxX Hb JKCIOPT, 3JIUMHH 3acar, TOCBUIH OpPJOTBIH XYBbJ TOJUIOX HEJIeer
Y3YY/19X33p OaiiHa.

XYCHIIT 7. KCHOPTHIH I'oJ1 OYT3r3XYYHHI YHHIH AYH, TOO X3MK33 /2021-2025 on/, can
aM.J0J1JIapoop

I'on H3p TOp.IMITH OapaaHbl YHUITH AYH 2021 2022 2023 2024 2025

bonoscpyynaaryii 601101 xarac 6010BCpyyJIcaH

1,004.5 1,127.4 738.0 899.4 1,240.9
ant (cast aMm.JosIap)

3acuitn Xyaap, OaspkMan (cast aMm.Joap) 2,899.9 | 2,734.8 | 2,625.7 | 3,319.1 | 5,808.7
2Konmne! xyasp 6a Gasbkman (cast aMm.gouiap) 144.0 110.5 272.4 318.5 320.9
Tempuiin xyap, Oasbkmann (cast aM.1oJap) 952.2 391.0 444.7 597.6 634.5
Hyypc (cas am.momnap) 2,774.1 | 6,503.2  8,898.5  8,697.9  5,768.8

Bonoscpyynaaryii HedTh (cast am.gomnap) 273.4 241.8 364.7 322.1 251.3

I'on H3p TOpIMITH OapaaHbI TOO XOMIKII 2021 2022 2023 2024 2025

Bonoscpyynaaryii 605on xarac 6010Bcpyyscan

17.3 19.7 11.7 11.7 10.8
ant (TH)
3acuiiH Xyap, OaspkMan (MsH.TH) 1,282.5 | 1,453.3  1,525.0 1,695.4  2,281.9
Konmnet xyasp 06a 6asxman (MsSH.TH) 644.3 387.7 | 1087.8 1369.1 | 1,818.1
TempuiiH xyasp, Oasokman (cast.TH) 7.1 4.7 5.7 7.5 8.8
Hyypc (cas.th) 16.1 31.8 69.6 83.8 90.0
Bonoscpyynaaryit Hedts (cast.0app) 43 2.6 4.7 4.1 3.5

Ox cypsanac: YCX, I'ET, 2026
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Hyypc. Hyypcuuii sxcioptsia xyBbJ 2021 onp 16.1 cast TOHH HYYpC SKCIOPTOIIK 2.8 TopOyM am
JOJTAPbIH OpJioro ok Oaiican 601 2025 ona 6uet xamx33 90.0 cast TOHH-7 Xyp4 OOpIyyIanThIH
opJioro 5.8 Tapbym am.osuiap 60mk33. TalllaHT OHA HYYPCHUHM AyHIAX YHD aHX TOCOBT TYCTax
6aiican 105 am.romnapooc napyii 40.0 opunm XyBuap yHax, AyHIax YH? 64.0 am.j01apT XypeaH.
YyHuii ynmmaac HYYPCHUH 3KCIIOPTBIH OMET XOMK33 TOJIOBJIOCOH XOMXKIIHIIC 6.7 cas TOHHOOP
JaBcaH O0JIOBY SKCHOPTHIH OPJIOro 2.7 UX Hasi Terpereep tacajijcaH OaiiHa.

3ypar 14. IkcnopToIcOH HYYPCHHIT TOO XaMIK3I, opJioro /2021-2025 on/

10,000 8,898.5 8,697.9 100
8,000 6,503.2 80
6,000 60
4,000 2,774.1 40
2,000 31.8 20

0 0
2021 on 2022 on 2023 on 2024 on 2025 on

mmm HyypcHuil T00 XoMXK33 «=O==HYyypcHUI1 3KCIIOPTHIH OPJIOTO

Ox cypsanac: YCX, I'ET, 2026

OH» Hb TOJWIOH HYYPCHUHN YHUIT ©HIep Taamarjax, ToCeeJCOHTIH xoia0ooTol. Teceencen yH?
001uUT 3ax 333JIUIH YH?3C eHep OaiicaH TyJ OpJI0ro Tecee1eec 3pc A0Oryyp rapcaH.

Omuox )unyyma (2022-2024 oHx) OplIOTO TOCOOIIOOC JAaBCAH Hb OMET XAMXK33 O0JIOH YHHUIH
Taamarsiai 6oaut Gaiianrtai olipoimoo Oaiican Oyr0y OpIOTBIT HIMATAYYJIIX XYUUH 3YIHII O0JICOH.
Xapus 2025 oHBI Yp AYH Hb TOCOBT YHHIH TaaMarjajblH 3PCIRII X3P TOM HOJI06 Y3YYJIK O0JI0XbIT
XapyyJnk Oaiina. THIMI3C UpId YT HYYPCHUIM OPJIOTBIH TOCOOIIOI rapraxjaa YHUIHH TaaMariang
OONTOOMKTOW XaHJaX, OOAMT 3axX 333JMHH YHITIH OHpOJIIO0 TOOLIOOJOX, MOH OpJIOTBIH
spcaRAUr Oyypyyiiax cTpaTerd 00J0BCpyyJiax HIaapaigaraTai oM.

XycHorT 8. HyypcHuii 0meT XaM:xk33, YHI, OPJIOTBIH TOCOO.16JI, T'YHIITIIJMiTH 36pyy /2021-2025 on/

Teceenen ['yHnsTran Sopyy=Tyiuotroa-

5 Teceenen
S ) ~ o — —~ o —_ —
. m . m .
£ |88 .5 | 2% | 28| 5| 28 |8 .| gt
= s5|gas® =2z |g&| 8¢ 5 = 25| 28| ¢ =
2 “I | =&l 22 | 28| =& g 2 sl >=8 | &2
= NS = Sa | 82 = O & 5 & s | O &
i3 = g | & < g | 4 < &
2021 28.7 107.6 1,287.8 16.2 172.4 9809 | -12.5 64.8 -306.9
2022 18.0 184.0 1,346.5 31.8 204.4 2,260.7 13.8 20.4 914.2
2023 50.0 140.0 | 2,649.0 69.6 127.8 4,723.8 19.6 -12.2 | 2,074.8
2024 78.1 115.0| 6,019.1 83.8 103.9 7,373.2 5.7 -11.1 | 1,354.1
2025 83.3 105.0 | 7,125.5 90.0 64.1 4,373.8 6.7 40.9 | -2,751.7

Ox cypsandic: Toceuiin eyuiysmedno xuilcon ayoumsein maiinan, 2021-2024 ou
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Hyypchuii skcnopt ecex 0aiiraa 3epar XaHUIarbll XaArajaxTail 33paTLPH YHUHH 3pCIdIUr
Oyypyylax, H3MYY OpTer UIMHIICOH OYTIdIIdXYYHUN YHIIABIPIDIMNAT JI3MXKHX 00JI0T0
X3P3MKYYIIIX Hb SKCHOPTHIH OPJIOTBIH TOTTBOPTON Oal BT XaHraxa [ yyXall a4 XoJI00T10JITOM.

3acuiin Xym3p, 6askma. 33CuitH XyI19p, OaskMaibiH 3KenopThiH XyBbJ 2021 onx 1.3 cas ToHH
33CUIH OaspKMall SKCHOPTOIDK 2.9 TopOyM aM.JI0JIapblH OpJIOro OJDK Oaiican 0o TaimaHT OHJ
HKCHOPTHIH OMEeT XAMX33 2.3 cas TOHHJ XYp4Y, SKCIIOPTBHIH OPJIOTO OHWPOIILIOOr00p XOEp JaXuH
ecex 5.8 TapOyM am.nosiap OoscoH OaifHa. DHAXYY €cedT Hb roawioH OOyTONTOHH T'YHUHR
yypXaiH oJ00PIIOAT 3XAIIK, 33CUNHH YHIABIPIIAI 00JI0H OasyKMaJblH aryyjJamK HIMATACIHTIN
X0J1000TOH FOM. TYYHWISH OJIOH YJICHIH 3aX 3331 /93P 33CUHH YH? 6ceX XaHjjaraTaii Oaiiraa Hb
SKCHOPTHIH OPJIOTBIH ©COITO]I dEPIT HOJIee Y3YYJICHH OaifHa. 3acuiin sxcnioprooc 2025 oHa opox
OpJIOTO Hb 39CUIH YHUIH ocenTeec mantraaiad 747.8 TapOyM Terpereep HIMAIICIH.

XYCHIIT 9. IKCIOPTOJICOH 33CHITH XY/3P, OasKMATBIH TOO XIM2K33, YHI, opJioro /2021-2025 on/

Y3yymar 2021 2022 2023 2024 2025

33cuiiH XyA3p, OassKMabIH TOO

1,282.5 1,453.3 1,525.0 1,6954 2,281.9
X3MK33 (MSHTaH TOHH)

33cuiin Xyasp, OassKManbH
SKCHOPTHIH OPJIOTO (casi aM.JI0Iu1ap)

Ox cypsanac: YCX, I'ET, 2026

2,899.9 2,734.8 2,625.7 | 3,319.1 5,808.7

3acuiiH Xymdp, OaspKManblH XyBbJA CYYAMHH S5 SKMIMMH TypII 33CHUAH OJOOPIOAT TOI'TMOI
HAIMAI9K (1.3-2.3 cas TOHH), OpIOro TOrTBOPTOM ©CeX Oaiiraa Hb OMeT XOIMKIIHUM 6CONT YHUNHH
X371023Muir HEexXex Oaifraar xapyyik OaitHa.

3ypar 15. DKcnopTo/ICOH 33CUIH XYIIP, 0aszKMAJIBIH TOO X3M#KI), 0pJioro /2021-2025 on/

8,000 2,281.9 2,500
2,000
6,000 ?
1,453.3 1,525.0 5,808.7
1,282.5 1,500
4,000
1,000
2,899.9 2,625.
2,000 2,734.8 7 500
0 0
2021 on 2022 oun 2023 on 2024 oun 2025 on

mm 35CHiH XYI3p, OasDKMAbIH TOO XIMKI) (MSH.TH)

e=O==33CHiH XYI3P, OasKMaJIBIH SKCIIOPTHIH OPJIOTO (Cast aM.IoJuIap)

Ox cypsanac: YCX, I'ET, 2026

[™BY yH? X3T X37037139X Hb OPJIOTBIH TaaMmaryiajil 3pCAdi YYCTIAST TYJ HUPIdAYHA OpIOTBIH
TOCOOJI6J1]1 YH? 00JIOH OMET XIMXKI3T XaMTa/l Hb HAPUMBUWIAH TOOLIOX IIaapaaraTai.
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Xycenart 10. 33cuiin Xyaap, 0as:KMAaJIbIH OUeT X3MKII, YHI, OPJIOTbIH TOCO6J16J1, I'YHIITIIJINIH
3epyy /2021-2025 on/

Teceenen ['yHsTran 3epyy=Iyiptran-Teceenen
=
§ o = D) o = a o = N
£ |82 S| ce |82 £ e8| &= Sl et
= z & 2 = S 3 z & 2 = S = z E g = S =
8 |Xg|Se | Eg |f8|>~S| 8| ¥s |~ | E&
S TGS s | 0% | B s | 98 | 82 s | ©%
3 < g | & < g | & < g
2021 1.2 | 8,550.0 | 1,669.3 1.319,3144 | 2,448.2 0.1 764.4 778.9
2022 1.2 | 9,100.0 | 1,966.7 1.5 8,813.9 | 2,425.6 0.3 -286.1 458.9
2023 1.5] 8,670.0 | 2,547.3 1.5 8,482.8 | 2,742.6 - -187.2 195.3
2024 1.6 | 9,500.0 | 2,631.6 1.7 | 9,184.0 | 2,699.6 0.1 -316.0 68.0
2025 1.8 | 7,491.7 | 2,949.7 2.3 -1 3,697.5 0.5 - 747.8

Ox cypsansic: Tocsuiin eyiiysmesno xuticon ayoumuvin mainau, 2021-2024 on

3acuiiH YHHMIH XaHJjara UX39X3H depdor Oaipanrtail Oaiiraa Tyn SHY HOXIed Oaipan raarimg
YPIIIDKUIHD XOMA3H Y33K 00510X 00JIOBY 3AMKUH 3aCTHHT TI3X, TOCBUHH OPIJIOTHIH 3PCIIIUUT
OyypyyJax YyIHI3C YHUIHH OOJIOH XOMKIIHUHN XYBb]I TOAOPXOH O0ATOTOTOM Gaiik 33CHITH rapiibIr
HOMOIAYYJIDX acyyulbll aHxaapax maapjuiararad. Jlynn xyranaanna MoHron YIICBIH rajnaan
xyzaanaaansl TeneB 2027-2029 oHp yyia yypxaiH 3KCHOPTBIH X3MXK33, YH? OOJIOH /13 OyTUHMHH
XYYMH 4aJi1aac roJUIOH XamMmaapax TeJaeBTai 0aitHa. HyypcHuili 5Kchopmbin Ouem Xamaicad Cyyautit
ACUTLYYOIO0 02YOM MIJICIH MYJl YAAUUO OCOIMULH XYPO Caapax, XapuH oOpio2bli OUHAMUK Hb YHI
Xanwiaac unyymasu wmanimeaanax xanonaza 0aeameatiiax MaraaiainTail.

3acuiiH XymIp, OasyKMaNblH AKCIOPTHIH XOMk33 2025 OHA MOIIPTIPXYHIT ©CCOH Hb ONPBIH
JKUITY YA SKCIIOPTHIH OPJIOTHIT A3MKHX HAT TOJI XYUHH 3YHIT X9B33p OaiiX TeneBT3i 60I0BY YHD
XaHIUAH caBnaraa 0o010oH BHXAYVY-piH 3panTidsc xamaapax 3pcadi eHIep X3B33p OaiiHa.
TeMpuiin Xyadp, anT 33par Oycaa OyTIdCAPXYYHHH SKCHOPT TOAOPXON XIMXKIIHJ OPJIOTBIH X
YYCBIPHUHIT TOPOIDKYYIIK 0010X 00JI0BY HUIMT 3KCIIOPTHIH OYTAII 19X JKUH XapbIaHTyi 6ara X3B3sp
OaiiHa.

J9px Hexuen Oaianaac xapaxaa MoHTon YIIChIH HYYPCHHUM SKCIOPTHIH OPJIOr0 Hb HYYPCHUM
OJIOH YJCHIH 3aX 373JMHH YHHUHH XdJI03J37193C OHIep Xamaapanrtail XxiB33p Oaitna. Mitmna
SKCHOPTHIH OPJIOTBIH TOTTBOPTOM OaMAJIBII XaHTaX 30pWIIr00p Aapaax OOJUIOrBIH apra X3MiKIoTr
X3PIMKYYIRX [aapanararail 6aitna. YyHa:

- HyypcHuii 3KCHOPTBIH OPJIOTBIH XAMOAIIMUr Oyypyysiax 30pHIT00p Yyl yypXaiH
OYTI3rIPXYYHUI SKCHOPTHII TOPOIDKYYIIX, 339C, TOMPUIH XYI3p 33p3r Oycal amurt
MQJITMQJIBIH ~ OJOOPJOAT,  SKCIOPTHIT  HAIMATAYYIIX  OOMJIOTBIT  YPIIJDKIYYJIH
XOPIArKYYIIX;

- HyypcHuii sKCHOPTHIT 36BXOH TYYXHMHM X35103p33p rapraxaac HIYYTIUI?9p yraax,
OashKyyJiax, KOKCKYYJax 33par I'YH OOJOBCPYYJIAITHIH YHIABIPIAIMUAT XOTKYYIIK, HIIK
OYT33rIXYYHAIC OJI0X HIMYY OPTIHHUT HIMATAYYIIIX;
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- HyypcHuii 3KcnopThIr HAT 3aX 333J133C XAT Xamaapairail 0aiansr Oyypyyiaax 30puiaroop
TIBB3P, JIOTUCTUKUIH 131 OYTIMUAT CailKpyyJK, SKCIIOPTHIH IIUH? 3aX 333J1 HIOX, JaMKUH
OHT'OPOX TIIBPHUIH OOJOMKHMUAT HIMATAYYIIIX YUTIIAIIIIP O0ATIOT0 XIPIrKYYIIX;

- VYyn yypxailH OYTIIrIPXYYHHH YHUHH Xd3J037137139C TOCBHH OpPIOTO XOT CaBiax
SPCARIUNAT OyypyyJiaX 30pHIT00p TOCBUIH TOIOBIOITO ] KOHCEPBATUB YHUIHH TaaMariail
alIUriaax, YHUMH ©COJITHUHH YEJI OpJIOTbIH TOMOPXOM XICTHHUI XypHUMTIyYyJlaX CaHIMIH
MEXaHU3MBIT 09XKYYJIIX IIaapiaraTaid 6aiHa.

Ten0epuiin TIHIDJI

MoHros YjchiH TOJI0OPHAH TIHIWIMIAH JUHAMMK Hb SKCIOPTHIH OYTAL, Yy yypXalH TYyXui
9/193C OHAEep Xamaapanrtail Oaiiaraac mianTraajaH IdJIXUAH TYYXUH SAWHH YHUHH Meuer,
rajaafblH UIyyJ XOPOHI'e® OpYyYJaITbIH ypcraja, UMIIOPTBIH 3PIITHUIMH ©6pWIeiT, BaIIOTHIH
XaHIIMHH X6/16JIM'O6H 33P3T XYUHH 3YHIICIAC NXIIXIH XamaapalTail XxaB33p OaiiHa.

Xycenart 11. MouroJ YicblH TOJ00PUITH TIHIINHH JTHHAMUK

Y3yy T 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
L. Ypcran manc -2,161.7 -674.6 | -2,108.4  -2,303.5 121.3 | -2,485.4  -2,190.6
II. Xepenruiin nanc 160.8 102.8 114.0 154.3 134.9 171.4 127.0
III. Canxyyruiin nanc 2,677.7 | -1,504.2 @ -1,982.2 | -1,644.1 @ -1,476.6  -3,329.6 @ -3,320.7
IV. Annaa Goston 2239 -145.6 209.4 2221 275.7 3932 2228
OpXI/Il“,Hyyj'Il“a
Uemge Do wee 452.9 7869 2216 -7273 14570 6223 1,034.3
HUUT OYH
V. Heel xepeHre 452.9 786.9 -221.6 -727.3 1,457.0 622.3 1,034.3
1.TBYH 452.9 786.9 -224.9 -750.9 1,398.0 539.8 974 4
2. OYBC-ruiin 3351 0.0 0.0 3.3 -23.7 -59.1 -82.5 -59.9
3. Tycraii canxyy)unr 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Ox cypsandic: Moneonbauk, Ynoscnuii cmamucmuxuiinz xopoo, 2026

CyynuiiH XUITYYAUHH TONOOpUHH THHIUIMIH M3I33JU11C Xapaxal OapaaHbl XyJalaaHbl JaHC
WUXJHX TOXHMOJIOJN] alurtail rapu Oaiiraa 00OBY YHITUMITIOHHUA NAHCHBI ajjaraal, TagaajiblH
XOpOHI® OpYyJaryiblH OpJIOTBIH IIWJDKYYJII, HUMIIOPTBIH ©COIT 33p3r XYYUH 3YWICUUH
HOJI06Te6p ypCrajl JaHC UX3IHXJII) ajljarjanrail XaBidp OaiiHa.

Ypcean oancnur andoazonwin 2on wianmeaan Hp YATIUITIOHAN UMIIOPTHIH ©HIOD TYBILIUH OOJIOH
aHXJard opJIOThIH JAHCHBI Tajari ypcrai oM. Tyxaitnban, yya yypxailH Teciayyarii Xxon600Toi
TEXHUK TOHOI TOXOOPOMK, TIIBIP, JJOTUCTUK, MHKCHEPUNH YWIYUIT) 39PTUMH UMIIOPT OHIAOD
X3B29p Oaiiraa Hb YITYMITI3HUN JAHCHBI allarIbIT HOMAT Y YIIAT.

YyHuUil 33paru33 rajaafblH LIyyJl XOpPOHI'e OpyyJalTTall KOMIAHWYIbIH AlIUI, HOI/IOJ alluT,
XYYTHIH TeJI06pYY /I ralari ypcax Hb aHXJ[ard OpJorbiH JaHCHBI aJ1ar IIbIT HOIMATAYYIIK, yperai
JAHCHBI HUUT ajiarajbl TAJPXDJ Heneelnk OaiiHa. Heree Ttamaac, yyn yypxailH 3KCIOPTBIH
OpJIOro ecex yen OapaaHbl XyJlalJaaHbl alllUT HIMATAK, ypCral JaHCHBI aJIJariJibll TOJIOPXOH
XIMIKIITIIP OYYyPYYIK HPAKID.
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3ypar 16. Ypcraa nancabl guHamuk /2019-2025 on/
60%

40%
240.7
20%
1,158.1
0%

-20%

-40%

-60%

-80%
m1.bapaa ®m2. Yimumnrss W3, Aaxgard opaoro W4, Xo€pmord opioro

Ox cypsandic: Moneonbauk, 2026

Ypcean oancnvr anodazonvie camxyyscyynix 3x yyceéap Hb YHACOHIID CaHXYYTMHH JaHCHBI
ypcraij Tyaryypiax upcoH Oaiina. CaHXYYTHIfH JTaHCHBI XaMTUHH TOM 13X YYCBAp Hb T'aJlaablH
LIyyJ XepeHre opyyJalT 0ereeja yyl yypxailH calOapblH TOMOOXOH TOCIYYIA OpXK HPCIH
XOPOHT® OPYYJAIT Hb ypcraj JAaHCHBI aJlJarAJibll CAHXYYXKYYJIIXd1 yyXall YYpar TyHIITIICOH.
lamaanpin myyn xepeHre oOpyyJialT Hb ypT XyramaaHbl CAHXYYXKWITHHH 3X YYCBIpP TyJ
TOJIOOPUIH TIHIJIMITH TOTTBOPTOM Oaliaanl XapbhllaHTyil 3epar HeleeTdil Oaiaar.

XycHoarr 12. Tesabepuiin TaHIA /2021-2025 on/

Ne HNupukatop 2021 2022 2023 2024 2025
1 | Ypcran gasc -2,108.4  -2,303.5 121.3 -2,485.4 -2,190.6
2 | XepeHruiH 1aHc 114.0 154.3 134.9 171.4 127.0
3 | Canxyyruiia ganc -1,982.2  -1,644.1 -1,476.6 -3,329.5 -3,320.7
4 | TenOGepwuiiH TOHIIUIH HUNUT IYH -221.6 -727.2 1,457.0 622.3 1,034.3
Ox cypsandic: Moneonbauk, 2026

JIP3pX XYCHATTIAC ypCram JaHCHBI aJIarJIbIT CAHXYYTHIH T1aHC HoxcoHoop 2025 ona Tenbepuiin
TOHIPI | UX HasA TOTPOruiiH alurTai rapcad xaparjaax OaifHa. YyH23C ragHa ypcraia JaHCHBI
aNJar[JIbIl HOXOX CAHXYYXKHITHHH 53X YYCBAIPT Tafaaj 333J1, XOpeHTe OpyyJalT OOJOH OJOH
VICBIH CAaHXYYTHHH OalryyminaryyaelH 3331 Oartiaar. 3acTUidH Ta3pblH ragaan OOHIBIH
CaHXYYKWIT, OaHKHBI call0apbIH rajaaj 3X YYCBIp, XyBUHH XIBIUIMNH ragaaj 333J1 39p3T Hb
CaHXYYTUIH JaHCHBI YPCTaJbIl OYPAYYIK, TONOOPUNH TOHIUIMAH aIJarjibll CAaHXYYXKYYIIXI
TOAOPXOU YYpPIr IYUIPITIK UPCIH. [ 3BY MiiM 3X YYCBIP Hb rajiaaj ©puiH 1apaMThIl HAMATIYYIIX
SPCIITIN FOM.

CaHXYYTHiH JaHCHBI ypCTrall XaHTITIYH ye I ToI00pHiiH TIHIUIUIH TOHLBIPHUIT rafaaj BaJrOThIH
annbaH HEOLUIH eepuwIenTeep AaMXKyyJlaH Xaarajaar. DKCIOPTHIH OPJIOr0 ©Cex Yel BaJOThIH
HOOI[ HAM3I'[PX 00JI0MK OYypAIT 6011 SKCIIOPTHIH OpJIoro Oyypax, CAaHXYYTHHH ypcerai caapax yen
BAJIIOTHIH HOOI Oyypax 3amaap TeJOepHiiH TIHIUIMHH OOTMHO XyralaaHbl caBjaraar IIHHIDK
UpcHH OaifHa.
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3ypar 17. CanxyyruiiH JaHCHbI JHHAMHUK
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m 1. llyya xepeHre opyyJaar ® 2. barusid XxepeHre opyyJaair"
m 3. CaHxyYruiiH yyCMDJI X3parcayya H 4. Bycaj XepeHre opyyJaiar

Ox cypsandic: Moneonbank, 2026

Oneocutin Hoxyon Oatioand yyn yypXailH 3KCIOPTBIH OPJIOTO HAMAITIK, Tafaa] Xy/laiJlaaHbl
alllUr TOAOPXOHM X3MXKIITIP OCCOH Hb TONOOPUHH TIHIUIMUH HHUUT ajnariyieil OyypyyJiaxajn
JIOMKIIAT Y3YYJDK OaiiHa. ['3BY YIHITUMIITI9HUN JaHCHBI allAariai 00JI0H aHX/1ard OpJIOTHIH JaHCHBI
rajiaril ypcrai eHIep X3BI3p 0aiiraa Hp ypcrayl JaHCHBI ajljaraajil YPraJbKIdH Xaraiaraax rodj
XY4UH 3YHI Ooipk OaitHa. MiiM HeXLea ypcral JaHCHBI allIaryIbil TaaaablH [IyYy]] XOPOHTo
OpyyJaiT, CaHXYYT'WiH ypcrayi OOJIOH 3apHM TOXHUOJJIOJI BATIOTHIH HOOLUHH ©6puIenTeep
HexeX Oyl OyTa11 X3B39p OaiiHa.

Haawiuo monoepuiitn manyrn 2027-2029 ona yyn yypxaitH 3KCIIOPTBIH OPJIOTO, STAHTYsa HYYPC,
39C 39pI2 mMyyXuil IOUHH YHI 0O0JO0H IKCROPMBIH OUEm XIMMCIIHIIC UXIIXIH XaAmMaapax
meneemau GaitHa. XdpAB HKCHOPTHIH OPJIOTO TOTTBOPTOW ©COX HOXLON OypaBan OapaaHbl
XyJaJJaaHbl allur HAMATIK, ypCral AaHCHBI anjarfgan Oyypax OOJOMKTOW. XapuH TYYXUi
SAMIAH YH? Oyypax, SIKCIOPTBHIH XAMKID caapax HOXIION YYCBAJI ypCral JaHCHBI aljaraain JaXuH
HAMOAIIBX IPCADIITIN.

YyH33C rajgHa ragaaj CaHXYYKMITHHH HOXIOJ, OJOH YJCHIH CAHXYYTMIH 3aX 393JIMHH XYYTHIH
TYBILUH, XOPOHI'® OPYYJAITHIH YPCTaJIbIH YUTIIAI 06PUIer1eX Hb CAaHXYYTHIH JTaHCHBI ypCrajij
HOJ166J16X 00JIOMKTON. X3PAB ra/laajibH IIyy] X6peHTe OpyYIaldThiH ypcraji Oyypax, 3CB3JI 0J0H
YIJICBIH CaHXYYTHIH HOXIeJI YaHrapax TOXHOJJIOJNA YpCrayl JAaHCHBI alJarulbll CaHXYYXKYYJIIX
00JIOMIK Xs3raapiariax, BaIOTHIH HOOLeA AapaMT YYCAIX 3PCAIT HIMAIIIX MarajyiaiTai.

Witmp nyHn Xyraunaasja Tej0epuiiH TIHIUIMMH TOTTBOPTOW OailuibIl XaHraxaj IKCHOPHIbIH
oymuyuiic meponHCyyaIX, YuIdUIIIHUN UMHOPMBIH OpMUIZ  0yypyy1ax, 00mooOoblH
YUA08IPAINUIIH YAIABXBIT HIMIOYYIX, 2A0AAOLIH ULYYO XOPOH2O OPYYIATIMbIe MOZMEOPM O
xaozanax 6001020 uyxan X3B33p OaitHa. MeH eadaad epuiin 30Xucmou youponaza, 8anOmMvlH
HOOYUUH XAHeANMmMAll MYGUWHULE XA02ANaxX Hb MONOOPULH MIHYIUUH OOSUHO XYeaydadaHbvl
caesnazaae 6yypyyiax yHOCIH HOXYO OOLOX IOM.
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2.3. MOHI'®HUUN HUMJITY YJIDJIT BA UHOJISAL]

MeoHreHuii HUHJIYYJIIJIAT

Mouron YiacelH MeHreHUH HUMITyymdaT (M2) 2014 oust supct 10.6 ux Hasg Terper Oaiican 607
2025 onsl 313cT 47.1 UX HasA Terpert Xypy, cyyiuiiH 11 xxunuiin Xyraunaany olposnooroop 4.4
JIAXUH OCCOH OaifHa. DHAXYY OCOINT Hb SAWIH 3aCTUWH MOWIOT, YKCIIOPTHIH OPJIOTHIH X3103113311,
TOCBUIH OOJJIOTBIH YUIIIAJ, OAHKHBI 393JIMAH TAJDIT, MOHTOHUH OOJIOTBIH TOJIOBTIHN YsIIIaH
0OpUIOrIOXK UPKII.

Menrenuit Huiyymar 2015 ong emHex oHooc 5.5 XyBuap OyypcaH Hb TyXaH YEHIH 3AUNHH
3aCTMIH WIPBXOKWI CYyJI, CAHXYYTUHH HOXLeJ Xs3raapiaaraMmain OalicHaac IIaNTraamkld. XapuH
2016-2018 onx MeHreHMH HMUIYYIRAT 3puuMTIH ecex, 2017 onn 30.4 xyBb, 2018 onn 22.8
XYBUIH OCOITT3M rapcaH Hb 393JIMMH TOJIIT, 3AMWH 3aCTMMH COPIAJIT, TOCBUHH HABXKUI
HAMOIJICOHTIH X0JI000TOM. DH? ye MOHIOHUHN ypCTallbIH OTIIOM HAMAIJICOH Hb J10TOO]I SPAIITHIT
JOMKIOK, HHQISAIBIH 1apaMThIT 6CreX Cyypb HOXIOIMNAT OYpAYYIICIH OaiiHa.

Meunrenuii HuilyyaatuiiH ecentuitn xypa 2019-2022 owpg caapu, kuimiiH ecent 6.5-16.2
XYBUHH XOOpPOHJ X3JIO3NI3COH Hb MOHI'OHHHM OOJIOTHIN XapbLAHTYH Xs3raapiax YHIJIAJ
IIMJDKYYJICOH, DUAH 3aCTHIH rajaaa OpuYHbl TOAOPXOoi Oyc OGaiianm HAIMATICOH, LAp TaxXJIBIH
HOJ166 33P3T XYUHH 3YWICTAH ysuigax OaiitHa. ['9Bu 2023 oH MOHreHUN HUIITYYI AT 24.2 XyBHap
Or'LIOM ©CCOH Hb DKCIIOPTBHIH OPJIOI0 HAMAIICIH, CAHXYYTHHUH ypCraj CaliyKUpCaH, 393JIMUH THIDIIT
JAXUH UIIBXXKCHIHTIN X0I000TOMH 66ree 1 3 Hb MHQIIALBIH JapaMTBII HIMAITAYYIIIX 3PCIRIIUNT
JIaryyJICaH oM.

3ypar 18. MonroJ YJicbIH MOHTOHUI HUHJIYYJIJITHITH TMHAMUK /2014-2025 on/, cast Terpereep
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Ox cypsandic: Moneonbauk, Ynoscnuii cmamucmuxuiin xopoo, 2026

Meunrenuii nHuitnyymar 2024 onx 42.6 ux Hasn Terper 6ok 2023 onooc 15.5 xyBuap ecxko?.
YyHuii notop TerperuiiH xapuiauaxbiH yumarada 10.7 ux Hasx Terper, XaarajaaM>KUKWH
Oaiiryyinaraac ragyypx MeHre 1.0 ux Hasq Terper, Terperuii xaaranamx 22.0 ux Hasi Terper,
BAJIIOTBIH Xajrajnamx 4.9 ux Hasja Terper, BAIIOTbIH XapuilaxbiH yaa3ra3a 4.0 ux Hasax terper
Oaiican Gaifna. Xapus 2025 OHBI XWJIMHH 3I3CT MOHIOHUN HUMMYYdaT 47.1 ux Hasa Terper

33



601K, eMHOX oHOOC 10.6 XyBHap ©cceH 0eree 1 TerperuitH XapuiaaxseiH yaaaran 10.2 ux Hasng
Terper, XaaraJlaMkKuiH Oaifryymnmaraac raxyypx MeHre 1.0 uX Hasa Terper, TerpertiiH
xaaraamx 26.0 ux Hasga Terper, BaNIOTBIH XaaragamXk 5.7 HUX Hash Terper, BaJIOThIH
XapWILaxbIH YRR 4.1 UX HasA Terper O0JDK TerperuitH xapuiaxaac 0ycal Hb ©CCOH JTyHTIH
OaiiHa.

Witnxyy MeHreHuii Huiinmyymntuitn ecent 2024, 2025 onnx xapramsan 15.5 6a 10.6 xyBba
TOTTBOP)KCOH Hb MOHI'OHHUI OOJIOr0 MHQIALBIH JAapaMTHIl Xs3raapiax YUTIdIA AKX
Oaiiraar wPpXuiliok 6aiiHa. MM TYBIIHUN ©CONT Hb 3IUIH 3aCTUIH OOAUT ©CONTTIH XapblaHTyi
HUHITAI 62k 6010X 00JIOBY SKCIIOPTHIH OPIIOT0 JaXUH OTLIOM HIMAIIX, TOCBUIH 3apall TIIX,
393JIMHH ©COINT XypJcax HOXIOeJ] MOHTOHUNA HUMWIYYIdAT AaXUH OHAep XypAaap ecex 3pcidi
XaJrajariaHa.

JAHB-1 Menrenuii Huinyymntuitn ecent 2014 onx 47.8 xyBb 6aiican 601 2020 onx 65.4 XyBb
00K XaMI'UiH ©Hep XyBbJl XYpcaH OaiiHa. 2020 oHbI ©CONT Hb Lap TaXJbIH YeI SHIH 3aCTHIAT
JOMKUX OOJIOTBIH apra X3M)X33, CAaHXYYTHHH CHUCTEM J9X XOpBOX YaJBAapPbIH HAIMATIDITIN
X0JI000TOM 'K Y33X YHAICIIATIN. YyH33¢ xoi JIHB-11 33119X MOHreHuil HUIIY YA ITHIH XyBb
Oyyp4, 2022-2025 onpg 52.3-55.1 XyBHIH TYBLIMH] TOI'TBOP>KCOH Hb MOHTOHHUH TAJIINT 3AUNRH
3aCruiiH OOJUT ©CeNTTI XapbUaHryi oWprcoH, xapuH 2020 OHBI OrLOM TIIITUHH HOI0e
aaxMaap CaapCHBII WIPPXUIWIDK OaitHa. Jloopx 3ypraac MOHTOHHH HUMIYYJIIT Hb MHQIAIBIH
TONIOBTAM HATT ysu1gaaTair xapx 0071HO. MeOHIreHUN HUMITYYIDITHIH OTIIOM ©CONTTIH (sIaHrysa
2017, 2018, 2023 oH) OHBI AapaardiiH >KWIX JOTOOZ 3PAJIT HAMAIIAIK, YHIUHIT3? O0JI0H
UMIOPTHIH OapaaHbl YH? €COX Hexuesl OypAcdH. XapUH MOHTOHMH HUIITYYIIATUHH ©CeJIT
caapcaH yeq UHQIA Oyypax XaHJjara aKuriarjcad. OH> Hb MOHTOHUN HUAIYYJIAIIT, 399/IUHH
TAJIAINT, MHQISIBIH XOOPOH/IBIH ysiigaa MoHrous Yicaa 60auToi opimk Oyir xapyyspk O6aiiHa.

3ypar 19. Menrenuii HHILTYYJ3JITHIH 6COJIT, HH(JIANBIH TYBIINH, MOHTOHHI 00JJIOTBIH XYY,
JKMIIAITH qyHaask /2017-2025 on/, xyBuap
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Ox cypsandic: Moneonbank, YCX, 2026

3ax 399711 Oaiiraa MOHTOHUN HUWIYYIDITUAH TOO XAMKIIHUH >kunuitH ecent 2024, 2025 oup
©®MHOX OHOOC OyypcaH 4 Xdp3riIdHuM yHHIH uHAeKC 2024 OHJ ©MHOX OHTOH Xaphllyylaxan
ecceH, xapuH 2025 onp Oyypcan 6aiinHa. MeHrenuii 6oanorsia xyy 2017-2025 oHx map TaxJbH
ye Oytoy 2019-2021 onsir opyynaxryirsp toouson 10.1-13.0 xyBs 6aiican. Dum33c TeB OaHk

34



HUHT 3ax 3337171 6aliraa MOHIOHUN HUWIYYIDITHHH HUAT XOMXK33 O0JIOH MHQIISLBIH TYBIIHUHT
Xapraja3aH MOHIeHHMH OOIJIOTBIH XYYI33p JaM)KyyJaH Xaryy OOJUIOro X3pArkKYYJK MPC3H Hb
xaparjax OaiftHa. Xop3B MOHTOHHIH HUAITYYJIAIT OOJUT 3IMIH 3aCTUIH ©COITeec JaBCaH Xypaaap
©CBeJI UH(JISAI 30pWITOT TYBIIHAIC Xa3ailX, XaHIIMWH JapaMT HAMAIIPX, XOPOHTUHH 3aX 379311
I33p XOeCpedT YYC3X 3pcadnTiii. Heree Tanaac MeHreHMI eCeoNTHIT X3T OTLIOM caapyyiax Hb
332JIMHH ypCrajl XyMUIJaX, XOpOHI® OpYyYJIalT, SAUMH 3aCTUMH UIIBXKWII COProop HOI0e1exX
6onomkroit. WitmMa ayHa XyraunaaHa MOHTOHUH HUIITYYISITURH ©COITUNAT TOTTBOPTOH, SAUNHH
3aCrMiH 00AUT ©celIT 00IOH MHOISAIBIH 30PHITTON YAIAYYJICaH OOMIOTEIH XYPIdHI Oapux Hb
MaKpoO 3JIUIH 3aCTHIfH TOITBOPTOM OalJUIbIr XaHTax Cyyph HOXLION O0JIHO I'3XK Y33k OaifHa.

Nudasubia Te16B 0aiiaas, yaupd 00J10X 3pcada

Mounron VYicelH HHQIAIBIH TUHAMUK Hb 9KCHOPMbIH OPJO2bIH MOUYN02, BANIOMbIH XAHWULH
casnazaa, UMNOPMbBIH YHUUH OOPYNOIM, XYHCHUU HUULYYIINMULH HOXYON, MOH MOCEULH
000102bIH IPINMULIH HONOON06C OHOOp Xamaapanmat x3633p OaiiHa. CYymudH KUIYYIdA
JOJIXUMH 3aX 39371 A33p TYYXHH 3], IIaTaXyyH, XYHCHUM YHD OI'LlOM ©CCOH, T33B3p JIOTUCTUKUIH
©pTer HAMAIJICOH, JOTOOABIH 3PIAT THICOH 33P3T XYUHH 3YHICHIH Heleereep MHOIAL OOTHHO
XyrauaaHJ{ Sp4MMKWK, YHUWH ©COITUIH JapamMT OHAep TYBLIMHI XYPCOH. YIMaap MOHIOHUU
O0omyoro yaHrapy, HHUMIYYJJITHHH IIOK aakmMaap caapcHaap HHQIAL Oyypax YHIIdI
JaBaMTraiicad 00JI0BY 30puimom mysuuHo moemeopmou xaozanazoadic yaoaxayu OaiiHa.

3ypar 20. Monro.a YJcbiH nH(IsiubIH AuHAMUK /2019-2026 on/, xyBuap
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Ox cypsanoc: YCX, www. 1212.mn

Cyymuiin >xunyyauiiH Oaiayaap MHQIAL 30pUATOT TYBILHA3C JIATYYpP Xajranargax Oaifraa
X3/IMH 4 XapbIIaHT'yl TOTTBOPTOH TYBIIMH/ 6aiiraa Hb HUMT UH(IISAIA] XYHCHUN OYJI3T, UMITOPTHIH
OapaaHbl OPTTUIH XAM0AII33)1 WYY XYYTdH Heneeink Oaifraar wmdpxuitnHs. Milm Hexuenn
UHQIIALBIH Cyypb JapaMT aaxmaap Oyypax OosoMkTol 0070BY OOTMHO XyraumaaHja YHHUHH
X37103113371 eH/1ep X3BI3p Oaiix TeneBTai OaitHa.

WHbnaubH TyHUSTrHIMir aBy y3B831 2025 OHBI KWIMKAH SUCHIH Oaliayiaap X3paria’dHUu YHURH
MHJIEKC 6©MHOX OHBI MOH Ye3c 7.5 XyBHuap ecceH OaitHa. MHGIIALBIH TYBIIUHA XYHCHUH OyITruiiH
YHHIH ©COJIT TOJIOH HeleesiceH Oereen 2025 oubl 12 nyraap capelH Oaifiaap XyHcHuU# 6apaa,
yHJaa, YCHbI OyaruiiH yH» 11.3 XyBuap ©cceH Hb HMUT MH(MIAIBIH ©CONTOA XaMTHIH HX33p
HOJI00JK33. XapuH OpOH Cyyll, YC, LaxwiraaH, TYJIIHUNA OyiaruiiH yH? 4.6 XyBb, TIIBPUNHH
OyiruifH yH? 2.2 XyBUap ©CCOH Hb MH(ISALBIH HUWT TYBLUIMHJ AYHJ 33pTUHH HOJIee Y3YYJICOH
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Oaiina. Mitnxyy 2025 ona uHOIAI XapbLAHTYH TOITBOPXKHX XaHJUlara aKurjiaracaH 00J0BY
XYHCHUIA MHQIIAL OHAOD X3B33p OalicHaap HUWT MHQIAL 30PHIATOT TYBIIHIAC J33TYYP rapui?.

3ypar 21. Undasubia 30puJIT, TOCO6J161 0010H 00IUT TYBIIHHUI Xapbuyyaauat /2022-2026/, xyBuap
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Ox cypsandic: YCX (2026). www.1212.mn. Moneonbanx (2026). https://www.mongolbank.mn/mn/r/11382. TTBF3,
2025. https://www.parliament.mn/nn/74278/

Tatinbap: 2026* - 5n0 YCX-00c nHutimancsn 2026 onvt 2-p capo 3apracan uH@aaybln mysuHuiie opyyican 60aHo.

2026 oHbI 5XHUH 2 capblH MHQISABIH TYBIIHUIT aBY Y3B3JI YHUIH ©COITHIH JAapaMT TOJOPXOH
X3MXKIIr39p Oyypax xaHuiara axuriaraax 0aitna. 2026 onsl 1 1yrasp capbid Oaiianaap HHQIAL
7.5 xyBb Oabican 6on 2026 onbl 2 ayraap capn 6.5 xyBb 0omk Oyypcan OaitHa. X3IUUTIIp HUUT
uHGIAL Oyypax YU WDKK Oaiiraa 00J10BY XYHCHUM OYJITHITH YHUIH ©CONIT OHA6ep XIBI3P
Oaiiraa rom. Tyxaiin6an, 2026 onsl 1 gyr3sp capa xyncHuit uadis 12.6 xyBb, 2026 oHbI 2 1yraap
capa 12.3 xyBb OaiicaH Hb HUMT MHQIALBIH TYBIIMHZ YPIIJDKIPH TOJI HOJNe® Y3YYJ/DK OaiiHa.
XapuH OpOH CyyL, yC, HaXuiraaH, TyJIIHuNA oynruitd uadisn 2026 onsl 1 ayrasp capa 4.3 XyBb,
2 myraap capa 2.0 xyBb 60k Oyypcan OaitHa.

Mouron6ank uH(AAIBH 30puiToT TYBUHUAT 2019-2023 onnx 642 XyBb Oaiixaap TOOICOH 00
YCX-00c M3193aa3T UHQIAUBIH O00oxuT TYHIRTraa 2023-2025 oHA 30pWITOT 193] TYBILUH]
0O0JIOH YT TYBIIHAAC sSUIUMIYH eHep rapcan OaitHa. Xapun TTh3-eec 2024, 2025 ona 631TrIcoH
“Maxkpo »AMIfH 3aCTHIH YHACOH Y3YYJIDJIT, TOleB OalyibiH Taamarnan -gaa uHpususr 2024,
2025 oupg 8.0 xyBb, 2026 onpg 8.2, 2027 oux 7.2, 2028 ong 6.8 xyBb Oaiixaap TOCOOJICOH.
WNudnausa 6oaut rydmpTrnuiir Y CX-ooc rapracan M3a3313T3H xapbiyyink y33x31 TTh3-uiin
TOCO6J16J1 Hb OOANUT TYHIPTIANTIH UiTyy oiip Oaiiraa oM.

WH}nALbH HaablH TOJ6BT LAJIHH, TITTIBPUNRH ©COJIT, TOCBUIH TIITHNT AaracaH dp3ITUHH
HIAJTraaHTai JapaMT HAIMAIIIXAIC rajgHa 3acruifH razap OO0JIOH HUICIAINGC XIPIrKYYIdIX Mera
TOCITYYAUNHH CAaHXYYXKHIT Hb TOJIOOPHITH TIHIRI, BATIOTHIH XaHIIAap JaM)KUH HHQIISLBIH apamT
yupyyilaX, LaXuWiraaH JayJiaaHbl Tej0ep, IIaTaXyyHbl YHUHH ©CeIAT Hb 3ap/UIblH OOJIOH
XYJIDITUIH CyBraap HHQIIALBIT 6106X PCANIUUAT naryyiaxaap OaiHa.

I_IaaH.II/II[ AOTOOABIH 3PIJIT 6yIOy 3acruiid r A3PpbIH X3POIJIvg 00JI0H XOPOHI'® OPYYJIAJIT HOMOIIIX,
HOeree TajlaaC rajaalJl spaJT Xd3raapjaraax, 3KCIIOPTBIH 6yypaJ1T 00JI0H HUMIIOPTBIH ©COJITO6C
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manTraanad 6apaa, OyTIsrI3XYYHUH YHUIH ecent 6uid 6010X Maraiantail 6aiiHa. DHd Hb HUNAT
9IMIH 3acarT UHQISILBIH coper Hesleese Ouil 600X IpcadIuir Aaryyink Oaiiraa oM.

CyynuiiH >kuinyyIa 3acruiiH Ta3phlH YT aXH/UIaraaHaac IMAJITraajacal MHQISAIBIT X0eperaex
ABIl OMp OWpXOH nHaBTaraax OoyicoH. TecBHIH XyBbJ aBu Y33X3J LAJIUH XOJIC, TITIIBIP
TATIAMKUIH HAMOIJI, HOTAOJN allul XyBaapwialT rax MdIT. Hor rtampmaa opnoro Oarataid
UPrIUIH XyBbJ] aMbAPaJIJ] Hb HAMAIPTAIH O0JIOBY HUMT 3/IUiTH 3aCruiiH yTraapaa 03J19H MOHIOHUI
HUIITYYIIRIT UXCOXUIH X3P33P MOHI'OHUIN HUNT HUMITYYIJIANIT UXCIK yIMaap HHQIAL ecex OaifHa.
OHrepceH OHJ IMXHJ1 3aX 3931 HUWIYYIIrAK Oaiiraa MOHTeHHH TOO X3MXK33 cap TyTam | ux
Hasi/1 TOrpereep HAIMAIIIIK Oaican. XIpariaddHui YHUIHH HHIEKC 6COX6]] HOJI0eIIK Oaiiraa HAT roj
3YiI1 601 epreH Xdp3rydHUNA XYHCHUN Oapaa, OyTI3I/I9XYYHUH YHUIH €CeNT rojulox Oaifraar
CTaTUCTHKHIH TOOH M3/I33JIAII XapyyJik OaifHa.

TecBuir T313X 0010T0 ABYYJIaX, TOCBUIHH 3apJIbIT HAIMATAYYIIX apra XaMKi33 Hb TeB OaHKHaac
ABYYJDK Oaifraa MeHreHMH Xaryy 0oasoro Oylooy YHIICHUI MOHIOH TAIMJSITUHH TOTTBOPTOU
OaiiIBIT XaHTaX 30pUIIT0/1 copreep Heneenaer. Uitmaac eneeruitn Hexiena TeB 6aHK MOHTOHHIA
xaryy Oomyioro GapumTiiaxaac eep apraryii Oaiigana opx OaiiHa. DHS Hb HEree Tajaac >AUNHH
3acart Oyry OOAMT CEKTOPT OpPOX MOHIOHUH HUMIYYIAT Tacalaax, YWIABIPIAI, YHITYHITI)
XyMUT/Iax Oaigan XyproHj.

Jlyno xyzayaano 6yrwy 2027-2029 oup ungaysii cyypb moenies Hb MOH2OHUL O0OI02bIH 30PULN,
meceutin 600102biH Yue Oapumdicada, 2adaad OpYHul YHUUH OUHAMUK, IKCHOPMbIH OPAOSHIH
moecmeopmotu 6auoan, 6antomvii XAHWULH X0001200HO0C UXIIXIH Xamaapua. VHPIAUsIT TyHT
XyranaaHJ TOTTBOPTOHM, HaM TYBUIMHJ Xajranaax OOJJIOTBbIH 30PHIT X3PIMKUX CYYpPbh HOXIOI
OYypadx 00IOMKTOM 00JI0BY OOAUT TYHIITIAN Hb AOTOO ] O0JIOH ragaaj dpCadIidAC MaNTraaiHa.

Jomooo 3pconuiin Xyep0 TOCBUMH 3apUlblH ©COIIT, XOPOHI'® OpYYJIAJIThIH TIJIANIT, LAJIHH,
TATIHBIP, HUMTMUMH XAJIAMKUUH HOMATIOJ Hb HUWT 3PIITUUT HOMATAYYJIDX 3aMaap YHITYMIIrd),
JOTOO/BIH OapaaHbl YHUHH ©COJITHHT XypJacrax 3pcAdiATdi. Xd3p3B TOCBHMH OOAJIOTBIT TIIX
YU JaBaMrainban MHQIAIBH JapaMT HAIMATIRX MarajajianTail 0ereeJl YYHMHT caapyyiax
30pUIT00P MOHTOHHM OOMJIOTHIT XsA3raapiaax MIMHKTIN Xaarandana CaHXYYKUITHUHH epTer eceX,
393JIMIH ©CeJIT caapax, ymMaap 3AUNHH 3aCTUIHH 6CONITUIH XypA Oyypax 3pcadi YYCIX OOIOMKTOM.
HitmMadc ungnayein meneguiic yHanax033 600102biH YAN0ad, MAKpo MIHYEIPUUH waaponacbie
Xapean3awu y33X Ho 3yUMILL.

T'adaao spcornuiin Xyep0 BAIIOTHIH XaHIINWKH caBiaraa, aM.J0JUIapblH YaHrapajiT, OJOH YJICHIH
CaHXYYI'MIH HOXLOIMIH 00pWIeIIT, TIOBIP JIOTUCTUKUWH OPTTUMH ©CONIT Hb UMIIOPTHIH YHUIH
CyBraap JaM>KUH HHQISAIBIT HAMAITIYYISX 3PCIdT X3B33p OaliHa. MoHron Yic MMIOPTHIH
XaMmaapaj eHAepTdIH AMKH 3acar TyJ XaHII CyJIpax Yyeia IIaTaXxyyH, epreH X3pa3riddHui Oapaa,
TOHOT TOXOOPOMKUHH YH? OOTMHO XyramaaHja ecex XaHjuiarataid Oaiigar. XspsB 3KCIOPTBHIH
opsioro Oyypax MewIerTsii AaBxalBajl XaHIIaap JaM>KCaH HHQISAIBIH JapaMT HIMATIK,
TONOOPUNH TIHIRI O0JIOH BATIOTHIH HOOL®]] COPOT HOJI0O Y3YYIIX OOIOMKTOH.

Huinyynanmuiin manvin 3pco21uiin Xy8b0 XYHCHUN canOapbIH YHIIBIPIAI, Lar yypblH HOXIO,
XaJrajganT, TI9BIPIITHIH XYHIPII 39p3T Hb HHQIALBIH X3I03I3IUNT TOJOPXOMIOX XYUHH 3y
X3B33p OaitHa. Man ax axyH, ra3ap TapuaJaHTMiH YHJIABIPIIAN coper HIOK YYCIX, Max, Typuil,
XYHCHMI HOTOOHBI HUMJIYYJIDAT Tacaylax TOXUOJJO0 HUMT HHQIIAL TYp XyralnaaH OroM ecex
Marauranrad. YYHHUNH 35p3rLdd 3p4uM Xyd, AyjlaaH, HUATHUWH YWIYUITI9HUN 30XMILYYyJIAJITTan
YH? Tapu(bIH ye MaTTai MUHIWIA UHOISAIBIH O0THHO XyTrallaaHbl COITUHT YYCTK 00I301ITYiH.
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Witmp 2027-2029 onwr cyyps meceenneop MHOIAL aaxmaap HAMXKIDK, 30PHITOT TYBLIMHI
OUPTOX OOJOMXKTOM OOJOBY SPIATUHH TINIAT, XaHIIUKAH CyJpall, UMIIOPTHIH ©PTTHIH ©CeUIT,
XYHCHUNA HUMYYJIDJITUIH HIOK, 30XHUIYYJIaITTal YH? TapU(bIH 66 pUIeT 33paT XYUUH 3YWICUHH
HO6J166T06p WHQIISAL 30pWITOT TYBIIHAIC TYP XyralaaH/ Xa3aix 3pcIdil XaaraiaraaHa.

Ungpnayein moemeopmoui 6avidan Hb SIUMH 3aCTUIH TOITBOPTOM ©CONT, OOTUT OPJIOTBIH
XaMraanalrT, rajaajJl ©puiiH TOTTBOPTON Oalal, CAaHXYYTHIH 33X 3337MHH UTTAIIUIMAH YHACOH
Hex11e1 Ty 2027-2029 oHbI MaKpO 3IUITH 3aCTUIH YHICOH Y3YYJIJIT, TOJI6B OailIiIbIH TaaMariang
MHQIIALBIH TOJIOBUHUT OOJIOTHIH IMHIBAP raprajiThlH TOB Y3YYJIIT OOJITOH aBY Y33X Hb 3YHTIH
'K Y39k OaifHa.

2.4. TOCBUIH TOI' TBOPTOU BAUJIAJL, LHAALLJBIH XAHJIJIATA

MoHroJ YJIcbIH HITJICOH TOCBHIH OHOOIMIH TOJOB 0alaa

JI>axuitH GaHKHBI TOJOPXOMJICHOOpP TOCBMWH TOTTBOPTOM Oaiinam raasr Hb 3acrHifH ra3pbiH
CaHXYYTUHH Oaiian ayHa OOJNOH ypT XyralaaHj TOTTBOPTOH, 333JIMHH 3pcadn Oaratail 6aiixsir
(World Bank, 2019, Fiscal Sustainability, Debt, and Economic Growth) xanmar 6aiina. 93XAXb-
aac TOCBUHT OHOBYTOH yaupnaaxan Oapummiax 10 3apuMbir QypAcaHbl HAT Hb “YPT XyramaaHbl
TOTTBOPTOM Oaiifan GOJIOH TOCOBT Yy4pax H3PCAIUUT TOAOPXOWDK, YHIDK, TOOLOOTOMIOOp
yaupaax” Tk 3aacaH Oaipar. Dayrad TOCBUWH Iiaapjyiara, ayp>M Torroocod 100 rapyit yiic
Oaiiraa Geree/1 Tycrai maapaigaryyapIr araxk MepIex 4aJBajl sulaHTysa 3padc Oasuraac xapaaT
9IMIH 3acar OyXui OpHYYAbIH XyBbJ UyXaJl XaMIaalaaTbIH X3p3rcai 6omnor 6aitna. Monron Yic
2010 onn TecBuilH TOrTBOPTOM OalUIBIH TyXall XyyJauir Oaramk, TeCeB, CaHXYYTHHH
YAUPAIArbIl TOITBOPTOM XOIKJIMMH 3apuuMM]l HUMIYYJIH, 3AMWH 3aCTUHH MeuJer JaracaH
X3J703/133TYH, OpUIH AapaMThIr X3T HAMATAYYJIIXTYHIIIp TOJNOBIOH XAIPATKYYJDK, TOCBUHH
TOTTBOPTOM OalJUIBIT XaHTaHa I'3CIH aryyirbll' TyCTaH MOP/IOK, TOCBUIH 3PCIIUNAH yaAupIaral
XSIHAJIT TaBUX YUT YYpar Oyxuil TecBuitH TorrBoproii 6aiiuibiH 3eBnenuiir 2017 onyg 6airyysk,
2024 onooc OalHIBIH a)KuiiaraaTaid 0OIrOCOH. X3IUHIIAP 3HA XYYJIbJA 3PCAIIAC XaMraajaax
Tycrail maapajgaryyabIr Tycracad 00JIoBY OMENdAT Hb XaHTAITIYHH J193p 3J/19B apraap TOMpOH
rapax, 3CB3JI OMp OMPXOH ©epuJIexX XaHjJara JaBrarjacaap Oairaar xaBcpair 3-aac xap>k OOJHO.

TecBuitH TorrBoproii 6aiiuibH Tyxait Xyyab 2010 onx 6arnaracanaac xoiim 2025 on xyptan 21
yAaa eepwienT OPCOH Hb HUXABWIPH TOCBUHH Tycrail Iaap/UlarblH HOXLOJIUHr cylpyyiax,
X3PIMKUX Xyralaar XoUIuTyyinaxaJl YuriinK UpcaH Oainar.

Mouroun Yiiceia 2026 oHbI HII/ACOH TOCBUIH opiioro 31.6 ux Hasa, 3apiara 32.98 ux Hasj Terper
Oytoy 1.3 xyBuiiH anparpantail Oaiixaap Oariaracad. 2025 OHBI TYHIPTIRI33p opioro Oyypu
3apJiara 3apyuM Tajaap HIMAIJICOH Hb TOCBHIMH TIOHIIA AapaMT Y3YYJDK OaiiHa. 2023 onnx Monron
VYic anx ygaa TenbepuiftH 00JI0H TOCBUIH TIHIVIMIHH XYBb/I alllMTTal OalicaH Hb 3JIUHH 3aCTUHH
XYBBJI HX?9X9H 2€PAT Y3YYJIRAT O0JICOH 4 9H? Hb y/1aaH XaAraiariax yagaaryii oereen 2024, 2025
OHJI TRHIUTMUH XOC anjarjgantaii rapcad. 2026 oHI 9 9HM Oaifian maBTaraax 3pCAdITIH oM.
OVYBC-ruitn 2025 ouns! Taitnang “2023-2024 onp »>auiiH 3acar ecenTIdi, TOCOB alllUrTail rapcal
Hb Tajaajl BaJIOTHIH HOOI[ HAMAIIAX, TOCBUWH OpJIOTrO0 6ceX, epuiiH aapaMT Oyypax roi
HOXIIOJIMNAT OYpAYYJICOH U MOH XyrauaaHj] TOCBHIH 3apiiara OroM T3JICOH Hb 333JUIH eceirT,
UHIALBIT 671063k, 2025 oHbI 1 AYr339p capaac HYYPCHUN SKCHOPT Oyypd, TOIWIOH YHHIH yHANIT,
IPIXUNAH TOAOPXOMryi Oaiimantaii XomOOOTOMroop XOITHHH TeJIeB TaaJaMKryid OojcoH”
(Mongolia: 2025 Article IV Consultation) ra:x33. DH2 Hb TOCBUHH TOI'TBOPTON OaWIBIH XYBB]
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OOrMHO XyTallaaHj Haamrtaid yp AYHTYYA TapcaH 4 AyH]l XyralaaHbl dpCAdIyya Oaiiraa racaH
JTOXHO IOM.

Jpnxuiin GaHKHBI cyAairaaHja yyj yypxalH canbapaac ok Oyd Opioroop TOCBUIH 3ap.ulbIT
HAMAIIYYJICOH Hb 3apUM Tajnaap HOXIeNd Oal Ik caibkpyyJicaH 4 AM33T OalIbIr HIMAI Y YIDK
Oaiiraar oHIomk33. TecBuiin 3apaarsin JIHB-11 33713X XyBb Lap TaxJIbIH ©MHOX YEIC OHIOD, Yy
yypXaiiH OYTI3II3XYYHMH YHD, SKCIOPTBIH 3aX 33JIMHH Oaiianm TOCBUIH OpJOroa LIyyn
HOJIOOJLIOT yupaac OpJIOro TacailjaxX, HUUITMHUIH XaJlaMiK, YPCrajl TOCBUMH 3apUlyys HOMATICOH
Hb JYHJ XyTaumaaHja JapamMT YYCIdX SPCADITIMI TOOLOH TOCBUNH OOAJIOrOJ IIMHAWIA XHUIX
II1aapiaraTair anxaapyyJk OaifHa.

MOHTOIBIH 3IUIH 3aCTUIH XaMIHIH 3M33T 13T 00J1 TOCBHIMH OpIIOTBIH 35-45 XyBHHUT OYpayyinK
Oy# HYYpC, 39C, alnTHBI SKCIIOPT, Ar3IPTI myys 0a mryya 0yc XoI000Toi opiioro OypayyidaT
I0OM. Oepeep X303, JINIXUIH 3aX 393JIMHH YHI, XATaj YJICBIH 3PAIT, TIIBIP-JIOTUCTHK I3
OMIHAAC YII XaMaapax XYYUH 3YHIIC UXI9XIH HONeeT i OaiiHa.

Opsioro eHaep yea TOITBOPXKYYJIAITHIH CaHJl XaHTAITTall XypUMTIIal YYCIAITYH, Yyl yypxaiH
OpJIOTHIT OAMHIBIH 3X YYCBIP MAT 000X TOCOBIeAer Hb TeCBUIHH TOrTBOPTON OaiiiibiH TyXai
XYYJIUiH Y3371 caHaartail 3epumngex Oaitna. Tyynumn HOAT, XAOAT, AAHOAT-bH oproro
HAMAIIYK Oaifraa 4 TOTOOJBIH YHIIBIPIAI, OYTIIMK CyJ yupaac TaTBapblH 06aa3 Cyypb epreH
OWIII, HAT YII3p yyJ YypxaiH candap ecenTTsi OaiiBai TeceB caiiH, Oycaa yea XYHIpIITIH Oaix
OYTIMIH XaMaapai X3B33p YPrIDKWDK OaiiHa. XepeHre opyyJaiT TapamJcaH, SAUWH 3aCTUNHH
ereexx OaraTaif, ammriaiT, 3acBap YWIUWITISHUN JapaMT UXTIH Tyl ©HOeAPHHH XepeHTe
OpyyJIalNT MapraaliuiiH ypcrajl 3apUlbll ecrejer. DHA3C xapBal MOoOHron YIICBIH TOCBHUITH
YHJICOH IIMHX Hb OPJIOTBIH XYBbJ Yy yypxairaac XaM xamaapaiTaii, 3apiarsiH OyTLRA ypcrai
3apjajn JaBamraiiicaH, Mewier garax Oaiinan eHaep, AyHJA XyralaaHj TOITBOPTOM OailiibiH
XYBBJ 3pCINTIN OaiiHa.

Xyy/aba OHp ONPXOH €6P4UI6JT OPYYJK, TOCBHIH Tycra INAapAJarbir CyJpyyJcHaap
CYY/IMIH KWJIYYI3A TOCBHMH TIJIIT OrOM HAMIIAIK MPCIH. [lapaax 3ypart TecBuitH
TOTTBOPTOM Oali/UIbIH TyXail XyyJib OaTiarjcanaac XOMIuX Xyralaanbl TOCBHIH OpJIOTo, 3apJiara,
TOHLUIMHUT XapyyJas.

3ypar 22. MonroJ YJcbiH 2010-2025 oHbI H3TACIH TOCBHIH 0PJIOT0, 3apJjara, T3HIDJ, /cas Terper/
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Oumac y33x31 2010, 2018, 2023 oHbIT 3¢ TOOIBON Oycaa OyX I TOCOB ajjarjantail sBx
upcoH Oeree] SHA XyralaaHa TOCBUWH TIHIBIPKYYIICIH opioro 9.5, 3apnara 6a maBap 3331 9.9
JaXWH HAIMATARK, 19.6 uX Hasq TerperuiiH anjgaraaintaii 6aiiB. Mitnxyy annarnan Ouii 6071COH Hb
HOAT TaJlaac TOCBUKH 3pX 3YHH OpuuH, JlyHa Xyramaansl TOCBUIH XypadHUM Maa3raa (AXTXM)-
UHAT TOITMOJI ©OPYWIDK HMPCIHTIN, HOIee© Tajaac TyXalH TOCBUMH KWIMWH Japaax >KUIUNH
TOCBHUIH TOCeOI] OapuMTiIax, TYYHUH AapaaruiiH Xo€p, rypaB Jaxb KUJIUHH TOCBHUIH TOCOOIO]
Tycrax TOJI HA3p TOPJIMHH 3pAdC OasuIrMilH THHLIBIPXKYYJICOH YHUHT TOOIOX Oy 0100THiiH
aprawiajJ Hb TOCBUIH OpJIOTHIIT XHUHCBAIPIdP HAMAIAYYJIIX HIr HeXed Ooipk Oaiiraarait
x0J1600TOM. Oepeep x3710311, TOCOBT HYYPCHUI TIHIIBIPKYYIICOH YHUUT ©OPCIUNHH 3apAar YHIIP
OuII MPIXUNAH 3aX 333JMHH YHUIT AyHIQXIAH TOOLJIOT Y4Ypaac TOCBUWH TOJIOBIIONT OOIUTOMN
00K Yagaxryi, TOCBUIH TOHIBIPKYYJICIH OPIIOTO]] TOOLOXK Oyi TOHIBIPKYYJIICOH YHHIH HOJI0O,
CYyphb OHBI €©Jper TaaMariaiaTaii Xxoi00oToil spcman rapu OaitHa. TyyH?3c ragHa TecBuiiH
TOTTBOPTOM OailJUIbIH TyXai XyynuiiH 16.2.1-1 3aacan TecBUIH TOrTBOP)KYYJIaIThIH CAHTUIAH HAT
roJI 59X YYCB3p 000X “‘TaTBap HOTAYYJDK, TOJYYIIXD] allUrjiaricaH rojl H3p TOpPIMHH 3pAdC
OasIruitH YH? TyXaiH KHJIUIH TOCOBT TOOLICOH TIHIBAPKYYJICOH YHIIC OHAOP OalCHBI yIMaac
HAMOAI'I9K OPCOH TOCBHUIH OpJIOT0” TOTTBOPTOM Oypadxryi Oaiix Hexien 6ok Oaiina. Mitmaac
TOJI HIPHUHUH 3pJ3C OasuIrMiiH TIHIBAIPXKYYJCOH YHUHH TeceeiuMir 3acruiiH raszap, CaHruiiH
slaMHaac ajub 000X XapaaT Oyc CyObEKT TONOPXOMIDK 0aliX Hb TOCBUIH TOTTBOPTOW OailjuibIr
XaHraxaJ H3H 4yXaJl oM.

Mouron Yiacei Epenxuiinerdy 2025 oHbl TOCBUITH Tece OyXa1 Hb XOPHUT TaBbCHAAp aHX yjaaa
anjaraanryil TeceB OatiaracaH Hb TYH yAanTyil eepuiiericer 0min. Xapud 2026 oHbl TOCBUNHH
3apyarbiH XaMk33 2025 oHBI TYBLIIMH] Oalixaap TOJNIeBI6IICOH Hb 3IMIHH 3aCTUIH TOA0pXOi Oyc
HOXI16J1 0aii1aJ/1 TOCBHIT X3T TI3X 007100 0apUMTIAXbIT 30rc00X X371 601K, TTh3-nitn 2024
OHOOC OapUMTaIK MPCOH OOAJIOTHIH XaHAJaraTail HulIRK OaitHa. ['9X /193 CyyIuitH rypBaH KU
HYYPCHMM T3HLIBIP>KYYJICOH YHUHUI ©@HApPOep TOOLOXK, JaryyJjaaj OpJioro, 3apjaraa HdMC3H Hb
TOCOBT aAarall YYCIX ToJ mantraad 6oiacon teauiiryii 2026 oua 101 cast TOHH HYYPC DKCIIOPTO.T
raprax, TOHIBIP)KYYJICOH YHUHT 133.7 am. nosap Gaiixaap TeneBinex OaiiHa.

XycnorT 13. HyypcHuii 3KcOPTHIH HHIT X3M2K33, TIHIBIPKYYJICIH 00JIOH 32X 333JIMITH YH)

Yayymar 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Hyypcuuii sxcnopt, cast TOHH 362 36.6 28.6 16.1 31.8  69.6 83.7 89.5
TOHUBIPARYYICOH YHD, 759 755 763 734 1108 1825 1290 129.0
TH/am.JoJap
TOHUBOPRYYICOH YHIP TOOUCOR | 5 s 9 2c 51e 118 352 1270 1079 11.54
OpI0r0, TIPOYM aM.J0JIIap

IR Ry RAQH 30X 320t 773 819 734 1677 2043 1278 1038 642
YHD, TH/ aM.J0Ju1ap
OKCHIOPTHIH HUHT OPIIOTO,
TIpPOYM am.IoJIap

3epyy, TopOyM am.moiap +0.04  +0.23 | -0.09 | +1.52 | +2.97 | -3.81 211 -5.80
Ox cypsanoc: TTH3

2791 299 209 270 649 8.89 8.68 5.74

TyyawisH Hamaracsn eprruiin anban TatBapbiH Tyxail Xyyiba 2025 onsl 11 ayrasp capsin 14-
HUH e16p opyyJcaH eepwieT 60JI0H 3acruiiH razpaac 6010BCpyynK, YUX-1 epren MynyyincsH
“TarBapblH €peHXUN XYYJIbJ HIMNIT, 06PWISNT OpyyjaX TyXail’ XYyyJIMHH Tecejj TycraricaH
LIMHAWIDJINIH TOCOBT Y3YYJIIX 11yy1 Heee CaHIuiH saMHbI TOOL00JICHOOD -2.7 ux Hasa, TTh3-
uiiH cypanraaraap -3.7 ux Hasn Terper opuum Oaiiraa Hp J|Hb-uit 3-4 xyBp 60510X Oyroy MeH
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X3MKIPHMM TOCBUIH angarjan yycraH 2027 oHOOC TOCBHWMH TARHIUIMHH Tycrail maapiuaryyn
OuemdXryia Xypaxaip OaiiHa.

Monroa Yacbin TecBuiiH 3apaiabiH J{HB-1 33.13X XyBuir 30XucToil TYBIIMHA 0apuX €CTOM.
Jaxuitn 156 opubl TecBuiiH 3apansiH JIHb-1 33m9x xyBuiir 2023 onbl Oaiiinaap TOOICOH
CyJajraaHaac XapBaj XaMIruiiH eHiep Hb Ykpaul 41.86, Jlecoro 35.58, JluBu 35.28, xaMruiin
6ara Hp Anrou, JIuBan Tyc Oyp 5.17 xyBb 6aiix33 (IMF, 2024). IxaHX cyayiaad 5H? Xapblaa 25-
40 xyBb OaliXbIl 3pYyJl I'?K Y3I3T U JAYHAQXK Y3YYIIT Cyypb A31 OYTdIL, 3pyYd MOHI,
00JIOBCPOJIBIH canbapaa CaHXYYKYYJIIX XIPITIPd UXTIH Xerkux Oyil opHyyasiH XyBba 25-30,
HUWTMUKH Xamraajai, TITIIB3p, 3pYYJ MIHIAMWH YIIUUITIOH UX 3apAall raprajar XerKUHIyd
OpHYYZABIH XyBbJ 35-45, eHzmep TaTBapTaili 4 Malll ©HIOp XYPTIIMXKTAM TOPHUMH YIIUMITI)
y3yyazmer Hopaukuite opHyyasiH Tyxaia 45-50+ xyBb Oaiina.

Xapun Monron Yiic mur yyn yypxai JaBamraiiyicad 31MitH 3acartai, OpJIOTbIH X3JI03J133]1 UXTHH,
OYC HYTI'YYyIbIH XOIKWJI Hb TOHIBAPI'YH OPHBI XYBb/I TOCBUIH 3apJIarbIH XyBb X3MXK33 OHIOp O0aix
Hb 30XHUCTYH Oeree1 3pc1anTaii 6aiix Maraanantail. J[33px 3ypraac xapBaji MaHail yJICBIH TyXau
5H? Y3YYmaT 30-40 XyBba X351037139K UPCOH Hb Yy yypxailH ecentuiin yea JIHb-Hb1 ecenTuiir
JAryyJad TOCBUUI TAJIAX, 3CBAJI 3UNH 3aCTUNH XSIMpPAJITal KUITYYA3 TOCBUKUH 3apJIarsil’ THJICOH
Hb HOJIOOJICOH 'K Y39k Oooxoop Gaitna. TTh3-uitH 3yrasc sH» xapsliaa Oyypu Oaiiraa, maamnm
OyypyyJnax maapaiarataii 6eree Oyypyyiax Iaapiarataid XaM33H Y32k Oaifraa Omims.

3ypar 23. TecBuiin Huiit 3apJaarbid IHB-1 3313 xyBb /2010-2025/
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Ox cypsanoc: TTH3

Mouron VYiacelH HaracsH TecBuilH 2026 OHBI TOCBUHH XYpadHMM M31r1u, 2027-2028 oHbI
TOCBUIH TOCOOIUIHIH TyXal XyyJb Kl OyxaH Oyypyyixk, 2026 oun 32.2, 2027 onp 30.0, 2028
oHJ 28.6 XyBbJI XYPIIX39p 3aacaH Hb HaallTall XaH/AJara ra’k y3d3x33p Oaiiraa rom. [9xm93 ron
acyyJa XyBbjaa OMII, UX3HX 3ap/aj yyxaM I0yH]1 30puyJarjax 6aiiHa raisrt opmnHo. ©Oepeep
X37103J1, XepeHre OpyyJalT yy, yperai 3apAal yy, 3UiH 3acraa TepenpKYYIIXdl TYIXAI 00K
6aiiHa yy I3/3T Hb 4yXajl IOM.

Horacsn TecBuiiH HUAT 3apiiarbiH OYTIMNAT XapBall ypcerai 3apAai oiposiooroop 65-70, xepeHre
opyynant 30-35 xyBbraii OaitHa. 3yii Hb ypT XyranaaHbl 6TeeXT3i, XyBUIH XOPOHT'® OPYYJIaJIThIl
TaTax, SKCIOPTHIT JIAIMKUX TOCIYYIUHT JOMXKB3J TOCOB 3IUIH 3aCTMiH Xypaacryyp 00iox
O6onomvxkTol. ['9BU OuMgHUI eHeeruitH OomuT Oaiimanm OpJoro ©cexeia 3apaai TAIIAT, OpPIOro
Oyypaxan Oymaaj armiarryid yupaac uryya ajijiarjiai, ep YYCIX HoXUeauir ouii 6oaroxor. Y yHui
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yJIMaac XyBHMWH X3BIIMJI TaTBap, MHQIIALBIH JapamTaj OaifHra epTex, Tep XaMIUiH TOM KUl
onrord 000X HeX1eJN OypA3K, XyBUIHH XIBIIWI XYHUI Heelee anaax 00IHO.

Tyyxuit 51 5KCIOPTIIOrY OpHBI TyXaia TecBuitH 3apnarbiH JJHb-1 3313X XyBb eHzep Oaiix Hb
SIMIAH 3aCTHHMH OCeJTe[ Coper HeleeTdi Oaijgar racoH Cy ulaayjblH AYTHAIT Ouid. JyrHax
x37109;1, MoHrOon VYIJICHIH TOCOB 36BXOH ©OHOOAPHIH X3PATIRII CAHXYYXKYYIDK, MapraamuiH
©CONITHIT XaHTaX yajaxaapryi ayp sypartaii 6aiina.

Iaamua TeCBMHH OPJIOr0 36BX6H ypceraJ 3apajaa Aaax TOAUil XIMIKIIHA XYPIX, TOCBOOP
3MHH 3aCTMIH XOIZKJIMUI JIMKHX XOPOHIO OPYYJAITHIH 00JJOro X3p3rKMX OPOH 3ail
XyMHraax marapjaanraii 6aiina. TecBuiiH Tomnt Oara, QyHJ OOJOH ypT XyrauaaHjaaa ceper
HOJI00T3H 06ree/1 SUTaHrys1a TOCBUIH ypCTall 3apAJIbIl HXI3X3H HIMATAYYJDK, HUUT 3apiarsiH 64.8-
81.9 XyBHHT 33713X OOJICOH Hb aHXaapall TaTax acyyaajl MeH.

VYpcran 3apnan gaBamraizicaH OyTsl OOTMHO XyranaaHJ epXHUHH XIPIIridr JIMKHX 3epar
HOJI00TAH 00J0BY AyHI OOJOH ypT Xyramaanj YWIABIPIAI, OYTI39MK, SKCHOPTHIH YaJaBXbIT
HAMAIIYYJIX XaHTaNTTall HOXUOIUHr OYypAyYy/DK yaajarryd yupaac SAMAH 3aCTHMH ©CedirT,
TOCBUIH TOI'TBOPTOM Oaiinang cepreep Hesneeinaer. TYyHWISH LATUH X6JIC, TATIIB3P TITIIMK,
HUIUTMUIH XajJamyK 33par ypcrayl 3apUlbil Oyypyylaxaj XYHAPAIITAH Tyl TOCeB OpPJIOTBIH
X37109:13371 5M33r OOJIK, SAMWH 3aCTMWH YHANTBIH Ye[ TOCBHMH ajjarjian, epuilH JapaMT
HAMOIIPX APCARIMNAT Yycranr. DH3 Oalijan Hb yyn yypxailH canbapaac eHIep Xamaapairtai
Mowuro:n YichIH 3IuiiH 3acarT Mewier JaracaH capjaraar yjiaM I'YH3rHApYYJDK Oaiiraar maarim
00/JIOTBIH TYBIIMH] aHXaapax Iaap/yiaratai.

3ypar 24. ToecBuiiH HUIT 00JI0H ypcraJi 3apIJiblH JMHAMHK, HUUT 3apJjaraj yperaJj 3apAJibIH 33J13X
xXyBb /2010-2025 on/
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s Huiit 3apiara 6a 9prajk Teaeraex maB3p 39371 memm Ypcrai 3apaai

e==Q==HuiiT 3apnaraj ypcraa 3apIJIbH 331X XyBb

Ox cypsanac: (YCX, 2025)

Witmn TecBUIH OOAJIOTBIH MIMHAWIDIUNH XYpPIdHI 3apAiblH OYTUMIr 3praH Xap, ypcrai
3apUIbIH ©COITUNIT XA3raapiiaxblH 39P3rLd) XOPOHI'® OPYYJIAITHIH 33JI9X XyBUNUT HOMAIAYY/IdX Hb
HAH TAPTYYHHUH 30pmiT oM. UyxaM 5H? YYAHIIC TOCBUIH ypcrai 3ap/UlbIl eCrex Oyl 3pX 3yHH
30XHUIYYJAITHIT IPI3H XapiK, FHD Y3YYUITUir 60-aac goom XyBbja Oapux miaapjajara rapuaaryi
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YyYCk Oaifraa u xapamcaiitail Hb YYHUHT IIUHA9X YJIC TOPUITH OOJIOMIK XsI3raapiiarimMall xaparax
OaiiHa.

OiipbIH XKUIYYI3A TOCBHIH TyCrai MaapAiaryyabir XaHraxaa XyHapa3J1 y4up4 00J130mryi.
2020-2025 ona MoHron YIICchIH H3TAC3H TOCBUIH ypcrall 3ap UlblH XKWINNHH JyHJIaX eceut 26.2
XyBb (YYHI LJaJIUH, XOJCHUN HOJee XaMIuiiH eHzaep) Oaiican 6os HipmacaH JAHbB-uit ecent 17
XyBb 0aiik33. DH? XaH/jara aaml ypraypKuia031 OHphIH X3IX9H XKUIHHH Jjapaa ypcrail 3apajiblH
JHB-1 33m3x XyBb 30-aac X3Tpax Oyl0y TOCBUIH Tycrail maapjaiara 36puuriex HeXIeJ YYCIHK
6om3omryi 6aiiHa.

TecBuiiH 00VIOTBIH I0J1 /1122 Hb MOYJIOT COPCOH OOAIOIBIT XIPIKYYJK Yagaxryil 6airaa
sB1aJ oM. Mewier cepceH 00JUI0TbIH acyy1all 30BXOH 3IUIH 3acar XYHIIPCIH, TOCBUIHH OpPIIOro
TacajficaH 3CBIJ aljarjainTail TeceB Oariax yed J1 COXer/ex, 3JUMH 3acar ©CCeH, OpJoro
HAMOIJICOH YeIl TOCBUUI TAIIXTYH Oaiix, XypUMTial YYCIdX YHMIJIDIA aHXaapaxryi Oaiiraar
3aJIPyyIDK, MOWIOTr COPCOH 0OJUIOTBIT TOCOB TAJIIX, aArlIUX MOUJIOIT SUIFABAPTYHIIAP XIPAKYYIIX
mraapiarataii OaifHa. XopBa» Mewier cepceH OOJUIOTBIT CYYJIMHH TypBaH SKWIX TyyIITal
X3PIMKYYIDK 4ajacaH 007 TOCBHMH XYHAPAJ YYCIXTYH Oaiix OomomxkToi OaiiB. MoHron YiucsiH
SAMNAH 3aCTUHH OYT3L, SpACHHH YH?, XOMXKIIHIIC HMXIIXDOH XamaapanTail Oaiinan 33par Hb
OaifHI'bIH TOT'TBOPTOM ©CONTHIT Ouit Gonrox 6omoMxryit 6onrogor. Taaraii Hexien O6algan yaaan
YPIIIDKAIIBITYH 00J10X Hb OUIHUHN TYYJDK UPCOH O©MHOX TYYXI3C TOJOPXO0il Xaparjax OaiiHa.

3ypar 25. TecBuiin ypcraa 3apaisin JHB-1 33:13x xyBs /2010-2025/
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Ox cypsanac: TTH3

TOCBUITH BOJUTOTbIH LIAAIIILIH XAHJUIATA

Onoo GapumTtamk Oyil TOCBHIH OOAJIOrO X3BI3p YPIUDKWIBAII OoruHO xyramaanp (1-2 sxwn)
TOCBUIH Oaiiian XapbllaHT'yd TOTTBOPTOM Xaparjax 4 JIyHJ Xyramaaspa (3-5 xuwin) cyspax,
OO0JIOTBIH NIMHAWINIIUIT Lar anaaxryd Xuixryid 60 5 )KuIuidH gapaaraac TOITBOPryiH HOXIOI
YYC3X 3pcann eHnep OaifHa. Yuup Hb Yyl yypXailH OpJIOr0 ©HIep Y€l TOCBUIH Y3YYIITYYX
OooMkuiH Oaiix 4 3apjara T3JIC3H X3B33p Oaiix Xawanaratail OaitHa. XapuH spadc OGasinruiin
TYYXHUH 3AMHH YH?, SKCIIOPTBHIH HOXIION MyyJaxaja opjoro Oyypax 0a ypcraj 3apajbIl armaax
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6omnomx Gara. ToB4oop x37103:1, “Opyoro caiflH yex TOCeB TOITBOPTOM M3T, Myy Y€l OILOM
raHxax” MewJer X3B33p YJAHI.

HyypcHuii yHUMH yHanT, XATaablH 3IUWH 3aCTUIH arluiT, TE€ONOIUTHUK, JOTUCTUKUIH IIOK DX
MAT Tajiaajl OpUHbl Taaryii HeJee YYCBAJI TOCBUIH opioro Oyypu amgaraan JHb-uii 3-5 xyBba
XYpP3X, OpHUMH JapaMT HAMAIIIDX, XOPOHI® OpYyYJIalITblH TOCIYYIAMWH Xyramnaa CyHXpax
Maraaiantai. Mitma opJiorslH MOUJIOTHIT IIMHTIYX MEXaHU3M OYPIYYIDK, Yy YYPXaifH OpIoroop
TOTTBOPXKYYJIAJITBIH CAaHT apBUXKYYJIaX, 3apiiarblH OYTUUIT ysiH XaTaH 0OJroX, ypcrai 3apJiblH
ecentuiir JIHb-uif ecesnreec nooryyp TYBIIMHI OapHX, XaJaM>KUHT 36BX6OH 30PUITOT OYJIAIT
YUTIIYYJDK, XOIOJIMOP JPXJDITIIN YsULIyyJlaX, XOpPOHIe OpyYyJalITblH TOOI LEepYYJIK,
JaHapXKyyJnax, “Oyrada Hb OaraxaH XyprIdx~ OycC 3IuiH 3aCTUWH OreeXTdH IeeH TOCIHHUT
CaHXYY’KYYJI3X YUTIDII3P OOJUTOTBIH HIMHIWIAII XUHX [IaapaaaraTai.

OH? TOXHMOJJIONA TOCBUHH TOTTBOPTOM Oaiinan mewiereec xamaapan Oararail 00K, epuiiH
Xapbllaa TOTTBOPTOH Oyypu TeCeB Makpo 3AMKHH 3acCTUUT Jaragar Oyc TOTTBOp:KyyJaar OOJHO.
['3x1193 00IIOTBIH PHIXYY XYBHIOAPBIT XOPATKYYIIX] YIIC TOPUNHH 30pUTTOH NI MIaap/aHa.
DHIP3C AYTHABAJI, MOHTOn YIJCHIH TOCBUIH TOTTBOPTOW OaMIbIH [AalIJbIH XaHJJara Hb
OpJIOTBIH MOYWIerMHI INMHIIIX dYaJBap, ypcrajg 3apulbll Xs3raapiax OouIorooc mIyyn
Xxamaapaxaap OaifHa.

XycHorT 14. 2026-2030 oHBI TOCBUIH TOITBOPTOI 0aiiIVIBIH 3PCI3JIMITH MaTPHLY

. TeceBT
Hnpax  Heseesummiin

Ne  Dpemaimiin Tepesa Y3YYJIX Taia0ap

MaraaJjaJja XIMIKII
HOJ160

OpACUIH TYYXHi Hyypec, 33cuitn yas 20-30 XyBb
1 lev Onnep Ounep Maiu ceper YYPS, Y Y

S/IMIAH YH? Oyypax yHaxaJ| OpJIOTO OTI[OM ariinHa.

XATaapIH 3PIIIT HI, DKCIOPTHIH ~ OHET  XOMIKID
2 A P Ay Onnep Mar ceper P

caapax OHJIeP OyypHa.

Ypcrai 3apanbiH [anwH, TOTMIBIp, XalaMK
3 Ounnep Hynn, ennep Ceper .

eCeNT TaHATJAXTYH.

CaifH yen TAIdPX 4 Myy Yel
4 Meuner naracan Onne JyHz Ceper arnmnpkK  yajuarryii - Oaiigan
TOCBHUHH 0OJIIOT0 P Y P h
JlaBTaraaHa.
XepeHre
5  OpyylaIThIH Yp Hysn Hyun HAyun

Al XaHTaITryH

Oreexx Oarataii  TecIyyd
JapaMT YYCTH).

Opuitn 1axuH .
BamtoTelH  xaHIm, XYyruiiH

6 | CaHXYYXWITUIHH Hynn Hyun, ennep Ceper
capajiraa YyCH).
3pcada
Viic Tepuiin CoHryyIIMIAH ©MHOX 3ap.IJIbIH
7 P Ounnep Hyun Ceper Y pA
Me4JIer ©COJIT JIaBTaraaHa.
. . To3B3 OOOMTBIH W
Baiiranuiin 0a Bara, P, Y
8 . OHnep Hynn, ceper | axuiiaraasnn JIOTOJI 0T
JIOTUCTUKUIH 0K JTyH]T
YYCH?.

Ox cypsanac: TTH3
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XycHarT 15. Dpemimiir OyypyyJaax xapuy apra XaM:x39

TeceBT y3yyJax

Ne Apcaa Xapuy apra xamM:x33 Xyramaa
P puy ap y HOI00
1 | OpiorsH caBanraa Boaut yHMiiH AypaM+XypUMTIAI Hysn Anpargan Oaracha.
3apiarslH COATHIH 33 Xs3raap
2 | Vpcran 3apgan Oit apaMT OyypHa.
p pa TOrTOOX p Hap yyp
Baitarein 3apaan
3 | Xamamk 30pWITOT OYIIAIT YUTIAYYIIDX H,
P Y Aysn XajrajiarjaHa
©06H, OTOOKTIH TOCITUHUT On .
4 | XepeHre opyyiair Hoou, P, YanHap caibKupHa.
CaHXYYXKYYJIdX JTyH]T
OpuiiH OyHI Xyraaasbl 3apIiIbIr .
5  ©p P AYHA xyran P Oiip Opcrpn baracHa.
Oyypyynax

Ox cypsanac: TTH3

DAranp apra X3MxK33T XIPATKYY/DK yaaBain TecBuiH annarpan JHbB-uit 1-2 xyBpn Oaiibk, ep
TOTTBOPTOH Oyypax 0a TeCOB TOITBOPKYYJIAITHIH YYPAT T'YHLIITIIH?. XapHuH O0JIOTbIH TOPBUTON
©OpWIONT XUUIIry Hexuenn tecBuiiH anaargan JHbB-uit 4-5 XyBba Xypax, ep HAIMOAIIIX,
XOPOHre OpyyJIalT TaHarJaax 3pcadi OaiiHa.

Jyraak x3:169:, 2026-2030 ong MoHrous YIChIH TOCBUIH TOTTBOPTOM Oaii1an 1 yapax roi 3pcadi
Hb YyJl YypXailH OpJIOTHIH caBiaraa OOJOH ypcrajl 3ap/UlblH ysSH XaTaH Oyc OyTdIl X3BI3p
Oaifraataii  xombooTOil Oereea SArPPHUHUr  caapMmarkyyiaXx HHCTUTYTHUHH MeXaHH3M
XIPADKYYIRXTYH TOXMOJNIONI IyHJ XyramaaHJ TeCBUHH TOTTBOPryd Oaiiian TyH3rHMpax
Maraaiantaii OaiiHa. Jlapaax XycCHArT™ A OIWWAH 3acCTHH XaMTBIH aXWJUlaraa, XeDKIUHH
Oaiiryymiaraac 0oJOBCpyyJicaH ajjarjan OOJUTOOp YYCIXI3C OMHO TOCBUNH HPCAIHNAT
WIPYYJdX, “0700 3acax yy, Japaa XsAMpax yy TIACHAT MIUHIDX A0XHO erex 30pwiro Oyxui
TOCBUIH TOI'TBOPTOM OANMIBIH COPAIMKITYYIIX MHAUKATOPYYAbIT Xapyynas (OECD, 2025).

Xycenart 16. Yuaedn unaukaropyyn /2026-2030 on/

CapaMaxkiIyyJdx
oocro

HNugukarop

IOyr minpxuiinx

OPpJI0rbIH IPCAIIHITH HHANKATOPYYA

Kommanmyaen ~ ammr  Oyypu  AMHAT,

H 7 -15°
1 YYPCHIH IKCHOPTLI 5% (6 cap AAHOAT Tacapu TeCBUITH OpJIOr0 OTLIOM YHax
YH? JlapaajaH)
JOXHO OOJIHO.
B ¥
2 Bscuiin ayHaaK yH> ~10% (stor i) AMIOTBIH ~ OpPJIOTO  XYMHUTJ@X, TOJIOOpHiH

TOHIPJIA TOIrTMOJ AapaMT YYCHO.

OKCIIOPTHIH OHeT TenOepuifH TIHIPI MyylIaX, TOIPOrHHH XaHII

3 -10% (ymupan)
X3MKID OTLIOM CYJIpax 3pcadil JaryyiHa.
. TecBuilH TOTrTBOpPryd Oaiijan  HIMATAIK,
nyI ypraHH 0 (13 2 ol =l
4 N >45% TOJUIaHJ, ©BYMH~ TYH3TMHMpHI. OJUIH 3acar
OPJIOTO/HUHUT OPJIOTO
COJIOHTOPOX OOJIOMK XyMHUTAAHA.
TeceBT TOHOTron XWX mIaapajara YYCH3.
OpiorsiH o .
5 <95% Opiioro Tacpaxaji ep H3MIX33C ©6p COHTONTTYi

T'YHIITI/TOJIOBI6ree
00JTHO.

3apaarbsiH 3pCcI3JIHITH HHAUKATOPYYA

VYpcran 3apaan/Huiit ~70% TecBuiH ysiH XaTaH 4YaHap ajJjgarfjax, XepeHIe
0

3apaan OpyyJIanT MIaxarjaaHa.
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[anma+xamavk/HUHT ~45%, Oprnoro Tacpaxang TaHax Oapar OOJOMKIYH
0

3apaan 3apjall IaBraiyiax OOJICHBI JTIOXHO.
Meuster garacaH MIMH)X 0Oree TOCOB DIHMIH

JAHBb-uit ecenteec N N
SOMIH 3acraacaa TYPYYJ?H TAJK, TOITBOPTOM

3 | VYpcran 3ap[uibiH 6COnT

OHJIep . o
Oaiianaa angaxx 3X3JICHUN T0XHO OOJTHO.
4 XepeHre OpyyJaJIThIH TOII 10 Tecen XepeHre OpyynaiT Tapamaax, dOUHH 3acTUHH
TapxanT <40% ©COJIT yJaallpHa.
T3HR1 0a 6pUITH HHIUKATOPYYA
TecBuiiH N ) (R
1 >3% TecBuiiH TOTTBOPTOH Oaliaal agarjaHa
anmargan//JIHB
HboracoH TocBuiin .
Xo€p Kui gapaanaH N
2 | TOHLBIPXKYYJICIH Makpo TOrTBOpTOH OalJIIbIH 3PCIRIT HIMATAIH).
ceper
TIHII P
. WUtrannuiin SPCIRII CoX Oyro
3acruiiH ra3pbiH 5 . o B yy
3 >60% 399IAYYJISTYIMAH HOXIed IIaapiiara Xaryy
ep/IHb
001HO.
TecuiiH opnoreH 10 XyBb Hb 30BX6H OpUIH XYY
Tenexej 3aplyyjargax OaifHa TO3COH YT.
4 | Opuiin xyy/opioro >10% 3939JDKHX 39P3TI3J OyypU CaHXYYKWITHIH epTer

HAMOIIPH, TOTPOrMHH XaHII CyJpax, HHQIAL
©CeX 3pCIAII AaryyIHa.

Ox cypsanc: OECD, TTE3

DAranp y3YYJIUITHIT eHeeruitn O0oxuT GalganTail XapblLlyyJDK Y3BAJI 3apUM Hb CIPIMMKITYYIIX
JTOXMOHOOC ©HJep O0JICOH 3apUM Hb KPUTHK YTTaj JA6XCOH Yp AYH Xaparaax Oaiina. [{aamasia
xaHjareir xapsai XsartaasiH J{Hb-uil ecent 4 XxyBuac 1oout opox, yyJl yypxaH TYyXUH 3UiHH
YH? XOEp JKUJI JapaajaH yHax, aM.JoJulapblH XaHu xkuif 10 XxyBuap ecex TOXHOJI0J] TOCBUWH
Tycrail maapanaryysi 30pUuraexx, TOCBUHH TOAOTTOJIBIT OUp OMPXOH XMUX HOXLIOJ YYCIK 000X
oM. MitMa3c OOIOTBIH Xapuy apra X3Mx33 OOJIroXK HATACOH TOCBUIH HUUT 3apiarsiH JIHB-1
939X XYBHHT OyypyyJax, ypcraja 3apIUlblH ©COITHHT Xs3raapiiax, yp amur OaraTail IIMHD
XOpPOHI® OpPYYJAITHII LAPLAAX, XaJaM)KUKWH TOJIITHUUT 30ICOO0X, XYPUMTJIAIAac 36BXOH
aJJaraJIbll HOXOX IaapJulara YycH3. DH? OYXHHUHI Xapraia3aH TOCBUNHH TOTTBOPTOW Oailasibir
XaHIax 30pUIr00p OPJIOro, 3apjara, OpUNH Iojl Y3YYINITYYAD CYYPUIICAH 3PT COPIMAKIYYIIX
MH/IMKATOPBIH CUCTEM HABTPYY/DK, TOIOPXOW OOCrOHA OHPTCOH IOMYY JaBCaH TOXHUOJIOJ
OO0JIOTBIH Xapuy apra XdM>KI3T 1ar allaxryi XaparkyyJdx I1aapyiara Tyjarapy OaiiHa.

2.5. TOCBUWH DPCIDJI BA TAJIAAJ] OP

TecBHITH 3PCa3T

TecBUMH 3pcadaa AYH WIMHXWITD XUUX3J MaKpo 3AUWH 3aCTHH 3pciadn (3AUNH 3acTUiH
©CONTUIH X37103J133J, TYYXUH SIAUHH YHD, XaHIIMMH X37103J13371, MHQIAL, 33/IMHH XYYTUHH
©6pWIeNIT), TOCBUIH OPJIOTHIH 3PCAd (TaTBapblH OPJIOTBIH Tacainaal, OairanuiiH Oasuar, yyi
yypXailH OpJIOTBIH TOTTBOPIyH Oaiinan), TOCBUHH 3apiarbiH 3pcadi (HUATMHHAH XallaMk,
THTIIBPUNAH TOTTOJLIOOHBI 1apaMT, OOJIOTHIH ©6PUJIeNTeecC YYIITIH HAIMAIT 3apjaaj, TapHiH
as0aH xaardplH HAJTUHTUAH HIMATIRI), TOCBUIH TOJIOBIIONITHIH anjiaa (XYH aMblH ©cenT, bapaa
OYTI3rIPXYYHUI YHUIH ©CONT, syaHrysia SpuuM Xy4, AyJIaaHbl YH TapU(bIH ©6puIenT, OeH3uH
[IaTaXyyHbl YHUIHH HAMATA3J, TOCBUIH OPJIOro, 3apiarbiH Oypyy TOOI00J10J1), 3aCTHIH ra3pblH
rajgaaza O0JIOH JOTOOA epUiH 3pcadi (rajaaa 00JI0H T0TOOJ O©pUNH YHACIH 6p OO0JOH XYYTHiH
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TeNOepUH 3ap/all, OpUiH TOTTBOPTON OaMABbIH Y3YYIATYYIUIH X37103:13351, 3aCTHIH Ta3phlH
Oaranraa, TepuilH OOJIOH OpPOH HYTIMHH 6©MYMT Oalryy/ularyyablH ep Teyioep), TepuiH
CaHXYYTUHH YIMPAJArbiH 3pcadi (TOCBHMH caxwira 0aT, TOCBHMH 3apAjblH XITPIIT, OPOH
HYTTHHH TOCBUIUH X3PATKUIT, TOCBUIMH I'YHITIDINIC YYIAITIH op Tendep, aBiara), Oairanuiin
TaMIINT, Tajaaj Xy4YuH 3YWICHIH 3pciai (Lar yypblH €epuiienT, TaH, 3y, ra3ap XeJJIelT 33par
OaliranuiiH ypbIUMiaH TOOLIOX OOJOMXKIYH TaMIIWT, T€OMOJUTHKUIH 3PCIRII, YIC XOOPOHIBIH
rajaaj XyajaaaHsl YH?, Tapu(bIH 66pUIeIT) 33par acyyulyyl Xxamaapy OaiHa.

TecBuitH 3pcadn Hb 3acTUiH Ta3pblH TOCBUHH 30PWITYYIBIT OHENYYJdXdJ caaa YUpyyinK
00JI301ITYi, TOCOBT YpbIUMIaH TOOLIOOT'YH 3apall, OPJIOTbIH TacalAajl YYCI9X IHITHIH HOXLIOI,
Caiiman® Temuirydl TOCBHMIH anmargan, ©pUMH ©CejT, CB3I 3aCTMHH Tra3pblH CAHXYYIHAH
TOTTBOPTON Oailimanyg ceper HeIee Y3YYJIdX MarajianTtail, TOCOBT HOIOeNIoX OO0IOMKTOU
TOMOPXOMIYH XY4HH 3YHIICI9¢ OypaIsr.

JonxuitH GaHKHBI 3yra3c "Moneon Yac wutiosspnsx yae yed up?’o oavina. O0oo2utin 30uti
3AC2ULIH OCONM Hb VIC OPHbL MOCULIH OAUp Cyyputie 63XACYYIX OHY2OU DoaomdicuUtie Outl 60.1204C
oatina. 1'5x093 wWuHIYAIIULe XOUULTLYYIOAT OMHOX OCOIM-YHATMbIH MOULO2YYOULle 0A8MAX 3PCOI]L
eapu 6auna” TK JYrHACOH Oaiina®. 3acruiiH raspeid Tagaajn epuitn xomxddr JIHB-uHz
XapbllyyJICaH Xaphbllaa 30XUCTOM TYBIIMHA Oaiiraa X371l 60710B4 MOHT0N YIICHIT XOrKYYIdX 5
JKUJIMIH YHACOH YU, 3aCTUIH ra3pblH YT aXXKWiUIaraanbl XeTesa0ep 33par 00UIOTkIH 0apuUMT
OWYryyId[ TyCraracaH TOMOOXOH 37 OYTUMIH IIMHXT3H XOPOHr'® OpYYJaJIThIH TOCOIN apra
XOMKIIHYYAUUT CaHXYYXKYYJIIX X3PATIR? eHIep Oairaarail Xoi000TONroop OHpPBIH KUITYYIRT
3acruifH Ta3phlH IIUHIP aBax rajaaj 3331, OOHIYYAbIH TYH HAIMAIIDX Marajajiai enaep Oaiiraa
Hb JI99PX Xapbllaa 3pC HAOMOIIRX, YYHUHUI Jaraajl epuiH YHIUYMITI3HUM TOCOBT ©reX OpUNH
YITUMIITI2HAN JapaMT, adaanall ecoxX Maraajanrail 0aiiHa.

MoHroa YJCbIH TOCBUHH IPCAII

TecBUIH APCIPIUIT TOMMIIOH aBy Y3B3J X3 X3JPH XYUMH 3YHIPAC UXIIXHH Xamaapu OaifHa.
YyHna:

1. Makpo 30uiin 3acecuiin ImM332 6ON0OH 0INXUIH YIIC MOP, IOUIH 3ACCUIH MOOOPXOll Oyc
Oaidan Hy IPCOINUIH HIZ YYXAT XYYUUH YU XI6I3P Oaiina. [[PIXvitH HUATUIAT XamapcaH
nap TaxiabiH Oytoy KOBU/I-19-biH napaa MaHail yJICBIH Makpo 3MHH 3acar, TOCBHIMH
Oaiian cail>Kupy TOTTBOPXKCOH X3JMM 4, ©HOerniH IPIXUNH YJIC Tep, SAUNHH 3aCTUiH
COPTONIOOHTIN TOAOPXOMryil Oaiiman yprapkwink Oaiiraa HeXIONJ ramaaj IIOKOOC
[IAJTraajical KCHOPTHIH OPJIOTBIH OyypaiT OOJOH Xepll OpHYYIbIH 3JIUHH 3aCTHiiH
HexI11e1 Oaif/1aac Xxamaapd dpcadATIN yupaxaap OaitHa.

2. Yyn yypxaitn canéapvin oprozooc xam xamaapanmaii 6aiioan: Mouron ¥YiacelH TOCBUNH
OPJIOTHIH MX?HX X3CAT Hb YYJI YypXaiH canbapaac MX33X9H XaMaapairail Oaiinan XaBasp
YPIamKWDK OaitHa. Tyxainban, AIXuitH 3aX 33371 A33p alT, 33C, HYYPCHUN YH? X3J1031139X
Y€l TOCBUIH HUHIT OPJIOT0J] UXIXIH HOJOOJIK, TOJIOBIOr1eeryil OpJIOTbIH Tacanjal Ouil
00J10X 39par acyyAaji Hb TOCBUIHH HUNT TIHIRIL HOJIeeJk OaiiHa.

4 IMF 2016, Analyzing and Managing Fiscal Risks
5 World bank 2024, managing Fiscal Risks in Resources-Rich Countries
6 Jlanxuiin 6ankael MOHTON naxe cyypus teneesnerd Tachyun Lee 2025.08.14

47



3. Teceuiin nuitm 3apnazeitn /[HB-0 3313x Xyeév 0yypu Oaiicaa xa0uil 4 yaawioaa HUiim

5.

3apaazao ypczan 3aponsii 33713X XYeb 0COX Xanonaza axcuznazoaxc Oaiina. TecBuiiH
TOTTBOPTOM OaiiiIbIH TyXal XyynuiiH 6.1.3-T “HAIICHH TOCBUIH ypCraj 3apAIbIH XOMKI)D
tyxaitn sxumiin JIHB-uii 30 xyBumac xaTpaxryil Oaiix” rak 3aacadH. ['9B4 cyynuiin
JKUITYYAR/ YJICBIH HAT/ICOH TOCBMMH HMUT 3apiaraj ypcraa 3apIUlblH 3379X XyBb ©COX
XaHJyIara axuriargax Oaiga.

Topuitn anbéan xaaz4oblH YAIAUH XOJACHUIN HIMIZO0I DOOH MIM2IEIP MIMIMICUIH
3apoJiblH 6COIm Hb HUIM 3apOJiblH 6COIMe0 Wyyo Heneomc Oaina. TepuitH andaH
XaaryJiplH HAJIMH XOJIC OOJIOH TATIPBIP TITIAIMXKHIMH Tajaap HATJACOH O0AJIOro, CTpaTeru
OalXryirasc ImanrraagaH CYYJIHHH JKWIYYA3J TyXalH >KUJIMHH TOCBUHH 3aplaj
TOJIOBIIOTAOK TOOLIOOJIOOTYUI33p HUNUT TOPHUIH anbdaH XaaryablH HAJUHT HAIMATIYYIIX,
ACBAJI ajlb HAT cali0apT aXWJUIAryfblH LAJIMH XOJICUHT HAMATIYYJICHI3p HUHT 3apaain
LAJIMH XOJICHUH 3apUIbIH 33J719X XyBb XAOMIKID ©COX XaH ylaratai OaiftHa.

T'aoaad epuitn yiinuun2’dnuil 3apoan HIMI20IX meoemau danuna. CyynuitH KUITYYI3]
3acruiiH raspelH rajgaaj epuiiH HiapadcaH yimrumidr JJHB-n xapsuyyiican xapsiaa
TOCBHUIH Tycrail maapyiarsir’ xanrax 6aiiraa 601084 3aCruiit ra3pbiH ragaaj 33371 ©MHOX
oHbI yIaTrmac 500 cas am.nomapooc 1 TapoyMm am. goiutapoop ecceH OaitHa. THTIcHIp
rajgaaj 333JIMidH 00JI0H 3acTUiiH Ta3pblH YHAT 11aaCHBI YHIICOH P, XYYTUIH Tes0epHiiH
X3MKII JKIITIIC KU HIMITIRXIIp OaifHa.

Tocos-mameapuvin Ipx 3yiiH OPUHBIZ OOPUNOXMIU XOIO00MOUL IPCOINL YYCIHC DOJ10X00D
baiina. XyylIuiH Tecell caHaaujaryjgaac OOJOBCPYYJICAH TOCOB-TATBAPBIH 3pX 3YHH
OPYMHTON XOJIOOOTOH XYyyNHyAbIH TOCeJ Hb HPAIX KUIYYAUHH TOCBUIH TOTTBOPTOM
Oaiinann Heneeink Oomsomryi Oaifina. Tyxainban, 3acruiin razpaac YUX-m epren
MDAy Y133 Oaifraa tatBapbin Oaru xyynauya, HOAT, AAHOAT Toii x051600To0i Xyynuyn
Oarnargax (TOCBUIH TaTBapbIH OPJIOTO OWPOIIIOOroop 2.7 WX Hasmaap OyypHa IdCOH
T001100J10J1-CaHTMIH iaM) X3PATKMK IX3JIC3H TOXHMOJA0J TaTBAPBIH OPJIOTBII I'OJUIOH
Oypayynx Oyl opnoryya Oyypax, MHISCHIp TOCBUWH ajjarjian HA3MAIIIRX, TYYHHUHT
HOXOXUUH TYJIJ rajgaaj 333J1 aBCHaap rajaaj opuiH yJadrad HOMATIIX 33T coper yp
naraBpyyn Ouii OomHo. XopB3d Tafaajn MIOK Oyly TOJN HIPHHH 3pAdC OasulriiH
OYTI3rIPXYYH (33C, alT, HYYPC 33par)-YYIAUHH YH? OyypcaH TOXHOJAON], HOTree Tajaap
UMIOPTHIH 6apaa OyTa3r13XYYH 0010X O€H31H, IIaTaX TOCIO0X MAaTEePUANIBIH YHY HAMAIIIX
yel TecBHMH 3apiaraa Oyypyy/DK YaJaxryd ecex, yjamaap TOCBUHH aijargal ux
X3MXKII39p Ouit 600X ApCAdT XyimdK Oaliraar aHxaapax XdparTdoi. DHA Hb lLaalaa
O0TMHO XyralnaaHj TOCBUIHH TOITBOPTON Oaliana copreep HeJeea6X Hb JaMKHUITYH.

Hbsr. Makpo 3auiiH 3acruiin 3peaaa. paxuiitH >quiiH 3acar OONOH ©HAeP XOrKMITAH yIIC
OpHYYIl, XOIKIXK OyH yJIC OPHYYIBIH 3HMIH 3aCTUIH 6COJIT CYYIHIH KWIYYI31 OHPOILIOOr00p
3-4 XyBuitH ecenTTdi OaitHa. XapuH MaHall yJICHIH AUKHH 3acar €cenT Lap TaxJjbH aapaa 5.0-7.4
XyBuap ecex 0aiiB. OoH yJceIH O0aHK, caHxyyruiH 6aiiryymiaryyn (OYBC, [Ianxuiin 6aHk)-aac
MaHal YJICBIH 3AUMH 3aCTUHMH ©COITUMI OWPBIH XKWIYYAD OHPOJILIOOroop 5 XyBUHH ©COIJITTIU
Oaiixaap Teceemx Oaiina (3ypar 26).

TecBuitH TorTBOpTOH OQilUIBIH TyXal XyymmitH 6.1.4-T “3acruiiH Ta3pblH OpHHH HAIPIICIH JAYHIIIP

WIBPXAMIBTACIH YIIATA Hb TyXa >KWIIMHH OHBI YHI3P TOOILICOH JOTOOJBIH HUHT OyTIsrmdxyyHui 60 xyBuac
XITPAIXTYH Oaiix”.
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3ypar 26. MonroJ YJic, 6HI6p XOIrKHJITIH yJIC OPHYYH, XOIKHK Oyl yJIc OpHYyyx 00JI0H T3JIXHITH
3MiiH 3acruitH 6oaut eceat /1990-2030 on/, xyBHap

20

Tyyxwuiin suuitn ecent 2011 17.3

N / /
3ax 332/MiH 3/MiH 3aCTHITH o i - KOBH/I-2019
/ m i ye 1990-1994 Dauiid 3acruiid xampan 2008-2009 Teceenen

Momnron Vic

OHIep XOrKUITIH YJIC OPHYY/T — X orKrx Oaiiraa yjic oOpHyyza R V1042174

Ox cypsanc: OVBC.
https://www.imf.org/external/datamapper/NGDP _RPCH@WEO/OEMDC/ADVEC/WEOWORLD/MNG

OauiiH 3acTUiH OOIUT ©COeNT Hb 3KCIOPTHIH ©COJIT, OyypaiTaac MX33XdH IIaiTraabk Oaifraa
Oereen maamjgaa 4 9HY Oaiiman xaaranargaxaap Oaitna. Tyxain6an, 2015 oHI SKCIOPTHIH
OpJIOTBIH 6cenT eMHeX oHooc 19.1 xyBuap Oyypu Oaiican 601 2017 ong 26.1 XyBuitH ©CONTTH,
xapus 2022 onn 35.7 XyBUap TyC TyC ©MHOX OHOOCOO0 ocex 0aiB. '3 skcmopt 2023 onp 22.1
XyBb, 2024 onx 5.05 XyBb ©cex, HUIT ecenTHiiH xananara 0yyp4, 2025 oun 0.5 xyBuap MeH 1
OyypcaH y3yymaTTai rapusd. Xapud 2021 oHOOC XOWII 3UiH 3acTUH OOAUT ©CONT KU OYp
HAMArIK, 2024 onx 5.05 xyBb, 2025 OHBI ypbIUWICAaH T'YHIPTIUIP 6.8 XyBUWH ©COITHHUT
y3yyaan Oaitna. Undnsuem TyBmmH 2022 onn 13.2 xyBp OalicaH 001 cyyluidH 3 KWJ HAT
OPOHTON TOOH IIMJDKUH OMpOoII0oroop 8§ XyBbTail OaiiHa.

3ypar 27. dnuiiH 3acTHiH 60T 60710H HHGJIAL, IKCIOPTHIH 6coaT /2015-2025 on/, xyBuap
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Ox cypsandic: Carneutin siam, 2026.
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Xoép. Yya yypxaiiH cajg0apbIH OpPJIOTbIH 3pCca3/1. MaHail yJIChIH TOCBUWH HUMT OpJIOrof yyi
yypxaiiH canbapaac TeBIOpPOX OPJIOTHIH 333X AYHIIIC MX33X3H xamaapu 2015 onHooc xoim
OHOOJIPUIT XYPTIIX Xyranaanj ANIUIT MaJITMajiblH Heell amuriacHsl Tendep (AMHAT), Ax
axXyiH H3MKUKH opiiorsiH andan TatBap (AAHOAT) TecBuiiH OpIOTbIH UX9HX XYBUHIT OypayysIK
Oaiiraa Gerees 3H? XOE&p TOPIMIH OPIOrO0C XamaapaH TOCBUIH OpJIOro ecex, Oyypu Oaiiraa Hb
TOCBUIH OPJIOTHIH OAaWHTBIH SPCIARIMNUr naryypk Oaiina. Tyxaiinban, yyn yypxaiiH canbapbiH
TOCOBT opyysiax opioro 2016 ona OyypcaH Hb yyn yypxailH OYTI3IIPXYYHUH A3IXUIH 3aX
399JIMIH YHUIH OyypantTail xonb6ootoii. Xapun 2017-2019 oHz 3H? OpIOTO TOTTBOPTOI OCCOH.

TecBuitH HUUT opioro 6a TycmamxuitH ayH 2017 onn emHex oHooc 36.39 xyBuap ecceH
mwanrtraad Hb AMHAT-biH opioro emuex onooc 193.6 xysuap, AAHOAT-biH opnoro 96.5
XyBUap TyC TycC ecex Oaiicanrtail xon0ootoi. Xapun 2020 OHJI TOCBHIH HUHT OpJIOTO ©MHOX
onooc 13.3 xyBuap Oyypcan mantraadi Hb AMHAT-uiin opnoro 14.6 xysuap, AAHOAT-bH
opsioro 24.1 XyBHap Tyc TyC 6MHOX OHOOCOO OyypcHaac majnTraajncaH OaifHa. DH? Hb HOree
Tajaap Hap TaxJbIH HOJIereep yyJ yypxaiH 3KCIopT OyypcaHTail 4 X0J1000Toil.

Xapun 2022-2024 onp yyn yypxalH OYT?3II9XYYHUH YH? ©CCOHTIU X0JIOOOTOHIOOp OpJIOro
oruoMm ecex, 2024 oHJ TOCBUIH HUWUT OpJIOro ©MHeX oHooc 29.4 XyBuap eceisTTail rapcat. Yy
yypxaii canbapsia opioro 2025 oHJ1 ©eMHOX OHOOCO00 3.8 XyBb 6CCOH OOJIOBY OPJIOTHIH 6COJIT Hb
eMHex oHooc Oyypu Oaiiraa Hb AMHAT Gonmon AAHOAT racsH X0Ep OpJIOTBIH Tepei 3pc
Oyypcanrail xon0oH Taiuibapiaraax 601HO. DHAIIC Xapaxaa TecBUWH HUUT opioron AMHAT-
WIH 337X XyBb JaBamraii Oaitna (3ypar 28).

3ypar 28. TecBuiiH HUIT opJsoro 0a Tyciaamxkuiin 60108 AMHAT, AAXOAT, Oycax ops1orsiH
JKUIAIH econT 2015-2026 ona xyBHap
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ToecBHiiH HUAT OPJIOrbIH KUIHIH 0c0.IT en@uue AMHAT :xuimiin ecesrr
em@um AAHOAT :kuiuiin ecest e=@== Byca/i TATBAPBIH KUJIHIH 0COJIT

Ox cypsansc: Caneutin aam, Tameapwin eponxuii cazap, 2026

OKCIOPTHIH TYYXHUH 31 Oyl0y ajiT, 33C, HYYPCHHI YHUIH ©HIep X3J03113371 TOCBHIH OPIOTO[
sm3dr Oaiiinbir O6uil Oonrox Oaifna. Jlapaax 3ypraac xapaxax 2017 oHn eMHeX OHTOM
XapbllyyJaxaj yyJ yypxaiH canOapblH TOCBHIH opioro 98.2 XyBuap ecexe; IroJljIoH HYYPCHUIR
OPJIOTHIH 6COJIT EMHOX OHOOC 275.9, 33cuiiH opioro 72.1 xyBuap TyC TyC ©6CCOH Hb HOIOOIKI?.
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Xapun 2018-2020 onp 33¢, alT, HYYPCHUN OPJIOTBIH 6COJIT ©MHOX OHYYATal Xapbllyyjiaxaj OrioM
OyypcHaac manTraaiaH TOCBHIMH Yyl yypXaiH caibapaac opox opioro oruom 6aracax, 2020 onn
TOCBUIH YyJl yypXaiiH OpJIOIO ©CeJIT 6MHOX OHTOH xapbllyyjaxan -14 XyBuap yHacaH. 33CUHH
opusiorbiH ecent 2021 onx eMHeX OHTOMToo Xapblyyiaxaa Oymaan 109.1 xyBuap HIMAIIICIHIIC
HIaJTraajaH yyJa yypxaiH canbapblH OpJIoro ©MHeX OHOOC00 52.9 xyBuap ecceH OaiiHa.

3ypar 29. Yya yypxaiiH can6apbIH TOCBHIH OPJI0T0 GOJI0H 33C, aJIT, HYYPCHHI OPJIOTBIH 6COITHITH
XyBb /2015-2026 on/

300.0 120.0
08.2 Yya yypxaiin cajn6apbiH HUHT OPJIOTBIH KUJIUIH 0COJIT
250.0 : =@ 33CUITH 0ASIKMATBIH OPJIOTbIH KMJIHITH 0COIT 100.0
e=@== HyypcHHIi OPJIOTbIH KHINIH 6COIT
200.0 @=@== AJITHBI OPJIOTbIH KHJIUIH 0COJIT 80.0
150.0 60.0
100.0 40.0
50.0 20.0
0.0 0.0
-50.0 -20.0
-100.0 -40.0

Ox cypsansc: Caneutin aam, Tameapwin eponxuii cazap, 2026

Xapun 2022-2024 oH XypT3JX Xyralaanj 33CHIH OpJIOThIH ecenT OaitHra 0yypd, 2025 onjg eccen
6aiina. Hyypcumii opioro 2023-2025 ona OyypcHaac mairraanaH yyJ1 yypXaiH canbapbiH Opioro
Oaracaxx, Heree Tajaap 33C, anTHBl opjoro 2024-2025 oHI 6MHeX OHyyJaac ©CCOHeecC
HIaJTraajiaH yya yypxaiH canbapsiH opiaoro emMHex onooc 40.7 xysuap Oyypcan OaiiHa.

TecBuitH TaTBapbIH OPJIOTO YPT XyraljaaHj ©cex XaHjyuiaratail 6aiina. TaTBapblH HUHUT OpJoro
2015 oun AHB-71 33m9x xyBb 22.1 Gaiican 6oy 2019 oH XypTd>1 TOITBOPTOM ©cex 26.6 XyBbJ
XypcaH Oaitna. Xapun 2020 oHz map Taxjaac maiTraagad 3AUHH 3aCTHIH UAPBXKWI OyypcaHTai
xosbooToiroop TarBapsiH opsoro JJHb-uit 23 xyBb XypTan Oyypcan 6osoBu 2021 oHOOC naxuH
ecox, 2023-2024 onx 32.4 XyBb OyI0y XaMI'UiiH ©HA6D TYBLIHH] XYpU3?.

TarBapbslH OpJIOTBIH OYTLMIr aB4 y3BAJ1 OpJOrbiH anbaH TarBap, HOAT OosoH HuUHrMuiH
JlaaTrajblH OPJIOTO Hb HUHT TaTBapbIH OPJIOTBIH FOJUIOX 39X YYCBIp 00k OaiiHa. OpiorsiH andan
tatBap 2015 onx JJHB-uii 5.1 xyBuiir 333mxk 6aiican 601 2025 oH 9.5 XyBbJI XYPCOH Hb XO10JIMOD
APXIBAT OOJOH OPIOTHIH XAMXKID HAIMITIK Oaiiraarait xonbootoit. Men HOAT 2015-2023 onp
TaCPAITIYH ©COX UPCIH Hb SAUNUH 3aCTHIH HIPBXXKUI OOJIOH XIPAITIIdd HIMATIACIHUUT XapyyJDK
Oaiina. XapuH OHIIIOM aibaH TaTBapbIH OPJIOTO AIPX Xyramaana Oyypax xaHanarartail 6aiiraa Hp
TyXailH TaTBapT Xamaapax Oapaa, OYT?3IIPXYYHUH Xdparidd Oyypax Xauajaratail OOJICHBIT
xapyyJnk Oaiina. ['amaan yin akuiiaraansl opsoro 0010H Oycaja TaTBapblH OPJIOTO TOJOPXOM
XyrauaaH/ eceyITTai O0JI0BY XapbhlaHT'yl TOITBOPIYH OyI0y X31031331THi OaiiHa.

Epenxwuiin Hb TYTHAB3J, TOCBUHH TaTBAPbIH OPJIOr0 Hb 3AMWH 3aCTUHH ©COJIT, X3P3ridd 00JI0H
XO6JIMOPUIH 33X 333JIMHH €epusIeNTeec UX39X3H XamaapaiTail Oaiiraa 6ereen 2023-2024 oun
XaMI'HH OHJep TYBIIUHA XYpcaH 0onoBu 2025, 2026 ona 6ara 33par Oyypax TesieB aKuriariax
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Oaiina. MiimMa TaTBapbIH OPJIOTHIH TOTTBOPTOM ©COITUIT XaHTaXbIH TYJI TaTBapbIH 0aa3 CyypHuir
OPTeXYYJIdX, SAUNHH 3aCTUHH HIPBXKWIMMI HAIMATAYYJIdX Ooaioro maapjuiarataii Oaifraar
xapyyik Oaitna (3ypar 30).

3ypar 30. TocBuitH HUIAT OpJsI0r0 00J10H OPJIOTBLIH TOPJAYYAUiH JJHB-1 33/19x XyBb /2015-2026 0oH/
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W ["ajaaz yiln axxuiiaraansl Opsaoro m bycan tatBap (Tenbep, Xypaamx)

Ox cypsandic: Caneutin siam, 2026

I'ypas. TecBuiiH HUHT 3apJarbIH OCOJTHITH 3pcaA3a. MoHTron YICHIH 3IUH 3aCTHIiH 00IUT
ecent 2016-2025 onx Togopxoit ecent Oyypanrraii Oyioy xa31m03132:1131 Oatican 6ereen 2018 oxpg
XaMTHiH eHJ1ep ecenTTaH, xapuH 2020 oHJ 11ap TaxJIbIH HOJIeereep 3UiH 3acar armical. XapuH
tecBuitH 3apnara 2018-2025 onsl xooponn 3.38 maxun ecceH Oerees 2024 oHA XaMTuitH ©HIOp
oytoy 35.9 xyBuap ecex Oaiican Oaiina. 2018-2024 ong mynmxkaap 22.1 XyBb ecex OalicaH Hb
TOCBUIH TAJIAT XAT SBArAcaHbr xapyyiHa. XapuH 2025 oHBI TOCBUWH TOAOTTOJIBIH YP TYHI
TOCBUIH 3apnara Oyypd TOCBUUH 3apiarbiH ocenT 3.2 XyBb OOJICOH Hb TOCBUWH 3apiiarbiH
TAJIITUUT XY4T3H OyypyyJicaH TOMOOXOH 3€pAr eepwIelT O0JICOH 0eree/ SHUNUT Xaaraiax Hb
TOCBUIH TAIDITHIH dPCARIUNUT Oyypyylax O0JOMKUUT OypayYITH).

3ypar 31. IHB-uii 6oaut eceat 6a JIHB-1 TocBUiiH HUIT 3apJarbiH 333X XyBb /2015-2026 on/
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Ox cypsandic: Caneutin siam, 2026
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VYpcran 3apnan 2015 oux JAHB-nii 24.7 xyswuiir 333mk 6aticnaac 2021 ong 30.4 XyBb 00K 43971
IPIT? XYPCAH. YYHIIC Xoim Gara 33par Oyypd, 2026 oubl TeneBnereereep 24.4 xyBb 00K
TOTTBOP)KUX TOJIOB aXHIJIaraax OaitHa. TecBUITH HUHMT 3ap UIbIH JUIIPHX XyBHHUT ypceral 3apaal
JaHraapaa 333JDK 0aiiraa Hb TOCOBT ypCrall 3ap UIblH adaasall ux O6airaar xapyyJsok OaiHa.

3ypar 32. IHb-1 TecBuiiH HUIT 3apaaraj ypcraj 60J10H XOPOHTHIHH 3apAaJl, 3PrIK TOJI6rex
1IBIP 333JIMIH 33)13X XyBb /2015-2026 on/
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Ox cypsandic: Caneutin siam, 2026

JHb-1 xapelyyscan XyBuap TOOLIOXK Y3B3J, TOCBUWH XOpeHIe opyylainTslH 3apian IHb-n
xapblryyicat xyBuap 2015-2018 onn Oyypax xanararaii (6.0-aac 5.2 XyBb XypTa:) Gaiican 601
2024 oun xamruitn enzep Oytoy 10.0 xyBbx xypcon Oaitna. Llaamigaa 2025 oHbl TecBHUIH
ypbaumican TryduaTran 6omon 2026 owbl Oariaracan TecBeep »H3 3apaan JHb-uit 7.9-8.4
X00poHJ Oyloy OyHJaX TYBIIMHI Oaiixaap xaparjnax OaiiHa. XepeHTHHH 3apJall HIMATIIK
Oaiiraa Hp OYT?3H Oalryysant, XepeHre OpyyJaJIThII ASMKUK Oyl TOCBUITH 00IJIOr0 XIP3rKUK
OaiiraarvifH HAT WP MK Y39K OOITHO.

Jepeos. LlajimH, X6JICHUH 3apJIbIH 6COITHIH 3PCA3J1. MOHI0JI YIICBIH HATICOH TOCBUKH ypCrall
3apnan Hb 2015 onn 5.7 ux nasjg terper Oaiican 6on 2026 onbl OaTiariacan TecBeep 24.9 ux
Has1 Terper Oosioxoop OaiiHa. Ourepcen 11 »xunmiiH Xyramaanj ypcrain 3apaan jnapyi 4.3
JaXuH ecceH OaifHa. YyH?3c XamruiiH enjep ecent Hb 2023-2024 onpn rapcan Oereen ypcrai
3apaan 17.1 ux Hasng terpereec 22.1 ux Hasii Terper OOMK, HIT KHIMHH JOTOp 5 HMX Has
TOerpereep OroM HA3MATICIH. XapuH ypcrail 3apAalij 333X HaJIUH, XOJICHUHN XyBb XaMk33 2015
oHp 29.9 xyBsw Oatican 6on 2022 oHa XaMruiH 1007 1PrTd Oyioy 11.7 xyBe 60k, 2024 oHOOC
9XJI3H 3PI3H ecex 24.2 xyBb, 2026 onx 28.0 XyBbJl XYpIXd3p TeJeBJIerAceH OaiiHa. DHY Hb
TOCBUIH ypCral 3apjiblH OYTLRA HAIUH XOJICHUH 3apaai 3prad/l KUH AapiK dXAJICHUHUT XapyyJnkK
OaiiHa.

Hap taxueiH xunyyada Oyroy 2020-2021 onn yperan 3apnpan 10.5-12.8 ux Hasin terpereep
HAMOAIJICOH 4 HAIMHTHNAH 33719X XyBb 24.5-19.8 XyBbTaii Oyl0y Xxapblanryii Oara Oaiican OaiiHa.
OH» Hb TyXalH yea xanamk O0JIOH 3pYYJ MIHAUKH Oycajl 3ap Ulyy/IbIH ©CeJIT AaBaMraiicantai
xonbooToi. Xapun 2024-2026 oHJ TOCBHIH TAIAT Mall eHjep OaiicaH, sutanrysia 2024 onooc
XOHII ypcrai 3apjai 00JIOH HAJIMHTUNH 3apAai xo€ynaa 33par eHlep AYHI?3p ecex Oaiiraa Hb
UHIALAA Y3YYII9X JapaMThIT HAMAIYYIDK OaiiHa.
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3ypar 33. TecBuiiH HHIT ypcraJj 3apaaJj 60J10H yperas 3apJajji HaJuH XeJICHHI 3apIJIbIH 333X
XyBb, /2015-2026 on/
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Ox cypsandic: Caneutin siam, 2026

TecBuitH ypcran 3apuIblH KWIMAH TyHAax ecent 2015-2026 oun Oyroy 11 xunuitn xXyranaann
yperai 3apjaan xXui Oyp ayHmxaap 14.3 XyBuap TOTTMOJ ©COXK HPCIH Hb JIMHH 3aCTUHH ©COIT
00J10H HH(IISIIaAc 1aBCaH OHIOp Y3YYIIT 0ok Gaitna. 2024 oHOOC 3XJI3H ypcerain 3apaan 22-25
UX HasiJ] TOrPerT XYPCAH Hb TOCBUIH TOTTBOPTOM Oaliaana apciai yycraxaap Oaitna. Llanun 60100
ypcrai 3apAJibiH UiiM eHzep ecenT, suanrysia 2023 onooc 2024 oun 29.7 xyBuap ©CCoH Hb 3aX
339J1 19X MOHIOHUN HUMITYYJIDITUNAT HOMATAYYIDK, XOPIIVIDOHUN YHUIH ©COITOI 11yYy1 HOI0010X
XY4HH 3Yin 0ok Gaitna (3ypar 33).

Mamnaii yncbia XyBpa 2015-2020 oHbl Xyranaanj X3paridoHUA YHUIH UHAEKC Oyroy HH(IAIBIH
TYBILUH XapblaHryi TorrBoptoit Oara 1.1-8.1 XyBuiltH X00poHa X3:1031133k OaiicaH. XapuH 1ap
TaxJIbIH Japaax HUNWIYYIJITUNH TMHKUH XOJIX39HUN TacaJl1all, TI3B3p JIOTUCTUKUWH XYHIPAIIIC
mantraanad 2021, 2022 onx unduisan xapranzad 13.4 xyBb 60510H 13.2 XyBb 00K 93/ 1IIPITII
XYPCAH.

Cyymuiin sxmnyyma uHIs aaxmaap caapy, 2026 oH r3x371 7 XyBb O0JIK TOTTBOPIKUX TOJIOBTIH
Oaiina. Heree tanaap nanun xencuuit eepunent 2021 onx -4.4 xysb, 2022 onn -34.2 XyBb Xypu
Oyypcan ©Hb uHOIA eHAep Oaiixal NAIMHTHIAH ©CeNT Cceper yTraTaii rapcaH Hb
UPI3AMIMH XyJalJlaH aBax 4aJBap Mall Xy4dTdil yHacHbIr UATraHA. Lanun xencuuii 3apaan 2023
onz 39.7 xyBb, 2024 onpn 130.7 XyBb I'3COH OHIOP O6CONTTIM Xaparjax Oaiiraa Hb TOpHIiH andaH
XaaryJplH HAJIWHTUAH TOTTOJIIOOHBI IIMHAWIAT OOJIOH ©MHOX JKUIYYAUHH YHAITBII HOXOX
TOMOOXOH apra X3MX»3 aB4 XdP3KYYJICHUUT Xapyyink OaifHa.

Wpraauitn 601UT OpJIOTHIH XaMaapail Tajaac Hb aBd y33x31 2021-2022 onn "Undmsa engep (+13
xyBb)" + "Llanunruiin ecent ceper (-34 xyBb)" OaiicaH Hb TyHJQX OPXUHH aMbXUPraaH Mall
XYHJ TyccaH ye Oaiican. Xapun 2024-2026 oun unanunaruiia ecent (130.7 xyBb -> 15.9 xyBp >
12.3 XyBb) Hb MH(IALBIH TYBLIHAIC OHIOp Oaiiraa Hb UPIIAUIH OOJUT OPIIOTO IPIIH CIPIIK,
XyJaJIJaH aBax 4aJBap HAIMATIPX TaaTall HOXIeN OYPACOHUUT Xapyyipk OaiiHa. DHIIAC Xapaxas
2021-2022 onbl >aAMNHH 3acTUiH XYHAPAIIUUAT 2024 OHBI LAJMHIUWH OTLIOM ©CeJITeep HOXOX,
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upaayin (2025-2026 oH) nanuHTUAH ecenTuir uHpsAnaac 5-8 XyBwap eHuep Oailnraxaap
TOJIOBIIOCOH.

3ypar 34. Undasubin ecesT 0a HaIuH X6JICHUH 3apAJbIH eceaT /2015-2026 on/, xyBHap
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Ox cypsannc: Caneutin aam, 2026

Tas. I'agaan 333/1MiiH YHIYWITIIHANA TOJ06PUITH 6COITHITH 3PCA3J. 3aCTUIH Ta3pbiH Iaaaj
393JIMIH YIHITYWIT39HUHA Tes0ep 00J0H TYYHHI OYTAII YICHIH TOCOBT UpK Oyl O0IUT Tenbepuitn
gapamThir Xapyynaaar. [amaan 390nuitH  yimumiarssHuii HUAT Tenbep 2015 ownpg 318.4
TpOym Oatican 601 2025 onxa 4.3 ux Hasg Terper 0ok ecceH Oereen 2023 oHI HUUT ©PUNH
yHTauarasHuii Tendep 5.3 UX HasA TOTPerT Xypy, TYYX2H 331 XOMKIIH/IID OYCOH. DHI Hb O©MHOX
OHyyJTall xapplyyinaxaj 1.8 ux Hasa Terpereep HAIMAIIC3H OrLOM YCP3AT oM. OHrepcex 10
KUIMHH XyTanaaH] TeJ0epuiiH XaMxk33 napyi 13.5 naxuH HAIMATICOH. YHACOH Op TeeNTHIHH
xaMx33 2023 oHn 4.3 WX HaAg TerperT XYPCOH Hb TyXalH >KWJI TOMOOXOH OOHIBIH 3pIIH
TONONTYYl JaBXallCaHbII XapyysDk OaiiHa. OMHex yen Oyioy 2015-2017 oHnx yHACIH epHiiH
Tondep 126-165 Ta3pOym Terper opunMa Xxapblianryii 6ara 6aiican. Xapusn 2021 onooc xoimr (1.1
UX Hasx Terper) TepOymMaac MX HAsIblH aHTHIAN PYYy IIWDKMK, TOCOBT HMPAIX adaajan 3pc
HAMOAIICHH Oaiina. ["amaan 393muitH Xyyruiia Tea0ep Hb yJICHIH TecBeecC rapu Oyil "aBap 3apaan”
Oeree sxui1 Oyp TacpanTryit ecex upcau 6ereesn 2015 ona 192 tapOym Terper Oaiican XyyruiH
tendep 2025 oux 1.17 ux Hasg Terper 00JICOH. DHIPIC Xapaxa/ rajaas 333J1iH XYYTUiH Tea0ep
2015 oHooc xo#I 6.1 JaxuH 6CCOH Hb aBCaH 333JIMIHH XYYTUIH ayaajaln eHaep Oairaar xapyyink
Oaiina. Xsnuiranp 2023 oHI YHACOH ©p MX TeJIeTJCOH U XYYTUiH Tenbep Oyypaxryi, XapuH 4
ecox xanaratail (1.0 -> 1.17 ux Hasg) Oaiiraa Hb aHxXaapas Tatax OaiiHa. MOHron YIICHIH
3acruifH ra3pbiH Tajiaaj] 333J1UiH TeJeJTUHH XaMIuiiH eHjaep avaananrtaid ye 2023-2025 onyyn
Oaiican. Slnanrysia 2023 oHbl 5.3 UX HasA TOTPOTUHH TOJIONT Hb TOCBUIH Oycaa 3apaans (aauH,
XOPOHTe OPYYJIAIT) OYUX OOJIOMIKUT 3X YYCBIPHII MXI3X3H Xs3raapiacaH Oaix maraJyiaiaTai.
Xapun 2025 onn TenGepuiiH XaMxk33 4.3 X Hasg[ Terper Oairaa Hb ©PHIH 1apaMT OHIED X3BIIP
Oaiiraar xapyyiok OaifHa (3ypar 35).
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3ypar 35. l'agaan 333/10iH YHITYHITIIHMI Tea0epuiid eceat /2015-2025 on/, cas Terper
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Ox cypsanc: Caneutin aam, 2026

I'apaan ep

2018

2019

2020

mmmm X YYTHITH TOI106p

2021

2022

2023

2024

a=Qm= OpUITH YITYUITIIHAN TOT0OD

4,316,792.0

2025

MoHuro:n YIICBIH HUHT rajiaaji OpuitH XaMXK33 KU UPIX TycaM ecexx O6ariHa. MOHTon YIICBIH HUHAT
rajiaaji epuitH OyTIPA 3acTHifH ra3peiH rafgaan ep, TeB OaHkHbI ragaan ep, TeB OankHaac Oycan
OaliryyyuiaryynelH rajgaaj ep, Oycan canbapyynblH ragaaj ep, KoMmanu XOOpOHIBIH 333JU13T
Oy10y rajiaa/ibIH LIyyJl XOpeHIre OpyyJIalT OartTiaar.

3acruifH ra3pblH Tajaaj epuilH YIIIIIRI KU UP3X TycaMm ecexx Oaitna. Tyxaitnban, 3acruiin
ra3pelH ragaaj epuitn yamrma 2015 onx 3.7 pOym am. nosutap Oaiican 601 2020 onp 8.6
TIpOyM am.ioiap, 2024 ona 8.3 Toapoym am.nomnap, 2025 onsi 111 ynupinsin 6aiimnaap 8.8 TapOym
aM.JI0JuIapT Xypasa OaiiHa.

XycHarT 17. MonroJ YJicslH HMAT ragaajg epuitH yarmaJ /2015-2024 oun/, cast am.10/151apoop

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
3acruiin razap 3,759.86 4,868.61 7,320.98 7,184.19| 7,806.20 8,653.84 8,454.23 8,012.47 8,105.10 [ 8,397.08
TeBOank 1,959.64 1,790.75 2,025.08 2,030.22 | 1,984.69 2,220.99 2,610.04 2,178.95 1,784.78 | 1,086.27
XaaramamkuiH
Gaiiryymnara (Tes 2,128.50 2,417.38 2,194.26 2,230.37| 2,137.95 1,650.90 1,626.52 1,532.56 1,733.21| 2,601.83
GankHaac Gycan)
bycan canbap 3,748.95 8,121.49 7,955.84 8,041.87 | 8,407.24 8,430.23 8,842.51 8,436.01 7,865.76 | 7,897.88
Illyyn xepeHre
opyyxaant: Kommnanu 11,120.86 7,426.28 7,996.49 9,228.23 | 10,366.21 11,405.87 12,272.20 13,184.83 15,080.64 | 17,254.34
XOOPOH/IBIH 392JLI3T
Huiit ragaan ep 22,717.82 24,624.50 27,492.66 28,714.89 | 30,702.29 32,361.83 33,805.50 33,344.82 34,569.48 | 37,237.40

Ox cypsandic: Moneonbank 2026

Onrepcen 10 xunuitH Xyramaanj 3acruiiH ra3pblH rajaaj epuiH Y3371 TacpaiaTryll ecex
napyi 4 naxuH HIMATACOH Oaitna. Tyxaitn6an 2015 ona 7,881.2 TopOym Terper Oaiican 601 2024
onn 30,296.7 1apbym terper 2025 on 32,052.8 TapOym Terper 00K ©CCOH.
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3ypar 36. MonroJ YJicbIH 3acTHiiH ra3pbil rajaan epuiin ynrma 2015-2025 onsl 6aiignaap,
/Ta3pOym Terper/, ragaan epuiid yprmir IHB-x xapsnyyacan xapbnaa, H3pJ3c3H YHIIP
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--------- 3acruiin ra3peiH ep/JJHB HApIACIH YHIIP WAITYYp Y3YYIIT

Ox cypsandic: Caneutin siam, 2026

XAUUT33p Tajaal ©pUiH YIIATITUIH XOMXKI? ecex Oaifraa 4 3uifH 3acart upsx O0AUT ayaana
Oyypu Oaiiraa nyp 3ypar xapargax Oaiina. Tyxaiun6an, 3acruiin raspsin ragaan epuitn JIHB-n
33m3X XyBb 2020 onx 67.24 xyBba xypu Oaiican 601 2021 oHOOC XOHII 3H? Y3YYJIT TOTTMOI
Oyypcaap 2025 oHBI yppauuicaH TYHIPTrIMIP 35.61 XyBb 6070X00p OaitHa. DHY Hb SAUIH
3aCTMIH 6COIIT 3aCTUITH ra3pblH rajaajl puitH ©coenTeecee Yy XypJaH Oaiiraar xapyyJsok OaiiHa.

TecBuitH TOrTBOpTOi OaiiabH Tyxai Xyynba 2024 onsl 8 qyraap capsia 30-HbI ©J16p OpyyJcaH
00PWIeNATOOP TOITOOCOH opHitH 1331 xs13raap JAHB-uit 60% 6ocoHTOM X0I00T1yyIaH 0I00THITH
Oaiiiaap 3H3 Gocro xsi3raapaac Aooryyp TyBHMH] (35.6 XyBb) OaitHa. 3acruiiH ra3pblH ragaasn
OPHIH XOMK?3 MOHI'OH TYHID3P33 HAMAII»K Oaifraa u /IHB-1 3313X XyBb Hb CYYIUIH 4 KHIT
napaanaH Oyypdu Oaiiraa Hb ©pHilH TOTTBOpTOW Oaiinan caibxupu Oaiiraar xapyynHa. SmaHrysa
2025 onbl Teceenen 600X 35.6 XyBb Hb cyyauitH 10 >xuauiiH XaMruiiH Oara y3yyJiTyyAudH
HAT (2015 oHbIXTOM 0O¥pO:1I00) 0K OaiiHa.

TecBuitH 3apaay 339X rajlaaj 3337IMiH YHACIH TeJ106p O0I0H XYYIHiiH 3apJIbIH XyBHIH KUHT
2015-2025 oHoOp XapbllyyJlaH TOCBUWH OPHIH JapaMThIl YHDK Y3J193. YHJICOH OpHUIH
Tenbep/TecBuiiH HUIT 3apiara rIC3H Y3YYIIT Hb YICHIH TocBeec rapu Oyii 100 Terper Tyrama
X3]1 Hb ©MHOX 6pOee Jlapaxa] 3apiyyiarjax Oaiiraar xapyymnaar 6ereen 2015-2020 onbl X00poHI
1.43-4.97 xyBp Oyroy xapblanryii Oara avaanantaii Oaiican. Xapun 2021 onxg 7.11 XyBb
OaiicHaa 2023 onp 19.18 xyBb 60K orrom ecceH Hb 2023 OHJI TOCBUITH HUUT 3apiarsiH Oapar 5
TOrper TYTMbIH 1-Miir 36BX6H O6puilH YHACOH TeJ0epT 3apilyyJcaH I3cdH Yr. DH? Hb TyXalH
JKUJIMIH TOCOBT Malll TOM JapaMT 00Jpk OaiicaH.

3acruiiH ra3pbiH rajaaja yiramirasuuil tendep 2024 oung 7.01 xyBb, 2025 ong 9.95 xyBb 601K
Tyc Tyc OyypcaH Hb YHIUMIT HMNA Tej0epuilH JapaMT XapblaHryil caapu Oaifraar XxapyyJpk
Oaiina. XyyruiiH 3apgayn/Yperai 3apjajl Hb YJICBIH ©J16p TYTMbIH YUl aXWJlaraaHbl 3apal
(manmH, XanaMx r.M) 33J19X XYYTHHH adaaiblr Xxapyyngar. Xyyruis 3apaan e 2019 onp yperan
3apaibH 8.6 XyBb/ XYpU, XaMI'MiiH eHJep adaanantail Oaiican. XyyruiiH 3apaan 2020 onooc
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xoum 7.0 xyBuap TorrMoi Oyypcaap 2025 oun 4.9 XyBb 00JICOH. DH) Hb OPUIH OYTID] 00PWIONT
Op>K, apail 0ara XyyTda# 333J793p COJIMX, CB3J ypcrail 3apJal Hb XYYTHHH 3apyuiaacaa XypArai
ecex Oaliraar xapyyiok OaifHa.

3ypar 37. MonroJ YJicbIH 3acTHifH ra3pbIiH raiaaj 333J1iH YHICIH 6pHIiH TeJI06p TOCBUITH
3apAaJITail XapbIyyJcaH XyBb 00JI0H XYYTHITH TOJ106p ypcraj 3apaajirai xapbuyyJican XyBb 2015-
2025 onbl Oaligiaap
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Ox cypsandic: Caneutin siam, 2026

Iamaan 393muiin yHACOH Tondep 2023 ona 19.18 xyBb 00K TYYXOH I3 XIMKIIHIID XYPCOH U
XYYTHIH 3apaan 5.9 XyBb 00K XapblIaHTyl TOTTBOPTON OalicaH Hb TyXalH KU "X XIMKIIHUN
YHIICOH ©pHHT HAT 10p Teynk Oaparayysican" 000XbIr OaTtamk OaitHa. Xouiira3p rajgaas 33311iH
Xyyruita napamt 4.9-5.0 XxyBb XypTan Oaracax Oaifraa 4 yHACSH epuiiH Tenent 9.95 xyBba xypu
2015-2020 oHbl TYBLIHAAC Aapyi 2-3 TaXUH eHAep X3BI3p Oaiiraa Hb OPUIHH JAXHH CAHXYYKHIT
qyXxaj X3B33p Oaifraar witrax Oaiina.
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T'YPAB. 3JIMH 3ACTI'UH YHJACSH Y3YYJIDJTYYJUHH 2027-
2029 OHBI TAAMATJIAJI, 3BATBAPBIH YP AYHI'YY ]

3.1. DKCHOPTHIH roJ HIPUIH TYYXUH JIUHH YHI, OHeT XIMHKII

Vyn yypxaiiH can0apblH 3KCHOPTBIH TOJUIOX TYYXHH 37 000X HYYpPC, TOMPUHH XYAdp, airT,
39CHUIH OasKMaIbIH YHA 00510H 0MeT XaMxadHul 2026-2029 onbl Teceeuniir Y CX-Hbl yIUupIIbIH
JaBTaM>)KTall TOOH ererjesl TyJIryypjlaH SKOHOMETPHUK 3arBapyyblH TycCllaMKTalraap Xuix
TYMULTII).

Buem xamorcry

buet xaMx33HUI TeCoeTHIT OYTIATAXYYH TyC OYpasp Har xyBbcaruuitn ARIMA 3arBap 605100
0JI0H XyBbcardyuiiH VAR 3arBap ammrias yH3198. ARIMA 3arBap Hb TyxailH 1lyBaaHbl ©HTOPCOH
YeHiiH yTryya OOJIOH YJISTIUIMAH OHrepCeH YeHMH yTryylaac XamaapyyJsiaH UpI3AYHH YTIbIT
Taamarsjajar.

Hor xyBbscaruniitn ARIMA 3arBapbiH OyT33T13XYYH TyC OYPHIH XyBbJ YHAJICOH TATIIUTIAI:

4
9]'61_-_]' + €t
j=1

4
D (COAL), = z B.D(COAL),_; +
i=1
1 1
D(IRON), = ¢ + z B.D(IRON),_; + z b6+ €
i=1 =

1 1
D(COPPER), = ¢ + z B.D(COPPER),_; + z b6 + €
i=1 j=1
2

3

=1 j=1
Omnon xyBbcaruuitH VAR 3arBapeir OyT33r13XyyH OypuilH XyBbJ jAapaax Oaiiinaap YHAIUII?.
Yyun:
e Hyypcuuit 6uer xomxk3 (DL COAL)-Huil Teceemnuiir GonoBcpyynaxmpaa OYBC-aac

rapragar ABctpanu 60100 OMuen Adpukuitn Hyypcuuit yauiin uagexc (DL COAL_PI),
ax yinasapaumiie ecent (DL [P CN)-uiiH 1yBaar ammurias.

e 3ocuitn Oaspkman (DL _COPPER), Tempuitn xymp (DL IRON)-uiin Teceemuir
0oJI0BCpyyIax/aaa JRJIXUMH 3aX 393J1 JA93pX METaul OOJOH MUHEpalblH YHHHH HHICKC
(DL_MI), BHXAYV-piH ax yinasapaanuid ecent (DL [P CN)-uiiH 1yBaar ammurias.

e Anr (DL _GOLD)-HBI TeceeMir OO0JIOBCpyy/iaxjaaa IDIXUHAH 3aX 3237 J93PX YHIT
meTauibiH YHUHH unaekc (DL PMI) 6oinon AHY-pin 6omtorsin xyy (DL FED RATE)-
HUH 1yBaar Tyc TyC allMIiajgaa.
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Jlapaax X3carT OyTI3rIpXYYH Tyc OypuiiH XyBbJ YHAIICOH VAR, BVAR 3arBapbi TarmuTranuiH
YP AYHT Xapyyink Gaiina®:

Hyype:

DL COAL TN = - 0.33*DL_COAL_TN(-1) - 0.009*DL_COAL INDEX{(-1) -
0.012*INDUSTRIAL PROD(-1) + 0.105

DL COAL TN = 0.52*DL_COAL TN(-1) + 0.046*DL_COAL TN(-2) +
0.059*DL_COAL INDEX(-1) + 0.018*DL_COAL INDEX{(-2) - 0.004*INDUSTRIAL PROD(-
1) + 1.37*INDUSTRIAL PROD(-2) + 0.034

Tempuiin xymp:

DL IRON TN = - 0.54*DL IRON TN(-1) - 0.38*DL_IRON TN(-2) - 0.53*DL_IRON TN(-3)
+0.18*DL_IRON TN(-4) - 0.47*DL _METAL MIN(-1) - 0.60*DL_METAL MIN(-2) - 0.
18*DL_METAL MIN(-3) - 0.22*DL_METAL MIN(-4) + 0.0035*INDUSTRIAL PROD(-1) +
0.0019*INDUSTRIAL PROD(-2) - 0.0035*INDUSTRIAL PROD(-3) -
0.011*INDUSTRIAL _PROD(-4) + 0.069

DL IRON TN = 0.39*DL_IRON TN(-1) + 0.076*DL_IRON TN(-2) + 0.
25*DL_METAL MIN(-1) - 0.013*DL_METAL MIN(-2) + 0.0005*INDUSTRIAL PROD(-1) -
0.0004*INDUSTRIAL_PROD(-2) + 0.0008

33cuiin 0asKMa:

DL COP TN = - 0.22*DL_COP_TN(-1) - 0.007*DL_COP_TN(-2) + 0.011*DL_COP_TN(-3) -
0.046*DL_COP_TN(-4) - 0.16*DL_METAL MIN(-1) - 0.10*DL._METAL MIN(-2) -
0.14*DL_METAL MIN(-3) + 0.009*DL_METAL MIN(-4) - 0.0005*INDUSTRIAL PROD(-1)
+ 0.0046*INDUSTRIAL _PROD(-2) - 0.005*INDUSTRIAL _PROD(-3) +
0.0033*INDUSTRIAL PROD(-4) - 0.0022

DL COP_TN = 0.53*DL_COP_TN(-1) + 0.035*DL_COP_TN(-2) + 0.005*DL_METAL MIN(-
1) - 0.029*DL_METAL MIN{(-2) — 0.000005*INDUSTRIAL PROD(-1) + 0.
31457424*INDUSTRIAL PROD(-2) + 0.003

AJT:

GOLD TN = 0.24*GOLD _TN(-1) - 0.026*GOLD TN(-2) - 0.031*GOLD TN(-3) +
0.31*GOLD TN(-4) + 19. 12*DL_PRECIOUS METALS(-1) +
2.87*DL_PRECIOUS METALS(-2) + 10. 05*DL_PRECIOUS METALS(-3) -
4.56*DL PRECIOUS METALS(-4) - 1.41*L_FED RATE(-1) - 1.73*L._ FED RATE(-2) +
4.58* FED RATE(-3) - 2.26*L FED RATE(-4) + 1.39

GOLD TN = 0.76*GOLD _TN(-1) - 0.007*GOLD_TN(-2) - 0.007*GOLD_TN{(-3) + 0.
48*GOLD TN(-4) + 4.08*DL_PRECIOUS METALS(-1) - 0.85*DL_PRECIOUS METALS(-2)
+0.41*DL_PRECIOUS METALS(-3) - 0.12*DL_PRECIOUS METALS(-4) -
0.03*L_FED RATE(-1) - 0.025*L_FED RATE(-2) + 0.083*L FED RATE(-3) -
0.047*L_FED RATE(-4) + 0.83

¥ VAR 3arBapsIH YHAIIOT 60I0BCPYyNax/[aa XyBbCariiaac JIor-suirapap XyBUPrajiT aBd CyypHH POIIECC
OonroH ammriaB. XyBbCardJplH JIATMHH TOOT COHIOXJ00 MAPAJUIMHH LIAJITYypBIH apraap COHIOB.
YHOJICOH TATIIMTIAYYIUHH YIIATIUTYYAMIH XOOPOH/ CepHrai KOppesil 0aifXryi rIcaH TIT TaaMariaibir
XYJI33H aBcaH OOJHO.
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Tyyxuit 30uiin yn3

Yuuitn teceemnuiir ARIMA 6onon VAR 3arBap ammriadn OJOH YJCHIH OaiiryymnaryyIsiH

TOCOOJUTYYATIU XapbllyyJlaH YHIIIIB.

Hyypcuuit yus 2026 onn emMHex oHOOC 0Oara 33pruilH ©CONTT3H, Laallua TOITBOPKUX
xaHjyiararait 6aiina. 2025 onbsl ABCTpanuiiH Heell, SpYuM Xy4HuUH Tainan 605101 J{pnxuiin
OaHKHBI TalaH HyypceHuit YHs 2027 oH XypTai 0ara 33par 6CCOH TOCOoIoI rapracat.’

TeMpuiiH XyApuilH yH? TeceesuiiH xyranaasa 2025 oHbI X3MXK33HJ TOI'TBOPXKUXOOP
6aiina. OnoH ynchlH OalryyiaryyasiH Teceenen 2027 oH xyptai 6ara 33par Oyypaxaap
TeceeJleraex OaitHa.

3acuitn GaspkManbiH YHY 2025 OHBI ©CONTTIN aluil YprapKIYYJIdH ecex XaHjjiaraTai
Oaiiraa Oo;m 2026 oHooc ecentuiiH Xypa Oyypaxaap OaiiHa. ONOH  yJICBIH
OaliryyyuiaryynslH Teceeiuieep 33CHiH YH? 2026 oHA YpramkidH ecex, 2027 oHooc
TOTTBOPXKUX XYJIIIITTIH OaitHa.

AJTHBI YHUIH XYBbJI 9H3 OHJI TYYX3H OHJ6p TYBIIMH/3 XYPCIH U 3HD ©CONT YPIaDKIIX
TeneBTH OaiiHa. XapuH ABcTpanu 60J10H [paxuitH 6aHKHbI TalaaH 1 alnTHbI YH? 2026 oHA
YPIIIDKIH ecex xaauid 4 2027 ony Oyypax TeceeuIMir rapraca OaiiHa.

Hor xyBbscaruniitn ARIMA 3arBapbiH OyT33T13XYYH TyC OYPHITH XyBbJ YHAJICOH TATIIUTIAI:

1 2
D (COAL), = z B.D(COAL),_; + z b6 + €
i=1

=1

2 5
D(IRON), = ¢ + z B.D(IRON),_; + z b6+ €
i=1

j=1

D(COPPER),

2 2
c+ z ﬁLD(COPPER)t_l + z ngt—j + €
i=1 j=1

2 4

i=1 j=1

Oumnon xyBbcarunitH VAR 3arBapbIr YHAI9XI33 OyT9rI9XYYH OypuiiH XyBbA Jlapaax Oaiinmaap

YHOJICOH. YYHI!

Hyypcumit 6uer xomx33 (DL COAL)-uumii Toceemmuiir 6omocpyynaxgaa OYBC-aac
rapragar ABctpainu 60100 OMuen Adpukuitn Hyypcuuit yauiin uagexc (DL COAL_PI),
ax yinasapaumiie ecent (DL [P CN)-uiiH 1yBaar ammurias.

3acuitn Gaspkman (DL_COPPER), Tempuiin xymp (DL IRON)-uitn Teceemuiir
0o0JI0BCpyyIaxaaa JRJIXUMH 3aX 393J1 JA93pX MEeTaul OOJOH MUHEpalblH YHUHH HHICKC
(DL_MI), BHXAYV-piH ax yinasapaanuidH ecent (DL [P CN)-uiiH 1yBaar ammurias.

® Resources and energy quarterly: December 2025, Australian Government; Commodity markets outlook

october 2025, World bank.
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e Aunr (DL _GOLD)-HBI TeceeMir OO0JIOBCpyyiaxjaaa IDIXUHAH 3aX 3237 J93PX YHIT
MmeTauibiH YHUHH nnaekc (DL PMI) 6o1on AHY-pin 60utorein xyy (DL FED RATE)-

HUU LyBaar TyC TyC alllMIjaiaa.

Jlapaax X3carT OyTI3rI3XYYH Tyc OypuiiH XyBbJ YHAICOH VAR, BVAR 3arBapbi TarmuTranuiH
yc 0Yp YBBI'Y P
Yp AYHT Xapyysok Oaiinal'’:

Hyype:

D(L _COAL PRICE) = 0.21*D(L_COAL PRICE(-1)) - 0.05*D(L_COAL PRICE(-2)) -
0.11*D(L_COAL PRICE(-3)) - 0.12*D(L_COAL PRICE(-4)) + 0.79*D(L_COAL INDEX(-1)) -
0.43*D(L_COAL INDEX(-2)) + 0.39*D(L_COAL INDEX(-3)) - 0.21*D(L_COAL INDEX(-4))

- 0.002*INDUSTRIAL PROD(-1) + 0.002*INDUSTRIAL PROD(-2) +
0.003*INDUSTRIAL PROD(-3) - 0.005*INDUSTRIAL PROD(-4) + 0.007

DL COAL PRICE = 0.72*DL_COAL PRICE(-1) - 0.004*DL_COAL PRICE(-2) +
0.17*DL_COAL INDEX(-1) - 0.06*DL_COAL INDEX(-2) - 0.0002*INDUSTRIAL PROD(-1)
+0.0003*INDUSTRIAL PROD(-2) - 0.002

Tempuiin xymp:

DL IRON PRICE = - 0.25*DL_IRON PRICE(-1) + 0.08*DL _IRON PRICE(-2) + 0.
39*DL IRON PRICE(-3) + 0.06*DL _IRON PRICE(-4) + 0. 4081455155*DL _METAL MIN(-
1) - 0.200330910906*DL_METAL MIN(-2) - 0.99*DL_METAL MIN(-3) +
0.02*DL _METAL MIN(-4) + 0.004*INDUSTRIAL PROD(-1) - 0. 51 *INDUSTRIAL PROD(-2)
- 0.003*INDUSTRIAL PROD(-3) - 0.002*INDUSTRIAL PROD(-4) + 0.02

DL IRON PRICE = 0.63*DL_IRON PRICE(-1) - 0.01*DL_IRON PRICE(-2) +
0.23*DL._METAL MIN(-1) - 0.12*DL_METAL MIN(-2) + 0.0002*INDUSTRIAL PROD(-1) -
0.0003*INDUSTRIAL PROD(-2) + 0.001

33cuiin 0asKMAa:

D(L_COP_PRICE) = - 0.04*D(L_COP_PRICE(-1)) + 0.50*D(L_COP_PRICE(-2)) -
0.06*D(L_COP_PRICE(-3)) - 0.34*D(L_COP_PRICE(-4)) + 0.47*D(L_METALS MIN(-1)) -
0.36*D(L_METALS _MIN(-2)) - 0.11*D(L,_ METALS MIN(-3)) + 0.49*D(L_METALS MIN(-4))
+ 0.002*INDUSTRIAL_PROD(-1) - 0.0004*INDUSTRIAL _PROD(-2) -
0.001*INDUSTRIAL PROD(-3) - 0.002*INDUSTRIAL PROD(-4) + 0.013

DL _COP_PRICE = 0.71*DL_COP_PRICE(-1) + 0.02*DL_COP_PRICE(-2) -
0.006*DL._METAL MIN(-1) - 0.04*DL_METAL MIN(-2) + 0.0004*INDUSTRIAL _PROD(-1) -
0.0003*INDUSTRIAL PROD(-2) + 0.001

AJT:

DL GOLD PRICE = - 0.38*DL_GOLD PRICE(-1) - 0.40*DL_GOLD PRICE(-2) -
0.09*DL_GOLD PRICE(-3) + 0.07*DL_PRECIOUS _METALS(-1) +

' VAR 3arBapbIH YHAIr3T 6010BCPYy/Iax1aa XyBbCari1aac Jor-suiraap XyBUPraT aBd CyypHH TIpoLece
OonroH ammriaB.mXyBbCaryJplH JarHiH TOOT COHIOXJ00 M3JI3JUIMIH IAITYYPbIH apraap COHIOB.
YHOJICOH TATIIHTIANYYIUHH YIIITUTYYIUIHH XOOPOH/I CepHal KOppelsil] 0alXryil I3CIH TAT TaaMariaibir
XYJI33H aBcaH OOJHO.
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0.28*DL_PRECIOUS METALS(-2) - 0.15*DL_PRECIOUS METALS(-3) -
0.02*L_FED RATE(-1) + 0.02*L_FED RATE(-2) + 0.03*L_FED RATE(-3) + 0.02

DL _GOLD PRICE = 0.71*DL_GOLD PRICE(-1) + 0.01*DL_GOLD PRICE(-2) -
0.18*DL_PRECIOUS _METALS(-1) + 0.01*DL_PRECIOUS METALS(-2) +
0.01*L _FED RATE(-1) + 0.003*L_FED RATE(-2) + 0.01

Hyypchuil yHHITH TeCOoUIMIT 3arBapyyAblH JyHIDKaap, OueT XxaMx33Hui teceemmuiir ARIMA
3arBapblH Yp AYHIIOp aBiaa. AJT, 33CUHH OaspKMalbIH OMET Xd3MXK33, TOMPUIH XYAPUIH YHD
00JIOH OMEeT X3MXKI3T 3arBapyylblH AYHAX Yp OYHII3p aBcaH 00 anT, 33CUHH OasyKMasblH
YHUIH XYBBJ JIDJIXUIH T€OMOTUTUKUIH HOXIION OaiiIfIbIH HOIOOreep OTIOM ©CeNTTIH Oairaar
XaprajiszaH 3arBapyy/AblH TOCOOJUIHIH TyHIax AyHr?3¢ 10% mooryyp 6aiixaap COHroB (XyCHAIT
18).

3arBapyyIblH YHYJIMHUNA Yp JAYHIDI3C Xapaxajl aiaT OoJIOH HYYPCHHM OHMeT X3MIKIIHMIA
Teceesueec 0ycal Y3YYIUITYYAURH XyBbJl UX3HX 3arBapyy WKW YU, OMPOIIII00 TYBLUIHUNA
Yp AyH rapracas 0OaiiHa. MiiM33¢c HUUT SKCHIOPTHIH TOCOOIUIMHH TOAOPXOUTYH Oaiian roadioH
aJIT, HYYPCHUH OMET X3MK?I3H J39p TOBIepU OaiiHa I3k JYTHIB.
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Xycnoarr 18. Tyyxmii 3auifH yH? 00J10H OMeT XOMIKIIHMI TaaMarJajabIH YP AYH

Yus/ouem

Tepon OIS 3arBap Hbrx 2025 2026* 2027* 2028* 2029*
COAL PRICE F aM.JI0JUIap/TH 64.91 72.77 83.86 87.26 88.37
VAR am.JIoJuIap/TH 64.91 66.93 71.14 68.72 68.05
Yno BVAR aM.JI0JUIap/TH 64.91 68.44 70.86 69.08 66.05
Average aM.JI0JIap/TH 64.91 69.10 74.67 74.41 73.60
2025 forecast am.JI0JIap/TH 85.00 88.00 92.00 96.00
COAL TNFEQ2 MSH.TH 90,018.27 | 100,232.53 ' 100,387.73 | 102,028.58 | 104,712.40
e COAL TN F MSH.TH 90,018.27  86,927.92  84,748.75 = 89,638.85 97,734.54
VAR MSH.TH 90,018.27 | 115,481.26 ' 129,736.19 ' 149,297.86 = 175,967.49
leiljfga BVAR MSH.TH 90,018.27  134,646.07 163,289.66 187,031.29  215,039.82
ARIMA (3,2,4) MSH.TH 90,018.27 | 106,122.37 ' 115,003.79 @ 123,881.23 134,595.05
Average MSH.TH 90,018.27 108,682.03 118,633.23 130,375.56  145,609.86
2025 forecast MSH.TH 86,437.72 | 91,230.10 = 95,433.03 = 99,635.94
ARIMA EQ4 EQ5 @ am.momap/TH 2,505.59 3,053.34 3,015.86 2,982.64 2,980.03
VAR aM.10JUIap/TH 2,505.59 3,184.15 3,265.96 3,584.66 3,822.53
Yno BVAR aM.I0JUIap/TH 2,505.59 3,348.34 3,738.82 3,965.37 4,153.66
Average am.JIoJIap/TH 2,505.59 3,195.28 3,340.21 3,510.89 3,652.07
3ocuiir xy0sp, 2025_forecast amjomwiap/TH | 1,963.00  2,028.00  2,098.00  2,160.00
bascman
COP_TNFEQ5 MSH.TH 2,289.82 2,516.50 2,520.00 2,520.21 2,520.22
Buem COP_TN F MSH.TH 2,289.82 2,603.42 2,740.16 2,873.93 3,007.63
XOMIHCID VAR MSH.TH 2,289.82 2,596.56 2,775.53 2,995.96 3,251.72
BVAR MSH.TH 2,289.82 2,860.44 3,193.83 3,514.03 3,857.06
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Tomputin xyoap,
bascman

FBonoescpyynaacy
Ul bonoH xazac
bonoscpyyicau

anm

Yuo

bBuem
XOMIAHCID

Yuo

Buem
XOMIAHCID

Average
2025 forecast
IRON_PRICEFEQ6
IRON PRICE F
VAR
BVAR
Average
2025 forecast
IRON_TNFEQS8
IRON TNFEQ7
VAR
BVAR
Average
2025 forecast
GOLD_PRICEFEQI
GOLD_PRICEFEQ2
GOLD_PRICEFEQ3
VAR
BVAR
Average
2025 forecast
GOLD TROY OZ F
GOLD_TROY_ FEQS5
Gold VAR

MSTH.TH
MSIH.TH
aM.JI0JIap/TH
aM.JI0JUIap/TH
aM.JI0JIap/TH
aM.JI0JUIap/TH
aM.JI0JIap/TH
aM.JI0JUIap/TH
MSH.TH
MSIH.TH
MSIH.TH
MSIH.TH
MSIH.TH
MSIH.TH
am.JIoJuIap/yHil
aM.J1oJuIap/ yHII
am.JIoJuIap/yHil
aM.J1oJuIap/ yHII
am.JIoJuIap/yHil
aM.J1oJu1ap/ yHII
am.JIoJuIap/yHIl
TH
TH

TH

2,289.82
2,140.28
72.04
72.04
72.04
72.04
72.04
70.00
8,846.40
8,846.40
8,846.40
8,846.40
8,846.40
8,212.83
3,431.58
3,431.58
3,431.58
3,431.58
3,431.58
3,431.58
2,324.00
10.79
10.79
10.79

2,379.80
2,261.74
76.37
72.23
75.22
77.12
75.23
64.00
10,103.13
9,568.08
8,424.27
9,585.22
9,420.17
8,552.86
4,914.54
4,811.72
4,843.87
4,583.53
5,312.75
4,403.95
2,198.00
18.10
11.60
16.57

2,526.64
2,402.23
76.09
71.51
70.66
80.74
74.75
62.00
10,982.67
9,567.96
8,285.78
10,072.82
9,727.31
8,952.10
6,049.36
5,594.89
5,743.36
5,519.66
6,402.12
5,275.69
2,078.00
19.07
12.26
16.02

2,678.42
2,538.09
76.13
71.15
70.81
82.35
75.11
61.00
11,789.12
9,567.86
8,622.84
10,516.90
10,124.18
9,351.32
6,901.30
5,831.63
6,190.78
6,295.42
7,361.61
5,864.53
1,965.00
19.86
11.90
15.18

2,843.24

76.13
70.97
71.42
83.62
75.54

12,528.54
9,567.76
8,818.84
10,925.59
10,460.18

7,734.55
5,895.44
6,519.16
7,048.01
8,450.54
6,416.58

20.61

11.90
14.80
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Gold BVAR
Average

2025 forecast

TH 10.79 16.74 16.26 16.33 16.06
TH 10.79 15.75 15.90 15.82 15.84
TH 12.15 12.76 13.49 13.23

XycHart 19. IKcnopThIH roJ1 HIPUHH 6apaaHbl TOCOOJIOJ] ALMIVIACAH XYBbCATYH/l, TIAMIIPHUITH 3X CYPBAILK

Hap OX cypBalK
HyypcHuii 6uet xamx33, YHI YCX
Tempuita xya3p, 6asKMaiblH OHEeT XIMKI), YHI YCX
33cuiiH Xya9p, OasyKManbH OMET X3MXK33, YH YCX
AJTHBI OHET X3MXK33, YH YCX

BHXAYVY-bIH axx YUIABIpHUITH 6CONT

National Bureau of Statistics of China/Trading economics

Omuen Adpuk 60510H ABCTpaNMiiH HYYPCHUN YHUIH MHIEKC

World bank commodity markets (pink sheet data)

Mertann 00JI0H MUHEPAJIBIH YHUIH HHIEKC

World bank commodity markets (pink sheet data)

YHAT METaJUIbIH YHUHH UHICKC

World bank commodity markets (pink sheet data)

AHY-p1H X0:1000HBI HOOLMITH OOATIOTBIH XYY

Federal Reserve bank of ST.LOUIS FRED
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3ypar 38. AITHBI OHeT XIMKIIHUI TOCO6J16J1
35
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e==GOLD TROY OZ e====GOLD TROY OZ F =====GOLD TROY FEQ5
== (Gold VAR = (Gold_ BVAR e Average

3ypar 39. AJITHBI OHeT X3MKIIHUI TOCOONIMIHH UTIIX 3aBCPBIH TOC06.101 (30%, 60%, 90%)
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3ypar 40. AnTHBI YHHIH TOCO6J10.1
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3ypar 41. AJTHBI YHHITH TOCOOJIJIMITH HTI3X 3aBCPBIH TOc00.10.1 (30%, 60%, 90%)
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3ypar 42. HyypcHuii 0ueT X3M:K39HUHA TOCOO10.1
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3ypar 43. HyypcHuii 0ueT X3MK39HH TOCOOJJIMITH UTIIX 3aBCPbIH TOC06.101 (30%, 60%, 90%)
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3ypar 44. HyypcHuii YHHITH TOC06J101
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3ypar 45. HyypcHuii YHHIH TOCOOJJIMITH HTIIX 3aBCPBIH TOc00.16.1 (30%, 60%, 90%)
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3ypar 46. 33cuiin YHHIH TOCO6J16.1
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3ypar 47. 33cuiiH YHHIH TOCOOJINIH UTIIX 3aBCPbIH TOC00.10.1 (30%, 60%, 90%)
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3ypar 48. 33cuiin OueT XaIMKIIHUI TOCOOJ16J1
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3ypar 49. 33cuiin OueT XaM:KIIHUI TOCOOJIUITH UTIIX 3aBCPHIH TOC06.10J1 (30%, 60%, 90%)
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3ypar 50. Tempuiin Xya3p, 0aszKMaJIbIH YHHITH TOCOO.J101
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3ypar 51. TeMpuiiH YHHIIH TOCOOJIJIMITH HTIIX 3aBCPBIH TOc00.10.1 (30%, 60%, 90%)
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3ypar 52. Tempuiin Xya3p, 6aszkMajibiH OMeT XIMKIIHUI TOCO6.10.1
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3ypar 53. TeMpuiin OueT X3MAKIIHUIH TOCOONIMIH UTIIX 3aBCPBIH TOC6.101 (30%, 60%, 90%)
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3.2. DIGNAR19 3arBapbiH T0C66.10J1

JMruap 3arsapbIH TyXai

DIGNAR (Debt, Investment, Growth, and Natural Resources) Hp JluHaMHMK CTaTUCTHK €pOHXUI
THIBIpHH (Dynamic Stochastic General Equilibrium-DSGE) 3arBap Oereex OYBC-aac
Oaiiranuiin Oasnmar OyXuil Xerkmx Oyl OpHYYIbIH MaKpo SAMHH 3acTUilH TejeB Oaimai,
OO/JIOTBIH YP HOJ66er MIMHKIINX 30pUIT00p XOrKyy/uk OaiiHa. 3arBap Xo€p TOPIHIH epXHiiH ax
axy#, apwpkaansl 0a apupkaanbsl Oyc OyTasrmdxyyH (pupmyyn), Oaiiranuiin Oasunar, 3acruiiH
rasap racoH OyTAUTAH, 5AMWH 3aCTMAH areHTyyIl UP33IYUT XapiK, allraa XaMruiH ux Oaiirax
palMoHan COHIONT XMUAT I'K Y313r. OpXYYAMNT CaHXYYTHHH 3ax 333111 oposnooryit (Rot),
bupm 335MIIdT OyI0y CaHXYYTHHH 3aX 3331 oponnootoit (Opt) rask Xo€p aHrmicaH. 3acruiiH
ra3pblH rajaaji epuir XeHreyeyTdii 0a apuipkaaHbl K XyBaax 0a 3acruiiH rasap TeCBUNH
XOPOHT'e OPYYJIAITHIH TOJIOBIOre6r CAHXYYKYYJIIX3 allluriax 060s10Xx Oasuiruiia canrait 6aiixaap
TOOIYIOT. 3arBap SAMHH 3aCTUHH OYX areHThIH OPOJILO0, XapWilaH YHITWIAIMNAT WIdPXUIIIX,
THAMIIPUIAH  3aarianT, OHOBWION, HAAYIIp 3poMmOuitn Hexunenyyn (FOC), TrHUBIpHIiH
HOXLOJIYY/ 339pOT HUUT 172 TOrmmTronuiir aryyasa'l,

3arBapT OYTI3rAPXYYHUHT
1. Apumxaansl 6yc (N)
2. baiiranuiin Oasuruiin 6yc aprnkaassl (T)
3. baitranmitn Gasutar (O) ok OarmyiaH aBY y37I0T.

3arBapblH areHTYyy/JIblH XapWJLaH YWIWIRINNAT Japaax cXemMadp Y3YYJI3B.

" Ynyy moarspamrryir https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2016/12/31/Debt- Sustainability-Public-
Investment-and-Natural-Resources-in- Developing-Countries-the-41455 cynanraanaac XxapHa yy.
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3ypar 54. Cucremuiin 0yT3L, areHTYYABIH XapUJILAH YHIYIJ1
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Bunnuii ammrinax Oyii DIGNAR sarsapei Toonoonon Dynare'? mporpamm XaHramkuiiH
wiatdopM 133p XxuiracsH. Dynare up 3auiin 3acruitn DSGE 6a OLG 3arBapyynan uinyy HUAITIH
O6ereen Matnab 6omon C++ X311 1339p OMUMTICOH, TYYHWIPH MatnaObiH Oycan X3pArciauir
(toolbox) amurnagar, HIAATTIH, uieH3TA1 mathopm oM. DIGNAR vp Dynare version 4.5.6
19op Gmumracon 6ereen Marna6!'> (MATLAB)-bin Optimization Toolbox, Statistics Toolbox,
Control System Toolbox-yyabH 70T00A GYHKIYYIUNUT 1yyAax axuutyyiaar. Dynare nporpamm
XaHTaMKUMH Tyxaig 3arBappir .mod o3cdn  .dyn daitm  133p 30XHOXK, MaTJIaObIH
filename/dynamic.m filename/static.m daitnmyyapir yycrax axumuiana. DIGNAR 3arBapsin
X3P3MIITYUIH OPYHBIT JOOPX 3yparT y3YyJuIdd.

Ox31 ereranyyauir input.xIsx daing 63aTraH opyyiHa (HIpUir eepunsben Oycan GyHKIYYT
139p 6ac eepuiiex miaapuiarataii 601Ho). input.xlsx ¢aiinsia Calibration, Exogenous, Scenarios,
Customized graphs, External baseline racan 5 xyyncann (sheet) ereranyynuiir opyynna (3ypar
55). Kummoan6sa, Calibration xyyacanx 7 OynruitH 90 opuuM mapamMeTpUiH TOXHPYYJITBIT
opyynHa. DIGNAR 3arBapein simulatescenarios.m ¢aiin Hb 3ypar 56-1 Y3YYJICOHWISH YHACOH
CHMYJISALL TOOLIOOJUIBIT XK Oyii MaTnad daiin rom. Dua input.xlsx daiinsn “ Exogenous series”
XyyJCaH]l 3K30T€H XYBbCAardMifH YTTYYJbIH I[yBaar TypBaH €ep COHIOJITOOP OpYYJDK OOMHO (37
(byHKIYYAURH XOOPOHABIH ysuinaar 3ypar 56-aac xapHa yy!)

12 https://www.dynare.org/about/
13 https://www.mathworks.com
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3ypar 55. DIGNAR 3arBapbIH X3p3rJI3r4uiid Op4YuH

Inputs: Inputs: Inputs: g
-Calibration -Calibration; -Choice of macro a
-Policy scenarios -Basclaine scenario indicators =
-COVID-19 shocks -External projections -Policy scenarios (-l

Simulation tool Graphing tool

\ /

Realism tool

Products: Products: Products:

-Projections for key -Implied assumptions -Visual comparison
macro variables check of policy outcomes

SLAVHO/TAOXH  HYVNAWEVILVIN

3ypar 56. DIGNAR 3arBapbiH cxem

DGE model simulatescenarios.m { calib_baselinem | { photographs.m
\ 7 \

EXCEI
inputs.xls
MATLAB

@ DYNARE

- =" - dsine o
|

r”
,,Lif}f,ff,,,‘é I

DFSNR _steadystate.m LCALIB_steadystate.m lealib_shocks.mat outputs.xls

fun DFSNR.m fun LCALIB.m

YHacaH simulatescenarios.m cumysibsiH Matnad daiing

1.
2.

4.

input.xlsx ¢aiinbH ereraIur xyyaac Tyc OypIsp UMIOPTOIHO.
[MapameTpyyauiir Toxupyynrsi xyynac (Calibration sheet)-aac yHimHa.

Hapaa vp DSFNR.mod, LCALIB.mod, EBASELINE.mod Dynare moaenuiir myymax
QKUY YJIHA.

TOOLOOJUIBIH Yp IYHID3C COHUPXCOH XYBbCArduiiH yTTHIT output.xIsx ¢aitng Ouunx

rpadukaap AypCcIITH).

DSFNR.mod vp Dynare-uiiH 3arBapsiH Toi (aiin OGereejn eepree napaax ragaan .mod
daitnyyneir @#include komangaap ayymax Xoia0oHO. Y YH/I:

1.

Tormmrranyyn @#include “model eqs.mod”
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2. Duporen xyBbcaryug @#include “end vars.mod”
3. Tapamerpyya @#include “params.mod”

4. TIlapamerpyyamiin yrra @#include “param val.mod”

3ypar 57. input.xlsx ¢aitnsir opyyaax

PUBLISH
=] L[qlFind Files <@ Insert 5 fx v = =] &
ELE’ W | H ch]c o G L:/d /. l';?| {) Lﬂ E‘RunSection @
-l Compare v 0 Tov Comment %
New Open Save s 2 e o 7% % Breakpoints Run  Runand |5 Advance Run and
v v v (&Print~ ( Find ¥ Indent (5] f [f¢ v v  Advance Time
FILE NAVIGATE EDIT BREAKPOINTS RUN

[ & & ol & T3/ » Users » selenge » Desktop » Fiscal Studies for FC » 2025 forecasting » matlabdeer file for 2025 »

(Current Folder ®
! Name 4 +'2 simulatescenarios.m DSFNR_dynamic.m L fun_DSFNR.m L end_vars.mod Lar |
. +DSFNR 1 Housekeeping (Do not touch the following lines) . b
T +examplel 2- car
DIGNAD_Toolkit 3- ose all
DSFNR 7|~
EBASELINE 5 - th_to_toolkit = pwd;
examplel 6 ddpath(strcat(path_to_toolkit, '\dynare\4.5.6\matlab'));
Examples /= lete output.xls
LCALIB 8
turshilt 9 - sp("
g ~Sinputs.xlsx 10-  sp('Initializing DIGNAR...')
B ~Sinputs_old.xlsx 1 - sp(* ')
:v ~$3pa3c basnar bary_3.xlsx 12 - sp(* ')
—]calfb-basel'"e'm 131 = ompt = 'Have you saved your INPUT spreadsheet, and closed your OUTPUT spreadsheet
[ calibrated_shocks.mat 1 - nwer = input(prompt);
£] cheeeb.m o 1= if asnwer == 1;
DIGNAD_Toolkit\Figures output\... 16 - disp('0K')
DIGNAD_Toolkit\Figures output\p... 17 - e
DIGNAD_TooIk!t\maﬂgb figures\1... 18 - prompt = 'Please save INPUT.XLS, close OUTPUT.XLS and press enter... ';
_ DIGNAD_Toolkit\pdf figures\16De... 19 - asnwer = input(prompt);
%) DIGNAR-19 toolkit manual.pdf 2 - e '
B« DIGNAR dataset 2025_2.xIsx ”
DSFNR.log
“) DSFNR.m -
~ DSFNR.mod Command Window

/) DSFNR_dynamic.m

4% DSFNR_original.tex

4 DSFNR_original_content.tex

] DSFNR_results.mat

7<) DSFNR_set_auxiliary_variables.m

/') DSFNR _static.m

7] DSFNR_steadystate.m
EBASELINE.log

Details A

Simulations completed.
List of simulated scenarios: 2.

Simulated series saved in excel file output.xls (each scenario is saved in a separate w

fx >>
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3ypar 58. 3arpapbiH XyBbcardujg

Variables in the model.
Variable Description Variable Description
[ Total consumption by household's type i Y Total output
G C ion of good j by h hold's type i g Foreign grants
Py Relative price of nontradables tor Value of natural resource revenue
S Real exchange rate be Domestic government debt
Lis Labor supply by household's type i to sector j d, Concessional government debt
L Total labor supply by household's type i des Commercial foreign government debt
W Average real wage & Government consumption
Wi Real wage paid in sector j g Government investment
borT Government bonds (held by optimizers) & Total government expenditures
poFre Foreign domestic debt (held by optimizers) 8t Government expenditures in sector j
7€ Consumption tax rate pe Relative price of government expenditures
T Labor income tax rate Ve Share of tradables in government expenditures
R: Domestic real interest rate gfl Effective government investment
A Foreign real interest rate 74" Growth rate of government investment
Racy Concessional real interest rate by Depreciation rate of public capital
Q, Profits in sector j A Resource fund
[ Real return of capital in sector j fine Inflows in the resource fund
ke Private capital in sector j Joute Outflows from the resource fund
m Remittances gap, Fiscal gap
FA Government transfers Tf.rg,.,, Target consumption tax rate
ke Public capital farget.t Target labor income tax rate
e Portfolio adjustment costs Sargets Target government consumption
Yie Output in sector j Ziarget Target government transfers
L Labor in sector j Thules Rule-based consumption tax rate
ije Private investment in sector j Trulet Rule-based labor income tax rate
Zre TFP in tradables e Rule-based government consumption
You Value of resource production Zryles Rule-based government transfers
Por Relative price of natural resources X Total government debt to GDP ratio
Yo Production of natural resources caf Current account deficit

i= OPT,ROT.

j=TN.

Toxupzoo (Kanuopau)

DOHAXYY 3arBapblH KanuOpal Hb YHIICHUU TOOIL0O, XYY, OYTUMIH mapamerp, OaliranuiiH Heell,
TOCOB I'3CHH YHCOH TaBaH X3CT33¢ OypA3HI. 3arBapblH TOXUPYYIra XHiX Cyypb 0HOOp 2025 OHBIT
COHTO J0OpX XYCHIIT3J] YHAICHHHA TOOLIOOHBI X3CTMHWH KalIMOpaIblH YTIYYIBIT XapyyJcaH
60mH0. Tyc X3CIMIH TOXMPYYITBIT XUHXI33 YHIICHUNA CTAaTUCTUKUIH Xopoo, CaHTHHH sawm,
MoHronb6aHKkHel TOOH MAIIJUMKUH caH 0omoH Bin Grace Li (2016) cymanraanbl ererjidiir
ammriacan. '

XycHarT 20. YHI3CHMIT TOOOOHBI X3CTHITH Kaau0paig

KanuOpansin yrra

XyBbCar4yua o) IX CypBaJLK
1. DnuiiH 3aCTUiH ©CeNIT 6.8 YCX
2. OkcnopteiH AHB-1 33119X XyBb 68.07 YCX
3. Wmmnopteia JIHB-71 3313% XyBb 62.64 YCX
4. 3acruiiH ra3pslH x3parmsHui [IHb-1 313X XyBb 14.62 YCX
;ﬂgicgff ra3pblH XxepeHre opyyianteiH JJHB-1 7 88 YCX
6. XysuiiH xepenre opyynantein JIHB-1 3315X XyBB 23.53 YCX
;ﬂ]j;iil:;,a;;lﬁH HOeILMH HAMATACoH epTruiid JIHB-1 2599 o ¢
8. 3acruiin razpeia notoox epuitn JJHb-1 313X XyBb 1.53 YCX

14 «“Current Account Norms for Resource Rich and Capital Scarce Countries”, (joint with Araujo, Poplawski-Ribeiro,
Zanna), "Journal of Development Economics", Volume 120, May 2016, Pages 144—156.
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9. Xysuiin ragaan epuitan J{HB-1 3313% XyBb 82.68 YCX

10.3acruitn ra3pbeid XeHreaeaTT?i 3331uiin J{Hb-1

1.57 Canruiia siam
3373X XYBb
11.3acruiin ra3pbld rajaaj apubKaaHbl 3393JIUUH 36.40 Canrmii sian
JHb-x 3313X XyBB
12.T’'amaan Oyuantryii Tycnamkuiia JJHB-71 33m9x 038 MoHron6aHK
XYBb
13.VaceiH TecBuitH HUHT opaorsiH JIHB-1 33719X XyBb 33.42 CaHruiiH sam
14.Tagaan tycnamxkuiin JIHB-7 33519X XyBb 0.38 Canruiig sam
15.3acruiid ra3pblH HUAT 3apaai 3379X Xy1adaaaHbl Bin Grace Li et al.,

50
cas0apbIH XyBb (2016)
16.OpxuiiH XAPITIBIHI 333X Xy NATIAaHbl CAlT0apbIH 50 Bin Grace Li et al.,
XYBb (2016)
17.Xy;[aJ3I[aaHI:I can6apL£H 3aCTUMH Ta3pblH 3apaaij e Gimes 1L e all,
9379X OalranuiiH OasruiiH Oyc XyJangaaHsl 33719X 50

(2016)

XYBb
18. Xymanmaansl canOapblH ©PXUHH X3PATIAIIH] I379X 20 Bin Grace Li et al.,
Oaiiranuiin OasruitH Oyc XyAainaaHbl 33713X XyBb (2016)

Japaax XycCHAIT OOIMT XYYTMHH X3CTMHH KanuOpaublH YTIYYIbIT XapyyhaB. Tyc X3cruiin
TOXUPYYATBIH XUHUXA33 YHIICHUH CTaTUCTHKHMH XOopoo, OnoH yiceiH trading economics
MIIIIUIMNAH caH, JpnxuiiH 6aHKk O0omoH OIIOH YJCBIH BANIOTHIH CAaHTUWH TOO MAI3JUIMNAT
alllNIJIaB.

XycHorT 21. boauT XyyruiiH X3cruiiH KaJauopan

XyBbcarymj KanuOpanbia yrra IX cypBaIK

yTIra (XyBuap)

Momnron0aHk, YHIICHUN

1. JloToombIH OOIUT XYY 8.6 T T SO

2. XeHTenenTTdi 33371 TeIDK Oyl 00auT
XYY

1.01 Cauruiig gsam

3. TajgaagpIH 3pCARNTYH XOPOHTUIH
ereex (AMEPHUKHUIH 3aCTHITH Ta3pbIH 1.5
OOHJIBIH OOIUT XYY)

Trading economics, [pnxuiin
0ank, Morningstar

4. 3acruiiH ra3pblH rajfaaj 3331 TOJIK

N 3.2 Cauruiig sam
Oyit boaut Xyy

Bbyrtuuiin mapamerp OonoH GalranuiiH HeeIUiH canbapblH X3cruiiH Kanuopausr Bin Grace Li

(2016), Canrwmita siam 60JI0H YHIICHHI CTATHCTUKHIH XOPOOHBI TOO MAAIIJUIMUT alluriacaH
Oereej mapaax XYCHIITHA XapyyiaB. XeOJOJIMOPHUMH 3aX 393JIMHH HMPIAYHH XIPATIIIIII
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OHOBUMJIJIOT MPI3IMMH 33J19X XYBUUT AyHAaX, OOJTOMKMHAH OOJIOH YMHAAJIAT HPIIIUMH 339X
XYBUIH HUHIO3PAI3P TOOLCOH.

XycHarT 22. ByTuuniin napaMeTpuiiH X3CTHIiTH Kaaudpamn

XyBbCATYH] Kanuopansin yrra IX CypBaJLK
yIra
1. 3acruifH ra3pblH XOpOHTe OPYYJIAITHIH 81.51 Canruiia siam
Yp ereex
2. XememMepuiH 3ax 37930UiH OasH 39.8 YHI3CHUM CTAaTUCTUKUIH XOPOO

WPI3AUKH 33719X XYBb

3. XemenMepuiiH OpJIyyIaldThIH MIPIMAK 0.5 YHI3CHUHN CTAaTUCTHKUIH XOpOO

4. Xynanmaansl OOJIOH XyZAajinaaHbl Oyc 0.46 YHI3CHUHN CTaTUCTHKUITH XOpOO
cas0apbIH OPITYYyJIaITBIH MIAPIMK

5. Xymanmaanel Oyc calloapblH XOPOHTe 25 Bin Grace Li et al., (2016)
OpYYJQITBIH  TOXHPYYJTBIH  3apJUIbIH

napamerp

6. XypmanmaaHel cal0apblH XOPOHTo 25 Bin Grace Li et al., (2016)
OPYYJANTBIH  TOXUPYYJITHIH  3apJUTbIH

napamerp

7. XynmanmaaHel canOapblH KalHATAIBIH 10 Bin Grace Li et al., (2016)
BIBTIRI

8. 3acruiiH ra3pblH KaUTAJIbIH 3JI3TIAI 7 Bin Grace Li et al., (2016)

Japaax xycHsrmaa TecBuiiH OojoH OaifranuiiH HeeUMHH cajaOapblH XACTHMH KanuOparbiH
YITYYABIT XapyyniaB. Tyc X3CTHMMH TOXUPYYATBIH XUMXa33 CaHTHiH SaMHBI TOO M3I33JUIMIT
almuriaaB. 3acTUMH Ta3pblH 131 OYTHMHT aIIWITIacHBI TOJIOOPHMr TaTBAapbIH OpPJIOTBIH Oycan
TeN0ep XypaaMxk X3CTHIT HUHUT ypcraij 3apJaij XyBaax TOOIOB.

XycHorT 23. TecBuiiH 6010H 0aiiraJniiH HOOIUITH caJ0apbIH X3CTHITH KaTudpan

KanuOpansin yrra

XyBBCarim IX cypBaLK
\ 1 yIra YP
1. BacruiiH Ta3pelH HHUT OPJOrOJ 333X .
. N P . P 12.47 CaHruiig sam
OailfranuiiH HOOIMITH OPJIOTHIH XyBh
2. VICBIH TOCBHMH HHMHT OpPJIOrOJ 333X .
p 9.56 CaHruiig sam
XYH aMbIH OpPJIOTHIH aJI0aH TaTBAPHIH XyBh
3. YacelH TOCBHUHWH HHHT OpPIOIroj 33JI3X| .
N p 20.71 CaHruiig sam
Hbamaracan eptruiin anbaH TaTBapbIH XYBb
4. 3acruiin ra3pblH biichi OYTLIMAT] .
P Y 10.7 CaHruiig sam
alIUTIIACHBI TOJIOOD

I23p nypracanaac Oycaj 9HIXYY 3arBapT alluriacaH yjlaaH OOJOH LPHXIP OHreep TIMASIIICIH
KaJMOpaLbIH YTITYYABIT 3aTBApbIH aHXHBI YTraap YJII33C3H OOJIHO.
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3azeapuvin 2adaad (IK302eH) Xy8bcacuOblH MOCOO10.]1

DIGNAR 3arBapt OaifranuiiH HeeuMHH canbap, TeCeB, HHUMTHUHH canOapblH CaHXYYXKWIT,
TenbepuiiH 6anaHc OOJOH X6J6JIMOPUIH 3aX 333UITAH X0Ja000TOM HUUT 5 Oynruitn 14 sK30reH
XyBbcard opIy 00JIK ammriargax 0eree]1 YyH?3¢ 3aCTHIH Ta3pblH XOPOHTO OpYYJIalT, X3PIridd,
LHIWDKYYJIOT, XOHIOJIONTTIN 333JI, aXWIYAblH TIyWByyira, skcrnoptbiH JIHb-x 3319X XyBb,
XOI6JIMOPUNH HUMIYYIAIT, OyHANTryil TyclaaMKUitH opiioro 33par 8 xyBbcaryuitn 2026-2029
oHbl yTryyasir E-views mporpamm ammrian napaax AR 6omon ARMA, ARIMA 33par Har
XyBbCardyMifH XyralaaH 1yBaaH 3arBapyyAbIl alllUIJIaH TaaMariacaH.

AR(p) 3arBapbIH T3TMINTIAI:

Ye = U+ Q1Y 1t P2Ye2t ot QpYep + U

ARMA(p,q) 3arBapbIr TATLUTIANI:
Ve = U+ Q1Y 1 T QY+ 0+ QpYrp + O1ui—q + Oup_p + - + gqut—q + U

XapuH d yJaaruiiH suiraBap aBcaH XyBbcard a33p 6ocrocoH ARMA(p,q) 3arBapbIr OpUruHal
(sIMap HAI3H XYBUPTaJIT XUHIIATYH) XyrauaaH 1yBaanbl XyBb YHICcHUHAT ARIMA(p,d,q) 3arBap
H3. MeH XyBbCardJblH CyypuH 3COXUUr eprorreceH [(uku Dysuiep TECT amIMIiaH LIajrax
cyypuH Oyc XyBbCaryibll XyBUpracan O0eree]] YHAIII9HHA XMHWCHUI [apaa YIIATUIMHH
HIMHXHITIAT XUACHH OOJTHO.

1. JloTooabiH HMIT OYTIIIIIXYYH: DHOIXYY 3arBapblH KanuOpall 00JI0H 3K30TeH XyBbCArd IbIH
uxsHX Hb JAHB-1 33m3x xyBuap wmpxuitmaramar. WMitvasce [IHB-uit ecentuiir J{pnxuiin 6aHk,
Asuitn xersknuitH 6ank, OJIOH YJICHIH BaJIOTHIH CAHTHIH Taamarianbi'® qynmkaap 2026 o 6.2
xyBb, 2027 onn 6.0 xyBb, 2028 onm 5.5 xyBb, 2029 oHn 5.5 XyBb XapuH HUHQUSLIBIT TyC 3
OaiiryysuiarsiH qyHaax taamarianaap 2026 ouz 6.9, 2027 oun 6.7 xyBs, 2028 onn 7.2 xyBb, 2029
oHJ 7.2 XyBb 0aliHa XoM33H TeceesnK HApdcoH J{HB-uit 2026-2029 oHBI yTTYyABIT TOOIIOOJICOH.

2. baiiranuiin HeeluiiH caJjdap

baiieanuiin _neoyutin _eapyvin _econm: balraluiiH HOOLUUHH TapalThIl SKCIOPTHIH TOJI

OYTI3rIPXYYHYYA 00JI0X AT, 33¢, TOMPHUUH XYI3P, HYYPC I'IC3H 4 1ol OyTI3rI9XYYHUH TapibiH
ecenteep TOOLCOH. 2026-2029 onsl TooH yrryyasir CAEM 3arBapr ammuriacaH Teceeiieep
aBCaH.

Hooyutin yn>3: MoOHron YJChIH 3KCIIOPTBIH TOJI OYTI3r19XyYHUll YHUIH nnaekc 6omon CAEM
3arpapT amuriacad 4 ros TYYXuM SAMHH YHUIH TOCeeJUIMHI AallWIVIaH HEeeLHUWH YHUIH
uHAEKCUUT ToolcoH. llaanuiaan 3arBapbiH M3apar Oaiinnaac xamaapan Xonpuk-IIpecKoTTsiH
¢bwiTep amuriaH XapplaHTyd YHUHH HHAEKCIIC LIOKMHT Calrak TPeHJ YTIBII 3arBapraa
OpyyJCaH.

53 OaliryyJIIarbiH TOCOOIUTHIH TYHIAK
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3. TecsmuiiH y3yy/I3JTYY]
3ypar 59. 3acruiin ra3pbiH XepOHIe OPYyJIaJThIH TOC0010J1 /2026-2029 on/

14,000,000.00
12,000,000.00
10,000,000.00
8,000,000.00
6,000,000.00
4,000,000.00
2,000,000.00

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

= Public investment === Public investment F

3aceuiin_easpvin xeponeo opyyianm: DHAXYY XyBbcard Hb CyypuH Oyc OaiicaH Tyn Jorapupm
Oomnon 1 ynaaruiin suiraBap aB4 cyypuH Oonrox AR(3) MA(3) 3arBapaap YHJICOH. DHIXYY
3arBapbiH TaamarnanbiH SMAPE=11.96 Gaitna. 3acruiin ra3psiH xepeHre opyynair 2026-2029
OHJI 6COX TONIOBTIH OaifHa.

3aceuiin _2aspuli XepeHze opyyiaimvii _e20edic. 3aCTHHH Ta3pblH XOPOHI® OpYyYJIalTbIH Yp

ereeXXuir Oapuiira 60JI0H TOHOT TOXOOPOMKU OPYYJICaH 3aCTUIH ra3pblH XOPOHTe OPYYJIalThIl
3acruiiH ra3pblH HUHT XOPOHI'® OpYyJIaiTaj] XyBaaK TOOLCOH.

3aceutin_easpuin xapi3en33: DHIXYY XyBbcard Hb CyypuH Oyc Oaiican Tyn norapugpm Goson 1
ylaaruH sraBap aB4y cyypuH Oonrox AR(2) 3arBapaap YHJCOH. DHOIXYY 3arBapblH
taamarnaiasiH SMAPE=5.87 Gaitna. 3acruiin ra3pbeia xaparis Hb 2026-2029 onpa ecex TeseBTi
OaiiHa.

3ypar 60. 3acruiin ra3pbin X3p3rJI3Huil TeceeneJ /2026-2029 on/

30,000,000.00
25,000,000.00
20,000,000.00
15,000,000.00
10,000,000.00

5,000,000.00

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

e Public consumption e Public consumption F

3aceuiin _easpuin wundicyynze: JHIXYY XyBbcard Hb CyypuH Oyc Oaiican Tya jorapudm 6oson 1
ylaaruiH sraBap aBy cyypuH Oosrox AR(3) MA(1) 3arBapaap yH37cH Oa TaamarjiaiblH
SMAPE=8.4 6aiina. 3acruiiH ra3pblH MWDKYYJSIT TITIIBPI3C Oyca] HUHTMUNH IIHDKYYITHAT
opyyJiican. Axmaa HacTtHbl TOTrIB3p Hb DIGNAR MonenuitH xepenmepuiiH 3ax 33357
3arBapuiarjgaaryi 6oiHo.



3ypar 61. 3acruiiH ra3pbiH IKMJIKYYJIIT (XaJaMK)-HilH TOce6J10J1 /2026-2029 on/

800,000
700,000
600,000
500,000
400,000
300,000
200,000

100,000 -/

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

e Transfer e Transfer F

Homseocon epmeuiin _anban mameapuli _eepynenmuiin Xxyeb: TaTBapblH Oary IIMHIYIIMNAH
XypasHa 3acruitH razpaac Hamaracsn epTruifH anbaH TaTBapblH TyXal XYyyJIWHH IIMHIYUICOH
Hailpyynreir YUX-n epren Oapbcan. [I39p nypacanunan yr Oommoro 2027 OHOOC 3XJI9H
XIPIMKIK 9XJIPX 062 OOIJIOTHIH HOJIeer HIMATJC3H OpTruiiH andaH TaTBapblH XyBb XAOMXk33r 10
XxyBuac 6.5 XyBb OoiroH OyypyyJicaHTail AYHIPXYUL HOJ66 Y3YYJIH? X3MI3H TOOLOX, TYC
©OPWIOJITUNT 3arBapT TyCracaH.

Xyn amuin oprozoin anban mamedapuvlH GGDIUZGJZmuZZH XV6b. XYH AMBIH OPJIOTBIH aimban TaTBApPbIH

TyXaill XyyJauiiH OIMHYMIICOH HAWpyyJraja TycrarjcaH TaTBapblH OOAJIOTHIH HOJeer Tyc andaH
TaTBapbIH XyBb XAMKr 11 xyBuac 8.07 XyBb 60aron Oyypyyscantail AyHIPXYHI] 9K TOOLIOX,
3areapT OpyyJiCaH.

4. HwuiiTniiH cajg0apbIiH CAHXYYKHJITTIH X01000TOH Y3YY/IITYY]

byyanmeyi mycramorcutin opro2o: IHIXYY XyBbcard Hb cyypuH Oyc Oatican Tyn norapudm 6010H

1 ynaaruiin siraBap aBu cyypul 6oaroxx AR(2) MA(1) 3arBapaap yHAJIC3H. DHAXYY 3arBapblH
taamarnaiasiH SMAPE=14.8 Gaiina. bBymantryii tycnamkuitn opioro Hb 2026-2029 onp Oara
39PTUMH X37031391T71 OaiiHa.

3ypar 62. Bynaarryii TycJIamMKuiftH OpJIOTbIH TOC0010J1 /2026-2029 on/

1,000,000.00
900,000.00
800,000.00
700,000.00
600,000.00
500,000.00
400,000.00
300,000.00
200,000.00
100,000.00

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

e Grant e Grant_F

81



3ypar 63. 3acruiiH ra3pbiH XOHI6JI6JITTIH 333/1UiiH Teco610J1 /2026-2029 on/
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3aceuiin_ea3pvin xonzononmmau 3291. DHIXYY XyBbcard Hb CyypuH Oyc OaiicaH Ty Jorapupm

Ooson 2 ynaaruiiH suraBap aBu cyypuH Oonrox AR(4) MA(1) 3arBapaap yHiICcOH 0Oa
taamarnaiasiH SMAPE=6.58 Gaitna. 3acruiiH ra3pbelH XeHreae1TTai 39311 Hb 2025 onp eceen 2026
OHOOC Oyypax TeJeBTdH OaiiHa.

Opcoonunin _ ypamuiyyian: DHAXYY Y3YYIITUAT MoHron VYICBHIH 3acrWifH Ta3pblH ©pUiH
cratuctuk 6000 AHY -piH 60H1bIH XYYTuitH 2026-2029 0HBI TOCOOJUIMIT allIMIIIaH TOOLICOH.

5. Ten0Gepuiin 6ajaHcTall XaMaapaaTail XyBbCAr4u/l

Aorcunyovin_eyiigyyiea: DHIXYY XyBbcard Hb CyypuH Oyc Oaiican Tyn sorapudm OGoson |
ylaaruiH suraBap aB4y cyypuH Oonrox AR(4) 3arBapaap YHJCOH. DHOIXYY 3arBapblH

taamarnansiH SMAPE=0.65 Gaitna. AxxumdaeiH TyiByynara Hb 2026 OH XYPTdI ©COXK TYYHIIC
XOHII aakMaap OyypaH TOTTBOP)KMX XaHJy1araTaid 6aiHa.

3ypar 64. AKMuT49/IbIH MOHTOH IYHBYYJITbIH TOC0010J1 /2026-2029 on/
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Oxcnopmuin JIHD-0 3319x xyeb: IHAXYY Y3yymdaTuir 2010-2025 oHbl 00AUT yTTYYABIT allIUTTIaH
TOCOOIIK MIIPAT Oaiianaac xamaapaH XoIpuK-IIpecKoTThIH (priITep amuriad Xapblanryil YHHH

MHJIEKCAIC MIOKUUT CalIraXX TPEHJ YTTHIT 3arBapT OpyyJICaH.



6. XenesmepuiiH 3ax 3331

3ypar 65. A:knJuiax Xy4YHU OpoJIIOOHBI TYBIIHUI TOc06.16J1 /2026-2029 on/
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OpOIYOOHBL MYSsUiUH.  AXAIIIAX XYqHHﬁ

opomnioonsl TyBITHUUT ARIMA 3arBapaap yH97iC3H 0a Tyc y3yymar 2026-2029 onn ecex

TONeBTHI OaliHa.

Tooyoonnwin yp oyn

I29p nypacan 5 OynruiiH KaauOpauuiH yTryyn, 5 OYJruilH 5K30T€H XyBbCardjbIl allUITIaH
toonoosion xuiixsa DIGNAR 3arBapsin Teceenen napaax Oaiiganrail rapcas.

XycHorT 24. DIGNAR 3arBapbin T6€00.16.1

XyBbcary
Bommorea Bomnorsir Bomnorsir Bomorea Bomnore Bomnoren
HOIOeryi HOIOOTIH HOIOeryi HOIOOTIH HOIOeryi HOIIOOTIH HOIIOeryi HOIIOOTIH
bonur JIHb-Hui Toceesen 5.0 5.0 56 6.7 55 59 5.8 6.0
(ecenT)
Hoapnscon JIHB /cas Ter./ 99,738,872.3 108,380,260.0 117,073,013.8 126,609,201.6
T"amaanm BaarOTHIH XaHIITANH
Toceonen” (bom xa, 6.7 6.4 8.7 7.0 10.3 8.1 5.6 3.9
2025 oHTOH XapbllyyJcaH
XYBUITH ©6pUIIONT)
VYyn yypxaita opiaoro
(TecBuitH opOTO A3ITIX 13.7 13.7 14.2 14.2 14.6 14.6 13.9 13.9
XyBb)"
VACBIH TOCBHITH XOPOHTO
OpYYJaNTHIH TOCBUIHH 8.1 8.1 8.5 8.6 8.9 8.7 9.0 9.0
OpJAOToA 313X XYBb?
SR IRDG I 78.3 782 782 78.1 79.2 79.7 785 | 784
OpPYYJIAITBIH YD 6r06X
byuarryi Tycravvkuiin 0.5 0.4 0.4 0.4 0.6 0.4 0.5 0.4
JHb-1 33113X XyBb
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Vacew wiit opiH IHB-L 435 436 468 | 466 | 506 51.2 525 | 548
93JI9X XyBb

3aCTHHH ra3peii IOTOOR 2.1 2.1 3.1 3.5 44 5.5 6.2 8.0
epuitd JIHB-11 33119X XyBB

3acruiiH ra3peiH

XOHIOJIONITTIH 333JIUHH 1.3 1.2 1.2 1.1 1.1 1.1 1.0 1.0
JHbB-1 33119X XyBB?

3acruifH Ta3phIH Tajgaa
apwpkaansl 333muiiH JIHB-11 40.1 40.0 42.3 41.7 44.8 44.5 45.1 45.6
333X XyBb®

ASKHITHILIH Iy HBYY LI 1.1 1.1 0.9 0.9 0.9 0.9 0.8 0.8
JHB-1 33113X XyBb
dxenopreim JIHB-a 5310% 65.8 65.7 64.5 64.3 63.2 63.0 620 | 617
XYBb

ARuIIaX XydHui 62.9 63.5 64.2 64.9
OpOJIIOOHBI TYBIINH
VACBIH TOCBUIH OPIOTBIH

JTHB-1 53715X XyBb* 21.1 21.1 21.1 20.1 21.1 20.0 21.5 20.4

DIGNAR 3azeapwin meceenon. Taiinbap a) 3aeeap eepee mooycoH, b) zaceapm mooyooic
OpPYYACAH.

3.3. CAEM 3arBapbliH TOC66J10J1

DauiiH 3aCTUIH OHOJ, OOAJIOTBIH IUHKWITIZH] 3aX 333JIMIH OPOJILOTYAbIH UPIIAYHH Talaapx
XYJOUIT Hb DJUHH 3aCTHHMH XyBbCardJblH JAMHAMHUKT 4yXaja Hejee y3yysor. Mitma sarasp
XYJIIAJIT X3PX3H OYPIJIJIPH TOTTOXK, Iar XyraaaHbl SBLIAJ X3PX3H IIUHIWIATISTHNAT Tailibapiax
OHOJIBIH 3arBapyyll epreH xiparmdriuar. TaaraspuitH HAr Hb Comprehensive Adaptive
Expectation Model (CAEM) Gyioy acaH 30XMII0X XYJIIJITHIH LOTI] 3arBap OM.
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3ypar 66. CAEM-niin 0yp3JA3XYYH X3CIYYA
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CAEM Hb >11iiH 3aCTUHH areHTyy (epX, ak axXyilH HAIK, X6pOHI'e opyyJjard X M3T) eepCAuiH
UPIAYHH TajaapxX XYJII2IATHHAT 30BXOH OHTOPCOH M3I3IAIA Oyc, XapuH HIMHY M3A33JII,
OO0/JIOTBIH ©OPWIONT, 3aX 333JIMIH OPUHBI ©6PUJIeNT 33P3T OJIOH XYUUH 3YWICHIT Xaprai3aH maT
JapaaTaiiraap IIMHYMIDK Oaijar racsH 3apuuma Tyiaryypiazar 6a bomur cexrop, Tecsuiin
cekTop, ['anaan Cextop, MeHIreHMIi CEKTOp IICIH SAUNH 3aCTHIH Tojl calidapyyAblH TOCOOIOI ]
CyypuiIaar xarac OYTIHIH 3arBap oM. DIr3sp canbapyy Hb MaKpo 3IUIH 3aCTHIiH XyBbCardu/,
THAHUH XOOPOHIBIH XamMaapiaap X0JI00TA0H 3AMIH 3acTUiT OypayysiHd. TyyHWISH Tyc 3arBapbiH
rOJUIOX J1aBYY Tall Hb SAUMH 3aCTUMH HUUT 3T, HUAITYYIIDIIT TOHLBIPT OPLIMHO X3M33X OHOJIBIH
TaJbIl TyCraJar JaByy TaJTai.

V1 3arBapsir OYBC-niin Canxyyruitd nporpaMuiai, 00JI0r0 CypraiThiH XeTeI00pHitH XYpIdH]
0os10BCpyyIcaH, dKcesl cyypbTal, [pnxuitn sauitH 3acruiin teneB (World Economic Outlook,
WEOQO)-nitn cyyps Teceenen 6o1on OYBC-uitn ereranuiin canTaii xonboracon 6aigar. 3arsapsir
MOHTOI OpHBI OHIUIOIT TOXHMPYYJaH OrerJyyAUNT IIUHIYWIDK, TOCBHMH CEKTOPBHIT ©pPreceH
OaiiTaap TOCOOIUIMIAT TYHIITIIB.

CAEM 3arBapt amuriaraax Oy 133pX 31HiiH 3aCTHITH XOOPOH/IBIH XapuJIllaa XoJ000r aBy Y3B3J
Japaax OaiiHa.

Epenxwuii OyTo1l HP MaKpoO SAMIH 3aCTUHH YHICOH OJOKyymaac 0ereeja MOTOON DAMIH 3acar,
rajgaaj CeKTop, MOH TOCOB-MOHTOHHUI OOJIOTBIH CYBIYYAbIH XOOPOHABIH XapHiIlaH Xamaapiaac
OypInHA. 3arBapbIH TOJI X3C3T Hb YHJICOH Makpo OJIOK Gereen YyHI OOJUT HUHIYYJAIT, YHD,
OO0AUT HPANT 33p3r JOTOOA SIUMH 3aCTHHH TON Y3YYJUITYYA TOAOPXOWIOIIOHO. DArisp
XyBbCarduJl Hb MOHI'®HHUI 00JUI0T0, Trajgaajg OpuyuMH OOJOH TOCBHMH OOMJIOTBIH HEJIeereep
JTUHAMUK Oaii/i1aap eepuierioHe.

Horayrasprt, 60auT HUMMYYISATURH OJOK Hb 3IMHH 3aCTHH MOTEHIMAN YWIABIPIA OOJIO0H
00UT YHIABIPIIRIUIAH XOOPOHIBIH 36pYY 00JI0X YHIIABIPISIMNAH 36pYYT33p TOJOPXOMIOTAI0T.
OH» 36pyy Hb MHQIANBIH AMHAMUKT 4yXajl HeJee Y3YYIAr Oereen WHQIIALBIH TYBIIUH Hb
OuUMICHITH Mypy#HTaap TOIOPXOUIOr10HO. MeH MeHTeHH OO0AJOrBIH XYY Hb MHMIAL O0I0H
SAMMH 3aCTMIMH UIPBXOKWI Xapuy YW Y3YYI3X TelnopslH TypMadp WISPXUMIAIAZHD. DIr33p
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OOMJIOTBIH ©6PWIeNIT Hb BAJIOTHIH XaHIIWJ HOJeejeX 0eree]l XaHUIMMH TUHAMUK Hb MOH
TATLIIMTIAIIP TOJOPXOMIOrAI0r 6OIHO.

Xoépayraapt, OOAMT HPINTUHH OJOK Hb JOTOOABIH HUHT 3Sp3ATHHAT OYpAYYIdX YHICOH
OYPIIIPXYYHYYA 000X X3PATiIdd, XOpeHre 0pyyJalT, SKCIIOPT, UMIIOpTooc OypadHs. Tyc xacar
Hb OOJUT XYY, BaJIIOTHIH XaHII OOJIOH Trajaa dp3ITHIHH eepusienTeec IIyya XamaapHa. Yimaap
SArP OYPIIIIXYYHYYI HUIIDK OOAUT MOTOOJBIH HUUT OYTIATAIXYYHUH TOCOOJUIMWT Taprax
CYypb X3¢ar O0JIOT.

YHuiin 60m0H nedasTopeiH OJOK Hb SAWIH 3aCTHIH HIPIACOH OOJOH OOMUT Y3YYIIITYYIUNH
XOOPOHJIBIH XOJI000T WIPPXUHNIAT. YHUHH HWHAEGKCYYH (IOTOOABIH YHI, HUMIOPTHIH YHD,
SKCHOPTHIH YH? 33par)-uitH eepunent e JAHb-uit nednsropeir 6ypayynk, yimaap 601Ut 6010H
HApiacaH JIHB-nii X0opoHAbIH ysigaa Xxo1000r TOrTOOHO.

TyyHWISH rajaaa CeKTop Hb rajuaaja 3pdiT, rajgaaj UHEQIAN, Xapuilard OpHyYyIblH XYY 33par
rajgaaj Op4YHbI XY4UH 3YHJICHIT Tycrax, 3KCIOpT, UMIIOPT, CAHXYYTUHH ypcran OOJIOH BaJIOTHIH
Heelle]] HejeenHe. ['amaan CEKTOPBIH €epuwIenT Hb TeJOepHH THIHII, ragaan ep O0JIOoH
BAJIIOTHIH XAHIIWHH XO/10JIF60Heep JaMKHH JOTOOJ 3JUIH 3acarT Hesleesex Oaiiinaap 3arBap
aXWwuiajar.

Teces 00J10H MOHIOHUI CEKTOP Hb 3aCTUIH ra3pbIH OPJIOTr0-3apJiara, TOCBUIH aaraai, MeH TeB
OaHKHBI OanaHC, MOHTOHHUI HUUT Y3YYIIATYY, OTOO 333JIMIHH €0pUWISONTHHT XaMapHa. DArisp
0O0JIOTBIH XyBBbCATYU] Hb JOTOO/ PIT, MHDIIAL, CAHXYYTHIHH HOX1IOJI]] HOJIOOJIK, YIMaap HUUT
SIMNH 3aCTHMH HIPBXKWIJ HOJeeser. DHA HAI aHXaapax acyyjaai Oaiiraa Hb TyC 3arBapblH
TOCBUMH TOCOOIUIMMH X3COT Hb XOITIPXUH TONMWIOX MIMHXKTAINA OalicaH Tyl HAIMIJIT
TOOLIOOJUIYYIbIT ALIUTJIAH OPTOTIOCOH.

Cyypb T6C606.16.1

Y iaBIpJIJINIH 36pYY. 3arBapblH Cyypb TOCOOJIOI] YHIABIPIINNH 36pYY OHLIOW HOJIOOTIH.
Y i aBapaaaniie 36pyY Hb MOHI'®HUI 001100, BAJIFOTHIH XaHII O0JIOH TOCBUIH OOJIOTO] 1YY/
00JIOH JaM HeJeeTdH. 3arBapblH Cyypb TaaMarjajnaap YWiIBIpidauiiH 3epyy 2026 oHp
norenuan JJHb-uii 0.8 xyBb, 2027 onx 0.5 xyBb Oaiina.

3ypar 67. YilsiaBIpJ3JiniiH 3epyy
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XyBHiiH X3p3r.133. 3arBapT XyBUIHH X3PATI33 Hb Aapaax TATLIIUTTHI3P TOJLOPXOMIOroX 6ereen
YYHI eMHeX yeuitH xoparma (Ct-1), Tyxaiin xxunmiin opioro (ydt), 6oaut 3331uiiH xyy (rt), ypT
XyrauaaHsl JyHJDKH]] 16X6X XaHJiara 33par oarrasa.

Ac, = 5 + PiAce_q + B3Ayd, _.33C7A”tL —2[cemq —Vee1 — V6] + &

AwuznacaH KoeggpuyueHm

AwwrnacaH koedppuumeHT OLS - Coeff
Constant (60) 0.05
BozuHo xyzayaaHsel
OMmHex yeullH xap32n33 (81) 0.09 0.14
Opnoezo (82) 0.24 0.27
Bodum xyyauliH myswuH (83) 0.22 0.4

YpT Xyrayaasbl

yo -0.42 -0.52
A (Speed of adjustment ) 0.30 0.08

XyBHIH XOPOHI'® OpYYJAJT. 3arBapT XyBUHH XOpOHIe® OpYyyJaJlT Hb Japaax TAIIINATIAIIAP
TOJIOPXOIIOr0X Oeree]l YyHI eMHeX yYeuiH xepenre opyyinant (Ct-1), Tyxaiin >xunuiin JIHb
(ydt), 339amiin 60auT XYY (rt), ypT Xyranaansl TyH/DKAT 16X6X XaHjara 33par 0artasa.

AwwurnacaH koeppuyment OLS - Coeff

Constant (60) -0.13
bozuHo xy2ayaaHsi
OMHex yeuliH xepeHze opyynd 0.31
booum [HBE (62) 2.71
333n1uliH 60dum xyy (63) 1.91

YpT XyrauaaHbl

0 -1.51 -1.56
A (Speed of adjustment ) 0.85 0.85

Oceut 60100 HIpIC3H JIHB. bonuT >nuitH 3acruiin ecent 2027 oua 5.6 XyBHITH €CONTTIH Oaiix
TeceeseNTIH OaiiHa. ©OcenT eMHeX KXUIYYI3¢ Oyypaxa 3KCIOPTHIH OPJIOT00C TOCOBT TOBIOPOX
IyH OyypaxTtail X0J1000TOWI00p TOCBHIH XOPOHT'® OpYYJIaJIT Oaracax 3pcadniTaii Oaiiraa Hb qyxai
HOJI66 Y3YYJIX XaHjyuiarataid 6aifHa. TyyHWIdSH Oycaa XyBHIH X3pATI39HUMA 3€p3r HOJIee eMHOX
OHyYyJaac caapax XyJIIdITTAH Oaiiraa Hb HeJIeeseX Yp AYHTIH OaiiHa.

3ypar 68. bogut IHb-uii eceat
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3ypar 69. IHb-nii ecesrTon cadapbiH 0POJII00
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3ypar 70. Hypascsn ITHB
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Hoapmacan [IHB xun gapaanan 11% opuuM ecex 0eree YYHI I93pX SAMNHH 3acCTUHH €COIT,
uHA1 00JIOH XaHIIMITH 6CONT HOIeek OaliHa.

HboracdH TeCBHMHMH TIHLBIPHKYYJICIH OpJoro. TecBUNH OpJIOTBIH OCONTHMH XypA OMHOX
KUITYYATIH Xapbllyyjaxaja XapbLaHryil Oyypax Oyioy 10 opuum XyBbJ Xajarajgax yp AYHTIU
Oaiina. 2022-2024 onx TecBuiiH opsioro 32.7 XyBHap ©cceH 0ereej SH> Hb HYYPCHUH YHUIH
X0ecpell, Lap TaxjJblH Japaax dJIUHH 3aCTHHH OruoM WJPBXkWwi, Mpasayh eB caHruiH
XYBaapWIANTBII XYYJIUMUH AAaryy XHWIDIAOTYH 33p3r XY4YMH 3YWIC33C IIaiNTraajgcaH. Tareail nap
TaxJblH Japaax 3AUNH 3aCTUMH HIPBXJKWII HOIIHTID JyyCa)X, HYYPCHUM YHUKWH X©6ecpen
xarapcHbIr 2025 oOHbI TOCBUIH OPJIOTHIH ©COJIT XapyyJicaH. YJIMaap TOCBUIH OPJIOTbIH ©6COITUIH
CaapaJITbIH YWl XaHJjara XajrajarfaxbiH canyy Mpasayd eB caHx TeBlepex AYH Xyyjuap
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TOTTOOCOH XdMKIH/ ' GaliHa racoH caxuira 6aT OyXuil TaaMarjaibIl A3BUIYYJICOH Hb TOCBHIAH
opsorsiH ecent 10 XyBb opuumA rapaxaj roJ4joOH HeJIeeJIeB.

CAEM 3arBapblH XYp39HJ TOCBUIH OpJIOTBII 36BXOH TOM JAYHI33D 3IUNH 3aCTMUH ©CeITeec
XaMmaaTyyJiaH Teceenenryirasp TarBapbin Myapamkuiia apra (Tax buyouncy approach) 6010H
Bonut yitmunimk Oyl TaTBapbiH XyBb XoMkasHMM aprawian (Effective tax rate approach)-yynsir
TaTBapblH aHTWIAJ TyC OYpHIH XyBbJ T'YHIPTIAB. YIMaap TaTBApbIH IIMHIWIANIITIH X01000TON
HOJI06T TyCcrax 00JIOMX OJITOCOH OOJHO.

TarBapbIH OPJIOrbIH 3AMIH 3aCTHITH Y3YYJIJITIIC XamMaapax MIAPIMiK. TOCBUNH CEKTOpPBIH
r'0JI TOCOOJI6JI Hb TATBAPBIH OPJIOIBIH MOIPIMK 23D YHAICIIHI. TOCBUIH OpPJIOTbIH TOCOOIUIUNT
TYHIPTIIX3]] TaTBAPhIH OPJIOTHIH YPT OOTMHO XyramaaHbl M3PIMXKUUT TOOLIOX 3amMaap TOCBUNH

TOJIJIOX OPJIOTYY/IBIH TOCOOIUIMHAT XUiiB. !’

AInTax; = AInTax, , +yAInGDP; + 6§ InGDP,_, + &

Oun Tax, Hb t yewiin tecsuiin opnoro, GDP, up JIHb (5cBon xapransax opiorsiH Cyypb

XyBbCary), & Hb aJlJaaHbl X3CAT OOJIHO. ¥ Hb CYypb XyBbCArduiiH | XyBUIH 66pUWIONTO Y3YYIIX
Xaprajizax TOCBHIH OpJIOTHIH ©0pWIONTHIH yTra (OOTHHO XyralaaHbl HOJ166)-bII' WITI3H). XapuH

é o o o
0= — 7 Hb CYYpb XyBbCArduiiH 1 XyBUIH eepuiienTe ] Y3YYJdX Xapraia3ax TOCBHIH OpPJIOTbIH

yPT Xyrauaansl HeJee 001HO. TeCBUITH OpIIOTBIH TOOO0JION]] OOTMHO XyTalaaHbl MAIPIMKHIT
amuriacan 0ereeji Opioro, Xapraia3ax Cyypb XyBbCaryjblH XamaapiblH KO3((UIHMEHT, ypT,
OOTMHO XyranaaHbl OPJIOTBIH MAIPIMKHIT 1apaax XYCHAIT XapyyJaB.

Xycnart 25. TocBuiin opJioro 00/10H cyypb XyBbCAr4JblH XamMaapaJi

TecBuiiH opioro Mbapamx TOOLICOH CYyphb VYpr Xyramaasst Boruno
XyBbCard MAIpIMK () XyTalaaHbl
MAIPIMK (0)

XXOAT JyHnax HaluHruiH €CenT 1.3 0.68*
AAHOAT Yyn yypxaiH OyTI3rmdXyyHUH 1.12 0.55%*
9KCIOPTHIH ©COIT
HOAT NmnopTeiH ecent 1.06* 0.9
laanuiin anbGan TarBap NmnopTsiH ecent 1.06 0.7*
AMHAT VYya yypxaiin candapblH 9KCIOPT 0.65 0.79*
Huiirmuiin naatransig opiaoro | JlyHaak HanuHTHIH ecenT 1.24 0.79%*
Bycan opioro JHB 0.76* 1.8

* Maopamorcutin mooyoonono auueaiazocan Kosgguyuenm

Boaur yitruniaxk Oyil TaTBapblH XyBb X3M:K33. bomuT yiimummk Oyi TaTBapbhlH XyBb XOMXKI3 OyIOY
Effective Tax Rate Hb 36BX6H ax aXyiH HIIKHIH TYBIIMHI TOAUUTYH YJIC OPHBI Makpo 3AWHH 3aCTUIH
TYBILUH]] TATBAPbIH OOAUT a4aaJlIbIT YHAJIIX] alllMTIaragar yyxaj aprawian oM. Tyc apradiai Hb Makpo

1 Yupocuuit Gasumruiin canruiin Tyxal Xyyins, 11.1.1.a - ammurT ManTMaibH Heell alIuTIacHbl Testoepeec TecBHiH
TOTTBOPXKYYJIITHIH 0070H OpOH HYTTHHH XOIKINIH HATICOH CaH/I XyBaapuilaaa YII3X X3CTUHH 65 XyBb;
17 (Antoine Cornevin, Mr. Juan C Flores and Juan Pablo Angel, 2023)-51H y3H3 VY.
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TYBIIMH] Hb 3JUIH 3aCTHIH TOJOPXOH TOPIMHH TaTBApbIH OPJIOTHIT TyXallH TaTBap HOTAOX CyypbTal
XaphIyyJIaH TOOIIOT.

OYBC TapryyTaii 0JI0H yJICBIH Oaiiryyaryys TaTBapbiH OOAJIOTBIH YP HOJIeer YHAJIX, TATBAPbIH
Cyypb, TaTBapblH XOHIOJOJTUWH HOJIeer TONOPXOMWIOX, MOH YJIC OpHYYAbIH TaTBAapbIH
torroauoor xapenyyiaxag ETR y3yymruiir epresneep amuriiajaar.

rf* = Tax,/GDP,

Taxe,, = 1{* *GDPyyy

Oua r e ETR Oytoy 60auT YIHIWISX TaTBaphIH XyBb XOMXKIIT WATIAX Oereen GD P, Hb xapranzax
SIMNAH 3aCTUHH CYypbh XYBbCArYWMr WIITIHA. DHY Hb TaTBapbhlH aHTWJIAN TyC OYpHIH XyBbJ
XapwilaH aguiryi xyebcard Oaiix Oereeq AMHAT-pIH XyBbA SKCHOPTHIH Opioro, I'aanuiin
asibaH TaTBapbIH XyBbJ UMIIOPT 33par OaiiHa.

TarBap mIyya HOTZIOX CYyph Y3YY/IRITUHH TOOH €reraei HIATTAH Oumn O6aix acyypaan Ouid. Yr
TOXHUOJAOJ] SIMWH 3aCrMiH Xaprajsax, OHpPOILO00 Y3YYJDITHUI alldIIax 3amaap I99pX
acyyJUIbIT IIUHAIAT. DHOAXYY aprawiajblH XYP39HA TaTBapblH M3APAMK TOOLIOXOJ| ALIUITIAcaH
Y3YY/IATYYIUHT Cyypb XyBbcard O0JITOH aluriacal 6eree1 yp IyHI Japaax XyYCHAI T Y3YYII3B.

XycHarT 26. Cyyps XyBbcaryjgaac XaMmaapaH TATBap HOII0X XyBb X3MiK33

TecBuiiH 0pJI0ro XYBb TOOLICOH CYypPb XyBbCard ETR
AAHOAT Yy yypxaitH OyT3rA9XYYHHUH SKCIOPT 8.60%
XXOAT JyHaax HaauHruiH 6CenT 1
HOAT Wwmnopt 11%
l"aanuiin anban TaTBap Nmnopt 3.30%
AMHAT VYya yypxaiiH candapbIH S5KCIOPT 2.50%
Bycan oproro JHB 4.50%

HboracdH TeCBMHH TIHLBIPKYYJICIH OPJIOrbIH TOCOOJ16J. [[33px 3arBap, aprawial, Cyypb
TaaMarjanyyablH Xyp33HA TecBuiiH opsoro 2026 onx 33.0 ux Hasa terper, 2027 oun 36.4 ux
Hasi/1 TOrperT Xypax TesieBTai OaitHa. TecBuiin opnorsi JIHB-1 3313X XyBb XaMK33 XapbLaHTyi
30XUCTOU, OOANT TYBIIUMHA XYp4 Oyypax Oyroy 30% opunmpa Xypax33p Oaiiraa xaauit u 2015-2021
OHBI IYH/PKaac eHaep 0aix yp AYHA XYP3IB.
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3ypar 71. ToecBuiiH TIHUBIPKYYJICIH OPJIOTBIH TOCOOJIOT

50 80%

44.3
45 70%

40.0
0
40 36.4 60%
33.0 50%
297 30.1
40%
23.3 ‘ 30%
17.1 20%
12.7 10%
10.9, 95
0%
0 -20%

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

N N W W
whnh O W

o
OcenTHiiH XyBb

Ux Hasin Terper
w oS O

2022-2024 onp TecBuiiH opioro 32.7 xyBuap ecceH 0eree] sH» Hb HYYPCHUH YHHIH Xeecpell,
Lap TaxJbIH Japaax 3IUKWH 3aCTMMH OrLOM WIPBXXKWI, Mpasayld eB CaHIMHH XyBaapHIIAIThID
XYYJIUUH Jaryy XMWIOOTYH 33p3r XY4YMH 3YMIC33C IIANTraajgcaH. Idareajl Lap TaxJIbIH Japaax
SAMMH 3aCTUHH HMIPBXKWJ HAIDHTID yycaxk, HYYPCHUN YHMUH Xeecpes XxarapcHbIr 2025 oHbI
TOCBUMH OPJIOTBIH OCOJIT XapyyJICaH. YJIMaap TOCBUHH OPJIOIbIH OCOITHUHH CaapaliTbIH 4UI
XaHjara xajrajgargaxblH canyy HMpasaylh eB caHI TeBIepex AYH XyyJlauap TOITOOCOH
XaMk9HA® Gaiina racoH caxmira 6aT Oyxuil TaaMmaryiajbl A9BLIYYJICOH Hb TOCBUMH OPJIOTBIH
ecent 10 XyBb OpuMM/ rapaxas roJ4jJoH HeJIeeJeB.

3ypar 72. TecBuiiH TIHUBIP:KYYJICIH opJaorbid JITHB-1 33/13X XyBb X3M#K33

37.0%

32.7% 32.5%
31.20/0 . 309%
30.0% 29.8% 30.3%
28.7% 28.8% 28.4%
26.1% 26.0%
I 24.4% I 25.0%
. 0 I

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

' Y HocHpiA GasrHitE caHTHitH Tyxal Xyyins, 11.1.1.a - ammirT ManTMaibH Heell alIuTIacHbl Testoepeec TecBuiiH
TOTTBOPXKYYJIITHIH 00710H OpOH HYTTHHH XOIKINIHH HAT/ICOH CaHA XyBaaprilaaa YIIPX X3CTHHH 65 XyBb;
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3ypar 73. TecBHiiH TIHUBIPKYYJICIH OPJIOTbIH 6COJTUITH 0POJIL00, TOCBUIH OPJIOTbIH AHTHJLIIAAP
50%
40% 343% 34.7% 36.0%
30%
20%

9.6% 104% 10.1% 10.7%
10%  -4.7%

0%
-10%
-20%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

B XXOAT B AAHOAT XepeHruiin anban TaTBap
m HoMaracoH eptruiin anban TaTap m OHuroii anbax tatBap m Tycraii 30puynantsiH OpIoro
m [aanniin anban TaTBap AMHAT Huiirmuiin gaatransia opaoro

Bycan opnoro

Hboracon tecBuiiH 3apaara. HiriacsH TeCBUMH 3apiiarbil’ TOOLOXHOO TOCBHUKMH TOITBOPTOM
OaliuIbIH Tyxail XyynuitH 19.9 nyrasp 3aantaja Tycraracal TIHLUBIPXKYYJICOH TIHIUIMIH XyyJIUHH
XsI3raapbil’ Mepaier 0oiaroB. MHIAXA93 MpAX SKWIYYIRA HATACOH TOCBUMH TIHILBIPKYYICIH
TOHIPIA 2 XYBHUIH aljaraanTaii 6aiixaap TooLjioo.

3ypar 74. TecBuiiH ypcrana 3apaan

- = Xyyruiid 3apaan M XyyruitH Oyc ypcran 3apian e Ypcran 3apaat

29.8
30

287 28.3 28.2
28
26.3 26.2 26.1 26.0
26 | 251 253251 e
24.3

234
24 22.8

22

JAHB-1x 33J19X XyBb

20

18
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Hoaracsn TecBHiiH yperai 3apAiblH HUHT 3apAaijl 3373X XyBb eMHeX 10 xunuiiH opuuMp Oyoy
78%-Taii Oaiix ToXHpyynra XuiiB. HarsHT ecceH ypcrai 3ap ulbIl’ TaHaX Hb YJIC TOPUIH caxuiira
06ar maapaax acyyjaaia Tyl TOCBUHH OpJIOTO Tacajjax TOXHOJIONA SIUHH 3acCTUHH dyXaj
Y3YY/IIIT O0JI0X XOPOHTUIH 3apAall YIIMK XIMKIIIIIp TaHArgax 3pCAdITIi.
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XycHarT 27. Haracan TecBUiiH yperaJ 3apaad

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

YH/ICOH yperan 3apaain
13,558 | 16,171 | 21,384 | 22,641 | 26,378 | 29,119 | 32,038
(mapoym meepee)

Oconmutin xyes 13.5 19.3 32.2 5.9 16.5 10.4 10.0

Xyyruiid 3apaaj. XyYyruiiH 3apiai Hb JOTOOJ OOJOH rajnaaj XYYIMiH 3apIJiblH HUHAIO03pIsp
Oy10y napaax TOMBEOTOOP TOAOPXOUIIOTIOHO.

avg

Int, = e?i/D[ | +ifDE, (2)

g f

av, o o o .
Onn e Hb t YEMHH aMm.J0JUIapTOM XapbllaXx TOIPOTMHH XaHul, I, Hb aM.J0JuIapoop

WIDPXUUIDTINX OPUMH IyHAAX XYYTMHH TYBILMH, th—1 Hb OMHOX YCWMH rajgaaj ep.
Tyynumn id Hb Terpereep WIPPXUIIAIIAX OPUIH IyHIAXK XYYTHIH TYBIIUH, D{_l Hb ©MHOX

yeuiiH norooxa ep 6omHo. J[oToon 00OH rajgaaj BadiOTaap WISPXUIIATIPX OpUIH XYYTHIH
TYBILMH 6MHOX 3 KWIMNHH TyHJQKTal MKW TYBLIIMH] OaifHa X3M33H Y39B.

Xepeuruiin 3apaai (Net acquisition of nonfinancial assets). 3arBapblH XYpa3HJ XOPOHTHIH
3ap/aji Hb TAOHLBIPXKYYIICOH TIHII XYYIMUH XYpasH Oaiixan 3aimmryit 3apansir (Lanun xenc,
ypcrai 3apiai) xaccaH AyH Oaiixaap Tooiyioo. Tyxaitnban TOCBUIH OpIOro HIMATIIK TOCOBT
OPOH 3aif rapax yea XepeHruitH 3apai HAMAI1PX 001 auBaa rajiaa/l MoKUitH HeJIeereep opJoro
Oyyp4, TOCBUIH OPOH 3aii XyMHUTICaH Y€ XOPOHTHITH 3apall TyC XaMxK33H OyypHa (Y YHI 3AuiH
3aCrMiH yHaITTail Xxosbootoiiroop HipmacaH JHbB-uit ecenr Oyypu, yperan 3apaan Oyypax
HeJleer XaMpyyJaxryi). Yiamaap xepeHruiit 3apaan 2026- 2029 ona xapransan 7.3 ux Hasn, 8.1
ux Hasan, 8.9 ux Hasn, 9.9 ux Hasa Terper Oaiixaap OaiiHa.

XycHorT 28. TecBuiin y3yyIdaTyyauitH TeceeneJ /2026-2029 on/

2026 2027 2028 2029
TecBUIH T3HLBIPKYYIICIH OpJIOTO, UX Hasdl ¥ 32.96 36.38 40.04 44.32
JTHB-0 33715 X)8b 30.0% 29.8% 30.3% 30.9%
TecBuiiH HUNUT 3apiara, ux Hasg ¥ 35.16 38.82 42.68 47.19
JIHB-0 33715 X)8b 32.0% 31.8% 32.3% 32.9%
XepeHruiH 3apaai, ux Hasg ¥ 7.4 8.1 9.0 9.9
JIHB-0 33715 X)8b 6.7% 6.7% 6.8% 6.9%
XYYTHiH 3apaan, ux Hadn ¥ 1.4 1.6 1.7 1.9
JIHB-0 33715X X)8b 1.3% 1.3% 1.3% 1.3%

J135pX TOOLIOOJUIBIH Yp AYH Hb Tajiaaj UIoK, CHEHAPBIH HOJIeer Tycraaryi 0yroy rajgaa HIOKUHH
HOJIO® YYCCOH TOXMOJIAOI HOMOHT ©CCOH 3apAJIbIH X3T TAJIJITIIC LIAITIAaIaH TOCBUINH THHIIDII
XYYJIUIH XypasH1 6arTaxryil 6ailx spcasnTIir aHxaapax Hb 3yWTII.
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TarBapbiH pedopMbIH HO/166. TaTBapblH Oarm HIMHIWINIMHH XYpI3HA 3acrHifH raspaac
Hbawmarcan eptruiiH anbaH TaTBapbhlH TyXail XyyJIMHH IIUHIYHICOH Halpyyinrsir YUX-1 eprex
Oapwcan. /[9p nypacanunan yr 6ommoro 2027 OHOOC SXJIPH XIPIATKIK IXIPX 0a OOATOTHIH
HOJI6eT HAMOIIACOH OpTIUiH anbaH TaTBapblH XyBb XAMKr 10 xyBuac 6.5 xyBb O0JroH
OyypyyJicaHTail TyHLPXYHII HOJIe6 Y3YYIHD XOMI3H TOOL0XK, TYC 060PWIeNTUIT 3arBapT TyCracaH.
XyBb XYHHH OpPJIOTBIH an0aH TAaTBAapblH ©OPWIONTHHH XyBb: XyBb XYHUH OpJIOTHIH anbaH
TaTBapbIH TyXail XyyJIuiH IWHAYMWICIH HAlpyyraja Tycrarjcad TaTBapblH OOJIOTBIH HOJIOOT TYC
anbaH TaTBapblH XyBb XOMXk33T 11 xyBuac 8.07 xyBb O0NroH OyypyyJicaHTail JTyHIIXYHIl Tk
TOOLI0K, 3arBapT OpYyYJICaH.

WHrIX133 TOCOBT Y3YYJIIX HOJIe® TOTTMOJ XyBHAap CaapHa I3CHH TaaMarjaybil J3BIIYYILIII.
TarBapbiH peOpMbIH HOJIO® Hb TOCBUIH OPJIOTHIT Oyypyylax LIyyJa HONee Y3YYJIdX?33C rajaHa
JIHB-nii OypanapxyyH X3¢ar 060J10X TOCBUMH XOPOHTHIH 3apiall, TOPUHH X3paridar Oyypyyiax
3aMaap SJMMH 3aCTHIH ©CeNTei Ceper Helee Y3YYIHI. OCpar Talja TaTBapblH OpPJIOTHIT
OyypyyJicHaap >JUiiH 3acar JaXx XyBUHH X3PAIJ33, XyBHHH XOPOHTe OPYYJalIT 6CeX XeIyypar
6osH0. UiHXYY TaTBapbIH peopM Hb TOCOB, XIPIIIIII, XOPOHI'® OPYYJIAIT IIX MAT OJIOH CyBraap
JIaM>KUH HUWT 3JIMKH 3acarT HOJee Y3YY/IH).

XycHarT 29. 3arpapr TycracaH TaTBapbiH pe()OPpMBbIH TOCOBT Y3YYJIIX HIYY/ HOJI00, TAPOYM TOrper

2027 2028 2029
XXOAT -483.6 -319.18 -159.59
AAHOAT -719.5 -474.87 -237.44
HOAT -2500 -1650 -825
Huiir 3,703.1 2,444.0 1,222.0

VYiMaap TOCOBT Y3YY/I9X TaTBapblH pe(OpMBbIH SICHIH Helee Hb (1Iyya OonoH myyxa Oyc
HOJIOOJUINIH J1apaa) TOCBUIH TAHLBIPXKYYJICIH opioro 2027 ona 4.1 ux Hasn terper, 2028 onpg
2.5 ux Hasx Terper, 2029 onx 1.2 ux Hasg Terpereep Oyypyynaxaap OaitHa. Dcpar Tana TOCBUNRH
3apJIBIT TYC XAMXKI3H OyypYYJICHBI 3LICT TIHIBIPHKYYIICOH THHIUIMIH XYYJIUHH [Iaapajgarsir
XaHrax 00JIOMK YYCIXHMHI CaHaX X3pArTii.

3ypar 75. TocBHITH TIHIBIPKYYJICIH OPJIOTBIH TOCOOJ101, TATBAPBIH Pe()OPMBIH HUIT HOJI00
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3ypar 76. TecBuiiH TIHUBIP:KYYJICIH opJaoreiH [IHB-1 33,13X XyBb, TaTBapbIH pe()OPMBIH HOJI00
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3ypar 77. TarBapbid pedopmbin 0oaut JAHB-1 y3yy/19X HeJ160, 6COITHIH XYBb
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m TatBapsiH peopmbiH Holleo M Cyypb Teceenen

TarBapbiH peOpMBIH HUUT 3AMIH 3acart y3yy/dXx Henee 2027 ona 1.2 HAMK XyBbTaill TIHIPX
ceper HeJsee Y3YYJI3X Maraaianrtail 6aiiraa 6on 2028-2029 onyynan XyBUIH X3pITidd, XOpOHTe
OpYYJAIIT 6COX HOIIOOTOOP dIUIH 3aCTUIHH OCONT WIYY oHAep 0aiix Teceenentdi OaiiHa.

Xycnarr 30. TarBapsin pedpopmbin 0ogut IHB-nii 6ypaa13xyyHa y3yyJIax HeJiee, TIpOyM Terper

Cyyps Teceenen TatBapbin pedopm Oepunent

2027 2028 2029 2027 2028 2029 2027 | 2028 | 2029

XyBuiin 27293 | 28375 | 29.657 | 27.483 | 28.443 |29.606.4
X3PIriIdd
XyBuitn
XOPOHTO 8,060 | 8269 | 8773 | 7.818 | 8289 | 88498
opyyJaanT

Okcnopr 25,534 | 26,904 | 28,387 | 25,534 | 26,904 | 28,388.5

Wmnopr 35,921 | 37,175 | 39,066 | 35,021 36,834 | 39,067.4 EElUUREERT

TarBapblH pedOpMBIH HeNeereep XyBUHH x3parms 2027-2028 onyynan xapramszan 190, 67
TIpOYM Terpereep ecrex yp IYHTIH OaiiHa. XapuH XyBUHH XOpOHIe® OpYYyJIaIT >KUIHHH
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xouporaontoi oyoy 2028 oHoOC 3epar 00JI0X XYIIIATTIN rapaB. XyBHIMH X3PATIII 6Cox Oyit
X371 4 3aCTHifH Ta3pblH XApAriadd Oyypax Hemneereep uMmnopt 2027, 2028 onx HUUT 1.2 ux Hasq
Terpereep Oyypax HeJIeeT3i OaiiHa.

IKCNOPT, UMIIOPT, TOJIOOPHITH TIHIAJ. 3arBapbIH SKCIIOPTHIH TATIIMTIAJ Hb TOCOOJUIHIH anjgaa
eHJIep, Tailibap OaraTaii Oaifraar xapraia3aH SKCIIOPTHIT TOCOOIUIUUT T'OJI APAC OYTIIIIXYYHUI
AKCIIOPTHIH YH? OOJIOH OMET XIMKIDHUH TOCOOITI00C XaMaapyyiaH Teceeiiee. YYHI,

- DKCHOPTBHIH TOJl H3P TOPIUHH 3pAdCc OYTIrIdXYyH Oyry HYYpC, 33C, alT, TOMPHUIH
XYAPHUITH YH? OOJIOH TOO X3M>XKIAT alllUTIIaH 3Ar33p OYTIATA3XYYHHHA SKCIIOPTHIH OPIIOTBIT
ToceesoB (XycHIrT 32). DHJA, TYYX?H TYHIDITION, TEONOJUTHKUIH Hexues Oaiinai,
ToOpXoil Oyc Oaiimay, IaamablH XaH[ulara 33pTUHT Xapraj3aH 33C, aJTHbl YHUUT
HKOHOMETPHK 3arBapbiH yp AyHr3¢ 2026 oux 10%, 2027-2029 onx 5%-aap 6ara Gaiixaap
aBY Y3139.

- Xapun Oycan yyn yypxaH OYTIITIPXYYHHH OJKCHOPT OOJOH Yyl yypxailH Oyc
OYTIAARXYYHUHN SKCIOPTHIT CYYIUAH OH 10 )KWIHIH AYHIaXK 6COITOOp OCHO TIXK Y3IB.

XycHarT 31. T'ost HIpuHiiH 3pa3c¢ OYTIIIIXYYHUI IKCIIOPTHIH OMeT X3MIKIIHUN TaaMarJiajl

2026 2027 2028 2029
33cuiiH XyA3p /MSH. TOHH/ 2,603 2,740 2,874 3,008
Hyypc /mstH.TOHH/ 86,928 84,749 89,639 97,735
TempuitH Xya3p /MsH.TOHH/ 9,420 9,727 10,124 10,460
AnT /TOHH/ 15.8 15.9 15.8 15.8

XycHarT 32. T'oJ1 HIpuHifH 3pa3c¢ OYTIIIIXYYHHUI IKCIIOPTHIH YHUITH TaaMarJiaj, casi aM 10Ju1ap

2026 2027 2028 2029
3acuiiH Xya3p (am.1oiu1ap/TH) 2,748 2,865 2,834 2,831
Hyypc (am.ommap/TH) 68 71 69 66
Tempuita xyaap (am.aomiap/TH) 75 75 75 76
Aunr (am.omtap/yHir) 4,331 5,315 5,540 5,601

Bbapaanbl S5KCIOPTHIH OPJIOTBIH HUWT 0apaa, YHIUMITIHUN SKCIIOPTHIH OPJIOTOJT 33J19X XYBb Hb
CYYJIUIH 3 UIMIH AyHIAXKTall TAHIYY OaifHa 3K y33H HUUT Oapaa, YIITYHITI9HHUHA SKCIIOPTHIT
Toeceeee. MHHXYY SKCIIOPTHIH AYH KU OYp 6COX, TONOOPUNH TIHIUIHITH TOCOOTONTIH HUNIITIN
Oaiimaap 6oaut sxcnopt 2026-2029 onyynazn 5-9 XyBuiiH opuum ecexeep OaiiHa.
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3ypar 78. bapaa, yilutuuirHuii IKCIOPTHIH 6COJIT, 00UT CEKTOPT
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Ox cypsansnc: Cyoraauuiin mooyoonon

Tavinbap: Dxcnopmeize 3a26apbin MmIWUM2I193p mocoenoecyil mya 2026-2029 onod meceenoen 601on 3az26apuin
maamaznan xacae sAneaamail OauHa.

VMIMOOpTBIH XyBbJ| 3arBapblH TATMIMTIAIMMH Jaryy Teceejen O00JoBcpyyiaB. 3arBapT O0OaUT
UMIIOPT Hb Japaax Oaiiaap Tonopxoiioraono. YyH/,

— m m m
Amy = Bg* + B Amy_y + B3 Ay
m 4 m N7 M7 m m
— B3"Arpim — A [my_y — Y1 — VI TPIMy — Vo'l + €
Dupu, F§* Hb TorT™MON, [ Hb MMIOPTHIH OCOITHIH XeIIyyH Oaiiman, (3" Hb 3IUIAH 3aCTHIH

©CeJITOOC XaMaapax xaMmaapai, 3 Hb IMIIOPTHIH XapbIIaHTyll YHIIC Xamaapax xamaapai, 1 ™ Hb
YPT Xyraaasbl TPEH]] pYYIa33 X3p XypAaH AeXex Oairaar MIDpXUAIHA.

AwwurnacaH KoappuumeHT OLS - Coeff

Toammon (60) -0.02
Bo2uHo xy2ayaaHsl
©mHex yeuliH umnopm (81) 0.14
30uliH 3acauliH ecenm (62) 2.23
UmnopmeiH xapsyaHayl yH3 (63) 0.04
YpT xyrauaaHbl
YO 5.58
vyl -1.26
A (Speed of adjustment ) 0.67

WmnopteiH TormuTranmid ko3dduuentyyasir 2008-2025 oHBI TYYX?H ererneij CyypuiaH
TOOILICOH 0eree MaHail yJICBIH 3/MIH 3aCTUIH OYTLUUITH 06pWIONTHIT Xaprai3ad ypT XyralaaHbl
XyBbCardyy/ablH cyyiauii 10 »KuauifH Teceesuniin aniaar uiyy Oara Gaitnrax ko3¢ QuueHTyyasir
aluriaca O0JHO.

Too1100710711 UMIOPTHIH TOCOOIOI IMAP HATIH HAIMAIIT TOXUPYYJIra XUUrIaryd 6ereen OypsH
3arBapaap Ttopopxoisoracon. Hitnxyy 2026-2029 onyyaman SAMMH 3acTMHH ©CeNT caapax
XaHjylarataii Oaiix, yiamaap OOJUT HMMIOPTHIH ©CEeNT HaM TYBIUMHA Oaiixaap Oaifna. boaut
CEKTOPBIH UMIOPTHIH ©COJIT, UMIIOPTHIH J1e(IATOp OOJIOH XaHIIMHH TOCOOIONTIH HUULITIUrIIP
TeNO0OPUNH THHIUIUIH O6apaa, YHITYHITI9HUH UMIIOPT TOAOpXoiiorjono. Yinmaap, 2027 oua 17.9
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poyM am.goiiap, 2028 ona 19.2 Tapbym am.gomnap, 2029 oun 20.9 cas am.nommapt Tyc Tyc

XYpax33p OaiiHa.

3ypar 79. bapaa, yiuI9mJIr3sHuil HMIOPTBIH 6COJIT, 00AUT CEKTOPT

40

30

20

10

Kunuiia ecent

boaut ryiAupTraA

seccece 3aI‘BapBIH TaaMari

OH TOCO06J10J1

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Ox cypsanic: Cyoraauuiin mooyoonon

[Maanutaan, TenGepuilH TOHIUIMHAH Oycan OYpIiIdXYYH XAICTYYAMUT XIPXdIH TOCOOJICOH Tajaap

Jlapaax XyCHAITIJ XapyyJulaa.

XycHortT 33. Tesi0epuiin TIHIDRI

TeJ00puiiH TIHIJINITH OYP3JIIIXYYH TeceeJ1uiiH apra

Ypcran TaHIpRa
Bapaa yimannrasHui ToHINIT
Bapaa, yitmaunrasauii sSkcnopT

Bapaa, yiimaunrassuii uMmnopt

AHX/ard opiaoro
Yynsac: Xyyruiin Tendep
YyHa3c¢: 3acruiiH razap

Yyuaac: bycan cektop
Bycan
Xoépaord opaoro
Yynaac: TycnaMkuiiH opaoro

Bycan
XepeHruiH JaHc
CaHxyyruiH gaHc

rxo

Bbarme XO
YyH33c¢: 3acruiiH rasap

Yyuaac: bycan

CaHXYYTHHH YYCM3I X3p3rcai

OMHe nypACaH4YwIaH, TYYXHHA S3JUHH YHD OOJIOH Omer
XOMKIOHUH TOCOOIINUT AllIUTIIaH TOOIIOOJICOH.

OMHe TypJcaH4lIaH, 3arBapblH UMIIOPTHIH TATMIUTIAIUNH
JIaryy TOOIIOK, Casi aM.JI0JIApPT XOPBYYJICIH.

3acruilH Ta3phlH rajgaajg epuiH XYYIHHH Ten0epTsi
TOHIYY

CyynuiiH 3 KUTUNH AyHIAX

CyyJIuiiH )KUITOH TOHIYY

TecBUIH TyClIaMXHIH OpJIOrOTOM TOHIYY, CYY/IMHH 3
SKAJTUUH TYHIAX

CyynuiiH 3 KUTUNH AyHIAX

Cyynuiis 3 sXUIUAH TyHIaX

OT-H XYYruilH aKkpyaib, Oycal X3C3r Hb CYyJIuiH 3
SKAJTUUH TYHIAX

3acruiiH ra3pbeiH Teneraex OoHmyyasH 90 XyBHHT TaXWH
CaHXYYXYYJIdX

CyymuitH 3 KUIWMH OyHIKaap LPB3p AYHr3p OOHT
rapracaH 00JI UpAX KIITYYAR IyHIKAaap TP X3IMKIIHUN
SPI3H TOJIOJIT XUX

CyyJuiid 3 >KUINHH JyHIaxX
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Bycan xepeHre opyyiant
YyHa3c¢: 3acruiiH razap 3acruifH ra3pelH rajaaj CaHXYY>KUITI3C Trafaaa O0HA00p
CaHXYYXKYYJIdX AYHT IPBIPINK, 3aCTHHH Ta3pblH Tajaaj
399JIMHH CaHXYY>KWITUHT TOOII0B
Yysaac: Bycag CyynuiiH 3 >KUIMAH AyHAAXK
Annaa 00JI0H OpXHUrAyyJar CyyJuiid 3 >KUINHH JyHIax
barupin xepenre opyynant 6onoH I'IIIXO-bH Teceesuiir Aapaax Taamarjainyyaaa YHAICIIH
00110BCpyyaB. barubiH XepeHre opyyJaiThiH XyBb/l, 3aCTHIH razpaac OOH/IbIH 3PIIH TOJIOITUIHH
TUIIDHX X3cruir Oyroy 90 xyBWHr OOHAOOp MaxWH CaHXYYXKYYJIH? IK y33B (XycHor 34).
TyyswsH, 3acruiia ra3pei 2026 onn rapracan 500 cas am.noyutapblH OOHIBIT TOCOOJIOI106
Tycraiaa. 3acruiiH raspaac Oycajl CEKTOPYYIbIH XyBbJI, rapracan OoHJ O0JIOH OOHJBIH API3H
TONONTHIH HATJCOH MAIPAIUIMNAH caH OalXryl TyJ CYYIUHH 5 *KUINIH TyHJaX TYHII9p33 O0H
raprax, 3praH TOJIeJT XUIH) 'K Y33B.

XycHarr 34. boun

3acruiiH ra3pbiH OOHABIH TaaMAarJIaJl 2027 2028 2029
Homan 174.3
Conuypu 127 413.1
Conuypu ['31
Conuypu 11 541.7
Conuypu 11 350
Conuypu IV
Huticmnnita 6011 500
Huiit apran Tenent 174 913 542 350
Jaxun caxyyxyymx 6oux (90%) 157 822 488 315
[uH33p raprax OOHIBIH M3AIAIII 500
BXO 13B3p HONEO 483 -91 -54 -35

Taiinbap: Cyynutin MepeHO 3ep3e OYH Hb 3aceutin eazpaac y3edp OYHeI3P CAHXYYHCULI MAMCAH, COPO2
OYH Hb OOHOBIH 9P2IH MONOIM XUUCIH DONOXBIE UNIPXULLIHD.

["amaanplH 11yy] XOpOHT® OpYyJIaNThIH XyBbJ O10y TONTOWH TYHUH yypXaiH OyT?9H Oalryynant
JIYyCCaH TyJ TYYHT?H X0JI00OTOH XOpeHTe OpYyJalT Up3X SKWIYYIDI OpXK HPAIXTYH, 36BXOH
XYYHHH aKKpy3JIb OMUMIT Hb OPHO 'K Y33B. [ 9X133, yr XYYTUiH TOI0epUIAT HAT Tajiaa aHx1ard
OPJIOTHIH XYYTHIH Ten0ep, Heree Tajiiaa rafaajblH IIyyJ XOpeHTe OpyyJanTan OUYuridX Ty
TONOOPUNH TIHIVIMIHH HUNT TYH] HOJIOOIYH.
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XycnorT 35. N'axaagbIH IIyyA X6peHIe OpyyJIaT

rumxo

TI'agnaac xuiicon XO - N'agaaganm xuricoH XO

Il'agnaac xuiican XO /wpB3p/

Opox ypcrai - ['apax ypcran

Opox ypcrana

Yyn yypxaita canbap 6omoH Oycan canbdapbia XO-H HUAIO03D

YyHnaac: Yya yypxaii

OT 6ooH Oycax yyn yypxailH koMmnanny et XO-H HUIIO3p

OT-H 36BX6H XYYHHI aKKpy3JIb OMUUTIX (AHXIArd OpJioros

(i Lo (L) OnuurIdX Oycaj CeKTOPBIH XYYHHUH TenoepuitH 73%)
Bycan yya yypxait | CyynuiiH 3 )KUIHIH JyHOaX
Bycan Cyyuiie 3 )KUINiH JyHIax

I'apax ypcran

Cyynuiis 3 KUIUAH TyHIax

TI'agaagan xmiicon IXO

Cyynuiis 3 XUIUAH TyHTaX

Tomosensn: Cyynuin 14 sicund Morneono opaic upoic Oyil XopoH26 opyyiaimvlH ypceanvii 73 Xyeuiie yyi
yypxain carbap 6ypoyyaic batta.

Bycan xacort cyynaumiiH 3 KUIMHH OyHA@X TYBUIMHJ XOPOHI® OpYYyJalT OOJOH XOpeHTe
OpYYJIAITBIH rapax ypcraji sBarfaHa I'3C3H TaaMariaji] YHIICIPH TraJaajlblH LIyyld XOPOHIe

OpYYJIaNThIH LIPB3p AYHT Tapracas.

Wpax oHyynaa S3KCIOPTHIH ©CONT oHep Oaliraaraac ypcran ToHIRI 2026, 2027 onyynan JIHb-uit
0.6%, 1.3% xypax, 2028, 2029 onyynazn JAHb-uii -0.1%, -2.1% xypax33p Oaiina. Mitnxyy ypcran
THHIJ AIIUTTail rapax Hb TYC XAMKIAII3p rajlaajl CaHXYYKWITHHH IIaapaiara Oara Oaifraar

UJIDPXUNATIHD.

3ypar 80. Ypcraa nancubl T9HIRI JJHB-1 333X XyBb

4

JHb-71 3313X XyBHAp

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

B Ypcran Ta3H11, JIHB-1 3313x XyBHuap

Ox cypsandic: Cyonaauuiii mooyoonon
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CanxyyruiiH nancHbsl XyBbll, AAH, GaiiryyinaryyabiH HapuiH M3/A33J13J1, HITJICOH MD3JI33JUINNHH
caH OalXryl TyJ XapbLaHTyld SHIHMH Oaiyiaap TOCOeJUIMHH aprawiaiyylbll alluriacaH.
WitHXyy OKCIOpPTBIH OpJoro eHaep Oaiix, 3acruilH Tra3paac TOCBUHH  ayijgaryibir
CaHXYY KYY/I3X23p rafaaj] 3X YYCBIP TaTax 33priadc MIanTraaial up3xX OHYyyAaJ] TeI0epHiltH TIHIRI
amurrai rapaxaap 6aiina. TyxainOan, 2027-2029 oun tenbepuiin ToHIPA | Ta3pOyM am.oiiap
JaBcaH amurtai Oaiixaap 6aiina. TenbepuitH TIHIIRI SHD XIMKIIHUH alurTaid 6aix roja HEXIOI
Hb 3KCIIOPTBIH TOJI 3PJ3C OYTIIIIIXYYHYYAUNH SKCIIOPTHIH YH? O0JIOH OHET X3MXK33 TaaMariaig
aB4 Y3COH TYBLUMHJ XYPAX IOM.

Hpsx oHyynman rajnaaj XyAajddaaHbl TeJeB, 3KCIOPTHIH OPJIOTBIH 3apLyyjalT, XaHIIUNHH
eepuIenT, 3acruiid rasap, AAH-yyauiid rajaan 3X yycB3paIdC CaHXYYKWIT TaTax LIUIIBIP, OJIOH
YJICBIH HOX1IOJI Oaii/1a)l XapX3H eepuiierieX Hb TeJI00pHilH TIHIUITMIH HOX1eJ Oai1an] HeleeT3H.

MeHreHnuii cekTop. MeHreHU CEKTOPBIH I'OJ Y3YYJIUIT 000X MOHTOHUI HUMITYYJIJIT HIPIICIH
JOTOO/IBIH HUMT OYTI3T13XYYH OOJIOH MOHTOHUI 3PTITUHH XypJaap TOAOPXOWIOraox 6ereen,
MOHI'OHUH SPraITHIH Xypl Hb 3arBapT Aapaax Oaiianaap TOZOPXOUIOTI0K OalHa.

NGDP,

M2 money, = YA
t

AMV, = average AMV, + u(m, — me_y) + €MV

OHa, M2 money Hb MOHTOHUI HUMITYYI3AT, MV Hb MOHI'OHUN 3pI3ATHIH XypA, {4 Hb MOHTOHUN
SPIATHHH  XYpAbIH HMH(pIAI@aac xamaapax Xamaapibll WDBPXUIHA. [HBY4  3arInp
TATHIMTIRIYYAUNRH Jaryy Teceeinen Oycaj CEeKTOpyyATail HUMNTryH Oaifraar xaprajisaH Japaax
Oaiifyiaap Teceeiee. YYHII, TOCOOJOJ XUNUCOH Xyrallaanj XyBUH CEeKTOPbIH 33311 6onon /IHb-
Uil xappllaa ©MHOX OHYYIbIH TyHJaXTail HUHNITAM TYBIIMHA Oaiixaap y39B. YiMaap 333JIMHH
ecenT 00JI0H Oycall CEKTOPYYABIH TOCOOIUIOOC MIANTTaallaH MOHIOHUN HHUIITYYIITHIH ©CONT
2027 onp 25.0%, 2028 onn 19.5%, 2029 oun 17.1% -1 Tyc Tyc Xypax33p OaiiHa.
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AYT'HIJIT, 30BJIOMIK

MoHroma YIIChIH 3IUNH 3aCTUHH 6COJIT YPbIUWICAH IYULDTIIIAIP OHAOP IapCaH, BAIIOTHIH HOOLL,

TONOOPUIHH TIHIUIMHH XYBBJ 3E€PAT ©OPWISNTYYATIH Oaifraa u Heree Tayj rajaaj xyJajaiaa,

HKCHOPT, TOCOB, TATBAPBIH OPJIOT0 OyypcaH 33par aHxaapax acyyulyya ux OaifHa.

Witmp TTh3-eec AXTXM-uiiH Tecnuidr OosoBCpyyiaxaa OapuMTIIaX Makpo 3JIUHH 3acTUHH

YHICOH Y3YYJIIT, TejaeB Oal[yiblH Taamarjaja OOJOBCpyyJiaxaJ 30pHUyJiaH XHHCIH cyJnanraa,

3arBapblH Yp AYHT HII'TI3H Japaax AYTHAITYYAUNT ery OaiiHa.

1.

Mowuroun YIIChIH 311iH 3aCTHIiH HeX1ea Oaiiian spcapnTiid xaB39p Oaitna. Cynanraanaac
xapaxaz a) J»nxuitH 00JI0H XepIll OpHYY/AbIH 3IUIHH 3aCTUIH HeX1e1 Oaiiqiaac xamaapax
apcadi, 6) DauiiH 3acruiitH OyTa1l, 6CONTUITH TOITBOPTOM Oaiianaac Xxamaapax 3pcidil, B)
lagaan xynangaa, HYYpCHUR YHIT3H X051600TO# 3pcaai, r) TeceB, TOCBHITH TOITBOPTOH
Gaiiman 33par spcada Gaifraar aHxaapax LiaapjaiaraTaii 6aiiHa.

I"amaan opunsl Hex1en 6aiinan, BHXAY-bH 3auitH 3acruiin Hexuen Oaiijyiaac xamaapax
apcadn eHmep OaiiHa. SlmaHrysia ADIXWUWH TEONMONUTUKUWH HOXIeNn Oalgan, maiH
Oaiinaansl 3pcIpNTI X0n600Toit BHXAY-bIH 311ifH 3acTuifH €cedT caapax, TYYHUH
ACPAT XIPATHKYYJIIX OOIIOTBIH HOIOOITHIT Xaprai3ax Iaap/yiara yjaaM H3MAIT 1K OaiiHa.
MoHuroun YChIH 31MiH 3acar TOrTBOPTYi 6eree; ] XaBpar, XYpTIdMKTIH Oyc OaiiHa. Dauiin
3aCTMIH yphAYWICAH TYHIITIIp eceiT 6.8 xyBb Oytoy TTB3-uiin 60108 OnoH yiceiH
OaliryyyularyyplH Taamarjajgaac eHJep TapcaH 4 SHAXYY ©CedT Hb AyHJ XyralaaHn
YPIaJDKIdX Oatanraa OaraTaii 6aiiHa. Yuup Hb TyXaiH )KWJIMHH ©CONTe] ©MHe JapaalicaH
yHantTail XAA-H canbapbiH copranTidc Ouil 000X Heleenea JaBaMraiink Oairaa Hb
Japaa XXWITYYA3 SHIXYY ©CeJIT YPraJbKIdX Maraiaibr Oyypyyik OaitHa.

J9px mIanTraaHaap AyHJ XyraumaaHja S7UiH 3acTHH ecedT yyn yypxaiH canbapaac
Xamaapax xamaapay eHjep OaiiHa. Yyn yypxailH canbap Hb SAMHH 3acarT Y3YyJdX
HOJI06JI0J, XOMXK39HUHN XyBBJ CYYIUHH KWIYYId HAIMArACIp Oaifiraa Hb OapumTaac
xaparjax Oaifraa. Miima napaa >Kwiyyad1 OuJl yyin yypxaidH OyTaor19XyYHuUH rapil, YHHH
acyyasiaac MX?3X9H XaMaapainTaii 6ok OaiiHa.

lagaan xypmanmaansl XyBbJ 3pc OyypanT axuriaraaaryi, OyTUHHH XyBbJ caibkKupcaH
separ Tan Oaifna. Taamarnanaac xapaxaza yyn yypxaiH canOapT JTyHJ XyralaaHJ 3epar
HeJeelel rapaxaap Oaiiraa Hp rajgaaja XyJajlfaaHbl Y3YYIITI/ cailHaap HOJeeIexeep
OaiiHa. I'3coH XdaUil 4 OJNOH YJICBHIH OaWryyiuiaryya HYYPCHUH YHMHH XYBbJ €6Aper
Taamariaj JIBINYYIIXTYH Oaiiraa Hp 6ac HAT Xapraizax y3YyY/IIT oM.

TecBuiin xyBba 2025 oHbI TOCBUIH TOA0TT0J, 2026 OHBI TOCBUIH ToIoBIOIT, 2026-2028
oubl JIXTXM-nitn XyBpa TecBUKH 3apinarbiH JIHDbB-1 3313X XyBHHMH KUH, aiaaryibir
Oyypyynax 6oamoro GapuMTaDK, OYHJ XyTralaaHa YPTaJDKIYYI3X33p TeJeBI6CeH Hb
OO0/JIOTBIH 36B COHIONT 06ree 1 YpranKiIyyIdX 3alliryi maapanarataid 6aiitHa. Yuup Hb
IOyHJ XyTalaanj 3IUiH 3aCTHIH 3pcInI eHep Oaiiraa yen 3apiiarbiH TI3T Hb TOCBHIH
SPCARIIMNT yIaM HAIMATTYYII9X HOJIeeNeNTIi XaMI39H Y39k OaiiHa.

J39pXTai X0I000TOHT0Op TOCOBT APCARI YUPYYJDK Oaiiraa roji Xy4uH 3YHICIp Makpo
9IMIAH 3aCTUIH TOTTBOPIYH Oaiifan, yyn yypxaiiH caibapaac xamaapax eHIep Xamaapail,
TOCBUIH 3apJIarblH 6COJIT 33PTHIAT OHIIODK OaiHa.
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TecBUIH TOJIOBJIOJTHHI ragaal, A0T00J OPYHBI XYYHMH 3YWJICHHI Xapraja3aH XeIK/JIHiH
00171010, TOJIOBJIOJITTIH ysA/1/1aaTaii OHOBYTOH TOJIOBJIONK, XIPIKYY/IIX HHIVIIIIP 6rex
00/1V10TBIH 30BJIOMIK

Cynanraans! yp ayaa YHA3Ca3H TTB3-uiiH 3yrasc eMHeX *KUIUIH HAMH aui JyH XyranaaHi
TOCBUIH 3apjarbil X3T OCTOXTYH, aluaraibsir Oyypyyjiax TOCBUHH OOMJOTHIT YPTIJDKIYYJISH
XOPATXKYYIIX [Iaapjjiarataii Ik Y33, TOCBHWH OOIJIOTBIT MAKpO 3IUNH 3aCTHIH HOXIION
Oalimana HUHANTAINA X3POMKYYIdIX MIaapiiiaraTaid Iax Y3371 OapuMTialna YHUIJACOH Japaax
36BJIOMXKYYIUHUT XYPryyJ/DK OaiiHa.

1. Jyna Xyraumaanbl TOCBHMH XYPIOHUH MOISTIUIMHH OONJIOTBIH a4 XOJIOOT/JIBIT
HAMOIAYYI9X. TOcBHMH XYpadHUN MAIATUIMHH TOCIMHAT OOJNOBCpyyJlaxjaaa >SIuiH
3aCTMWH HeXUeN Oaijan] HUHITIH, SPCHINMMHAT Xapraji3caH TOCBHMH OOJIOTBIT
XOPAKYYIRX) aHXaapax LiaapijiaraTtau.

2. JlyHn xXyranaaHbl TOCBUIH OOAJIOTBIT XOKIUIH yPT Xyramaansl 00/UIOTOTON ysAyyJIaH
Toznopxoisiox. Monrous Yiceir 2026-2030 oHJ1 XerKyyJIdX YHICIH YUTIIAII] TOCBUMH HUIT
3apnara, ypcran 3apansiH JJHB-1 33713X XyBb XOMIKIAI TOAOPXOW 3aa) erceH 0ereen
TYYHUHUT OapuUMTaDK aXWIIaxX Hb 3AUNAH 3aCTMAH ©HEOOruilH, MyHJ XyralaaHbl HOXIIOIN
Oalimana HUNIPX TOAUWNTYH TOCBHIH TOITBOPTOM Oaifnang sepranp Heleenex ay
X0JIOOTA0NTOM FOM.

3. Mourona Yic sauiiH 3aCTUHH XYBbJ 3M33T OYTALTAH, 3PCIAIT OHAOPTIN TIATHIT XYIIH
30BIIOOPY TYYHUHI TOCBUHH JIyHJ XyralaaHbl TOJIOBIIOITOJ Xapraj3ax IllaapjularaTau.
VYyn yypxaitn OyTa3r19XYYH?3C OHI0p XaMaapaiitail 6aiaan Hb ragaaj OpYHbI dPCIIITUNAT
HAMAITYYJDK Oaliraar TOCBHITH OOAJIOT0, TOJIOBIONTO aHXaapaxX Hb 3YUTHI.

4. Vyn yypxailH canbapelH Hexmen Oaiigantaii XoJ0OOTOWIOOp 3apUM 3KCHOPTHIH
OYTI3rIPXYYHUI YHUIH Taamariaj, TOHIBIPXKYYJICIH YHD 33p3T Hb 3aX 393JIMHH 00aUT
YH3C 36pYyyTaii Oaifraa Hb 3pCIPIUIT HAIMAIAYYIIX HOJIOOTIH IIATHMr cyqairaansl yp
IYH XapyyJpK Oy# TyJ aHXaapy aKWJIIaxbIr 30BJI6Xk OaifHa.

5. Xeexycnuitn 6001020 monoenoam, myynui youponazeltn myxau xyyauiin 6.7, 6.8, 6.9,
6.10-1 3aacaH XerKIMHH OOJUIOTBIH OAapUMT OMUTYYIUHT HAH TOIOPXOW, XapWIILaH
ysinaaarail 000Bcpyyipk 6arancan 06aix, THAr33p O0ATIOrBIH OAPUMT OMUYUIT TycCraricaH
XODKIMAH 30pWITYYJ, TOCeJ, XOTeJOepUHI XdIPIrKYYJIdXdJ IIaapaariax XepeHre,
TOCBUIH 39X YYCBIPUIH TOOIIOOJUIBIT YPbIUMIIaH XUICOH 0aiixX yuupTail I3caH maap/iarbir
XaHTaxX X3PATTIU TICOH OMHOX KHUIUHH 30BIOMKHUIT X3BIIP YIIIIK OaitHa.

Mouron VYiaceiH TecBuilH Tyxail XyyiauiH 6.2.7-WiiH “TOCBUIH TeJOBIOJITUNI IyH]
XyrauaaHbl XOrKJIHHH OOJUIOrOTON YsUIZCAaH XeTell0epeep TeeBleH, XeTeI0epuitH yp
AyH OOJIOH TapubIl IMANTYYp Y3YYJIITHHH XaMT TOMOPXOMIDK OaTaybk, XdparKyysnXx';
9.1.2-1 “nmyna XyramaaHbl TOCBUMH XYP33HUN M3I3TIRI HUMIYYIDK YJICBIH XOIAJIUNWH
KUJIMIH TOJIeBIeree, yJIChIH TOCOB, VP33 1yliH 6B CaHTHiH TOCOB, YHJIICHUN OasuiruiiH
caHrMiiH TeceB, HuirMuiiH maaTrajablH CaHTHHWH ToceB, OMJI-UiilH CaHTHHH TOCOB,
THAIIPUAH TOJOTTOJBIT X3JAJIIRK 0aTinax’” rICOH 3aalTyyblH Aaryy cajibap tyc Oypa
00JIOH aiimMar, HUMCIAIIT XAPATKYYJIIX 30PHIIT, apra XaM>K33, XOPOHT'® OPYYJIaJIThIH TOCOJI,
XeTej0ep Hb YHAICISA OyXuid, HApUHH TOOI00, CyJalraaHjl YHIICIdH XUUTIK Oaiix
laapaargax TeCeB, XOPOHI® Hb TOCBUIH XYPIIHUU MOASTII, )KWJINWH TOCBUIH TOCOJIT
Tycrarjax €cToi ra»x y32x OaitHa.
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XABCPAJT

XagpcpaJar 1. DauiiH 3acruiiH 6ceJIT, cajadapbid opoJioo (2016-2025)

OpauiiH 3acTHiH canbap 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025
byra 149 | 5.64 7.75 56 | -456 | 1.64| 5.03| 7.42 5.12 6.84
XAA, oifH ax axyi, 3arac 6apuiT, aH arHyyp 0.76 | -0.04 091 072 079 -083| 1.68 | -1.33 | -3.64 | 2.86
Yyn yypxaii, o1o0paonT -0.29 | -0.68 086 | -025| -144| 0.12| -2.08 | 2.58 1.36 1.41
Bonoscpyynax yinasapiaa -0.51 | 1.05 1.38 03| 0.27| -0.07 05| 042 | -0.34 0.74
Haxunraan, Xu#, yyp, araapxyynaiT 008 009| 0.16| 0.15| 005| 022| 0.08| 0.12| 0.1 0.22
Ycan xaHramx; OOXUp yC, XOT, XasrIJIbIH MEHES)KMEHT OOJIOH LPBIPIAIX YHIT -0.01 | 0.01 0 0| -0.01 | 0.01 | 0.01| 0.02 0.01 0.02
aXuiaraa
Bapunra -0.02 | -0.05 0.07 0.71 | -0.13 | -0.92 0.25 0.1 0.42 0.52
Beennii 6010H XMKUTII3H XyAaliaaa, MallliH, MOTOLUKITHIH 3acBap, YHTUHITI? -0.02 | 093 0.02 1.19 | -1.43 | 0.61 1.1 | 0.77 1.35 | -0.55
T23B3p Oa aryynaxblH Y axusuiaraa 034 | 0.05 0.77 025 | -1.01 | -0.35 04| 178 0.96 0.31
3ounn Oyynan, 6aiip, cyyi 00JI0H HUATHHH XOOTHBI YHITUMITI) 0.16 | 0.05 0.19 | 0.11| -0.29 | 0.06 | 0.26 0.3 026 | 0.04
Mb 3311351, X01000 0.02 | -0.09 0.23 024 | 0.11| 047]| 0.18 | 047 0.52 0.24
Canxyyruiin OOJIOH JJaaTrayblH YT aXXuiuiaraa 0.28 | 0.75 0.59 0.26 0.06 | 0.47 0.14 | 0.56 1.38 0.67
Y1 Xxeanex XepeHruilH Y1 axkusuiaraa 019| 077 023| -021| -01]{-0.13| 0.14| 0.14| 0.11 | 0.03
Mbpraxiniiz, MUHAKIIX yXaaH O0JI0OH TEXHUKUIH YT aKuiuiaraa -0.11 | 0.03| 0.01| 026 -009| 0.12| 0.15] 0.05| 0.32}| 0.05
VY aupanarsie G0JI0H J3MIKIIAT Y3YYIIIX Yilll aKuiuiaraa 0.12 | 0.01 0 0.06 | -0.05| 0.05| 0.15| 0.11 0.12 0.05
Tepwuitn yaupanara 6a 6aTiaH xamraanaax Y aXKuiiaraa, anoaH KypMbIH 0.27 ] 0.56 01| 033 -0.14| 025| 005| 029 | 0.01 0.03
HUWTMUNH XaMraanain
Bonoscpon 0| 0.13 0.15 0.25 | -0.13 0| 046 | 0.11 0.11 0.12
XyHu# 3pyys MoHA 62 HUMTMHUKH YT aKujiaraa -0.07 | 005| 0.13| 021| 0.11| 0.19| 0.11| 0.05| 0.12| 0.02
VYpaar, y3B3p, TOIJI00M, HaagaM 0| 0.04 0.01 0.02| -0.01 | 0.01| 0.09| 0.04 0.05 0.03
Y imuunrasHuil Oycan yitin axxuiiaraa 0.08 | 0.04| -0.02| -0.02| -0.09| 0.03 0| 0.02 0.05 | -0.01
byTasra3xyyHuil 1aB3p TaTBap 021 | 194 1.98 1.04 | -1.06 | 1.31 1.36 | 0.83 1.83 0.04
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Xagcpaar 2. TecBuiiH TOrTBOpPTOi 0aliANBIH TyXail

XYYJIb/ OPYYJICAH 60PUJIOITYY/

s ld (= (8|28 (s || |3[=|F|s|s|s|=2[8|3|d]|8]|S3
= = ES = = =8 By = S E = =3 S S =3 3 3 3 3 S S
XyyHiiH 32a1T/©6pHIIeNT 0OpyyJIcaH OTHOO :' :' ﬁl :‘ i :' f’j “ :! i; :' :' :In m’ g’ i :‘ g’ uN'n le'x :\I'n
5 i 5 i 3 5] S 5] S 5] S 5 S S S S S S S 5 S
1. Xyynuiin 30puiT
2. TTBTX Torroomx (1)
3. XyynuifH YHIMIDX Xypad
4. XyynmitH H3p TOMbEOHBI TOA0pX0#IoT (3)
5. TecBuiiH yMpUIATbIH 3aPUYUM
6. TocBwmiiH Tycraii maapara (TTIII) (3)
6 nyraap 3y#amiig 6.1.4 1x x3¢31: 3acruiiH ra3pelH p 60%
7. Tecuiin Tycraii maapmiara (TTI)-pir 6apuMTIax
8. TTII-bIH YHIWIDIMHAT TYp Ty ArJI3YYIX TOXHo101 (1)
9. Vicwia Mx Xypuisia 6ypaH apx (1)
10. 3acruiin ra3peid 6ypaH opx (1)
11. Canruiin ssamHbl 6ypoH 2px (1)
12. JIyH1 Xyramaasbl TOCBUHH Xyp32HHI My (1)
13. TecBuiiH Tycrai maapyiarblH X3P MKHITI XIHAJIT TABHX
14. TecBuiiH Tycraii maapylarblH X>p2 HKUJITHAT Tailarnax
15. TecBuiiH TOCOII HIMDIIT, ©0PUIIOIT OPYyYyJIaxaJ YHAIIDD XHIITIK,
JIYTHBJIT rapryynax
16. TocBUITH TOITBOPIKY YJIAJITHIH caH (3)
16 mTpux HYCAYr39p 3Y#I. TOCBHIH TOITBOPTO# Gali/UIbIH 30 BIOJI
17. Canxy yruiiH XypHMMTIaJ1, TYYHHil X0pOHTe opyyJianT (4)
18. Xapuy1uiara XyJmaJmX yHm e (1)
19. Xyymiir garax Mepaexxypam (9)
TecBHiH TSHIBIPKYYJICOH TOHIUIMIH anparaai (2 XyBb)
2015 on 5% 5%
2016 o 4% 18.5%
2017 on 3% 9.9% 10.4%| 10.4%
2018 on 2% 7.5% 9.5%| 9.5%
2019 on 5.5% 6.9%| 6.9%
2020 oH 0% 5.1%| 12.5%
2021 oH 3.6%| 8.8%
2022 on 2.8%| 5.1%
2023 on 2.0%| 3.6%
2024 on 2.8%
2025 on 2.0%
3acruiin epuiiH ymmprymie JIHB-1 33mx xyBb (40%, 2016 oHOOC 60%)
2015 on 58.3% 58.3%
2016 on 55% 88.0%
2017 on 50% 85.0%
2018 on 40% 80.0%
2019 on 75.0%
2020 oH 70.0%
2021 o 60.0% 70.0%
2022 on 70.0%
2023 o 65.0%
2024 o 60.0% 60% HAPOJICOH YHD
2025 on
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