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I. MlTYU JACTYP
Kupum

Maszkyp wumum aactyp “baHk ummmn” Kaldta TakW€piail Ba Majaka OIIMPHII
UYHAIIMIIM YYyH XOpWXKUHN TaxkpuOanap acocuja unuiad yukwirad Ba Onuii Ba ypra
Maxcyc TabIuM BasupiauruHuHr 2016 vwn 6 anpennaru 137-connu Oyhpyru OuitaH
TacIUKJAHTaH YKYB peXka Ba JacTypra MyBO(PHK IIaK/UTAHTUPUIITAH.

Kymnanas, ysgexkucron Pecniyonukacu Ilpe3unentu Tomonnaan 2017 i 20
anpenaa uUM3oilaHTaH “Onuid TabJIMM TU3UMHHHU SHAa PUBOXKIIAHTUPHUII 4YOpa-
TanOupiapu TYFpUCHIIa» TH Kapoplaa  “Xap Oup OJuil TabJIUM Myaccacacu
KAXOHHUHT €TaKud WIMHH-TabJIUM Myaccacajapu OujaH SKUH XaMKOPJIHUK
aJoKaJIapW YpHATHIL, YKyB JKapa€HuUra xajgkapo TabJIUM CTaHAapTiiapura
acoCJIaHTaH WJIFOp MEJaroruK TEeXHOJOTHsUIap, YKYB JdacTypiapH Ba YKyB-yCIyOui
MaTepuaUIapUHU  KEHI JKOPUM KWIUII, YKYB-TIEIaroruk QaoyusTra, macrep-
KJIacciap YTKa3uWilira, majaka OIIMPHUII Kypcllapura XOPYOKUM XaMKOp TabiuM
MyaccacaJapuJiaH IOKOpPH MaJlakajdud YKUTYBUMJIAp Ba OJUMJIApHU (aod xayd
KWINIL, YyJIapHUHT Oa3zacuja TH3UMIIA acocla pecnyOIuKaMu3 OJIMM TabiuM
Myaccacajlapd MarucTpaHT, €1l YKUTYBYM Ba WIMHUN XOAUMIIAPUHUHT CTaKUPOBKA
yTamapuHy, mOpodeccop-YKUTyBUMIIADHA KaWTa Talépiaml Ba MajaKaCHHH
OIIMPHUIITHU TAIIKWI KAaumI 1 Basudanapu amoxuma TabKuIaHTaH.

JlacTyp Ma3MyHU OJIMAd TabJIMMHUHT HOPMAaTUB-XYKYKHl acociapu Ba
KOHYHUMJIMK HOpMajapH, WIFOP TabJIUM TEXHOJIOTHSJIAPU Ba IMEJAaroruK maxopar,
TaBIUM  Kapa€Hiapuja axOOpOT-KOMMYHMKAIIMA TEXHOJOTHSIAPUHM  KYJUIAI,
aMaIuil XOPMXKHUM THJI, TU3UMJIIU TaxXJIUJ Ba Kapop KaOysl KUJIUII acocCliapu, Maxcyc
(dhanap HeTM3Ka WIMHUK Ba aMallui TAAKUKOTIIAp, TEXHOJIOTHK TapaKKUET Ba YKYB
*Kapa€HUHM TAIIKWJ STUITHUHT 3aMOHAaBHU yciyOjapu Oyiimda CYHITH IOTYKJap,
MeJarOTHUHT KacOWi KOMIIETEHTJIMTH Ba KPEaTUBJIUTH, TJI00an MHTepHET TapMOFH,
MyJbTHUMEINA THU3UMJIApU Ba MacodagaH YKUTUII YCYJJIAPUHM Y3JIalITHPUIILL
Oyiinya sHru OWIMM, KYHMKMa Ba MajlaKaJapWHU INAKJUIAHTUPHUIIHMA Ha3zapna
TyTaJH.

Yoy nacrypaa xaikapo OaHK WIIM, XyCyCaH XajJdKapo BajtoTa 0030pH, *KaxOH
BAJIIOTa THU3UMHUHUHT PUBOXJIAHUII XYCYCHUSTIIApH, €BpP0O030p  IIaKJIJIaHUII
MyamMMoJIapu 0a€H 3TUITaH.

MoayJTHMHI MaKcaau Ba Ba3zudasaapu

Maskyp MPEAMETHUHT MakcaJjiapu V36exucTon Pecniybimkacu
[Ipesunentununr 2017 #wun 7 deBpanmaru  [1D-4947-conmu  “Y30eKucToH

1.

V36ekucrton Pecnybnukacu Ilpesupenturwar 2017 #wmn 20 ampenparn “Onmid TabduM TH3WMHHH STHaJa
PUBOXIAHTHPHUII 4Yopa-Taadupiapu Tyrpucuaa»’th 2909-connmu Kapopu. “Xank cy3u” razeracu, 2017 wmn 21
ampes.
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PecniyOnukacuHu  siHaja pUBOXJIIAHTUpUIN OViiMua Xapakariap CTpaTeruscu
TyFprcHaa’TH GapMOHHIAH KeInO YMKKAH XON/Ia GelriiaHam’,

“Xankapo 0aHK WIIM Ba MOJUS~ MOJIYJIMHHHI MaKCaju: Ienaror KajpjiapHH
KaiiTa Tal€piaml Ba Majlaka OIIMPUII KypC THHIJIOBUYMJIAPUHU XaJdKapo MOJIUS Ba
YHUHT KOHUEMNTYyaJl acoClIapuHH, XajdKapo MOJIMs Ba OaHK MIIMHUHT 3aMOHAKHM
TEeHJCHIMSTIApUHYU OViinya KYHMKMa Ba MaJlaKaJIapUHU TapKUO TONITUPUIII.

“Xankapo OaHK I Ba MOJIMS MOAYJWHHUHT Bazudaaapu:

- XaJIKapo BaioTa 0030pH, Kax0o BadiOTa TH3UMUHUHT WIKTUMOHUN-UKTHACOIHMA
Ma3MyHH, TALIKWJIMN TaMOUMILIApUHU EpUTHO Oepur;

- eBpOMOJIHSI OO30PUMHUHT MIAKIIAHUII TAPUXHU, 3aMOHABH U I1apoutiapaa
KAXOH MOJMA TH3UMUAA ymlOy OO30pJapHUHT TYTTaH YPHUHHU, TapaKKUET
TEHICHIUAJIAPUHU aHUKJIAIl Ba acOCIall,

- XalIKapo Kap3 Ba KPEAUT TU3MMHUHUHI Ha3apuil Ba aMaJlui AacOCIIApWHHU
XOPWXKHUM Takpuba acocujia EpUTHILL

MoayJ1 0yiin4a THHIJIOBYMJIAPHUHT OMJIIMMH, KYHUKMACH, MAJIAKACH Ba
KOMIIETEHUMSJIAPUTa KyHMJIaJUrad TajaadJaap

“Xankapo OaHK WIIK Ba MOJIUS MOJYJIUHH V3IAINITHPHUIN KapaéHUIA amaira
OIIMPUJIAJIUTAaH Macallajiap JOUpacuaa:

THHIJIOBYUM:
- XaJlKapo OaHK UIIMHUHT 3aMOHABUYN Hazapusiiapy,
- XaJIKapo BaJIFOTa OO30pUHUHT UIILIAII MEXaHU3MU;
- )KaXOH BAJIIOTA TUBUMUHUHT PUBOXKJIAHUII HBOJIOLMSICH;
- eBpoOO30pJaru  MOJIMSIBUM — Olepalusuiapra XoC XYCyCHsATIap  Xakujaa
OmsiMMIIapra 3ra OyJIMIIM;

Tunraosun:
- BAJIIOTA TWJIMHTH Ba GOPEKC TU3UMMUIA UITLIAIL,
- XaJKapo MyJa yTKazMajaapu, OaHKHUHT XaJIKapo BAKWJUIMK MYyHOcaOaTIapuHU
VPpHATHILL,
- XaJIKapo MOJUSBHI pecypciiapiaH OaHk amanuéruaa doipananui Oyitnmda
KYHMKMA Ba MAJIaKaJapUHU T aJ/UIalIu;

THHIJIOBYHK:
- XaJIKapo MoJus 6030pHuaa BaOTa OUTUMITAPUHU TY3HIII,
- XaJIKapo BaJIroTaiap OapKapOopIUTruHu OaxoJan;
- YATYp>KH MOJIMSABUN XU3MatTiap OO030pUIaH pPECypCiaapHH K0 KWJIHII
KOMITIeTEHIUSIJIAPHH T AJUIAIIHN JIO3UM.

MoayaHu TAIIKKHJ 3THII Ba YyTKA3UII 0yiiM4a TaBcusijiap
“Xankapo 0aHK WIIM Ba MOJMS® MOIYJIM Mabpy3a Ba aMalidii MalIFyJoTJap

2 V3bexucron PecnyGmukacu Ilpesumentmmmar 2017 iimn 7 ¢espamgarn  11D-4947-conmu  “V36exucron

PecnyOnukacuHy sSTHa/1a pUBOSKIIAHTHPHIN OYiirya XapakaTiap CTpaTeTrusICcH TYFpucuaa’ Th GapMOHH
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maKauaa oauo Oopuiiaau.

KypcHu ykutuim xapaéHuaa TabJIUMHUHI 3aMOHAaBUHM METOAJIApH, MEJArOruK
TEXHOJIOTHsUIap Ba aXOOpOT-KOMMYHHUKAIUS TEXHOJIOTUSAJIAPU KYJUITAHUJIUILN Ha3ap/aa
TYTUJITAH:

- Mabpy3a Japciapuia 3aMOHAaBUM KOMIIBIOTEp TEXHOJOrusiapu EpaamMuaa
IPE3EHTALMOH Ba 3JIEKTPOH-AUIAKTUK TEXHOJIOTUsIIApaH;

- YTKa3uwiaauWrad aMajauil MalFyloTiiapAa TEXHUK BOCUTaJIap/aH, 3KCIpecc-
CYpoBiap, T€CT CYpOBIapH, akiIHil XyKyM, TYpyXJu (UKpJaml, KUYUK TypyxJap
OwnaH wnuiam Ba OOIIKa HMHTEPAKTUB TabJIMM YCYJUIApMHU KYJUlall Haszapia
TYTHIA]IN.

Moy THHHT YKYB pexajaru 001Ka MOAYJLIap OuJIaH OOFJIMKJINIHY Ba
Y3BHIJIUTH
“Xankapo OaHK WIIM Ba MOJUS~ MOAYJIM Ma3sMyHH VKyB pexkaaaru
“3amoHaBuil O6aHk umm”’, “MoneTtap cuécatr” Ba “baHK pHUCKIaApUHH OOIIKApHUIIIA
Kapopyiap KaOyn Kuiunr’ VYKyB MOJyJlapu OwiaH Yy3BUM OOFJIaHTaH XOJjjia
MEJaroriapHUHr  XalKkapo OaHK HINM Ba MoJug Oyiinua KacOud Menaroruk
Tal€prapiavk JapaxaCuHU OLIMPUIITA XU3MAT KUIAIH.

MoayaTHUHT OJIMH TABJIMMAATH YPHU
MonynHu y3MalITUPUII OpPKajlyd THUHIJIOBYMJIAp Xajdkapo OaHK WM Ba
MOJIMSIHM YPTaHMIl, amayijia Kyjulam Ba OaxoJamra JOUp KacOMd KOMIETEHTIMKKA
ara Oynaaumnap.

Monays 0yiin4ya coat/jiap TAKCMMOTH

THHITI0BYMHHMHT YKYB IOKJIaMacCH,
coart
Ayauropusi YKyB =
I0KJIaMacH =
Ne Mo = KyMJIaJIaH =
AyJ MaB3yJIapu 2 =
= = =)
=| 2| E | E2| %
e < =" = =
2 5 | 85| &
< = 5 4
1. | Xankapo BamroTa 6030pu 9 8 4 4 1
2. | J)KaxoH BajIroTa TU3UMHU 6 6 2 4
3. | EBpomounust 6030pu 6 4 2 2 2
4. | Xankapo Kap3 Ba KpEJIUT 7 6 2 4
Kamu: 28 | 24 10 14 4




HA3APUN MAIIFYJIOTJIAP MA3MYHH
1 - maB3y: Xaakapo BajwTa 6030pu

Xankapo BadOTa CaBAOCH  XaXMH. XOpPWXKUH  BajioTa  Kypcliapu
MIaKUIaHUIIMHUHT reorpaduscu. Crnot BamoTa Kypcu. Bamora apoutpaxu. Kucka
MYAJATJIA BaJOTa KyPCIApUHUHT Y3rapuiiu. Y 30K MyAJAT/IH Ball0Ta KypCIapUHUHT
Varapumm. Xankapo caBno OwiaH OOFJIMK BalioTa KypCH HHIEKCIaph. XalKapo
BAJIIOTA CaBJIOJAPUHU aMalira OLIMPYBYM €TaKuu JUiepap.

2 - maB3y: 7KaxoH BaJ0Ta TU3UMU

Omuta crangaptu (1880-1914 #iwummap). bupuHYM Ba HMKKUHYM JKaxOH
ypyuuiapu opanuru gaBpu (1918-1939 imnnap). bperron Bync kemumysu (1944-
1973 #unnap). bperron Byjac kenuinyBu gaBpuja mMapka3suii 0OaHK UHTEPBEHIIUSICH.
bperron Bync kenumyBUHUMHT WHKUpO3u. 1971-1973 Wwmapgaru yTum JaBpw.
Xankapo 3axupa Bamoranap. 1973 iwigan Xo3upru KyHrada oyarad cy3u0 opyBUH
BaoTa Kypcnapu. Bamora Kenramutapm Ba “nmommapnamys”. Bamorta Kypcu
TH3UMUHK Tannanl. OnThman BallloTa 30Hanapu. EBpoma BaioTa TH3UMHU Ba €BPO.
AJloXH1a MaMJTaKaTIAPHUHT )KOPUM BAITFOTA aMaIUETIIAPH.

3 - maB3y: EBpomoJiusi 6030pu

Oddmop Oank ummHM fo3ara kKenuimn cababmapu. JIubop xankapo ¢ous
craBkacu. ®ous craBkasapuaard ¢apk (crmpea) Ba pUCK. Xalkapo OaHK HIIH.
Oddumop Oank amanuéru. EBpoBamora 0o3zopura xoc xycycusriap. EBpokpenut
0030pu. EBpoBaitoTaiaru KUMMAaTIId KOFo31ap 0030pHu.

4 - maB3y: XaJKapo Kap3 Ba KpeauT

Xankapo Kanurtajl xapakaTu. Xalkapo Kap3 Ba MHKUPO3. XalKapo Kap3 Ba
Oyrok aenpeccus. Xajikapo Baimtora GoHau maptiapu. MamiiakaTiiapyu TU3UMIIA PUCK
TaxJJWIA. XalakKapo KpPEeAuT Ba YHUHI TaMOMWIUIapu. XallKapo KPEIHUT TypJIapH.
XaJIKapo JU3UHT. XaJKapo KPEIUTHUHT BAIKOTA-MOJIMSIBUM Ba TYJIOB IIapTJIapH.

AMAJIMA MAIIFYJIOT MASMYHHA
1-amanuii MamFyJaoT: Xajakapo BajwTa 60030pu

Xankapo Baiora 0030pH caBiocH Ba reorpadusicu. BamoTa kypciiapu Ba yHra
TabCUp ATyBUM oMuiuiap. Kucka MyaaaTiau BadtoTa KypCAApUHUHT Y3rapuIlu. Y 30K
MYAJIaTIU BaIOTa KypCIApUHUHT y3rapuiiy. Xaukapo caBao OuiaH OOFJIMK BalloTa
KYpCH UHJEKCIIapH.



2-amMaJIuil MalFyJao0T: XaaKapo BajaioTa 0030pu

Xopwkuil  BallloTa  ONEpalMsUIapuHUAHT  Ma3MyHu. JKopuil  Bamiora
onepauusiapy. Kanuran xapakatu OunaH OOFIMK BalioTa OINEpalusIapH.
V36ekucToHIa  BANIOTAa  ONEPALMSUIAPUHE  PUBOKIAHTHPUII — MyaMMOJIApH.
MyCTaKHUTHK HHILIApHAa Y36EKHCTOH MIIIHI BaTIOTa TH3MMHHMHT IIAKJUIAHUIIN
Ba pUBOXJIAHUIIN. Barora 3axupanapu.

3-amanuii Mmamrya0tT: JKaxoH Baja0Ta TUZHMH

Mwumii Ba KaXxOH Baimora TH3UMHA. JKaXxoH Bajiorta TU3UMHUHUHT
PUBOXKJIAHUIII OOCKUWIApU Ba YHUHT Xycycusariaapu. Ilapux, I'enysi, bperronByn,
SIMaiika »axoH BaJI0Ta TU3UMIIAPUHUHT Y3Ura X0C KHXaTJapHu.

4-amanmnid MamFyJaoT. 7KaxoH BaJ0Ta TH3MMU

EBpona Banrora Tu3uMu. EBpona BanroTa TH3UMHHUHT aCOCUH 3JIEMEHTIIApU Ba
pUBOXIIaHUIIM Oockuuiapu. Bamora nmapuretu. Bamora MHTEpBEHIMACH. XalKapo
BaJIFOTa MyHOca0aTIapuaa ONTUHHUHT TYTTaH YpHH.

S-amaymii mawryJor: EBpomosns 603opu

EBpoBantoranap Ba 0aHK KpeAUTIAPUHUHT YITYp>KUA 0030pU, €BpooOIUTaius Ba
rioban akuusnap 6o3opu. EBpoBamoTtaniap 0030pUHM KEHTAMUIIMHU 3MHUTEHT-
JaBjaTiap IyJl MyoMajacH Ba TYJIOB OanaHciapura Tabcupu. EBpoHOTanap,
eBpooOsuranusiap, eBpoakuusiiap, espopekcemiap. LIBOR craBkanapu Ba yiapHu
KyJutanwiuimy. KpenuT pelTuHrn Ba yHU aHukiam. JlaBmat Ba  TWKOpar
OaHKJIApUHUHT KPEAUT PEUTHHTIIAPH.

6-amaganii MamryJaoT: Xajakapo Kap3 Ba KpeJauT

NHBECTUIMOH MYyXUT Ba KPEOUT PEUTUHIH. Xaiakapo KpPEOUT Ba YHUHT
TamonuIIapu. Xanakapo KpeOuT TypJiapyu. XajKapo JHU3UHI. XalKapOo KPEIUTHUHT
BaJIIOTA-MOJIMSIBUMA Ba TYJIOB IIApTiapu. XajdKapo MOJUs TalIKWIOTIApu OuiaH
XaAMKOPJIHK.

7-amMaJnid MalFyJaoT: XajaKkapo Kap3 Ba KpeauT

Xankapo KarmTaa Xapakatu. XaJlKapo CCyAa KaNUTAJIUHUHI XapakaT KUJIUILLL
IIAK/IapH. Y30eKMCTOHAA YeT 31 HHBECTOpJIApHra OepHiIairaH MMTHE3Nap Ba
VJIApHUHT axaMuaTH. YeT 371 KanmuTaaIuHu KUMMATIN KOFo3Jap 0030pu OpKaju Kajo
ATHUILI MyaMMOCH.



YKUTHII HAKJIJIAPH

Maskyp MoayJ Oyiinda Kyiuaaru YKATUII aKJmiapuaad honaanaHuiau:

- Mabpy3ajap, amMaJvidi MamFyjaoTiaap (MabIyMOTJIap Ba TEXHOJIOTHSUIAPHU
aHryiad oJMIl, aKJIMA KU3UKUIIHK PUBOKJIAHTUPHUIL, Hazapuidl OWIUMIIapHU
MyCTaxKamJiaiil);

- JaBpa cyxOariapu (KypuiaéTraH jolnxa euumiapu Oyimda taxiudg Oepuii
KOOWJIMSITUHY OUITUPHILL, SIIUTHIL, UAPOK KUIIUII Ba MAHTUKHUI XyJocajaap YuKapuin);

- Oaxc Ba MyHO3apanap (JoWMxajnap €4yuMH Oyiinua JalWaap Ba acoCiH
apTyMEHTJIApHA TaKJAUM KWIUII, OSIIUTUII Ba MyaMMOJIap €YMMHHHU TOIIHIII
KOOMJIMSITUHU PUBOKIAHTUPHILI).

BAXOJIALI ME3OHHA

MakcumaJg

H3o0
GasLI X

No BbaxoJuam me3onu

Jloiinxa (kelc TONIUPUFH
Owian 6upra) — 1.5 Gamn
Tect — 0.5 6ain

Mycrakun Tabium — 0.5 6an

“Xankapo OaHK HIIIH Ba
1 MOJIUS MOYJIH 2.5
oyiinua




1. MOIYJIHU VKATHIIIA ®ONIATAHUIAJUTAH THTPE®AOJ
TABJIMM METOJUIAPH

“SWOT-Taxana” MeToau.

MeToaHMHT MaKcaaM: MaBXy/l Ha3apuil OuaMmIIap Ba aMaliuii TaKpudaiapHu
TaxXJIWJI KWIHIL, TAKKOCHAIl OpPKaJd MYyaMMOHM XaJl 3TUII HYJUIapHU TOIMIITa,
OWwIMMIIapHU MyCTaxKamulaill, Takpopjami, OaxoJjamra, MYyCTakui, TaHKUIUN
(bUKpIanTHU, HOCTAaHAAPT TahaKKypHU MIAKIUIAHTUPHUINTA XHU3MaT KHJIA H.

S — (strength) * Ky4JId TOMOHJIADH

W — (weakness) * 3au(, Ky4ucHu3 TOMOHJIApH

O — (opportunity) * UMKOHHUSTIApH

T — (threat) * TYCHKJIap

Hamyna: ®dopekc Bamota caBaocu TU3MMUHMHT SWOT TaxjmnuHu ymoy
KaJiBajara TYIIUPUHT.

dopekc BanroTa CaBAOCH JlacTypiIapHUHT HCTEbMOTUYMIAp TajnaOuaaH Keiud
S | TU3UMHUHMHI Ky4JIU TOMOHJApH | YMKKMO WNUIa® YMKMUIITAHJIUTH Ba (oiaanaHyBUuiIap
COHUHUHT KYIUINTH...

@opekc BaJIIOTa CaBIOCH Mamnakatnapaaru  aipuMm  OaHKJIApu Ba KpeIuT
W | TH3MMVHHHE Ky4CH3 TOMOHJIAPH | TAUIKMIOTIAPUHUHT  TH3UMIa KyLIWJIMaratJjiuri,
TU3UMHHM IOKOPH TE3JIMKJAard WHTEPHET OpKaJIU
camapajy MIUIALN. ..

Dopekc BaJIKOTa CaBAOCH Kuunk cymma OuiaH KaTta XaxXMIIM —BajiioTa
o TU3MMUHHUHT UIMKOHUSTIApU | omepauusiaapu amanra OUIMPHUII MYMKHH, ¢oiaa Ba
(MuKn) 3apapiapHH aBTOMAaTHK Tap3aa Xucobiald Kypcatud
OOopHIIH ...
T Tycuxnap (Tamkn) ®dopekc 6030puaru pUCKHUHT FOKOPHITH XHCOOUTa

YEKJIOBJIAPHUHT KYTUINTH. ..

«Xyaocanamn (Pe3rome, Beep) meToan
MeTtoanuHr makcaau: by mMeron Mypakkad, KYNITapMOKJIM, MyMKUH KaJap,
MyaMMOJIM XapakKTepuJaru Map3yJapHU VYpraHumra KapaTwirai. MeTogHUHT
MOXUSITU ITyHJIaH UOOpaTKu, OyHIa MaB3YHUHT TYpJd TapMOKJIapu OViinya Oup Xu
axOopoT Oepwiaau Ba aliHU TaWTHa, yJIapHUHT Xap OWpH ajloxuja acrexkTiaapaa
MyXoKaMma 3Tujaau. Macanad, MyaMMO WXOOWI Ba calOuii TOMOHJIAapH, ad3auIuK,
dasunaT Ba KamuWiukiapu, ¢doiga Ba 3apapiapu  OViumua Ypranunagu. by

uHTepdaos  MeToj  TaHKWAWM, TaxXJWiIud, AaHUK MaHTUKUN  (UKpIIAIIHUA
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MyBaPakuSITIN PUBOKIAHTUPHINTA XaMJa VKYBUMJIAPHUHT MYCTaKWI FOsUIapH,
¢dbukprapyHu €3Ma Ba OF3aKM IIAKIAA TU3UMIM Oa€H OTUIN, XUMOS KUJIUIIra
MMKOHUAT spatagu. “Xynocajmam’  METOAWAAH Mabpy3a MAIFyJIOTIapuaa
WHIUBUyal Ba KyQTIMKIapJard Wil [IaKIuAa, aMajiuid Ba  CEMHUHAp
MaIIFyJI0TIapuaa KHUUK TypyXJapAard Uil makjinaa MaB3y fo3acugaH OWIMMIIapHU
MycTaxKamJialll, TaXJ MU KAJTUII Ba TAaKKOCTIAIl MaKcaauaa QoiiiaaaHuin MyMKIH.

MeTOI[HI/I aMaJjira omupuin Taanﬁn:

TPEHEP-YKUTYBYU UINITUPOKIYUIIAPHU D-6 KUIIKJAH HOOpaT KHIUK
rypyxJjapra axparaiu;

TPEHUHI MaKCaJH, Mapmiapy Ba TApTUOU OMIaH UILTUPOKYMWIAPHU TaHULITHPTray,
xap Oup rypyxra yMyMHil MyaMMOHHU TaXJIHJI KWIMHUIIK 3apyp OYIIraH KUCMIIapH
TYHUIMPWITaH TapKaTMa MaTepuaulapHy TapKaTalu;

xap Oup rypyx y3ura 6epuiaran MyaMMOHH arpoduinya TaxJIuia KAiauo,
V3 MyJioxa3zaJapuHH TaBCUsI ATHIIAETTaH cxema Oyiinya TapkarMara €3ma
0acH KAy,

HaBOaTnaru 6ockuysa 6apya rypyxJjap ¥3 TakquMoTiIapuHu yTkazaauiap. Llynnan
CYHI, TpeHEep TOMOHUAAH TaxJIMJUIAap yMyMJIAIITHPUIIAIH, 3apypuil ax0opotip Ounax
TYJIAMPUIAZAN Ba MaB3Y SIKyHIaHAIH.

HamyHna:
Dopekc capao miardopmaiapu
Libertex MetaTrader4™ StartFX Rumus
Adzan- | Kamun- | Adzan- Kamun- | Apzan- | Kamuu- | Adzan- Kamun-
JINTU JINTHU JINTHU JINTHU JINTHU JINTHU JINTHU JINTU
XyJsoca:

“Keiic-ctaagn” MeTOaH

«Keiic-cTagu» - nHrIM34a ¢y3 6Ymob, («case» — aHUK Ba3usT, Xoauca, «stadi»
— YpraaMoK, TaxXJujiI KWIMOK) aHWK Ba3HATIIAPHU YPraHWII, Tax A KHJIUII acOCHa
VKUTUIITHU amajra OIIMpPUINra KapaTWiraH MeTOJ| XucoOjaHaau. Maskyp MeTon
nactinad 1921 #un 'apBapn yHUBEpPCUTETHAA aMaMil BasusTIapAaH HKTUCOIUN
Oomkapys ¢annapuHu ypranuimiaa dorganaHuin TapTuouaa Kysuianwirad. Keiicoa
OuMK axOopoTiapjaH €KM aHWK BOKea-XOJAMCaJaH BazusIT cudaTuia TaxXJuil Y4yH
doitnananum mymkuH. Keiic xapakatnapu y3 uuura KydugaruiapHu Kampad onaau:
Kum (Who), Kauon (When), Kaepna (Where), Huma yuyn (Why), Kannaii/ Kanaka
(How), Huma-natmxka (What).
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“Keilic MeTOAN” HM AaMAJITA OIITUPHUII DOCKHWIAPH

N DaoUAT IAKJIU
0oCcKH4Iapu BA MA3MYHH
1-6ockuu: Keiic Ba yHHUHT | IKKa TapTHOJAru ayauo-BU3yall UII;
axOopoT TabMUHOTH OWIaH | Keic OWIIaH TaHUITUII(MATHIIN, ayIU0 KU
TaHULITUPHILL Meua IIaKIa);
axOOpOTHM yMYMJIALITHPHILL;
ax0opoT TaxJIUIu;
MyaMMOJIapHU aHUKJIAII
2-00CKHY: Keiicuu | unnuBuayan Ba rypyxJa UIJan;
AHUKJAITUPHUIL  Ba  YKYB | MyaMMoJapHu J03apOjUuK  HEpapXUsACHHU

TOMIIUPUFHU Oeruianl

AHMKJIAILL,
ACOCHI MyaMMOJIM Ba3HSITHH OCTHIIAIT

3-0ockmu: Keiicnaru acocwit
MyaMMOHH  TaxJwi  3THUII
OpKalnu YKyB TONIIUPUFUHUHT
€UYMMUHH W3Jalll, XaJl 3TUII
nynnapuHu unuiad YUKHII

WHIVBUyall Ba TYpyX/Jia UIILIAI;
MYKOOWII €4UM HYJIIapuHU UIIad YUKHIIL
xap OdUp EYUMHUHT UMKOHHUATIAPU
TYCUKJIAPHU TaXJIMJT KUJIHIIL

MYKOOMJI €4MMJIAPHU TaHJIAIl

Ba

4-o6ocknu: Keiic euynMmuHH
CUMMHUHN MIAK/UTAaHTHPHUII Ba
acocalll, TAaKIAMOT.

AKKa Ba TypyX/ia UIILIal,
MYKOOWJI BapUaHTJIAPHU
UMKOHUSTIIAPUHH acOCIIall;

aMaia  KyJulanl

VOKOIUI-TIOMUXA TAKJIUMOTHUHU Tanépiant;
SKYHHI XyJOoca Ba Ba3USAT CYUMHUHUHT aMaJiiid
ACIIEKTJIADUHU EPUTHUIIL

Keiic. Twkopar O0aHKM XOpWXKIAard XamMKOp OaHKWHUHT  BaKUJUIUK
XucoOBaparura y3 MU>K031 Tommupurura kypa ytkasrad 1 maxa. AKUI nonnapuaaru
nynd OeNrwiIaHral TapTud Oyiinua YyTMaau, SbHU XOPHXKUM OaHK XHcOOBaporuia
KYpUHMAaIH.

* Kelicmaru mMyaMMOHU KeNTHpPUO 4YMKapraH acocuil cababiapHu
Oenrwianr(MHIUBUYall BA KUYUK TyPyXJa).

* Iy YTKa3uil OuiaH OOFJIMK MIUIap KETMAa-KETIIMTMHU OEJITHIIaHT
Ky TIMKIapaary ).

«®@CMY» meToau
TexHOTOrMAHMHI Makcaau: Maskyp TEXHOJIOTHS HWIITUPOKYUIAPAATH
YyMyMHUI QUKpIapJaH XyCycHuil XyJjocajlap YMKapuill, TaKKociall, Ku€caam OpKalu
axOOpOTHM Y3NMAIITUPHIL, XyJocajall, UIYHWHI/IEK, MYCTaKWJI WXKOIuil (uKpain
KYHUKMQJIIAPVHYA I[AKJUIAHTUPUINTa XuU3MaT KWiaagd. Maskyp TEeXHOJOTHsAaH
Mabpy3a MAIIFyJIOTIapuaa, MyCTaxKamilallla, yTWITaH MaB3yHH cypamiaa, yura
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Ba3uda Oepuiina xamjaa aMmaluil MAaIIFyJoT HaTWKaJapuHU TaxXJWil STULIIA
¢doigananuin TaBCcUs STUIAIN.

TexHo0OrUAHM aMaJIra OIIUPHUII TAPTHON:
KaTHaIlIYuiIapra MaB3yra ouJi Oyiara sikyHUH Xysnoca €K Fosl TakiIug ST,
xap oup umtupokuura ®CMY TeXHOJIOTHSICUHUHT OOCKUYJIapH €3UIraH KOFO3JapHU
TapKaTWIAJIN:

* GUKPUHTU3HU 0a€H STUHT

* (hukpuHru3HU 0aéHura cabad
KYpCaTUHT

* Kypcarran cabaOuHIU3HU
ncOOTIIad MUCOJ KEATUPUHT

* GUKPUHTU3HU YMYMJIAIITUPUHT

UIITUPOKUYMIIAPHUHT MyHOCca0aTIapyu UHIAUBUIYAN KU TYPYyXui TapTuOa TaKAUMOT
KWINHAIH.

OCMY  TaxuiyM KaTHaII4WwiIapja KacOwii-Hazapuil OWIMMIIApHU aMajiui
Malikjiap Ba MaBxkya TaxpuOamap acocuaa Te3poK Ba MyBaphakusTIH
V3IamTHPUITAIITNTA acoc OYIaam.

Hamymna.

®uxp: “AKII goaiapu - xajakapo BajoTajgapaan oupu”.

Tommupuk: Maskyp ¢ukpra Hucb6atan myHocadbatuHrusnu OCMY opkanu
TaxJIUJ KAJIUHT.

“AccecMeHT” MeTOIH

MeToAHMHT MaKCaAW: Ma3Kyp METOJ TabJIUM OJIYBUYWIAPHUHT OUIUM
JapakacuHM 0axojall, Ha3opaT KWJIUII, V3JIAITHPUIL KYPCATKUYM Ba aMaJHi
KYHUKMaJTApUHUA TEKIIUPHUIITa WYHANTHPUIATAH. Ma3kyp TEXHUKA OPKAJIU TabJIUM
OJIyBUWJIAPHUHT OWIUINI (DAOTUSATH Typiu WyHanmumuiap (TecT, aMani KyHUKMaap,
MyaMMOJIM Ba3HSTJIAp MAIIKH, KUECUM TaxXJuj, CUMITOMJIAPHU aHUKJAII) OYyitnda
TalIXUC KWIMHAAA Ba 0ax0JiaHau.

MeToaHu amajira OIIMPUIN TAPTHOU:

“AccecMeHT” JapJlaH Mabpy3a MalFyJoTiapuaa TajabalapHUHT  EKU
KATHAIIYUJIAPHUHT MaBxXyJ OWJIMM Japa)KacUHU YPTraHMILIA, SHTH MabIyMOTIaApHU
0aH KWIMIIAa, CEMUHAP, aMajluil MAILFyJoTJIapAa 3ca MaB3y €KUM MabIyMOTIapHU
V3NMalITUpUI JapaxacuHu OaxoJall, IIYHMHTIEK, Y3-Y3uHU 0axoJiall MaKcaaua
MHIUBUyall makiga doipananuim TaBcus dtuianu. LyHuHraex, YKuTyBUMHUHT
WKOIUN EHJAIIyBU Xamjaa VKyB Makca/ulapuaaH Kenud 4YuKuO, accecMeHTra
KYIIMMYa TONIIHUPUKIAPHA KUPUTUIIT MYMKHH.

Hamyna. Xap Oup katakgaru TYFpu >kaBoO S5 Oamn €ku 1-5 Oanraua
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0axoJIaHUIIIN MyMKHH.

N

g

C Tecr Kuécuii Taxjma
; W‘“\’,\ 1. Xankapo Bamora 6030pu » JKaxon Baimora TH3UMH
\ 7 ofatya 1 I;yH)la HE4a coar : OOKHYIapUHU Y3apO
UILTAN K/ COJIMILITUPTaH X0J1a
* A.8coar TAXJTWIT KAJIAHT?
* B. 12 coar
* C.24 coar

AMaJIMi KYHUKMA

«  Xopwxuii 6aHk Ousan
BaKUJJIMK MyHOCa0aTUHU
YpHATHII Y4yH IIapTHOMA
mapTiapyuHu OeNTuIanr?

« StartFX pmacrypwuit

wiaropMaHu YpHATUHT?

,  TymyH4a Tax;mjam
AJ * JleBanpBanus HEMA?
1+ 1SO kuckapmacuHu
W30XJIaHT...

“Nucept” MeToan

Metoauuur maxcaaum: Maskyp Meroa VKyBUWIapAa SHIH axOopotiap
TU3UMUHU KaOyJ KWIMII Ba OWJIUMIIAPHU Y3MAIITUPWIMIIUHA CHTWLIAIITHPUIIT
Makcaau/ia KYJUIaHWIaau, IIYHUHT/ICK, Oy MeToa VKyBUMJIap Y4yH XOTHpa Mallku
Ba3u(hacuHU XaM YTaiIu.

MeToaHu amaJira OIuMpUII TAPTHOM:

»  YKATYBYM MAIIFYJIOTra KaJgap MaB3yHMHI AaCOCHH TyIIyHYajapu
Ma3MyHH EpUTWITaH HWHIIyT-MaTHHU TapkaTMa €KM TaKAMMOT KYPUHUIIMAA
Tanépnanau;

»  SAHTM MaB3y MOXUATHHU EPUTYBYM MaTH TabjIUM OJyBUWIapra
TapKaTUIaAN KU TaKIUMOT KYPUHUIINA HAMOMUII 3TUIIAAN;

»  TabJIUM OJyBUMJIAP WHAMBHAyaJ Tap3/la MaTH OWJIaH TaHUIIUO YHKHUO,
¥3 maxcui KapauulapuHu maxcyc Oenrwiap opkainu udopanaaniap. Mata Ounan
unuramga Ttamabanap €KW KaTHaIIUWjapra KyWuaard Maxcyc OeiruiapaaH
doiianaHuIl TaBCUS STUIIA/IN:

bearunap

1-maru | 2-maTH | 3-MaTH

“V” — TaHWIII MABIIYyMOT.

“?’ — Ma3Kyp MabIyMOTHM TYIIYHMaJIUM, H30X
KEpak.
“+” 0y MabJIyMOT MEH YUyH STHTHJIHK.

[13

—” 0y ukp €Ku Ma3Kyp MabIyMOTra KapimnuMan?
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benrunanran BakT SIKyHJIAHTa4, TabiuM OJYBUWJIAD YYYH HOTaHMII Ba
TYyIIyHapcu3 OyiaraH MabJIyMOTiIap VYKUTYBUM TOMOHHUJAH TaxXJIMJI KWJIWHHO,
M30XJIaHAIU, YIAPHUHT MOXMUATH TYIHK éputriianu. Caposapra kaBoo Oepriiaiy Ba
MAaIIFyJIOT SKYHJIaHAIH.

“TymyH4ajgap TaxJujin” MeToau
MeToaHMHI MaKcaau: Ma3Kyp MeToj Tanalanap €Ky KaTHalIuYWIapHU MaB3y
Oyiimua TasHY TYUIyHYAJApHU  V3JAIITUPHUIN  JapaXaCMHU  aHUKJIAI, Y3
OMTUMITApUHU MYCTaKWJI paBUIINA TEKIIUPHUII, Oaxoall, HNIyYHUHTACK, SIHTH MaB3y
Oyiimua fgacTiabku OumuMIIap JapakacHMHUM — TalIXUC  KWIMII — MakKcaausa
KYJUTAaHUJIAIU.
MeToaHu amaira OMIUPHUII TapTUOU:

® UIITUPOKYMIIAP MAILIFYJIOT KOUJanapu OujlaH TaHUIITHPUIIA IH;

e YKyBUMJIApra MaB3yra €ku 000ra TEeruuuin OyiraH cysniap, TyllyH4ajgap HOMU
TYLIIUPUWITaH TapKaTMaiap Oepunaau ( MHIMBUYyal KU TypyXJIM TapTHOaa);

e VKYyBUMJIAp Ma3Kyp TyLUIyHYajap KaHJal MAabHO aHMIATUINW, KAYOH, KaHJau
xoJariapa KyUIaHWIUIIN XaKkuaa €3Ma MablyMOT Oepaauiap;

e OCNTHJIAHTaH BAaKT SKyHHTa €Trad YKUTYBUM OepwiraH TyIIyHYaJdapHUHT
TYFPH Ba TYJIUK U30XUHU YKUO SIMIUTTUPAIN EKU CIaii] OpKald HaMOWHUIL 3TajIu;

e xap OWp MINTUPOKYM OEpwiiraH TYFpHU >kaBoOnap OWiIaH Y3UHHUHT IAXCHUN
MyHOCa0aTMHU TaKKOCHaiau, (apkIapuHU aHUKIAiaAu Ba 3 OWIMM JapakacUHU
TEeKIIUpHUO, Oaxomaam.

Hamyna: “Xankapo OaHK WM Ba MOJUS~ MOAYJIUAArd apuM TasHY
TYITYHYJIAP TAXJIWINA

T M CusHuHr4ya 0y TynryH4a K‘?Hllaﬁ Kymmmua
MAabHOHM aHTJIATAIAN? MabJYMOT
®owuzm ceom (interest ®dowuznu TyIoBNIAp, EKkM HoM3IH
rate swap) OuTHMIIap Ba X.K.
JluckoHT cuécaru Yerupmainap cuécaru, Xucod cuécatu Ba
(discount policy) X.K.
JleBasibBanys DCKUpHILL;
(devaluation, [Tacaitw;
depreciation) Kaiita 6axosan Ba X.K.

MN30x: MkkuHUM ycTyHuYara KaTHaUI4Wjiap TOMOHMJAH (GUKp OWIaUpUIaiu.
Ma3skyp TylyH4Yajnap Xakyja KylmM4ia MabJIyMOT IIIOCCApUia KEITUPHUIITaH.

Benn /luarpammacu MeToau
Metoanunr maxkcaau: by Meron rpaduk TacBUp OpKaiM YKUTHUIIHU TAITKUAJ
STUII INAKIW OYynub, y HKKUTAa ¥3apo KECHINraH ailaHa TacBUPU OpKaIH
udonamananu. Maskyp METOJ TypiIu TyITyHYaJIap, acociap, TaCaBypJIapHUHT aHATN3
Ba CUHTE3WHU MKKH aCMEKT OPKAJIU KYprUO YMKHUII, YIAPHUHT YMYMHM Ba (apKIOBUU
KUXATIAPUHU aHUKJIAI, TAKKOCIAlll IMKOHUHH OepaH.

MeToaHn amajira OIMPHUII TAPTHOM:
14



S UITUPOKYMIIAD UKKU KUIIMAAH HOOpaT KyPTIMKIapra OupialTUupUiIaanIap
Ba yiapra KypuO YMKWIA€TraH TylIyH4Ya €EKM aCOCHUHT Y3ura Xoc, Gapkiu
KUXaTiaapuHu (€KUM aKcH) Joupaiap nuura €310 YUKHII TaKIu( dTUIAIH;

eHaBOariaru OOCKMYJA HWINTUPOKYMIAP TYPT KUIIMAAH HOOpaT KUYUK
rypyxjapra OupJamTHpWIaId Ba Xap Oup XKyQTIUK Y3 TaxJWiau OWIaH TYypyX
ab30JIAPUHU TAaHUIITHPAAUIIAp;

¢ KyQTIUKIAPHUHT  TaxJIMIM  DIOUTHITa4, ynap Oupranamub, Kypuo
YUKAJIAETraH MyaMMO €XyJl TYIIYHYaJIApPHUHT YMYMUM >KUXATIApUHU (EKU (PapKiIu)
u3nab Tomaguiap, yMyMIAIITHUPAIUiIap Ba JOMpadyaJapHUHT KECHUIIraH KHCMHIra
€3auiiap.

Hamyna: Muanid, Xyayauid Ba ;KaX0H BAJIOTA TU3UMJIAPHU OYyiln4a

Muiinii Bas1oTa Xyayauu
TU3UMU BAJTIOTA TH3UMHU

KaxoH BaJjrora
TH3UMHU

“bauu-yiuH” MeTOau

MeToaHMHT MaKcaau: YKyBUMJIApAa TE3JUK, axO0opoTiaap TU3MHUHHU TaXJIWJ
KWINILL, pexanalliTUpUI, MPOrHO3Jall KYHUKMaJapuHH aKJUIaHTUPUILIAH noopart.
Maskyp MeTonHM Oaxosamr Ba MycCTaxKamjall Makcaaula KyJJanl caMapaiu
HaTWXKaJlapHu Oepaju.

MeroaHu amaJira oluMpuim 60CKU4JIapu:

1. Jlactna® wumrupokuuiapra OelrmiaHraH MaB3y l03acHJaH TalépiaHraH
TOMILUPHUK, SHHU TapKaTMa MaTepuasIapHU ajloXuaa-ajnoxuaa Oepuiaay Ba yinapaaH
MaTepUaHi CUHYMKIA0 ypranum Tanad stunaau. lyHnan cyHT, HIITHpOKYMIIapra
TYFpU >KaBoOJap TapKaTMajgaru ‘“skka 0axo” yCTyHHra Oeiruiam KepakJIUru
TymyHTupmwiaau. by 6ockuuna Basuda sikka tTaptrbdaa 6axkapuiaim.

2. HaBGatnaru Oockuuja TpeHEp-YKUTYBUM MIUTHPOKYMWIAPHU Y4 KULIUAAH
nbopaT KUYMK TypyxJjapra OupjalITHpaad Ba TYpyX ab30JlapuHU Y3 (QuKpiapu
OWaH TYpyXJOLUIapUHUA TaHUIITHPUO, Oaxciamub, Oup-Oupura Tabcup yTKazuo, y3
(duKpiIapura HUIIOHTUPHUIL, KEJIUIITaH XOoJijga Oup TyxXxTamra KenuO, >KaBoOJapHHU
“rypyx Oaxocu” Oynumura pakamiap Ownan Oenrunad YMKUIIHU TommMpagu. by
Bazu(da yuyH 15 nakuka BakT Oepuiaiu.

3. bapya KM4MK rypyxjap y3 MIUIApUHH Tyrarrad, TYFpU Xapakarjap KeTma-
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=

KEeTJIUTH TPEHEP-YKUTYBUYM TOMOHHIAH VKHUO SIIMTTUPUIIAAH, Ba YKyBUWMJApAaH Oy
KaBOOJapHU “TYFpH xKaBoO”’ Oynumura €3uill cypanaiu.

4. “Tyrpu xkaBo0” Oynumuaa 6epuiirad pakamiiapjaH “sgkka 6axo” OyauMuia
Oepwiran pakamiiap TakkociaaHuO, (apk Oynca “0”, Moc kenca “1” OGamnm KyHuUI
cypanaau. lllynnan cyHr “skka xato” OynuMunaru gpapkiap IOKOpUIaH nactra kapad
KYIUO YMKUINO, yMyMUN HHFUHIN XUCOOJIaHAIN.

5. Xynau my taptubaa “tyrpu kaBo0” Ba “rypyx 0axocu” ypracumaru dapk
yuKapuwiIaan Ba Oammap “rypyx xatocu” Oynmmura €3m0, IOKOpHIAH Mmactra Kapao
KYIIAJIad Ba YMyMUAN UUFUHAN KEATUPUO YMKAPUIIAIH.

6. TpeHep-YKUTYBUH SIKKA Ba FypyX XaTOJAPUHHU TYIJIAHTAaH YMYMH HUFUHAH
Oyiinua anoxuaa-agoxua mapxaad oepaiu.

7. Wmrupoxumnapra oiraH Oaxonapura Kapad, yJTapHUHT MaB3y Oyiinua
V3IamTHPHUIN Japakaiapyu aHUKTaHAIH.
7KaxoH Bajora 6030pHuaa FHI Kyl aiMpOONJIAHATUIAH BAJTIOTAIAP
KYQTIMTMHA KeTMa-KeT koiiamTupunr. bynaa sur kynu 1, HaBoéataarucu 2
Ba X.K. Y3HHIH3HH TeKIUPUG KYpHHT!
Axka | Sxka | Tyrpu | I'ypyx | I'ypyx
0axo xaro | xaBod | 6axocu | xarocu

Xapakartjap Ma3MyHH

USD/JPY
USD/EUR
EUR/JPY
USD/CHF
USD/UZS
USD/GBP

“bpudunr’ meroau

“bpucunr’- (unr. briefing-kucka) Oupop-Oup w™Macasia €KUM CABOJHUHT
MyXOKamacura OaruIiaHTaH KUCKa mpecc-KoH(epeHius.

VTka3zum GocKuuaapu:
TakauMOT KUCMH.
Myxokama xapa€Hu (caBoJI-KaBoOJIap acocua).

bpudunrnapnan TpeHMHr SKYHJIAQpUHM TaxJIWiI Kuiaumga ¢oigananuin
mymkuH. lllyHunraek, amanuii YUMHIApHUHT OWp makiu cudaruga KaTHaIIrguiIap
Owitan Oupra 10a3ap0 MaB3y €KW MyaMMO MyXoKamMacura OaruiiaHrad opuduHriap
TaIIKUJI 3TUII MyMKUH Oynaau. Tanabanap €Ky TUHIJIOBYMIIAP TOMOHUJAH XaJIKapo
yJ1 YTKa3MaJapUHUHT TaKJIMMOTUHM YTKA3UIIIA XaM (poiimaiaHuIll MyMKHH.
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I11. HABAPU MATEPHAJLIIAP

1-maB3y: Xajakapo BajwTa 0030pu

Pexa
1.1. BamoTa Kypcu Ba YHUHT TypJapu
1.2. Xankapo Bantota 0030puaru oneparusiaap
1.3. I'mo6ain BastoTa 6030puaaru aCOCU TeHACHIUIIAP
1.4. V30eKUCTOH/Ia BATIOTA ONEPAIMANAPHHA aMaJITa OIIMPHII TApTHOH

wTasgnu ubopanap: Baroma Kypcu, myepu 6a meckapu KOMUposKa, Kpocc-
Kypc, 6aNIOMAlapHuHe Xapuo KoOUIUAmuU napumemu, Gan0Oma Kypcuea mavCup
IMYBYUU OMUNLAD, BATIOMA KOHEEPMAYUACU, 8AIOMA 6030puU, MapKem-melKep, cnom
onepayuscu, 8amOmMa NOUYUALAPU, aAPOUMPAadtc, Myo00amiu OUMUMIAD, HCOPULL
XanKapo onepayusiap, Kanumai Xapakamu Oulan O0&IuK 6anloma Onepayusiiapu,
yem 971 antOMacudazu Xucob-Kkumoonap ea myniosiap, 8aioma OUpHCacu.

1.1. BanoTa Kypcu Ba YHUHT TypJiapu

Baurora kypceu (exchange rate) Oup mamutakaT myJ1 OUPIUTUHUHT UKKUHYU OUp
MaMJIakaT BaJIFOTacUra HucOaTaH 0axocu XUCOOIaHA IH.

Basmora €ku aiipuOonuiain Kypcu MabiiyM OMp MaMJIaKaTHH TalllKy TyHE OWiIaH
O0ofna0 Typaau, MIYHUHTAEK MWUIMA UKTUCOAMET XOJATHHHM TaIlKUd TyHE OWIIaH
TAaKKOCJAII, XaJKpO MKTUCOAMN omepauusiap caMapaJopiuruHu — OaxoJjanl
MMKOHHMHH Oepaju. BaimoTa Kypcu MaMIaKaTHUHT 5KOPUIl UKTUCOIUM, MKTUMOU N Ba
cuécHil X0laTh Ba MCTUKOOJJArd pexanapu TYFpuUcHIaru 0apya MablyMOTIApHU
y3uga myxkaccaM 3taau. Mkruconuérn HucbataH o4MK Mamilakariap Y4yH BallloTa
Kypcu MyXUM KypcaTkuuiapfaH xucoOnaHagu. YUyHKM YHUHT HUKTUCOIUETTA
O0eBocuTa €KM OMJIBOCHTA TabCHUp ATHUILM, BAIIOTa KypCHIAru KECKUH Y3rapuiiiap
3Ca, MWUIMHA WKTHCOOUETAA WHKUPO3JIM XOJIATIApHM o3ara KEIATUPHUIIA MYMKHH.
XycycaH, BalioTa KypCHHUHT Y3rapuilid MamJjakaTJard yMyMHUH Tajnald XaXMura,
HapxJjap Japaxacura, (hou3 cTaBKajap y3apuiIura, Mamjakar Uuugard JapoMajiap
TaKCUMOTHIa, Ba UKTUCOAUETHUHT OOIIKA COXajlapura Xam y3 TabCUPUHU KYpcaTaiu.

Munii BaloTa KypCUHM amaljlard 3aMOHaBUM Tajladnap Ba KOHYHUMJIUK
MebEpiiapura MOC paBUINA YPHATHIN TapTHOM BaJKTa KOTHpOBKacu (Currency
quotation) neiinnaau. XKaxoH aManuéTuaa 2 Xuil TYpJIM BalioTa KOTHPOBKAJIApUAaH
dholnananuIagm.

1. Xopwxuil BamoTa OUPAUTMHUHT MAbIyM MHUKAOpAArd MUJUIMM BairoTara
TeHIIALITHPHINIIN TYFPH KOTHPOBKA neitnnanu. Macanan, Y36ekucronna 1 AKIII
nomnapu (USD) 2200 cym (UZS) >t 6enrunanumm (UZS/USD), éku AKllna 1
eBpo (EUR) mabaym wmukaopaaru AKII pommapu(USD)ra TeHrmamTupUIUIIHA
(USD/EUR) Ty¥pu KOTHpPOBKAa XHCOONaHamu. TYFpU KOTHPOBKA KAXOHHUHT KYTI
MaMJIaKaTjIapuaa KyJUIaHWIAIu.
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2. Arap MWuMil BagoTa OWPIUTMHUHT MabIyM MHKIOPJAArH XOPHKHIMA
BaJloTara TEHIJAIITHUpUIICA TeCKapW KOTHPOBKa Jeiunanu. Macanan, byrok
bpuranusana 1 ¢yur crepnunr (GBP) mabnym muknopaaru AKII mommapu(USD)ra
tenrnamrtupuwininy (USD/GBP), Teckapu koTupoBKa XuUcoOIaHaIH.

Mabiaym Oup naBpuil opanukiaa, OeiarujaHraH TapThOJa aHUKJIAHTaH BaJIOTa
KYpPCUHHUHT 9HT KHYUK KypcaTKuujapu ypracugaru gapk “myHKT” 1e0 IOpUTHIIAIHN.
Macanan, 1 AKII pomnapunuHr cymra Hucbatan kypcu 2236,66 cymman 2243,49
cymra optca, BallfoTa Kypcu MasKyp XoJaT 6yiinda 683 myHKTra opTras Oyiaam.

Tyfpu Ba Teckapu KOTHMpOBKajap opacuia KyWuaard OOFIMKIMK MAaBXKYy/I:
S(UZS/USD) = 1/S(USD/UZzS)

Typau anenauwiuaMoGYUNUKIAPHU COOUp IMMACAUK YUYH MAB3y2d Me2Uuliu
KeltiuHeU X0aamaapHu U3ox1auoa myepu Komuposkaoan Gouoaianamus.

Xankapo xucob6-kuTobIapaa Kpocc-Kypeiaapaad keHr dornananmiaau. Kpoce-
kypc yunHuu BamoTa (USD) opkanu uxkku Bamota (UZS, JPY, GBP) ypracugaru
KYpPCHU aHUKJIAIILIUD.

Kpocc-kypcenap ukku xui ycynjaa anukianaau. bynaa 6azasuii Bamora (USD Ba
X.K.) Ba KoTupoBka KuiaumHaétran Bamotanap(UZS, JPY, GBP Ba x.kx.)aan
doinananunaau. SpHU BamoTa Kypcugaru 1 OWpiuKkKa TEHT BaiioTa Oa3aBuid,
OoIlIKa MabJiyM KHIMaTra TEHI BaJll0Ta 3Ca, KOTUPOBKA KUJIMHAETTaH BaJIOTaIuUp.
Macanan, 1 USD (6a3aBuit) = 2200 UZS (kotupoBka kunuHaétran), ¢ku 1 GBP
(6azawuit) = 1,4 USD (koTUpOBKa KUJIMHAETTAH)

1. Mabnym MKKM BalltoTa KypCHUHHMHI Oa3zacu OMp Xui BajtoTa Oyiica, OyHna
yi0y KypCIapHHUHI ¥3ap0 HUCOATH OpPKAIM YYMHYM BaJIOTa KypCH TOIMJIAIH.
Macanan, 1 AKII npommapura 2200 cym (UZS/USD) €xu 150 Sfnon lenacu
(JPY/USD) anmamrtupud 6epuiica, yaaa 150 JPY = 2200 UZS 6ynaau Ba Oynnan 1
JPY = 14,67 UZS xemn6 unkanu, seuau 1 JPY/UZS = 14,67 éxku 1 = 14,67 UZS/JPY

UZ5/USD _ y75/IPY
JPY/USD

2. Kpocc KypcHH TOTHUII yUyH WIUIATATIAIUTAH YYUHYHM BAJIIOTa MAabIyM HKKH
BaJIIOTa KYPCUHUHT Oupuaa 0a3aBuil MKKMHYMCHIA KOTUPOBKA KUJIMHAETIaH BaIIOTA
Oynca, OyHna ymoly KypciapHU ¥3apo KYMaWTUPHUII OPKAJIM YYUHYH BajioTa Kypcu
tonmwnanau. Macanan, 1 AKI nomnapu 2200 cym (UZS/USD) Ba 1 Bytok bpuranus
¢ynt crepaunru 1,4 AKII nomnapu (USD/GBP) 6ynca, yuna 1 GBP = 1,4 * 2200
UZS 6ynamu Ba Oynaan 1 GBP = 3080 UZS kemu6 umkamnu, seau 1 GBP/UZS =
3080 éxu 1 =3080 UZS/GBP

[ynnaii kunuo, 2 xonat 6yitnya: Kpoce kypce (

[ynnait kuauo, 1 xomar 6yinya: Kpoce kype (UZS/JPY) =

UZS) _USD UZS

—_ b
GBP/ GBP USD
Bantoranapau onaM-cotad Kuiavin Oyiinda OuTuM Ty3aéTraHja CIoT Ba

dopBapa BamoTa Kypciaapuaad doinananunaan. Kopuil anmanryB Kypcu Oy OyryH
anMamTupuiIaéTran Oup My THUHT UKKWHYY BaJIIOTagard KuiiMatu. Bamora kypcnapu
kyH gaBomuna GMT (Greenwich Mean Time) coarura kapab coat 4xa y3rapamu’.

* Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8" edition. Elsevier Inc. 2013 P.7
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Coor kypc (spot rate) — BailOTa OJIU-COTAM OUTUMHUHHU TY3UII MalTHAA
OenruiaHrad, Bajtota O0o3opugaru Tainad Ba Takiud acocujia MIAKIJIAHTaH, XKOPUN
BaJlloTa Kypcu OYnub, Oy Kypc Oyiimya Ty3wiraH OWTHMIIapJia YHHHT
UIITUPOKYMIIAPU KEJIUIIWITaH BaIOTAJIADHU KUCKAa BakKT (OMTUM Ty3WraH KyHJaH
Oomiad 2 Uil KyHH) HYKIa €TKa3uo OCpUITHU ¥3 3uMMaiapyura oJiaJuiiap.

®opBapa (myanatam) Baaota kKypeu (forward rate) — kenaxaknaa, ogataa, 2
Wl KYHHJ@aH OpPTUK MyJJaTAa BalOTaJapHU ¥y3apo adupOonuiaml  y4yH
dolinaanunaauTad, XOpUW BallloTa KYpPCH acocuja OCNTuiIaHTaH My[jaaT YIyH
TaxXMUHUW XucoOJaHTaH Bamotra Kypcumup. lllapTHomama OenrwmanraH MyagaT
KenraHjaa, OuTuMaa KypcaTuiral KypclaH >KOpuiM Kypc ¢apk Kuica, OyHIaH Oup
TOMOH (oiizia oyraau, O0ITKa TOMOH 3ca, 3apap Kypasu.

Bamoranap Owian Ty3unaguran OWTUMIIAp/iaH HMKKATAa Makcaj Ky3JaHTaH
OYIUIIIN MYMKUH, STbHU:

-OUTUM MINTUPOKYWIAPWHU KaTTa 3apap KYpUIIMIAaH XUMOsJaml, ¢EKu
CyFypTajai,

- BaJIIOTa Kypciapu (gopBapi Ba croT Kypciiapu) papkupaan criekyiasTUB ¢oiina
OJIHIII.

Xo3upru KyHaa Oapya Typaarn XajJlkapo XUco0-KuToOmap O6eBocuTa OaHKIIAp
OpKaJdu amajira OIIMpWUIagu. XajdkKapo XHCOO-KMTOO omnepanusuiapuy  OaHK
JapoMaJJIapuHd  OIIMpHIN  MaHOanmapujgaH Oupu XucobisanuO, OaHkIap V3
MIDKO3JIapHUTra BaJIOTaJapHU COTHIN €KW yiapJaH COTHO OJMINAa, 2 TYpJIH BalltoTa
KypCJIapuHU O€NTIIIAaay, ShbHA yjaap BAJIOTAJAPHH COTHII Ba COTHO OJIMII
Kypcjaapuaup. baHKHUHT BaltoTaJapHU COTHIN Ba COTHO OJWIN Kypciapu
Vpracunaru (apk Mapxka €ku copen ne0 HOMJaHaAW Ba ymoOy ¢apK OaHKHUHT
BaJIIOTA Olepanusapyu OuiiaH OOFJIMK OMEpalioH XapakaTJapuHHU KOIUIAIId XaMJla
yHTa ¢oiia KenTupuiiy 1o3uM. Banrota kypcinapu OVitnda cnpen xaxmu OaHkiIapaa
Typiii BajJioTajap Ba MIDKO3JIAp Oyiinya OMTHM XaXMura Kapad Typidya OYIuIiu
MYMKHH.

Xankapo OwusHec HaTwkamapu HadakaT TETUIUIM MamlakaTiap BalllOTa
Kypciiapu, Oalkd MWJUTMA Ba XOpWXKHUN Oo30piapjard aHuUK OUp MaxcyJloT Ba
XU3MaTiap TYPUHUHT HapXy OWJIaH XaMm IKCIOPT Ba MUMIOPT OMEpalUsIapu XaKMHU
KHMaTH aHWKIaHWO, y3apo TakkocimaHamu. Iy sxkuxatnmaH, BamdroTa KypclapUHUHT
WKKHU TypH, THHU peajl Ba HOMUHAJ BAJIIOTa Kypciaapu (GapKTaHau.

Bantora Kypciapy Y3rapuIIMHMHT JPKUHIIMK Japakacura Kypa BallloTa
Kypciiapyu KaTbuid OeNTHWIIaHTaH, dYerapajaHTaH »JTWIyBYaH, Cy3yBYM BalllOTa
Kypciapura Oy IuHaau.

Karbuii OeJrMjIaHraH BaJIlOTa KYPCHIAa MWUIMKA BallloTalap ypracuaaru
pacMaH VpHATWJITaH HUCOATAaMHT BaKTHHYAIWK 2,25 ¢ow3gaH omMaraH MHUKIOpAA
TeOpaHuuINTa pyxcaT Oepuaim.

YerapajaHraH 3rwjiyBYaH BajJl0Ta KYPCUIa MUUIMK BAIIOTAlap ypTracujaaru
pacMaH ypHaTWiIraH HuUcOATauHT OeNTHWIaHTaH Koujara MyBoHUK KaTTa Oyamarad
MUKIOp/Ia TeOpaHuIIUra pyxcaT Oepuiaiu.
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Cy3yBun BajTa KypcH Tasa0d Ba TakiIu( TabCHUpHAA SPKUH Y3rapaaurat
aJIMallyB Kypcu OynuO, MabiyM IIAapoMTJIapAa JaBjiaT BaJlOTa WHTEPBEHLMSICHU
OpKaJIi YHIa TabCUP YTKA3UIIN MYMKHH.

buz 1973 wwnman kymia® kenwHAETTaH BalloTa alMallyB KypCHHH Cy3HO
IOPYBUM BaJIfOTa Kypc cudaTuaa xucoOiacakaa, aciaujaa alipuM MamlakaTiiaprhHa
OyTyHIail Yy KypcHH 6030p MEXaHU3MH OPKaJIH Oe/ITHIaHAmKTa iy Gepaamiap.”

Homuuan Bamwrta kypcu (nominal exchange rate) — Oup mMwmmii BairoTa
OMPIUTUHUHT XOPMXKHM BamoTa Oupnurura udomananran 0o3opaaru 0axocu, EKu
VKKH BAJIFOTA YPTACUIATH )KOPUM KYPCIHUP.

Pean Bamora kypem (real exchange rate) — nomunan Bamora Kypcu acocuaa
MKKU MaMJIaKaTaard Oup Xuil TypJard ToBap Ba MaxcysoTiap HapXJapu Japa’kacuHu
y3apo HUCOATH OpKaJIM XMCOOJIAHTaH BaiioTa Kypcuaup. Pean alimpOonuiamn Kypcu
XaJKapo MKTUCOAMN Hazapusga ‘“caBno maptiapu’ (terms of trade)man OupuHuU
¥3uma HaMOEH 3Taau. JKaxoH MKTUCOAMETUIA MUIUIMA UKTHUCOIUETIIAPHU, XYCyCaH,
SNM, M (Annu Myt 1apomMaa)Hu y3apo CONMIITHPUIN OaTaa, peasl BajltoTa
€K1 BaIOTANIApHUHT XapuJ KyBBatu napuretu (PPP) 6yitnua xucobmanran kypciapu
OpKaJIM aMajira OLIMPHUIIAIH.

Peau aitupOonutam kypeu Kyitugaru ¢gpopmyJlia acocuia XucoomaHaau:

P,
ST =5
Pa
by epma, S — HommHan BamoTa Kypcu; Py — Mwumid nyn Oupiuruaa

udonanaHran MYku Oo30pJaru Hapxjap Japaxacu; Pr — der snmarm Hapxiap
napakacu (XOpHKHil BarOTaa XMCcoOJIaHTaH).

Pean BamoTa KypCMHHMHI MOXUSATHHHM KyMUJArd MHUCOJN OPKAJIA TYIUKPOK
TYIIYHTHUINTAa Xapakat Kuilamus. Mabiym Oup Typaaru maxcynot (I kr kopamod
TYIITH)HAHET HAapXH Y30ekucTonaa 15 000 cym 6ynca, AKIIna 30 momtap, HOMUHAN
Bamora 1 USD/UZS = 2000. Ma3kyp xonaTaa peaji BaloTa KypcH Kyluaarura TeHr:

UzS 30 USD 4
k =
USD 15000UZS

S* =2000

by AKIlllnaru Mabaym Oup Typaaru maxcysoT (IKr kapamon TYIITH) Hapxura
V36ekucronna 4 GUpIMK Iy TypAard MaxcylaoT (4 Kr KapaMoJ TYIITH)HH OJIMII
MYMKHHJIUTH aHTJIaTaIu.

[yHuHraek, pean BajdloTa Kypcu Mamjakatiard y €ku Oy MaxCyJIOTHUHT
HUCOUIM HApXJIApUHU Y3HUJa aKC ITTUPraH X0JiJa, MaMJIAKaTHUHT XaJIKapo CaBIoAaru
pako0aTOapONUIHMK JapakacuHu XaMm udoaanaiau.

HOxopuna keaTupuiITal MUCOJIJIaTH MabIyM OUp TOBapiap HapXJapyu Japakacu
Vpaura ¢ousnapma, €xku kodpduneHmiapaa wudomanaHraH MamiIaKaTIapHUHT
ucTebMoN Hapxjapu uHAekcu (consumer price index, CPI)um, €xku wunbmsAINAA

* Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8" edition. Elsevier Inc. 2013 P.39
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JapaxaCUHM TETMIIUTM paBUIlJa Kyicak, MamjakaTiap OViimua pean BaioTa
KYPCHUHHU XHUCOOTaH OyIaMus.

Macanan, A MamiakaTia HOMMHAJ BallloTa Kypcu YcuO® Oopaérran Oup
IapOUT/Ia peaj BajdioTa Kypcu Tymubd Oopaétran OViaumm MyMKuH. SIbpHUH, 1 Oif
naBoMua A Mamutakataa uHGIAuus gapaxacu 8.5%, b mammnakaraa 0.4%, HoMuHAT
BaJIlOTa Kypcu 3ca, b Mamiiakat Oup myn OUPJIUTMHUHT A MamJjakat myJl OMpJaurura
HucOaran Oaxocu 4700 ngan 5000ra, xycycaH BaJlOTaCHHUHT Kaapu 6.4%
((5000*100/4700)-100)ra Tymranmmra Ky3aTwirad Oyica, peain Baora Kyper 1.6%
(100-(4626.73*%100/4700))ra optras.

A mamutakat nys 6upauru (A) 100.4% 462673 A
* = —
b mamnakat nysa 6upauru (b) 108.5% "B

S* =5000

Pean BamoTa Kypcu, HOMHMHAJ BaJIOTa KypCcH Ba XOPIXKHUI MamJlakaTiiapaard
UCTEBMOJI HApXJapyd WHACKCUTA TYFPH, MWUIMA WKTACOAMETIATH HCTEHMOI
HapXJIapy MHJIEKCUTA 3¢a TECKAPU MPOMOPLIMOHAI paBUIILIA Y3rapaiu.

Pean BamioTa KypCHHUHT OpPTHIIM (STPHM XaKWKATAa KaMaWWIW, FOKOPHUArd
Mucod oyitnda 4 6apodap 3 6apobapra Tymuim) Oy MamiiakaT/a UIIad YuKapuiaral
MabJIyM OWp TOBap HAPXWHUHT OOIKAa Mamjlakatra HHUCOATaH OPTraHJIUTHHU, SHHU
KUMMaTJIAlTaHJIMTMHA aHriatagu. by sca, ¥3 HaBOaTtuma, ymly MamilaKaTHUHT
Ma3Kyp MaxcyjoT Typu Oyinua Xaimkapo pakoOaTOapIONUIMTMHA TacalTaHIuruaaH
nanosart 6epasu.

Pean BamoTa KypCHMHMHI macaluim (SbHU XaKUKATAa OPTHUIIHU FOKOPUIATH
Mucon Oyinmua 4 OGapoGap 5 OapoOapra Yycumm) Oy MWUIMA Tyl OUpIUTHAA
udoaanaHran XOpHUkKUN MaxcynoTiap OaxOCHHUHI OPTUIIMHU AHTJIATHO, MUJUIANA
UKTUCOJUETHUHT  XaJKapo  pakoOaTOapAOLUIMIMHM — OMIMPUO,  MaxcysnoTiap
AKCIIOPTUHM sIHa/1a KeHrauimura cabad oynaau.

Arap MamiakaTiapAard HMCTEbMOJ MaxCyJIOTJIapUHU Ba XWU3MATIapPHUHT
HapxJjap Aapaxkacu Oup xui Oyica, peasl BajroTa KypCM HOMHHAJ BaJllOTa KypcHra
TEHT OYaau.

Munnuii  BadlOTaHM KaHAall BajlloTara KOTHUPOBKA KWJMHHUINWrA Kapao
BAJIIOTANIAp KypCU Typiauya OYJIMIIN MYMKHUH. SIbHU MWIIMN BallOTa KypCH MabiyM
Oup Typaaru XOpWXKHI BajroTara HucOaran oprtca, Oomka Oup Typura HucOaTaH
nacasau. BanroTa KypCHMHUHT MabJIiyM OUp TypJard XOpHKHUI BajitoTara amMac, Oaaku
KOTUPOBKAa KWJIMHTaH Oapya TypJarv, €K MabiyM Oup TypyX BaioTajgapra
HUCcOaTaH OMIMIIY €KW TYIIMIINTA, SHHU TUHAMUKAcUTa 6axo OepHIll y9yH camapaiu
BalllOTa Kypciapu xucoOnmaHaau. Maskyp BamoTa KypCUHHM —XucoOmamiia
MaMJIAKaTHUHT aCOCUH TAIlIKW CaBI0 XaMKOpJapu OYJraH MaMjakartiap BaltoTajJapu
OJTMHA/IM, YYHKH HSKCIOPTEpIAp Y3MApUHUHT MaxCyJoTiIapu Ba XH3MaTJIapH YIyH
TYJOBIapHU acocaH ymly BadioTanapia Kalysl Kwiaad, IIYHHHTAEK 0o30pjaa
UMIOpTEPIap TOMOHHU/IAH yiapra Tajnad Kym Oynaau.

Homunan camapaiu Bamora Kypeun (nominal effective exchange rate, NEER)
— Oy MamJjakarjard BajloTa olepalusuiapuja TallKd CcaBAOoJla acOCUM XaMKOp
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OynraH MamilakaTiap BATIOTAIAPUHUHT CAJIMOFMHM WHOOATra oOJraH XoJjjaa
XUCOOJIaHTaH, UHJEKC KYPUHUIIUAATY BaJIOTa KYPCUIUD.

Pean camapaam Bamora kKypcm (real effective exchange rate, REER).
Homunan camapanu BadioTa KypcHJlaH peasl TEHACHIMSUIAPHU aHUKJAII, SbHU
UHOIAIMA KYpCATKUWIAPUHU YMKApUO TalularaH XoJija MamJjakariapaard uiuiad
YUKAPUII, UCTEHMOJI XapaXaTJIapUHU COJUINTUPUILI YUYH peay caMapaid BallioTa
KYpPCH XHUCOO-KUTOO KUITMHAIH.

BamotanapHuHr xapua kKoomausitu mapurtern (purchasing-power parity
(PPP)) acocuma xmcoOyiaHraH BajiOTa KypcH — TypJd MamJakatiapiaard cudartw,
MUKJIOPH Ba OOITKA XyCYCHUSTIApU OUp X1 OYJIraH MaxCyJIoTiaap Ba XU3MATIapHUHT
MWUTAA  BamioTaga wudOAaIaHTaH KUMMATHH Y3apo TEHTJAIITHPHUIN  OPKAIH
aHWKJIAHAUTaH BATIOTa KyPCHIUDP.

XapuJl KOOWIUATH TIapUTeTH OYinva Kypuiaaauran o0yiaca Mapka3uid 0aHK UKKH
HyHanmWImoaH OWpHM TAHJIAHWIIK JIO3UM- aJMallyB KypcH €KUM HWYKH HapXJapu

napakacu ypracuaaru GOFIUKIINK.

Macanan, Y36ekuctonma 1 Kr oimii copTim OyFnoil yHMHHHT Hapxu 2200
Oynca, xyanauid myHnad cudarau Ba copTiau Oyrnoil yHuHuHr Hapxu AKHIga 1
nojutap O0yiica, yHaa BallOTAIAPHUHT Xapu Koounusatu Oyitnya kypcu 1 USD = 2200
UZS Oynaau. BamoranapHUHT Xapuj KOOWIMATH NMapUTETH Ba 0030p Kypciapu
y3apo Oup-Oupuaan papK KWIMIIA MyMKHUH.

BanmortanapHuHr xapua KoOunuatu Oyiinda Kypciap oAaTaa, UCTEbMOJ CaBaTH
TOBapJiapu HapxJiapu Oyitnya xucoOJiaHaIu, ShHU:

P
pPpp = -2
Pg

by epna, P, — A mamnakar UCTebMOJI CaBaTUIATA TOBApJap Ba XU3MaTIAPHUHT
xamu Oaxocu; P — B mMammakaTr ucrebMoi caBaTHIard ToBapijlap XU3MaTJIapHUHT
0axocH.

Kyiingaru sxaaBan MabIyMOTIapy acoCHa BaIIOTAJAPHUHT Xapua KOOWIUATH
napuTeTH OYinya KypCUHH aHUKJIAIl Kepak OYIICHH.

1.1-skapBan
BajoTasiapHUHI XapuJ KOOM/IHSATH NApUTETH OYiHiYa KypCHHH aHUKJIALI
Hcresmon YnuoB Mamakar
caBaTUlard | OUpIUIru V36ekucTon (cym) AKII (nosnap)
MaxcyJioTiap bupmuk | Muxknopu | Cymma | bupnuk | Muknopu | Cymma
Oaxocu Oaxocu
[yt KT 21000 1,5 31500 9,0 1,5 13,50
I'ypynu KT 4000 4,0 16000 1,5 4,0 6,00
Kapromxka KT 1800 10,0 18000 0,9 10,0 9,00
Veumnuk JUTP 5900 1,0 5900 2,8 1,0 2,80

> Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8™ edition. Elsevier Inc. 2013 P. 276
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Ern

[Tués KT 1000 1,5 1500 0,5 1,5 0,75
Onuit KT

cCopTIIH 2100 3,0 6300 0,8 3,0 2,40
OyFaoi yHH

Cab3u KT 1200 3,0 3600 0,5 3,0 1,50
Hlakap KT 3500 2,0 7000 1,5 2,0 3,00
Kamu - - - 89800 - - 38,95

Ma3zkyp MabayMOTJIapU aCOCHJIA, BATIOTAIAPHUHT Xapua KOOWIHMSATH MapUTETH
oyinua 6up AKII nomnapununr y30ek cymura HucOaTtaH Kypcu:

38,95 USD = 89800 UZS; 1 USD/UZS = 2305,52.

bupok, BanroTanapHUHT Xapua KOOWIMSTH NApUTETH BajloTa Kypciapu OujaH
OOFNUK V3rapululapuHu y3ujaa TYIUK akc d3TThpa oimMaiiau. ByHWHT acocuii
cababnapyHy Kyiiuaaru xojaTiap OMIaH U30XJall MyMKHUH:

1. Xap MKKM MaMJlakaT UCTEbMOJI CaBaTUIAru YXIIall ToOBapJIapHU OUp Xui 1e0
XUCOOIaHUIIM (yJIApHU ETUIITHPHIL, SpaTUIl €KW Tal€piaml TEXHOJIOTHSAJIaph Ba
mapouTiaapyu Typiuya OYIMINM, HaTWxkadga cudaTd Ba HapXu xaM (apK KWIMILA
MYMKHH);

2. Mamnakarigap HMCTEbMOJI CaBaTHAArd TaBapjiap Ba Xu3MarTiap TypJiapH
COHMHUHT Xap xwuuru (6up mamuakarna 100 xum ToBap Ba Xu3Matiap HUCTEbMOI
caBaTHUTIa KMpca, CONMIITHpUIaanrad Oomka Mamiakataa 500 xui Ba X.K.)

Bamotanapuunr xapua koOunusté (€ku TOBap) mHapuTeTH OuiaH Oupra
MaMJIaKaTJIapUHT BaJIl0Ta MyHOcabaTjaapu TapakKUETHIA BAJIOTAJTAPHUHI OJTHH
Ba BAJIIOTA NapuUTeTJapu xaM amainjaa Oynrad. Bamora Kypcura tabcup 3TyBYH
omuiiap. Bamora kypcura Tabcup 3TyBUM (DyHIaMEHTaa OMWUIAPHUHT 4 TypUHU
aNoxuaa aKpaTuo KypcaTuill MyMKHH. XyCYyCaH:

1. Hxmucoouii omunnap. VIKTUCOOUN OMWUIAPHUHT acocuilnapu cudaruia
MaMJIAKATHUHT UKTUCOAMN PUBOXJIAHMIIM TYFpucuaaru mabiayMoTiaap(AMM,
CaHOATHUHT YCUIIM, UUIICU3JIMK Ba aXOJMHUHT MEXHAT OWJIaH OaHIJIUTH, UHQIIALNS,
¢ou3 craBKamap Ba X.K.)HMHI Y3rapumu (2-kajBajira KapaHr), MamJjakartjiap
Mapka3ui OaHKJIapu OONITMKIAPUHUHI YUKWLUIAPH Ba WHFWIMLIMAArK KapopJiap,
BaJIOTa MHTEPBEHLMACH, MOJIMS OO30pPMHMHI BaJIIOTAaJaH TalIKapyu OoIIKa
0030prapuary y3rapuiuiapHu Kai1 7 TUO YTUIIT MyMKUH.

2. Cuécuii omunnap. Cu€cuii OMIIIIAPHUHT acocuiyapu cudaTuia Mpe3uJIeHT,
JaBiaT Ba XyKyMaT OOIUIMKIApPUHU caijam >kapa€Hd Ba YHUHT HaTWXaJlapH,
yJIapHUHT HCTebh(pora YMKUIIM, IIYHUHT/ACK, Mapka3uil OaHkiap €K IMyJI-KpeauT
cuécatu OujaH IIyFyJUIAHYBYM JaBJaT OpraHjiapu pax0ap Kaapiap aJMalllluHyBH,
reoCUECUM TYKHAIYB Ba UHKUPO3JIAPHU KYpPCATUII MYMKHH.

3. Typau xabaprap ea xymuuwinap. I'mobGan BamoTa 0030puaa UHBECTOPJIAPHU
XapakaTra KeJNTUpYBUM IIyHAall ubopa Oop, AbHU “Typnu xabapiap, MUII-MUII
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raruiap, OBO3ajiap acoCHia BaIOTANIApHU COTHO oy Ba (pakT (mamwmii, ucOOT)mapra
acocliaHraH XoJia ynapHu cot”’. ['mobdan Bamora 6030puaa OJITUH Koujiara ailjaHraH
ymloy ubopa, IIyHUHTIeK OOIIKa MCUXO0JOTUK OMUIIIap MHBECTOPJIAPHUHT O030pAaru
XapakaTuHU (HaoJAIITUPUIIN EKUA CYCAUTUPUILIA MYMKHH.

4. @opc-masncop xoramaapu. GaBKynoTaa coaup OYIraH xoaucaiap, MacajaH,
CYB TOLIKWHU, 3WI3WJIA, UMPHUK KYJIamMIu EHFUH, TYPJIH 3apapiiv dMUACMUSIIApHU, ra3
Ba OOIIKa 3appajapHi OMMaBUN TapKAJIUIIHU, KyWwId TYGOH €K AOBYJUIAp Ba X.K.J1ap
HaTWKACUAA TYyPJIM Japa)kaJard BaupOHArapyMiauKHM ro3ara kenuiu. [lyHunrnexk,
MaMJIAKaTAa TEPPOPUCTUK XYPYKIAPHU, XY)KYM Ba XapakaTiaph COAUP STHJIWILIN
XaM BaJII0Ta KypCllapy y3rapuIlIura y3 TAbCUPUHUA KypPCaTaIn.

BanroranapHuHT 3HT acocuil XycycHusTIapuaan Oupu Oy YHUHT KOHBEPTALUSCH,
AbHU alupOoNlaHuIl KOOWIUATH XucoOmaHaau. Baawra konBepranmusicu Oy
MUJUIMA  BaJIOTAHUHT XOPMOKUM BallOTara 3pKUH alMpOONUIaHUIL, XOPHKHMA
MaxCyJIOT Ba XM3MaTJIApHU TYJall KOOUITUATUIUD.
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1.2-xanBai

AKIIHUHT MKTHCOAUIA PUBOKIAHUII KYPCATKUYWIAPUHEA MILJIMH BAJTIOTA Kypcu(KaApu)ra TabCUpu

Muinii
IbJIOH . BAJIIOTA . “
“ KypcarkmaHunr HUxkTucoamii Ma3MyHHU Ba TabCHP KypcaTHIIIN
Kypcarkuuaap KHJTATI - KypcHn
y3rapuimu
AaBpH (Kaapu)HUHT
y3rapuuu
. a < MamlakaTHUHT ~ WHBECTHIMSUIAPHU ~ Kal0  3THUII
Snmu nuku Maxcyiaot (SIMM) (GDP - Gross domestic product) Xap Ycum Omagu H p
qopak KO310AIOPIIUTH OPTATU
CanOuit Konauk . .
(catb10)HUHT Mapkaszuif 0aHK Ba XyKyMaTHMHT Tyl cuécaTura,
. . 9KCHOPT Ba HMIOPT onepanusiapu ounan
Cagpo 6anancu (Trade balance) Xap oit yeuimu MMacasau P p pal P
IYFYJUIAaHYBYM ~ KOMMAHHSIIAD JapoMajura TabCHUpP
(meduuuTHUHT <
N KypcaTamu
Kynaium)
Hcrepmon napxiapu uraekcu (Consumer price index (CPI . < YakaHa caBA0 MaxCyJoTiapd Hapxuaa HHOIAIHS
pxJiap A ( P (CPD) Xap oit Yeumu ITacasaun e xey p pXHA pran
JlapakacuHU KypcaTaau
Lo . < VIrypxu caBIO MaxCyloOTIapyd Hapxuga HHOISAIHS
Camnoar maxcynoriapu Hapxu uniaexcu (Producer price index (PPI)) Xap o#t Yeumm MMacasmn P L ey p pXHL (pran
Japa)xaCHHU Kypcataan
VKTUCOANMETHUHT KUIUIOK XY KalMTUAaH TalllKapuaara TapMoKiIapuaa
K A K N KXY A Kapui PMOKTIApHIL N Y MamnakaTaard axOJdMHHHI MEXHAT OujaH OaHIMTHHU
SIPATUIITAH SHTU UL YPUHIIAPA MUKIOPU Xap oit Yeumu Omann o
KypcaTaau Ba WIICHU3JIHK apa)kacuiaH Aapak Oepaian
(Nonfarm payrolls)
. o MawmrakaTiard axoJIWMHUHT MEXHAT OWiaH OaHIUIMTHHH
Wuicusnuk napaxacu (Unemployment rate) Xap ot Yeumun ITacasaun o A X X A
Kypcaraau
Wicnsnuk G6yiinda Hadaka omuin yayH Oepriran apusanap (Jobless 9 o MamnakaTtaard axOJMHUHT MEXHAT OWiIaH OaHUIUTUHU
. « oynu® bax yay p p P ( Xap ot Yeumm IMacasnn . A X X A
claims (Initial claims)) Kypcaraau
HcTepMOMUMIapHUHT XapakaTIApHHA Ba yHra MOC
Yaxana casjo (Retail sales) Xap ot Yeumm Omanun paBHIIa JAapoOMajJlapHHH, ULIYHUHTAEK KOpXOHalap

¢oliracuHu Kypcaraay.
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Hcresmomuunap JapOMaJIapHHH, KOpXOHaap
doliacuHu, WIYHUHTACK YJIAPHUHT Y30K MYJIJAT
JABOMUA JapoMaj, éku (oia OJMHUIUIapUra UIOHIYUHH
ndogananam.

Y30k Mmymgatiu (omataa 3 HWwigaH OpTHK) (QoOHTaIaHWII  y4yH
My DKaJulaHraH (KUMMar) MaxcyJsioTiapra OytopTmanap Xap ou Yeumu Omagu
(Durable goods orders)

HcTepMOMIMIapHUHT Y30K MYANATIH JaBPHHA OpajlKaa

SIHTH Typap-xo#, yitnapau Kypum (Housing starts) Xap oit Yeumm Omram K11 JAPOMAJL OTHIIIAPHHH AHTIATATA

MawmmakaTnaru uiniad YuKapuil JapakacuHU KypcaTaan
Xap ot Yeumm Omragn Ba yHra HMHBECTULUSIIAPHU xKano 3THUII
JKO3M0aOPIUTHHH OLIMPaIN

Canoar coxacuma Maxcyinoriaap wnnrad wmkapum  (Industrial
production)

Ypkarogarn MeHexepiaap yiomMacuauar (Chicago PMI  index)®,
Ounanenspusagarn Denepan 3axupa OanxuamHT (Philadelphia Fed
index)’ Ui (aomury, Muunran YHHUBEPCUTECTHHUHT
HUCTeBMOTYMWIAPHAHT HWKTHCOmMA pyxmatu* (Michigan consumer
sentiment  Index), WIyHWHrAEK, HCTEBMONYMIAPHUHT  MIIOHY
(Consumer confidence index) HHIEKCIapH

Bamora 06030pH MIITUPOKYWIIAPU Ba HHBECTOpJIAp

Xap ot Ycumu Omanu .
IICUXOJIOrUsACUra TabCUp KypcaTaau

Bo3op ukTHCOMUETHHUHT “Oapometpu” OYmuO, yaapaa
Jonmmuit Yeumm Omragu MaMIJIaKaT HKTHCOMUETHTa TabCHp OTyBUM Oapda
xXoJucanap ¥3 aKCHHH TOTIAH

®onpn 6030pu uanekcapu: DJI - (The Dow Jones Industrial); S&P —
500; NASDAQ-100; FTSE; Xetra DAX; Nikkei-225

denepan 3axWpa TH3UMHUHHHT Kaiita Mmonumsutam craBkacu (Federal
funds and Discount rates, ukrucoamii kypcaTkuwiapHu Oaxonamiga | Jloumwuii Yeumm Owmaau
acocuil poitnannnaauranu - Federal funds rate)

KpemuTnam xaxcu KUCKapaaw, MyoMallalard JoJUIap
MUKIOPH KaMainO, YHHHT KaJIpH OpTaIu

6 Purchasing Manager Index PMI — xapua 6¥iindya MeHe)epIapHHHT KyTHIIIA HHAEKCH 010, caHoaT, SHrH OropTMaiap, Takiudiap Ba il Griad GaHIIMK HHASKCIAPUIAaH TAIIKHIT
Tomagu Ba Ymkaro MeHemxkepiaap Accounuamisich TOMOHHIAH 3BJIOH KWIMHAAU. Arap HHAEKC Kypcarrudu 50 IMyHKTHAaH OpPTHK Oyica uml (aojUIMTH IOKOPMJIMTHIAH AAJojat
Oepamu. Ym0y kypcatkuu Yukaroga KOMIAHHUSJIAPHHUHT MaxCyjIoTiap HILIa0 dukapuil (aouMruHy Oarropamiail Ba yjaap OyiWYa WHBECTHUIMOH Kapopyap KaOysl KHJIHII
UMKOHMATHHH TaKAUM 3TaIH.

" Philadelphia Fed Index , - ®unanensdusarn Oenepan 3axupa GaHKHHUHT Uil haommury uaaekcr 6y1u6, AKIInar Tencunbanns, Hero-Ixepcr Ba Jlenasep Xyaymiapria
YMYMUI UKTHCOIUHN XOJIATHHU KYpCaTyBUU MHICKC XHCOOMaHaIu. Y )KOPHIA MKTUCOIMIA X0jaTra Xy Iy JIard HIuiad YuKapyBUMIApHUHT MyHOCa0aTHHE H(oaanaiu, cypoBHOMAIap
HATIDKacHIa Xap oWa 3BJIOH KwinHaau. Arap mHuekc “0”maH rokopu Oyica, XyAyana UKTUCOAMN (aoiutMk opTaéTraHujiaH, arap wWHACKC MaHduid, spHH “0”maH Kuduk Oyica,
aKCHHYA UKTHCOIUH (paoJUTMKHUHT macainb Oopaétranuian ganoiar oepamu. MHaeke capMosiiopiiap TOMOHHJAH HHBECTUIIMOH Kapopiap KaOdyil KHIIHIAA MyXUM POJIb YHHANIN.

* OXUpru Xap MKKajla MHIEKC UCTEbMOIYUIAPHMHI KOPUH MKTHCOAMI X0JaTra MIIOHYMHM Ba OYIYHIM KyHJAard Xapakarliapra MOMMIUIMIM €KM XOXMIIMHM H(ojanaiu.
Hcrepmomumiap XapaxaTJIapUHUHT OPTUILIN HKTHCOIUH YCUITHY parOaTiIaHTHPaIH.
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1.2. Xankapo Bajiora 6030puaaru onepanusJiap

Bamora 0Oozopiapuaa OaHkiIap Ba KOMIIAHMsUIap BajloTa OMEpalUsIapUuHH,
S’bHU BAJIIOTAJIAPHUHT OJIIU-COTAMCHHY amalira olvpaauiap.

Basiora Go3opaapu - Oy tanabd Ba Takiud acocuaa Typiau Xuil BaltoTajiap
OJITU-COTJIM KWJIMHAJIUTAaH pacMU MapKaznapaup. AAbHu, BaigtoTa 6030pu - Oy 4eT 31
BaJIIOTACUHU OJIM-COTAUCHMHU Ba YT 3J1 BAJIOTACHUIArd KMUMMATOaxo KOFO3JapHH,
Xamjia BaJIOTAaBUM KaNMUTAIHU WMHBECTHIMS KWIUII MyHOCa0aTJIapuHU amalira
OLIMPYBYM HWKTUCOAUNA MyHOCAaOaTIapHH HAaMOEH KWIYBYM MapKa3 XuUCOOJIaHaIH.
Bamiora 6030pu Monvs G030pPMHUHT MyXUM Ba aCOCUH KUCMUHH TAITKWJ KUJIA U,

Banrora 6030pu ayHEmaru SHT Karta MOJMSBHM 0030p xucobmanamau. 2010
WWIHUHT ampen oitmpa Xankapo xucoO-kutobnap Oanku (BUC) yrkasran
TaJAKUKOTIapAa OyTyH IyHE OYinald caBmo Xaxmu xap Oup win KyHu yuyH $ 3.981
MUJITHAP/IHA TALIKAI KUITaH .

Baniora 0o3opnapujaru onepamnysulapHUHT acocu 0Ynn0, Talky caB1o Oylnda
XaJKapo XUCOO-KUTOOJap, Xajdkapo Typu3M, KaluTaulap Ba KPEeIUTIAPHUHT
JaBiaTiapapo XapakaTh XamJa 4YeT 3J1 BaJIIOTACHHM OJIIU-COTAU KWIMII OujaH
OOFIHK OOIITKAa XUCO0-KUTOO onepanusyiapu XucoOIaHa Iu.

[yHn anoxuaa TabKUAIad YTUIN KOU3KH, MUJUIMM MKTUCOAMETHH (akar nry
MaMJiaKaT/a nuuiad YMKapuiraH MaxcyJioTiap Ouinan 0apya d3XTUEKIAPHU KOH IUPUO
oynmaiiau. Jlemak, Mamiakatiap ypracuja SKCHOPT-UMIIOPT Olepalusiapy ajadoarra
amaJra OIIMILY (03 Oepau.

XO03HUpru 3aMOH BajtoTa OO30PJIADMHUHT Y3UTa XOC XYCyCHSTJIapujaH Oupu
IIYHJAaKW, yJap 3aMOHABHI 3JEKTPOH allOKAJIap OpKaJu Oup-Oupu OwiaH y3BUH
Oofnanrad. Typnu MamniakaTiapia S>KOWIAlllaH XalIkapo Balllota 0o30piapu
BAJIOTAJIAPHU OJIU-COTOM KWIMII >KapaéHuaa Oup-Oupura HucOaTaH JOUMHN
tabcupaa Oymamu. KaxoH Bamora 0030pJiapu acocaH BallOTaBUM dYeKjaluiap
Oynmaran €ku 3aud Tap3aa MaBxKyJ OYiIraH MamiiakaTiiap/a >KoMIaliraH.

Basmtora 6030piapuHuHTr, acocaH, 3 TypuHHU KYpcaTHUIIl MyMKHH, yjiap MUJUIHM,
XYAyJIul Ba KaxOH BaJltoTa 0030piaapuiup.

Bamora 6030puaa cotu0 onyBuu cudaruma - tamad Ba cOTyBYM cudaruia -
takiud, Oup-Oupu Oumnan yupamagu. CoTud ogyBUM €EKM COTYBUM cudaTuia
KAaTHAIIA€TraH Xap KaHJaid UKTUCOAUN CyOBEKT, S’bHHM JIaBJlaT, XYXKaJIUK CyOBEKTH
€k (pykapo Y3UHMHT MOJMSBUM KU3MKUILIApura sra Oymaau. by wmonusBuii
KU3UKUIIap Oup-Ovpu OuiaaH MOC KEJIUIIU XaM, MOC KeJIMachu XaM MYMKHH.
Mandaatnap Oup-Oupu OujaH MOC KelraH TaKAupla, BajltoTa KUMMAaTJIMKIAPUHU
OJITU-COTIUCU Xakuaa Outum Ty3unagu. LIyHuHr ydyH, Bamtora 0030pW BajioTa
KUMMATJIMKIAPUHA COTYBYM Ba XapWJAOPHUHT KH3UKUIILJIAPUHU HAMOEH KUITYBUU
¥3ura Xxoc UKTHUCOUN MHCTPYMEHT XUCOOIaHAIH.

DyukyuoHan HyKmau Haszapoaw Kaparahjaa, BaJlloTa 0o3opiapu ¥y3 BakTHAA
XaJKapo  XHMCOO-KUTOOJNapHHM, BajioTa pPHUCKIApUHU CyFypTajalllHH, BaJllOTa
3axXyMpajapuHyd  JUBEpCU(DHUKAIMSATIAIIHN, BaJllOTa WHTEPBEHIUSICHHH  aMmajra

® Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8" edition. Elsevier Inc. 2013 P.3
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OLIMPAIUTaH Ba BaJIOTa 0030pUAa KaTHAIIYBUMJIAPHUHT KypclapH ypracunaru ¢hapk
HaTIDKACHIa KeJlaJuraH JapOMaiHU Y3uaa HaMOEH KHJIAIH.

Hucmumyyuonan nykmau Hazapoan Kaparanua, BajqroTa 0030piapy BaKOJIATIH
OaHKJIApHUHT, WHBECTUIIMOH KOMITAHUSJIAPHUHT, OUpskamap, OpOKepIUK HaopaliapH,
4eT 271 OaHKJIapu TOMOHHUIAH aMajra OIMPHIaJUraH BATIOTa ONepalysIapuHy Y3uaa
HaMOEH Kuiamu. Talmkuinii-TeXHUK HYKTaW Ha3aplaH KaparaHja, BaimioTa 0030pu
KaXOHHWHT TYpJIM MamJjlakaTiapyd OWIaH XalKapo XHcoO-kuToOjmap Ba Oomika
BaJIIOTA OTIEpalMsUIapUHU OUp-OupuHM y3apo OoriioBun Tenerpad, TenedoH, Terekc,
AJIEKTPOH aJIOKa BOCUTAIAPU Ba Iy KaOW KOMMYHHUKAIHS TH3UMIIAPH WHFUHIACUHU
Vy3uJa HAMOEH KUIaau.

Bamora 6030puma coTyBuM Ba XapuAOp YpTacuja 4YeT 3J1 BATIOTACHHHU OJIIH-
COTIM KWIWIIAA Jawion OynuO, ¢akarruHa OaHKJIAp KaTHamaguiap. Bamora
OYyIMMHHMHT acocudd Basudacu OYnMO, VY3WHUHT MIDKO3JIapuUra MablyM Oup
BATIOTaJlard aKTUB Ba KaNUTAUIApUHU OOmIKa OWp XOpPHXKHUM BaroTara
KOHBEPTHUPJIAIIHMA TabMUHJIAII XucoOnananu. by xapa€n “Hakn OUTHUM”, TBHU CHOT
ornepanuiacu €Ki “Myanatiau OuTumiap”, ’bHU YJIAPHUHT KEHT TapKajiraH IIaKiIu -
dbopBap/1 onepanusyiapy MIaKiIuaa OYIuIm MyMKHUH.

Bamora 6030pu 24-coar 6030p XucoOnaHamu. Bamtoramap Kypcu y3ImyKCu3
paBuiia 6epud 60p1/ma111/19. bynra acocmii cabab, xaxOH XyIyJWd BatoTa
0O030pJapUHUHT TYpJIM CcoaT MWUIapUa >KOWJIAITaHIUTu OWIaH OOFIUKIUD.
Xozupru Baktaa Ocué - Tokuo, I'onkonr, Cunranyp, MensOypHIaru Mapkasiapu
ounan, EBpona - Jlounon, ®pankdypr-ua Maiine, [lropux, Amepuka - Hero-Hopk,
Uukaro, Jloc-Anmxkenec BamoTa 0030piapu xKaxoH BajatoTa 0030pJapUHUHT acCOCUM
KHUCMHUHHU 3rajuiarad (pacMmra KapaHr).
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1.1-pacm. JKaxonaaru xaJJKapo Baja0Ta 0030pMHUHT BAKTJIAP OPAJIUFUAA
HILIAI MEXaHU3MH

Xopuxkuil BalltoTajaru OUTUMIIAp NYHEHUHT KYI1ad OaHKIapuaa, TaXMUHaH,
sprama6 coar 9% na GomutaHamu, OWUPOK, IWJICPIAPHHHT HII (AONHSTH Oy
OUTHMIIAPHU TY3UIIIaH KaMua OUp coat OJIMH OoliaHaAu. Xap KyHHU 3pTaiald, yer
371 BadroTacu Oyinya machysl XoauMm (OViIuM OONLIUFH) V3UHUHT  XOIUMIIAPUHU
outumnap Ty3umn OVitmda MewEpuil XyxoKaTiap, Xamaa 3apypuil MabIyMoTJap Ba
SHTHIIAKIIap OWJIaH TabMHUHIIANHIH.

Bozop “mMukpocTpykTypacuHu” TyIIyHUI Ou3ra OUp CyTKa JaBOMUIATH BATIOTA
0030pHHHMHT (QAOJUATHHM TYIIYHUII HMMKOHMHM Oepaau. YHra kypa Oupxka
Tpeiaepaapy Y3IapuHUHT COTHIII Ba COTHO ONHI OYHWYa MO3UIUSIIAPUHA U KyHH
JTABOMH/TA AHHKJIAIITHPATHIAp .

KaxoHHuHr Xynyauil BamoTa Oo3opiapuja ojaatrna  Oapua  BalltoTaliap
KOTUPOBKa KWIMHMaiau, Oanku ¢dakatruna, ymoOy O0o30pAa KaTHamaéTraniapra
Kepakyii OViIraH BatoTallap, S’bHU MaxaUIMd MMy Oenruiapy Ba OMp KaTop e€Takdu
OPKUH KOHBEPTHUpJAHAJUTaH BajioTajap, OMpUHYM HaBOATHa, 3axupa BaltoTajlap
(AKII nmommapu, Snonuss wmenacu, eBpo, IlIBeinapuss ¢dpanku Ba 1y kabu
BaJIIOTaJIap)/1aH KeHT (o jamaHuIau.

bo3op wWKTHCOOWMETH pUBOXKIIAHTAH Mamilakatiapaa, Kypc acocaH, HUPHUK
OaHKJIap, XaJKapo MOJUSBHI TAaIKUJIOTIAPHUHI MapKET-MEMKEepIapu TOMOHHUIAH,
KyTWiaéTran tanad Ba Takiaud ypracugaru ¢papkka OOFIUK X0ia YpHATUIIA N,

MapkeT-MelikepJaap - Oy TypJid BaJlloTalapHu OUTUMIIAp OYiirda COTHO OJIMII
Ba COTUII Kypciapd KOTUPOBKAaCMHU JOMMHUUI paBUIIAAa aMaira OLUMPYBYMA MOJIUS
Myacaccanapy XucoOaaHaau.

AnbatTa, MapkeT-MelKepiiap (pakaTriHa 4eT 571 BaOTaTapUHU MUJUTUN BaJIIOTa
OwiaH conMMIITUpManIuIap, OaJIKu yjaap MUUIMNA BaJlfOTara TerMarad XoJjart/a 4eT d1
BAJIIOTAJIAPUHU Y3JIapUHU KOTUPOBKATAPUHU XaM amajra OIMPUILIAPH MYMKHH.

YMymaH, MabiyM Oup BaltoTaJapHU IMUTEHTH OYIraH Mamuiakatiapia Iry
BaJlfoTa OVitmya mMapkeT-mMeikepiaap Ma3Kyp mMamiiakatia skoinamran Oymanu. EBpo
Oyiinua erakun mapkeT-meiikepnapuu ['epmanusigan, [Beimapus ¢panku Oyitnua
sca, [IBeitnapusiman Tonuin MyMKUH. MapkeT-melkepiap y3u MyTaxaccuc 0ymuo
XUCOOJIaHTaH BATIOTaHU OJAN-COTIU KypCH KOTUPOBKACUHU amMalira OImupain.

Hucbatan kam Oankimap, OyTyH nayHE Oyiinuya BallloTa KOTHUPOBKACHHHU
Oepanunap, wmyHaal Oyncaga, bylok bBpuUTaHUSHMHI KEHT TapMOKIU KIMPHHT
OaHkIapu Kabuiiap ¥3 MIKO3JIapura KeHI KyJlaMJ1a KOTUPOBKaTapUHU TakJInu( 3Taau.

Bantora Oo3opupga kaM yupaiiguraH BaioTa OwWsiaH OOFJIMK OIepanusiapHU
THKOpAT OaHKIapuja IWJIUMHT OYJIMMHUHU Yy3u 3Mac, Oalku KymumMya Oyiumiap
amanra omwupanunap. Kam yupaiiguran BadroTanap, acocaH, BajioTa 0o030pu
pUBOXIJIAHMAaraH MamJlakaTiapiaa ¢€Kd YeT 0JJ BalioTacu OwiaH  OOFJIMK
omepanusiapra MabliyM Oup YEKIOBIap KyWWJIraH Mamiakariapaa ydpaiam.
Anbarra, OyHaail 4ekJIOBIap MamJjakaT XyIyJAWra BaJlOTa KHUpUO KEJIMIIUra sMmac,
Ok KYTIPOK YWKHO KETUIIUTa >KOPUH KWIMHHINKA KEHT KYJUTaHWiIaau. Arap,
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Oanknmap ymoOy (kKaM KYJUIaHWJIAAWTaH) BallOTaap Oyinua MIDKO3JIAPHUHT
TamabinapuHu Oakapa oJMaca, yiap Y3JMapuHUHT (¢uiauamuiapu  €ku  Oolka
BaJIfoTajap/a mys Kadysa KWW EKU TYJIOBHM amalira OIIMPHUII MaKcaaua BaKUILTUK
OankiapjaH (oiiananaauuap.

Hakn kacca Outumu ierania, ofataa, CroT oneparusiapy TyIIyHUIaau.

Cuoor onepanusicu, Kouga Oyitnya, OUTUM KyYHUHU XHCOOTa oJIMaraH xoJjaTia,
MKKHU UII KyHH JABOMU/JIA BaJIOTaHU alupOonuian OMTUMUHU OUIITUPaIH.

Mynu anoxunga Kaila 3TUO YTHII JTO3UMKH, BAJIIOTA ONEpalMsIapyd U4HUIa SHT
KYI KYJUITaHWJIQJUTaHU CIOT ONepauusuiapuup Ba ymiOy Oo3opiapaa THXKOpPAT
OaHKJIApUHUHT YIIYIINA CE3WIapin Japaxaaa. TrmxopaT OaHKIapy TOMOHHIAH aMaira
omupuiaéTral BajioTa OINEpalsUIApUHUHT TapKuOWra Kapajiaauran Oyica, yHAa
CIOT ONEpALMUIAPY XAKMHU KaMU BatoTa onepauusiapuHuHr 80 ¢ous MUKAOpUHU
TaIIKWI ATaJIH.

[yHunr Owian Oupra, CoT onepauusyiapd THXKOpAT OAHKIAPUHUHT BaJltOTa
omnepanusyiapd UYuja SHT KYN PHUCKKa TOpTWiraHu OYynub xucobnanamu. bynra
acocuii cabab, cmOT oOmepalussIApUHUHT KUCKA MYAJATIWINTA Ba  yJIapHU
CyFypTaJaliHUHT UMKOHUSTHHH Hykmuruaup. llly cababmu, twxopar OGaHkiIapura
BAJIIOTA NO3MUMSJIAPU OyiMYa JMMHUTIIAP )KOPUW STUJITAH.

Bakonarnu OaHKJIApHUHT OYMK BaJIOTa MMO3UIMICH IOPUTWIUIIN XaKUJaru
XUCOOOTHM  TaxXJMiA KWIMINHUHT  3apypatd Mapkasuii  bank ToMoHuaaH
pecnyOnuKazard MaBXyJl BakoJIATiAM OaHKJIAPHUHT  BAJIOTABUA  PUCKIIAPH
KaMaWTUPUITUIIIUTA KapaTUiiral cuécatu OUJiaH N30XJIaHAIH.

Basrora mosunusicira JUMHMT Xap OUp NaBIAaTHUHI MKTUCOAMN XOJaTH Ba
MaMJIaKaT MOJIUSIBUA TUBUMUHUHT Y3Ura XOCIUTHIAaH KeIUO YMKUO YpHATUIIAH.

Xopwxuil BaloTanap Katop cababiapra Kypa CHoT IIapTiapd acoCHAA OJIIH-
COTIIM KWJIMHAAW. XyCyCaH, UMIOPT MaxCyJOTIapH, IIYHUHTIEK YET 3J1 aKTHBIApU
(oOnuranus, Ky4ymac MyJIK Ba X.K.) YUYH TYJOBJIApHHU amajra OUIMPHII, YeT dJra
caéxar €k xu3Mmar cadapiapuHd MOJMSBUKA TabMuHJam Ba Oomk. Cror
omepanusyiapu  OpKalu OaHKIap V3 MIKO3JAPUHUHT XOPWXKHUM  BalrOTagaru
OXTUEKIAPUHN  KOHIUpaAH, apOuTpax (CHEKyJIsTHUB) oOlepalusapHd amalra
OIIUPAAM, XOPIXKMM BaJglOTagard KHUCKAa MYAJATIN KamuTal XapaKaTMHH o3ara
KENTUPAIH.

Cnor maptiapu acocuja BaloTajap CaBAOCHAa KEHI TapKajraH yCyJiapaaH
Oupu Mapxa acocujaru capio xucoOnaHagu. CroT OMTUMHUIA Mapka OOUUIaHFUY
Kanutayn BazupacuHu OaxapuO, TUIEPIUK €KW KIMPHUHT, OUpKa, CaBIO MapKasu
V4yH VTKa3WwilaJuradH olepauusjapra rapoB poiauHu  Oaxapanu. Cano
TAIIKUJIOTYNACHUTAa TaKIMM ITWITAHWAAH CYHI YHU KPEIMUT ‘“‘enkacu’ €KW “‘puyaru’
opkanu Oup Heua OGapobap (1:30, 1:40, 1:50 €éxu 1:100 Ba X.K.)ra omMprad xoJjjaa
BAJIIOTAJIAP CABJOCHMHM aMmalira OolMpuil MyMKUH. HaTwkana, Kynuiarad cyMMmajaH
Oup Hewa Oapobap karra MaOmar OuJlaH BaNIOTaNAp OJAU-COTAW OIepaIusIapu
amanra omupub, KyWmiraH MapxkamgaH Kyn OynMaran 3apap OuigadH Karrta
MukKIopaaru ¢oiganu omuin MyMkuH OVmamu. Kypcmap y3rapummpuan Kypuirad
3apap Xa)XMU OMprkara KyWwiran mMapskajaaH 4erupu6 (aiupu0) onvHAIU, HATHXAaa
rapoB TabMHHOTHHTH3 KaMmaiimO Oopaaw. AKCHHYA, CIOT OWTHMHJA BalltoTa
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Kypcnapu TeOpaHumugad Qoiiga ona OomacaHrus, yjaap mMapKa yCTHra KyIuiano
oopasu.

ApOuTpak omepammsijiapm — BaloTa Kypciaapu (apkumad Qoiina o
MakcaJujia amalira OIIMpajaJuraH CHEKYJSITUB omnepaiusuiapaan oupuaup. bynna
oJataa, apouTpaxxeép MabiIyM OUp KHCKa BaKT OpaIMFU/IA TYpJIH >KOUIapiard BajloTa
0030pnapuja mak/UlaHraH Oup TypiM BalioTa Kypciapu (apkuman Qoiina onaiu.
AbHU, Oup KOWJIaH BAJIIOTAHW ap30H COTHO 0JM0, OOIKa OMp KOHIa KUMMAaTPOKKa
cotagu. by kabu, KucKa MyJIJaTiu BajioTa apOUTpaXu oOIepalusuiapuaa pUCK
Japaxacy y30K MyAJaTid BajioTa oOmepanusiiapura HucbataH kam Oynaiu.
ApOutpaxképmap BamoTa 0030pJard KypCIapHUHT Y3rapwill TEHICHIUSIIAPUHU
aHUKJIAll MaKCaJuIa TOMMO YJapHU Ky3aTHO O6opanuiap, Wupuk OaHkiaap (Haoiustu
HATIDKaJApUHU TPO3HO3Nall, 0030pra KECKMH TabCUP KYpCaTyBUM OMILIApHU
TaXJINJI KWK KOOWIMSITHTa 3ra Oynaauiap.

Banroranap kypciaapu nyHé Oyitinad TeHT OYJIMIIN KePaKIUTHHU XUCOOTa OJICaK.
bynnait 6ynMaran xonatiapjia, ibHU, OMp BaKTHUHT Y3uaa Oup BamoTaHu 0030paa
COTHIII Ba COTHO OJIHII HaTIKacua Goiia KYpHII IMKOHHATH MaBKy Oy maqm.

AViHu Oup €KMW TypJid MOJIMSI MapKa3uja MabliyM OUp KHUCKA BaKT OpaJIuFujaa
0030p Kypcu ypTaya KypcAaH ce3wiapiu japaxkana ¢apk Kujica, y XoJijaa Typid
HapxJiap HaTwxkacuaa ¢oiiia oJauII MaKcaauaa >kapa€HHU amalira OIIMPYBYH BaioTa
apOUTpakul OmNepalsUIapUHUHT  TaBOMHUMJIUTH  OpKalld  Kypcliap MyBO3aHaTra
KeNTUPUIAAN, SbHU Y3apo TEHMNIATHpWiaau, Taptubra comuuamu. [y opkamm
BAJIIOTa OW3HECH IyJ TU3UMUHU MYXHUM TapTHOra coyiyBYMCH cudarujga Xapakar
KHUJIQ/IH.

Arap apOuTpaxxia WKKHTAa BajllOTa MINTHPOK 3TCA, MKKM TOMOHJIAMa, yd4Ta
BaJIIOTa MINTHPOK 3TCa, Y4 TOMOHJIama apouTpax ne0 HomIaHaaAu. Y4 TOMOHJIaMa
apOuTpaXx KpOCC-Kypciiap HaTWKacHlla aHWKJIAHTaH, Typiu Oo3opiapiard BallloTa
KYPCJIApUHUHT ¥3ap0 MOC KEJIMacCIWrd XHMCOOWTa amajira OIIUpWIaaAd Ba YHJaH
doiina onuHAIH.

Macanan, 6up 6030paa Kyiugara Baintora Kypenapu makiuiadrad: 1 USD = 1.6
CHF (IlIse#itiapust ¢ppanku); 1 USD = 27.5 RUR (Poccus pyonmn); 1 CHF = 16.5
RUR. Ma3skyp xonat O0yiinua Kydugara Taptudaa apOuTpak ONeparusCHHU amaira
omupu6 ¢oiia oNUIl MyMKHH:

1. AKII nomnapunu Poccust pyosura cotmnanu (1 USD = 27.5 RUR).

2. Poccus pyoOnura Ilseinapust gppanku cotud omuuanm (1.67 CHF (27.5/16.5)
=275 RUR).

3. HIBeimapus ¢pankura ssHa AKII nommapu cotn6 onunaam 1.67 CHF = 1.04
USD (1.67/1.6).

Yoy onepanusaan kypunarad doiaa 0.04 AKILI nonnapunu Tamkuin staau. by
KMIMaT OMTHM CyMMAacH KaHUYaJIMK KaTTa OyIica, IIyHYaIuK HUpUKIamub 6opaiu.

Nkxkn TtoMoHmama apOuTpak KaOW yd4 TOMOHJaMa apOMTpak XaM Kaiicu
MOJIMSIBUIA MapKa3za BajJroTa KypcH mact Oyica, 1y epja Bajqtorara Oyiaran tanabHu
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aouMo optud Oopummura cababd 6ynmaau. Kaepna Bamora Kypcu KuMMmar Oyica, mry
epaa Bamotanmap Takaudu optud Oopamu. Harwxkama, BamoTaBuil  axOUTpax
onepauusiiapyu okubaruaa riaobdan BaidoTa 0030pHuaa MOBO3aHATIN KypC IIAK/UIAaHUO
Oopaau, MOJIMSABUM Mapkasziapja BalioTa Kypciapu Yypracujaru GapkiIapHUHT
HyKonuinyM xucoOWra yJIapHUHT ¥Y3apo MHTErpalusacu sHaja Kydalsau Ba siroHa
XaJIKapo BaJ0Ta 0O30pUHUHT KYJIAMUHU OPTHUIIKTA IAPOUT SIpaTHIIa Iu.

Xanakapo KOMIMAHMSUIAPHUHT MOJIUSIBUM MEHEXEpJIapu KaM XapaxxaT Ba PHUCK
OwnaH BamoTa 0030pHIard KHCKa Ba Y30K MYAJATId apOUTpaXk oOmepanusiiapu
OpKaJIi KOMITAHUATA KymuM4a Goia KeNTUPHUIILTIapU MyMKHUH.

ApOutaxk Typid XyaynapJard aiupOoluiaml HapxXjapu My Kajaap SKHH
Oynranga ssbHU TaOBYT ce3wapiu OyamaraHja Ba HapXJiap COTUII KM COTUO OJMII
yuyH Makyn OynmaryHua naBoM 3Tagu. Kadonku Oy xomar coaup OVyica, Ous
KypcaTKAwiap KeJMIIyBIap SKHH JAeimu3. AlupOonuiaHaéTran — BajroTagap
ypTracujgaru Xap KaHAal OFUIN Xe4Y KaHJal KYylmuMua apOuTpak KeNUIyBiIapu
XapakaTJapuHU KoTUIaMal Iy, 1y HYCcuHIa apOUTpax KeIUITyBH TyraﬁﬂH.lz

Myaaatian 6uTumiiap Ouiiad G0FIMK onepanusiiap. TrxopaT OaHKIaApUHUHT
MYAJATJIM OuTHMJIApU €0, OenruiaHrad MyiaT/ia, aMMoO UKKH U1 KyHU/IaH KeMUH
amaJira OUIMpuiIaurad onepanysiapra anTuiaau.

AManuérna MyagaTid OWUTUMIIAPHUHT KEHT TapKalraH KyHuaard TypJapu
MaBXKy/I:

e (hopBap1 BatOTa OUTUMIIAPH;

® MOJIUSIBUH (pproYepc OUTUMIIAPH;

® BAJIIOTA OINIUOHU;

® CBOII OIlepalusiiapu.

®opBapa BanwTa OMuTHMH - Oy, BamoTa Oyiinya OUTUM MM30JIaHTaH CaHaJaH
Oo1u1ad, UKKY U KYHUaH KEHIH aManra OIUPIIaIuTral TYJIOBHU Ha3apa TyTyBUU
outumaup. by 6utuMm aHuK Oup caHaja, €KW MKKU caHa Oopacujia amajra OIIUPUIIHU
Ha3ap/a TyTHUIIUd MyMKHH.

Kylinparunap ym0y OUTUMHHUHT alipuM Y3Ura Xoc OYIIraH Kuxarjapy MaBxy/I:

a) Oy BO3 Kkeunb OynMmaiguran Ba MaxOypuil mapTHoMmaaup. butum
TY3WJITaHJIaH KeHWH MIK03 OMTHM/IaH BO3 KEUMINTa XaKKH MYK. MIK03 ImapTHOMAa 1a
KYypcaTuiral 4eT 3J1 BAJIFOTACUHU COTUO OJNMIIN EKU COTHUIIN LIapT.

0) Oy OMTUM 4YeT )1 BAIOTACUIArd aHUK OUp CyMMaHU TalIKWI 3Taau. Muxko3
OuTHMIa KypcaTWIraH CyMMaJaH KYIpOK BaJlOTaHU COTHO OJIMIIra Xam, COTHIIra
XaM XaKKH VK.

B) OMTHUM KeJakKakJaru aHuK OMp caHaja OakKapuiauIM mapT (MKKUTA aHUK
CaHaHMHT opacuaa). Mwxo3na d¢opBapa OuTUMU  OaXapwiHIll — CaHACUHU
Y30KJAITUPHILTA XaM, SKUHJIAIITAPHUIITa XaM BakoiaT UyK.

®opBapj Bat0Ta OUTUMUHUHT IIAPTIapy KaTTUK XUCOOJIaHAIM, Ba arap MIXKO03
VHUHT IIApTJIApUHU Oakapa onMaca, 0aHK MHKO3HHUHT (hopBap/1 BajltoTa OUTUMUIATH
MaXOypUsATIapHU OakapMac/aH KeTUO KOJUIIUra Wy Kyimaiau, 6anku OUTUMHUHT
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MynoaTHHH ~ “y3aiitupagu” €ku  OaHK ¥3 xucoOMmaH MaxOypuil paBumiia
“cyunupann’.

dopBapa BaIOTa OUTUMH Kambull benreuianean, €Ki onyuoH U 0ynaam.

a) KaTbuil 0eqruwianran ¢gopsapa BaawTa OuTHMHM — Oy, KeJIaKaKaaru aHuK
Oup caHaja Oaxkapuiuiy 1mapt 6yaran outumanp. Macanas, 1 ceHTs0paa Ty3uiIrad
KaTbui OCNTHIIAHTaH UKKKU OMIIMK (opBapi BajtoTa OUTHUMH, ShHU UKKH OMIaH CYHT
amaJra omMpuiIaguran OuTuM;

0) onuuonJau ¢opBapa OuTuMH — Oy, MIDKO3HUHI XOXHUIIHra Kypa, EKu
OUTUM Ty3WIraH BakTAaH YHHUHI Oakapwiuiiuraya OYiraH JaBpHUHT WYHIA
XOXJIaraH BakTAa, €KM HKKUTAa aHUK CaHa JaBOMHJAA amaira OIIMPUIaJUTraH
ouTHMANDP.

Kaiinm »t®0 ¥ytum no3umku, GopBapa BamoTa OUTUMH cod BamoTa
onuuoHnapuaan ¢apk Kwiagud. Bamiora ONIMOHM MHXKO3ra KEIWIIWITaH OWTUM
HmIapTIapuHU Oakapuill Ba Oa)kapMacivK XyKyKjaapuHu Oepaau. DopBapaiiv oniuoH
3ca, MIDKO3Ta YHU Oa)KapMaciuK XyKyKUHU OepMaiiJiu.

Bamoranap 0yiinua ¢oprouepc outumiapu - Oy KelaxakJIard MabiyM Oup
caHara MabliyM XaXXMJIard BaJlIOTaHU OJIMHJIAH OelrujaHraH Kypc Oyinmda omnau-
COTIM Kuium Outumuaup. by skuxarmmapu Ounan ynap ¢GopBapa BaiioTa
ouTuMIIapura yxuraaunap, Oupok, gopsapa Outumiapuaan Gapkiu Yiapok, yaap:

a) J)KyJa oJuil Tap3aa 0eKop KUIMHAIN;

0) BamoTanap capaocu Oyinya OUTUM KAaThbUi OENTMIIAHTaH CTaHAApT CyMMara
ty3wianu (macanaH, AKII pomnapura ¢erouepc Oyitmua 25000 ¢dbyHT cTepiuHr,
AKIII nonnapura ¢rrouepc 6yitnya 125000 eBpo Ba X.K.);

B) pacMuii Ouprkanapaa COTUIAIH;

r) (¢brouepc coTyBumiapu (Qprodepc MaxOypusATIapu OaKapWIMIINHU
kadonamiam y4yH Oupska Juiepiapura “myjuIMK Mapika HU TYJAlIHU Ky37da
TYTHIIIAPH KEpax.

butuMHUHT TyrajiaHumurada Kaita 0axoJIaHWI HaTHXKAcua fo3ara KemyBuH
TaKYWUIMKHA ~KOIJIAIra KUPUTWIUINM JIO3UM OYyiraH Map:Ka TH3UMH —
KahOJIaTHUHT ab30JIUK 0agaanu TabMUHIIANW TN,

®drouepc 0Oo30piapu  Xaukapo caBAo GaonusATH OWIaH IIyFyJJIaHyBYH
KOMITAHMSUIAp YYYH PHUCKJIApHU CyFypTajall BOCHUTacM OujaH Oupra Hapxjap
y3rapumu Hatwkacuga ¢oia oMl MMKOHHMSATHHH XaMm  Oepaau. YOy
KOMIAHUSIAp MablIyM OUp BaIOTATApHUHT Kelaxakaa 0axocu Ty3WIraH OMTHMHUHT
KOpHUIM KUAMaTHIaH Ce3ujapii Japaxasa (TpaHa3aKIus XapaKaTIapuaaH KYTPOK)
Y3rapuIHA TYFPU MPOTHO3 KHUJIA OJIMIICA JapOMaJ OJMIIUIAPH MYMKHH .

bupkara ap30 0ynum €xku Ouprkazna onepausuiapHd aMmalira OIUPUII UCTaTMHU
Omnaupran xap KaHaad TOMOH Oupkana OMTHMIIAPHU amalira OMIMPUIITHIHT XyKYKAN
Ba aMaJIvii KUXaTjiapy OWIaH TAaHUIIHIIY JIO3UM. SIHa ITyHU XUCOOTa OJMII KEPaKKH,
TATKWJIOT €KW pacMUil IIaXxC HOMHUJAH OWpikazga KaTHamaéTran Oupka ab30CH
V3MHHMHT Oupkara OMPUHYM KUPUTTAH MapKacuJaH KYIPOK Map)KaHHW Tayiald dTHUIIH
MyMkuH. ByHra ca6al, xap KyHM Mapykara Kepak Oynran wmabOiarHM cypao,
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TaIIKWIOTHU O0e30BTa Kuamaciaukaup. by acocan, 6030p HUX0ATIA TE3 Y3rapyBuaH Ba
HOOapKapop xoJiataa Oyiaranuaa HaMmoEH Oyaau.

Bausora onuuonu. BantoTa oniyoHy YHUHT Xapuaopura MabiiyM Oup XyKyKHH
Oepanu, aiiHM mNalTAa, YHUHT 3MMMAcHUra KeJlakakJard MablyM MyJaaTaa
OeyiruiaHrad Hapx OVinYa XOp>KUid BATIOTAHUHT MYyalsiH MUKJIOPUHU Xapy1 KUJIHIILI
€Kkl COTHUIl MaXOYypUSTHHHM Iokiamaiiau. ONIUMOHHM COTYBUM XapUIOp OJAHJIA
KeJaKaKaard MyadsH Myjaaraa KaTbuid OelrujaHraH Hapx Oyiimdya MyaisH
MUKJIOPAArd XOPYKUA BATIOTAIAPUHU XapH KWIWII Ba COTHII MaXOYpHUSTIApUHHA
¥3 s3ummacura onagu. OnmuoH Xapujopu (IIYHUHTIEK, OMIIMOH Jrach Jed
HOMJIaHaJM) Ym0y oOlepauusiHu aMajra ONIMPUIN XYKYKHHHU OJIMII 3Ba3ura
OeNTWIaHTaH MUKIOpJArd TYJHW - BOCHUTAYWIMK XaKWuHH Tynaiaw. OmniuoH
ONIUHAAH OeNTWiIaHTaH MyJjarrada Kydra ora Oymamu. Ymoy MyanaT IKCHUpanus
caHacu 1e0 aranaau.

Bamrora ommuonu OupuHun Maprta 1982 #iunu ®unanensdus Oupkacuaa
amaira omupuiarad 3a4. ONiuoHAaH UHBECTUIUS MOPTPEIUHUHT MYXUM DJIEMEHTHU
Ba CyFypTaJIalllHUHT caMapaiu ycyiau cudartuaa GorganaHuil ydyH YHUHT KaHaau
UIUTAIIMHA OWJIHIIL JIO3UM.

OnuMOHIAPHUHT KyHUAAru UKKUMA ACOCUL Mypu MaBxKy/I:

° “xoan-onyuon”’ €KW XapuJl KUIUII YIyH OMNIUOH;

o “nym-onyuon” €KH COTHII YUyH OILIHOH.

Macanan, xomr-onumoHHUHr xapugopu 1 AKII pommapura 2300 cym
HucOataaru kype 6yiinua 100 AKII nonnapunu cotud oM XyKyKura ara 0ymaim.
[1yT-ONIMOHHUHT XapUAOpH d3ca, XYW Viia mapTiapia OJJUHIAH OelruiIaHraH
MyaJatiaa, macajaH, skopuil ovtHuMHT 30 canacura kKajgap ymoOy Hapxjap OVitmya
AKII npommapuHu coTHIl XyKykKura sra. OINIMOHHUHT COTYBUHMCH KOJUI-OIMIIMOH
XOJIaTUAa OMIIMOHHU OaKapuIlH, S’bHU COTHINHM JIo3uM. [lyT-omimon xonatuaa aca,
OMIIMOH Xapua0pu OyHHU Tanad Kujica, MyaisiH TOBapHU COTUO OJIMIIHU MIAPT, “XHCOO-
KUTOO” OMIMOHU Oakapuirad xosa doiaa (3apapiap) myli makiauga Xucooianau.

Bantora omnmuoHsapu BaioTa PUCKUHU KaMAWTUPHUIN Ba OJIIUHHU  OJIMII
Makcaauaa honanaHuiau.

Arap alinpOoLUTaHUII KYPCUHUHT SXIIM TOMOHTA y3rapuiiy 103 Oepca, ONuoH
UMIOPT KWIYBYM (DKCIOPT KWIyBUM) YHIAH JapoMaj OJIUII WMKOHHUSTUHU
TyFaupaan (OyHna y ¢opBapl BalioTa OUTUMIIApUIIAaH UMIIOPT KUITYBUYH(IKCIOPT
KWJIYBYM )HUHT KaThHil OelTUiaHraH Kypcera O0f1aHu0 KOJTUIIMHUHT OJIIMHU OJIaJN).

[IyHUHTAEK, ONMIIMOHIAPHUHT aMepHUKa Ba €BpoMa TypJiapyu MaBxXKy/I.

AMepuka onmuuoHM €0, 0/1aT[a, OMIIMOHHU XapakaT MYAJATUHU XOXJaraH
BakTuAa Oaxapwimmmura autuiaau. LIlyHuWHr y4dyH, ONIIMOHHM XapakaT MyAJaTd
VHUHT OMPUHYH Ba OXUPTU XUCOO-KUTOO caHACH opacuia YpHaTHIIA IH.

EBpona onumnonu 1e6, oataa OMIMOHHUHT (DakaT XUCOO-KUTOOHUHT MabIyM
Oup OXUprd aHWK JaBpuAa Oaxapunummra aitunaau. OniuoH OuTuMmHM OYiinua
XUCOO-KUTOOHU amaJira OIMUPHUII YIyH UKKU UII KYHU OJIMHATH.

Bantora onmuoHnaapu Typiau MOJMS WHCTUTYTJIApUAa pPacMUNIAIITHPWIMIINA
MYMKHH, XyCycaH OaHKHMHI MIKO3JIapy YUyH €3WJIauraH - OUpPIKaJAaH TalIKapu

34



ONMIMOHJIAP Ba OMNIMOH OWp)KajmapugaH COTHO OJHMII MyMKUH OynraH - OupiKa
ONIMOHJIAPH.

bupxanan Tamkapu omnmMoHJap ojaarga OaHK TOMOHHMAAH HWIIOWIIaApMOH
MUXKO3ra €3uinub, YJaApHUHT SHI ACOCHM KAMUMJIIUTH - MYOMAJIACUHUHT WYKIUTH
xucoOaaHaau. MIKo3 ONIUOHHU OakKapuJIUII caHacurayda ynuiad Typuilnd €K yHH
OakapuIy, €KW YHUHT MYJAJIaTHHU YTHO KETUIIUTa WY KYHUIITH Kepak.

Banrora onumoHnapuHUHT oMmaboruiura YcuO, yHaaH Qoiinananum OopraH
capu KeHranb Oopmokma. bamkmap ¥3 Mmko3nmapura yiaapHu cotumga ¢aoi
KAaTHAIIMIITra XapakaT KHiiaauiap.

BasoraBuii cBon onepanusiJiapu — BaJIOTAJIapHU KalTa COTUO OJHII HIApTH
OWmaH COTHII, SBHU MabiIyM OHUp MyAJaT BalOTalapHU ¥y3apo aJIMalIMHMII
omneparusicuiup. BanmotanapHu xapujpopra AactiadKu COTHIN >KOPUN, SbHHU CHOT
Kypc Oyiinua, KaiiTa coTO ONMII oreparuscy dca, GpopBapa Kypcu Oyiinya amanra
omupminany. Kenaxakmaru ¢opsapn Bamora kypcu LIBOR (London Interbank
Offered Rete - LIBOR, Jlonnon 6ankiapapo pou3 cTaBKacH) OpKaJld XUCOOTaHaIH.
Cpon OuTMMHIAa BajJlOTaJapHU COTUIN Ba yJIapHU KalTapu® coTUO oIl
KYPCJIApUHUHT Xap MKKaJIacu XaM KypcaTuiiaju.

PuBoxnana€tran wmamutakaTiiap Mapkasuii  OaHKIapu Y3UMHUHT  BaJllOTa
3axupanapu Ba  KypPCUHHUHT OapKapOpJIUTuHU TabMUHJIAII, BaJIIOTA
WHTEPBEHIMAJIAPUHU aMajra Makcaauaa Oomika Mamiakariap Mapkasuil 6aHkiIapu
OWwIaH TypiiM IIAKJJAard CBOI ONEpalMsulapuHu amanira ommpaguiap. ['ona-cson
omepanusigapu OyHra wmucon Oynanu. byHga 0ab3u MamjakaTiap MapKa3uid
OaHKJIapy BaJlOTa Kypcu OapKapOpJIMTMHU TabMUHJIAII MaKcaauja OOIKa *KaxOoHaa
€TaKyu MapKa3uil OaHKIap OWJIaH CBOII JIUHUSJIAPUHU WYIra KyHUIITaH.

CBon OuTMMUHUHT y3ura xoc ad3aumkiapy OwiaH Oup Karopia,
KaMUYMJIMKIIApU XaM MaBXyJl. XyCycaH yJapHU Kyiuaaruiaapaa Kypuil MyMKHUH.

1. CBon OMTUMHUHHU TY3WIIHH XOXJIOBYH, S’HHU BaJIOTaJapHU KalWTa COTHIIHU
XOXJIOBUM KOHTPAreHTHU TOMUIITHUHT KUMUHIIUTH.

2. KenunryB UKku TOMOHIaMa OMTHUM IIAKIINA/A PACMUNIAIITUPUITAHIUTH O0uC,
VHU TYXTaTuil, €KW OEKOp KWIWII WKKA TOMOHHUHT PO3WINTHM OWJIaH amalra
OIIUPHUIIA]IH.

3. Cson 0Oozopuma OuTuMHU KadojaTiioBud TOMOH Oynmaigu. by oca,
TOMOHJIap ¥3apo OWp-OUpJIAPUHUHT TYJIOBra KOOWJUIMTUTA HIINOHY XOCWJ KWJITaH
X0Ji4a OUTUMHHU TY3UIIW KEPAKIMTUHU KYpcaTaiu.

4. bozopmarm sKka, KHYMK WIITAPOKYHIAD YYyH CBOI OWUTUMHUHHU TY3HII
MMKOHHMSTH Xap J0uUM XaM Oynmaiau. CBonm OMTHUMHM oAaTna, WMPUK TPaHCMUIUIAN
TalIKWIOTJIAp, IaBJaTiap BaXajJKapo MOJUSBUN HHCTUTYTJIAp YpTacuaa Ty3ulaaH.

1.3. I'no6an BasioTa 6030puaaru acocuii TeH1eHuusIap
Bamora 06o30piapy pUBOMIIAHMIIMHUHT YMYMUW KOHYHHSTIApH, IIapT-
IAPOUTIIAPUHHA TAAKUK OTHI, YHUHT 3aMOHABUW TEHIACHIUSJIAPUHU OMUJUIH
Oaxomamr MOJUSBHA  TJIOOAINIANTYBHHHT MamilakaTiap MIUIMKA — BaJIOTacura
TabCUPHUIA MYXUM aXaMHST KacO 3Taiu.
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2014 #unra kemuO, >KaxOHIArd PACMUN BalOTa 3axUpalapd XaKMHU Kapuio
11,6 Tpnu. AKII nonnmapura etau (2-pacmra kapasr). by aca 2005 iunra Hucbaran
2,7 6apobap Kym qeMakaup.
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2.2-pacM. KaxoH XOpH:KHii BATIOTA 3aXHPaJapu XaKMUHUHT Y3rapuin
14
auHamukacu, muipa. AKHI nosapu

AliHu maiitna, »kaxoH BamroTa 3axupanapu tapkuouna AKII pgommapuHuHT
eTAaKYWJIUTH CaKJIaHUO KoJlaéTraH O0yJcaaa, yHUHT CAIMOFUJIA TAaCAlUII TeHIEHIUSACH
Ky3atwiarad. Yynonuw, 2005 #wmnga AKII pomutapuHUHT  Xalkapo BaslkoTa
3axypanapu TapkuOujaru caamoru 66,5 ¢ousHu Tamkui dtraH O0ynca, 2014 iunra
kenmub Oy kypcatkuu 3,6 ¢.mra macaiiraH. EBpOHUHT KaXOH XOPYIKUM BaltoTa
3axupanapugarua yiaymu 2014 imnra kenu6, 22,2 ¢ousnu tamkun 3tud, 2009 iiunga
€BpO 30HAJIa 103ara KejiraH MHKUPO3 HaTwxkacuaa 5,4 ¢.m.ra. nacaiirad (3->kaaBai).
[ynunraex, 2014 #wunna ¢GyHT CTEpiMHr, SMIOH WEHAcH, LIBenapus GpaHKu,
Kanana Ba ABcTpayivg AOJUTapJapHMHHUHI BallOTa 3axvpajapuiard CalMOFH, MOC
paBumina, 3,8, 4,0, 0,3, 1,9, 1,8 dons3HM TamkwI KuJIraH.

Tabkunam YpuHIUKH, CYHITH WHIapna, OOIIKa BalIOTAJApHUHI CaJIMOFU
XaM ce3WIapid Japaxkaia OmIMOKIa. MacanmaH, OoIlKa BaIOTaJapHUHT >KaMU
BajtoTa 3axupanapuaaru ynymu 2005 iunga 1,8 gous 6ynran 6ymnca, 2014 iiunra
kenud Oy kypcarkud 3,1 ¢ousra erras.

1.3-sxaaBaj
BasorasapHMHT KaX0H XOPHKUI BAJIIOTA 3aXMPATaPUIArH CAJIMOFU
I[I/IHaMHKaCI/IlS
Wunnap
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
AKUI nommapu 63,9 63,8 62 61,8 62,4 61,3 61,2 62,9
DYHT CTEPIAUHT 4.8 4,2 4,2 3,9 3,8 4 4 3,8

Y XB® xucobor MabJIyMOTJIAPU aCOCUIa Ty3WIraH.
5 XB® xucobor MabJIyMOTJIApHU aCOCUa Ty3WIIH.
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SlnoH nenacu 3,2 3,5 2,9 3,7 3,6 4.1 3,9 4.0
Useituapus 0.2 01 01 01 01 0.2 0.2 03
(paHKH

Kanana nonnapu 0 0 0 0 0 1,4 1,7 19
ApcTpaus 0 0 0 0 0 15 16 1,8
JI0JIIapy

Espo 26,1 26,2 27,7 26,0 24,7 24,2 24,4 22,2
Boka 1,8 2,2 3,1 45 5,4 3,3 3,0 3,1
BaJIIOTAJIAP

Kamnu 100 100 100 100 100 100 100 100

ObTHPOd ITUIT KOU3KHU, PUBOKIAHAETTaH MaMJIAaKaTJIApHUHT KaXOH BaJlloTa
3axypanapuard yiymu YCUIl TeHACHIMsACUra sra 0yamokaa. Xycycas, 2014 iunna
KaxOH BalOTa 3axupalapuHUHr 67 (Gousu pHUBOXIaHAETTaH Mamilakatiap
Xyccacura TYFpu kenras (3-pacmra kKapanr). Baxomnanku, 0y xypcarkud 2005 hinnga
52 ¢ousHU TaMIKWI STraH d57u. AKCHHYA, PUBOXKIAHTAH JABJIATIAPHUHT KaXOH
BaJIIOTA 3aXUpayiapu TapKUOUJArH YIyIIN WU caiiuH Kamaiinb 6opmoxaa. YyHoHYH,
PUBOKIIAHAETTaH MAaMJIAKaTJIAPHUHT JKAXOH BaJIOTa 3axvpajapuiard CalMOFH
TaxJIWII ATWIAE€Tran AaBpaa 15 ¢.m.ra kamaiiras.
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H puBOKNAHIaH AasnaTnap + puBOXKnaHaéTraH gasnatiap

3-pacM. PuBo:K/I1aHIraH Ba pUBOKJIAHAETIAH JABJIATIAPHUHT )KAXOH XOPMKUH
BAJIIOTA 3aXHPAJAPHIATH CAJIMOFH IHHAMUKAcH, TpaH. AKII xonapuna™®

by xonmar XaM 3aMOHaBMM BaJlOTa TU3UMH JOMPACHIA PHUBOKJIAHAETIAH
MaMJlakaTjiapAa MYCTakKWJl MOHETap CHECaTHM aMmalira OLIMPHIN Y4YyH KaTTa
MUKJIOpJIary BaJtoTa 3axvpanapy Tanad dTUIa€TraH/Iurura AanojaaT Kuiaau.

Xankapo BadroTa 0030puJard onepanysyIapHUHT KYHJIHK Xaxmu 1992 #imnna
880 muin. AKII nomutapunum Tamkuia 3trad o0ynca, 2013 iiunra kenub Oy kypcaTkuy
5,3 tpnua. AKII nonnapura errad. Kynmuuiuk skcnepTiaapHUHT Oaxojamuya, yuoy
IOKOpU XaXMJIM onepauusuiapHuHr 80 QousgaH OpTUFM CHEKYJSTUB oOlepanusiap
xuccacura, 20 porsnan KaMpoFH 3ca XalaKapo CaB/I0 Ba MHBECTULIMOH KalUTAaJl OWIaH
OOFIMK OUTUMIIApra TYFpU KeJlaau.

[ynra kapamaii, Xajakapo BalloTa 0O030puIaru AWIEPIApapo CaBIO XaKMHU
nacaiiuin TeHJeHIuscura sra OynraH. XycycaH, KyHJIMK ailaHMa TapKuOuaa

18 XB® xucobor MabJIyMOTJIAPU aCOCUIA TY3UITAH.
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auepiapapo caBaojgapHuHT canMoru 1998 itmnnaru 64 ¢dousman 2013 imnra kenuo,
39 ¢owusra nacaiiran Ba 2,1 tpan. AKILL nomurapuHu Tamkumi STraH.

bynnmait  macaiimmHuMHr  acocuit  ca®abnmapu  cudaruia  pUBOKIAHTAH
MamJiakatiap OaHK CEKTOpUIArv KOHCONUIALMSIANTYB KapaCHIapUHUHT Kydauiim,
IIYHUHTACK, Auiiepiaap Ba OOIIKa MOJIUS MHCTUTYTJIapU (XemIK-(poH1ap, MHBECTULIMS
Oankiapu Ba OOIIK.) VpTacujia amaira OIIMPUIIAJUIaH BallloTa ONepalusiiapu
XQKMUHUHT OPTUILN KaOUJIapHU KEITHUPULIT MyMKHH.

Xankapo BamoTa 0030pH  HMIOTUPOKYMJIAPU  TypJIM-TymMaH  Oyiuiumra
KapamacjaH, yJiap opacuja CHeKyJISSHTJIApHUHT YIyIIh oKopu OYiamokaa (4-pacmra
KapaHr). XycycaH, ¢yHIaMEHTAJIUCTIAp Tapyd BajgioTa O0030pH Xycycuaaru
dbyHnamenTan axOOpOTIApHU TE3KOp TaxJIMJ KWIMII KUHUH Oyicazga, uMepapxuk
Tap3/a TAIKWI 3TWIraH aHAJUTUKIIAp, AWIepiap Ba TpelaepiapAad TallKuil TONTaH
’amoara Jra. by rypyxra iupuk xankapo 6anxiap Barclays Capital, JP Morgan,
Citigroup, UBS Ba 6omikanapHu KHPUTHII MyMKHH.

CaBno OKMMU MOJENN TaKWJIANINKH, BaTl0Ta KypCH MamIIaKaTiap TOMOHHUJIaH
coTwsaéTraH ToBapjapra Oynran Ttajmabra mocpasuiiga Oymaau. CaBao OKUMH
MOJIeNId alupOoNIanl KYpCaTKUYWIAPUHUHT HMKKM MamJlakaTJard MaxcyJoTiapra
Oynran Tayiad HaTWXKAcUAA Y3rapulliuHu KypcaTuiiaa oiiganya Mozaen 0yiud xu3mar
Kumagm.

TaakukoTIapuMHU3 KypcaTtuilvdya, Juiepiiap ypTacumard caBjojiapia HWHUPHUK
OaHKJIADHUHT POJU Ky4dailnO, KOHIIEHTpaIUsIallyB Japakacu opTMokaa. Macanas,
2000 iumnna nyH€ Oyiimya quiepiiapapo BaJllOTa CaBIOJIAPUHHMHT Kapuitd 22 dousu
Hupuk yutra OaHK Xuccacura TYFpu kenran Oyica, 2008 HwiHMHT Maii oiiura keiaud
Oy xypcatkuu 45 ousnan oprrad. XycycaH, Oupruna byrok bpuranusa muconnna
(YHHHI Xuccacura yMyMHH BajioTa ailllaHMacMHUHT 35,8 ¢Gou3u TYFpu Keaaau)
KOHIICHTpAIUSIAIIYB Ce3WIapian napakana kKydairan Oyau6, 2001-2007 #mmmap
MoOaiinuaa 10 Ta HupuK OAaHKHUHT BaJIIOTa ONEpalMsIapuIaru caiMory 58 dhousmaan
70 dousra oprram.

Xaakapo BaaoTa 0030pH MIUTHUPOKYUIAPH

|
v v v v

Hcrenmon Taprubra
MakcaJjlapuiara [ Bocurauunap [ CoexkyngHtiaap [ COJTyBYH ]
UIITUDOKYUIIAD ODraHIan

N ®dyHaMeHTa- Mapxkazuit
DKCHOPTEPIIAD | Bpokepnap |« < «
N < JIUCTIIAp OaHKIIap
UnmmonTénman
< TexHuk Xankapo
HNHCcTUTYIMOHAT | Hunepmap 7 < p «
UIITUPOKYUIIAP TaIIKUIOTIIAp
TAHRACOTONTAN

1.4-pacMm. XajKapo Baa0Ta 6030pH HIITHPOKYHUJIAPUHUHT TaCHI/I(l)I/Ilg

' Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P.18
19 TaJIKI/IKOT HaTWXaJlapu acoCcruJia IMaKIJIaHTUPUIITaH.
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AyTpaiiT ¢popBapanap XaxKMH 3ca TaxXJIWI dTHIIAETrad JaBpaa 5,3 Maprta omraH

Ba 2013 iwmnma 680 mapa. AKII mommapura errad. AyrtpalT dopBapiapHUHT

yMyMHUH BaJlloTa OUTUMIIapu TapkuoOumaru caiMmoru 1998 imnnaru 8 pousgan 2013

iunra kenuO, 12 gowusra omrad. Ba HUX0ST, onuuoHIap Ba OOMIKA OUTUMIIAD XAKMU
Xuco00T naBpuja 3,8 MapTa ouiraH.

4-xanBaJt

I'no6an BamoTa OUTUMJIAPH TAPKUOU Ba XA)KMHUHUHT Y3rapuil JUHAMHUKACH
(mapa. AKII zlo.m]apnz(a)zo

Wunnap

Bamtora 6utumu Typriapu

1998 | 2001 2004 2007 | 2010 | 2013

Basiora GuTuMiIapu (KYHJIHK aillaHMa) 1527 | 1239 1934 | 3324 | 3971 | 5345
Coor 568 386 631 | 1005| 1488 | 2046
AyTtpaiit popBapap 128 130 209 362 475 680
Bamtora cBomiapu 734 656 954 | 1714 | 1759 | 2228
AtinpOoIiian cBoIIapu 10 7 21 31 43 54
Onumonnap Ba 601mKa OuTUMIIAP 87 60 119 212 207 337
Bamora Ourumapu 2013 anpenaru 1718 | 1500 | 2036 | 3376| 3969 | 5345
BaJIIOTa Kypcu Oyitnua

OH1U ro6an BaidoTa OO030PMHUHT KOHTpareHtiap Oyindya TapkuOuMHU KYpuod
YUKAMH3.

I'mobGan BamoTa OO30pujard BalOTa ONEpalUsiiapyd TapkuOuma ausiepriap
OwnaH Ty3wiraH BaimoTa Outumiiapu caiamoru 1998-2013 iuminapaa KecKuH
nacaiiran. Kymnanan, 1998 iwnna ngunepnap Ownan Outumiiap canMoru 63,0
(¢ouzHu Tamkua 3trad oyica, 2013 imnra kenu6 38,7 ¢ousra tywran (1.5-xansan).
[lyara Kapamaii, nuiep OWiIaH OMTHUMIIAp XaKMHU TaxXJIWI KuiuHaéTrad naspaa 2,1
MapTa OINTaH.

1.5-xanBain
;10621 Ba1i0Ta GO30PHHMHT KOHTPAreHT/Iap 6yiinua Tapkuou’"

Vunnap
1998 2001 2004 2007 2010 2013
& & & & & &
5! % 3 % 5! % 5! % 3 % 3 %
S S S S S =
= = = = = =
YMymuit
152 | 100, | 123 | 100, | 193 | 100, | 332 | 100, | 397 | 100, | 534 | 100,
KYHJIUK
5 7 0 9 0 4 0 4 0 1 0 5 0
aitnanma
Kymnanan:
101 139 154 207
uiepiap 961 | 63,0 719 | 58,1 52,6 41,9 38,9 38,7
8 2 4 0
Ounan

0 Xankapo XucoG-KuToGmap GaHKH MabIyMOTIAPH ACOCHIA TY3HIIH.
21 Xankapo XucoG-kntobmap GaHKH MabIyMOT/IAPH aCOCH/A HIUTA6 YHKHILIH.
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oomka

MOJTHS 133 189 280
299 | 19,6 | 346 | 27,9 | 634 | 32,8 40,3 47,7 52,6
Myaccacaia 9 6 9
pu OwmIaH
HOMOJIHSIBU

i Muxosmap | 265 | 17,4 | 173 | 140| 276 | 143 | 593 | 17,8 | 532 | 13,4 | 465 | 8,7

Owuinan

['moban Bamtora 0o030pHUIard MyXHM YCHUII TEHACHIMICH OOIIKa MOJIHS
Myaccacaiapu OwmaH Outumiap Xaxmuaa Kysatwiarad. 2013 #imnra kenmu0O, Oorka
MONIMA Myaccacajmapu OwiaH OWTUMJIAPHUHT YMYMHUWA BalioTa OUTUMIIApU
TapkuOuIard yaymu 52,6 ¢dousH Tamkui 3Trad Ba 1998 innra aucbaran 33 ¢.m.ra
omrad. Ma3kyp OuTumMIIap XaxMu 3ca XucoooT naspuaa 9,3 Mapra olras.

A¥iHu maiTna, HOMOJIHMSIBUN MUXKo3nap OunaH outumiap caamoru 1998-2013
numnapaa 8,7 ¢.mn.ra nacairas.

['nob6an Bamota O6o030puma AKII gomiapuHUHT TETeMOHJIMTH  CKJIaHUO
Konmokaa. Xycycan, 1998-2013 imnnapna xamu BajgioTa 0030pu ainaHmacuaa
Vpraua 86%Hnu Tamkuia 3TMokAa. Keitmaru ypunnapuu ¥3 HaBdbatuaa eBpo, Snonus
neHacu Ba bytok 6purtanus Qyut crepaunru 2013 iiunma moc paBuiga 33%, 23% Ba
12% Ounan sraymnamran (1.6-xanBanra kapanr). Taxymin HaTHXKacua aHUKJIAHIUKH,
XWATOW  UKTUCOAUETHUHI  KaXOH  HMKTUCOOUETHHMHI  acOCMM  KHCMHra
alTaHa€TraHIur YHUHT MUJUIMM BaJIIOTACMHUHT XaJIKapO PEUTUHTUHU OPTHUIIHUTa
xam cabadb oynamoxaa. Xycycan, 2001-2013 inmnapaa XuTod HOAHUHUHT XajlKapo
pEeUTUHTH 26 MOFroHara KypaTuino, sopui Huina 9 YpuHHU drajuiaras.

1.6-xanBan
I';100as1 Ba/IroTa 0030pHHUHT CABA0 00bEKTH OYJITaH BAJTIOTAJTAPHUHT
CAJIMOFH Ba XaJIKapo pep“le{m22

Munnap

Bamoranap 1998 _ 2001 2004 2007 2010 2013

W e [ e% | @ o] @ [ou] e | e @%@
USD 86,8 1 899 |1 88,0 |1 856 |1 849 |1 870 |1
EUR 32 379 |2 374 |2 370 |2 39,1 |2 334 |2
JPY 21,7 2 235 |3 208 |3 172 |3 190 |3 230 |3
GBP 11,0 3 130 |4 165 | 4 149 | 4 129 |4 118 |4
AUD 3,0 6 4.3 7 6,0 6 6,6 6 7,6 5 8,6 5
CHF 7,1 4 6,0 5 6,0 5 6,8 5 6,3 6 52 6
CAD 3,5 5 4,5 6 4,2 7 4,3 7 53 7 4,6 7
MXN 0,5 9 0,8 14 1,1 12 1,3 12 1,3 14 2,5 8
CNY 0,0 30 0,0 35 0,1 29 0,5 20 0,9 17 2,2 9
Bomka
BajroTagap | 5,2 20,0 19,8 25,8 22,9 21,6
Kamu 200,0 200,0 200,0 200,0 200,0 200,0

%2 Xankapo Xuco6-KnuTo6Iap GAHKH MAbIyMOT/IAPH ACOCH/A HITA6 YHKHILIH.
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Kaxon Bamora 0o30pHard acocui MacajaiapjaH Oupu Oy Kalicu BasltoTa
KydTauru (mapacu) OujaaH caBaoiap Ky aMmalira OmMUpuiiagy JeraH caBoJira kaBoo
romuuaup.  Taxmwmapumus — KypcaTaaukd,  Tiobanm  Baigiota — O6o3opuia
doiinananunanuaan acocui BamoTaBuii mapanap USD/EUR, USD/JPY, USD/GBP
XUCO0JIaHNO, YIapHUHT JKaXOH BaJIIOTa CaBJ0 aIaHMacHaard yJylid MOC paBHUIIIa
24,1, 18,2 Ba 8,8 pousHu Tamkua 3Trad. DHT kyn dornananunaguran USD/EUR
napacu 2001-2013 iunnapaa skamMu riao0an BaldioTa CaBJOCH ailflaHMacHAard yiIymiu
5,9 ¢.n. macaiiran Oynu0, yHMHT YpHMHM OOIIKa TypJard BalioTa Xy(TIHKIapu
sraiamoka (1.7-xagBaira Kapasr).

TagkuKoTIapUMU3 KypcaTtuinnya, JyHE Oyiinya XOprKUN BaltoTa CaBIOCUHUHT
SHT HUpHUK KHcMHU bytok bpurtanus xuccacura Tyrpu kenu0, 2001-2013 immnap
MOOOITHIIa Ma3Kyp MAaBJIATHUHT CAJIMOFU YCHII TEHACHLUWsAcUra sra Oymran (8-
KaJBajira Kapanr). XycycaH, bytok bpuTaHussHUHT yMyMUd BallloTa CaBlIOJIapyIaru
xuccacu 2013 wunna 2004 #iunra HucOatan 8,2 ¢.m.ra oprrad. Kus3uru mryHmaakw,
bytox bpurtanus Ba AKII xuccacura Gapua BamioTa caBIOJIApUHUHT Kapuio 60%
TYFPU KEJTaH.

Ocué xurpacuga SAnonus, Cunramyp, [onr-Konr, Xanyouit Kopes
MaMJlakaTiapuaa BailioTa OO30pJapUHUHT  PUBOXIAHMINL  CyphaTH  IOKOPH
XucoOJaHaIu.

Anonus BamoTa Oo30piapuiard OUTUMIIAPHHUHT >KaXOH BaloTa 0030pu
OuTUMIIAPU XKMHJArd CaJIMOFM Macalluil TeHJEHIMsicura sra OynraH. Xycycas,
2001 ¥imnpa BamoTa OMTUMIIAPHU YpTada KyHJIMK ailnaHMacuHuHr 9,1 ¢ousn Anonus
xuccacura Tyrpu keirad oyica, 2013 iwira kenud y 5,6%ra Tymu0 KoJras.

1.7-xanBan
I'mo6an BasoTa 6030pu GoiigaIaHUIATNTAH ACOCHI BAJIOTA KYPCH

KY( T.]'II/Il"I/I23

2001 2004 2007 2010 2013
Bamora | MHKIOpH MUKJIOPH MUKJIOPH MUKIOPH MUKIOpU

JIOJLIL.) JIOJIIL.) JIOJIL.) JIOJIIL.) JIOJIL.)
USD/EUR 372 30 541 28 892 | 26,8 1098 | 27,7 1289 | 24,1
USD/IPY 250 | 20,2 328 17 438 | 13,2 567 | 14,3 978 | 18,3
USD/GBP 129 | 10,4 259 | 134 384 | 11,6 360 9,1 472 | 8,8
USD/AUD 51| 4,1 107 | 55 185 5,6 248 | 6,3 364 | 6,8
USD/CAD 54 | 43 77 4 126 | 3,8 182 | 46 200 | 3,7
USD/CHF 59| 48 83| 43 151 | 45 166 | 4,2 184 | 34
EUR/JPY 36| 29 61| 3,2 86 2,6 111 | 2.8 147 2,8
EUR/GBP 27 2,1 47 2,4 69 2,1 109 | 2,7 102 1,9
EUR/CHF 13 11 30 1,6 62 1,9 71 1,8 71| 13
bomka
BaJIOTA 248 | 20,1 401 | 20,6 931 | 27,9 1059 | 26,5 1538 | 28,9
napaiapu

% Xankapo XucoG-KnuTo6ap GaHKH MabIyMOT/IAPH aCOCH/A HIIA6 YHKHILIH.
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| Kawn | 1230] 100 1034| 100 3324 | 100 3071 | 100| 5345 | 100 |

Bamota KypClHapuHUHT Ky XWIIUTH OJITUH MOHOMETAJIM3MHUHHUHT OEKOp
KWJIMHUIIA Ba BallOTa YEKJIOBIapW KUpPUTHITaHuAaH cyHr 1929-1933 iwumnap
WKTHCOIUN WHKUPO3HW JaBpiiapuia OWpWHUYM O0p KyJulaHwiran sau. Kymunmmk
BAJIIOTa XWCOO Bapakjgapu MY3JATWITAHIWTH Ba yiapjaH HpKUH (HorgamaHuII
Japaxkacu Typiauda Oynrannurd cababiu BajgioTa pacMHuil Kypcura HucOaTaH
muckoHT 10%-nan 90%-raya TeOpanu6d typap >1au (I'epmanusiga).

Kaxon amanmuéruna 1976 #unpgan OoIIKapwiIaauraH, Cy3uO IOPYBUM BaJrOTa
TU3UMMIa YTrad, MyJHUHT OJITHH Ma3MyHH iykoiunO, acocan AKUI nmommapu erakum
BaJOTara aijiaHray, yHUHI MyoMajara YWKApWIMIIMHUA Ha3opar Kuiaub Oymmaii
kosau. Keinmaru Huwapaa miobaairyB >KapaHUHHHT KaJajUlalllyBU TabCUpHUIA
XaJIKapo MKTUCOIUNM alloKajapAa KaTbUW BajlioTara OYyiaraH TajJaOHUHT sHaJa
kyuainmy AKII TomoHuaaH xed KaHaai ToBap OWilaH TabMHUHJIAHMaraH MyJUIapHUHT
MyoMaJjara YdKapwidil xkapaCHUHU siHaJa Te3aTtuo robopau. Mabiymotiapra Kypa,
MyoMajajaru myJs Maccacu (Haka, KpeauT myJuiap Ba TypJid TYJIOB BOCHUTAJIapU )HUHT
TOBAap Ba XM3MAaTJap MILIA0 YUKapull pean xaxmujaan aespau 10 Gapasap, arap
MyJIHUHT ailJIaHUII TE3JIUTMHU XaM XHucoOra oJIMHCa, MyoMaja y4dyH 3apyp Oyirad
Myl MUKJIOPHUAaH, S’bHU IMyJira Oynrad TanadgaH Oup Heda YH OapaBap KymnaiuO
KETTaHJIMTUHY aHTJIATa N,

1.4. Y306eKHCTOHAA BATIOTA ONEPANMSIIAPHHA aMAJITa OLIMPHII TAPTHOH

Pecniybimkaga  “Y36exucTon  Pecny6inmkacuHuHr  Mapkasuii  GaHKH
TVrpucuga’tu  (21.12.1995 i), “Bamoranu TtapTuOra coiauul TYFpUCHIA TH
(11.12.2003 ii.), “bankmap Ba Oank ¢aonustu TyFpucuga ’tu (25.04.1996 ii.)
V36exucron Pecriy6mukacunnnr Konynmapn, Ipesnnent ®apmonnapu Ba Basupnap
MaxkaMacMHMHT Kapopiapu, Mapka3uii OaHKHUHT BajloTa OnepanusiapuHd amanira
OIIMPHUII YIYH XyKYKUH acoc OYIMO Xu3Mar Kujaau.

Xycycan, Y36exucToH Pecrmy6imkacuHuHr “BamioTaHm TapTHOra  COJNMII
Tyrpucyuaa’ T KoOHyHMIa MamiakaTMMU34a amaira OLIMPWJIAJUraH BaJIIOTa
omepanusJiapuHy  aMalira OIIMPHUII  COXACHJard MyHocabaTliapHu TapTuOra
COJIMITHUHT aCOCUU Meb30HIapu Oenrunad Oepuiras.

MamuiakaTuMHU3/1a BATIOTA ONePAlMAJIAPUTra Kyl 1aruiaap Kupajau:

1. Bamora Ooinukmapura Oynarad MyJIK XYKYKUHUHT Ba  OOIKa
XYKYKJIApHUHT ¥3ra maxcra YTUIIU XaMmJa BaJlloTa OOMIMKIAPUHU TYJIOB BOCHUTACH
cudaTuaa UnUIaTHIN OWIaH OOFIUK OIepanusiap;

2.  Bamora Goitmuknapuan Y36ekuctoH PecrnyGmukacuaa onuO KUPUII Ba
JKYHATHII, ITyHUHTJIEK Y30€KHCTOH Pecry6ImKacyias oiG YMKHII Ba %Y HATHIL,

3. Xankapo myJs )KyHaTMaJlapuHUA aMajira OUIUPHILL

4. Pe3upeHtnap Ba HOpE3UJCHTIAp ypracuja MWUIMM  BaloTajaru
onepauusiap.
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Banioma onepayusnapu dcopuil Xankapo onepayuaiapea Xamoad Kanumai
xapakamu 6unau 60&IUK eanoma onepayusiapuea OYIuHaAouU.

V36exucron PecryGmukach Xyayauaa cod KyliMa OITHH MyoMalacH TapTHOM
KOHYH XYXOKaTiapu OusiaH OenTHuiiaHa/Iu.

Kopuii xaiakapo onepanusijiapra Kyiuaarmiap Kupaiu:

1. Tamxku caBmo, OomKka >KOpud (GaoJusaT oMuO OOPUIIUIIHU, Iy KymiadaH
XU3MaT/Iap KYpCaTWIWIIM MyHOcabatu OwuiiaH, UIYHHHTIEK OJaTAard KUCKa
MyAIaTiau O0aHK Ba KPeAUT MEXaHWU3MIIAPW HILIAIIA MyHocabaTh OWaH TYJaHUIIIH
3apyp Oapua TyioBiap;

2. @owmzmap Ba OomKa mapoMajyiap KYpUHHUIIMAA, Ty >KyMiaagaH OaHK
OMOHATJIapH, KpeauTiap Xamjaa JTU3MHT OVitmda onuHaauraH ¢owusnap Ba OOIIKa
JapoMajiap IMaKiuia, IIYHUHTACK OOITKAa WHBECTHIMSUIApJAH OJIMHATUTaH cogd
JapoMa/l MIAKIU/a TYJAHUIIH 3apyp TYJIOBIap;

3.  Kpemutnapau, Kap3napHu y3uIll Y9yH KU TYFpUIAH-TYFPU WHBECTHUITHSIIAP
aMOPTU3AIUSICH YUYH MaKOyJl CyMMaapHU TYJIAIIL;

4, Capno Ounan OOFNIMK OYynMaraH ImyJd JKYHaTMaJapUHUHT MakOyI

CyMMaJIapH.
CaBo Ous1aH O0OFJIMK OyJIMAraH myJ sKyHaTMajgapura Kyduaaruiaap KApajau:
1. N Xaky, CTUIeHAMUsUIap, NEHCUsUIap, aTMMEHTIIap TyJIall,
2. XonumapHu — Y30eKHCTOH PecryOnukacHpaH —TalIKapura —XH3MaT
cadapura 1060pul 6mnad OOFINK XapakaTIapHU TYJall;
3. Tabnum Ba TaBOJIAHMII YUYH XaK TYJIAIL;
4, V36exncTon PecnyGIMKACHHIHT XOPYKHI JaBIaTIapard JIUILIOMATHS

Ba OONIKA BAKOJNATXOHANAPH, INIYHUHIVCK Y30EKUCTOH PecryGIMKacHHUHT
Japiamiapapo  €Kd  XyKyMmariaapapo — TAalIKWIOTIAp  Xy3YpUIaru  JIOUMUU
BaKOJIaTXOHAJIApU TAbMUHOTH YUYH XaK TYJIalll;

5. Hotapuan Ba TeproB xapakaTiapu OuiaH OOFJIHMK TYJOBIAp, IMIYHUHTICK
OyHJal XapakaTJIapHU aMajra OIIMPHUII Ba WIJIAPHU CyJiapia Kypuil MyHocabaTu
OwiaH naBnaT 00U TYJall,

6. CyaHuHr, apOWUTpPaKHUHT, IIYHUHTJEK TEProB Ba OOMIKA XYKyKHH
Myxo(haza KUITyBUHM OpPTaHJIAPHUHT KapopJiapy acocHia Iy MalJariapy TyJaill,
7. Xankapo KOHIpecclap, CUMIIo3uymiiap, KoHdepeHIusIapaa, CrnopT Ba

MaJlaHuW TanOupiapaa, NIYHUHTJEK OOIKa XalKapo ydypalryBiap, Kyprazmajiap Ba
spMapKajiap/ia MIITHPOK ATTaHJIWK YYyH TYJIOBIAp, WHBECTHUIIMS OWJaH OOFJIMK Ba
MOJIMHA Xapakatiiap OyHJIaH MyCTacHO;

8. Hadu kumuin 6viad OOFIHK TYJIOBIAP;

9. Myannupauk  XakMHM — TyJlaill, MOaTeHT OOXJIApUHU  Tydalml  Ba
WHTEJUICKTYall MYJK COXAaCHJIAard JIMICH3US I[MAapTHOMAJIIAPUHUHT MaKOypHUSATIapH
Oyinya XaK TYJalir;

10. Xankapo HOTHXKOPAT TANIKUJIIOTIApUTa Oagaap;

11.  V30eKkucToH Pecrrybnukacu MapKazui OaHKH TOMOHHIaH
OenrunaHaauraH OOIIKa oreparusiap.

Mamnaxamumuzoa Hcopull XaiKapo onepayusnap 6a yem 3 6ant0mAacutu yiap
ounan 60IUK X010a cOomud oauuL éKu COMmu YeKi081apcu3 amanea OuUuUpulaou.
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Kanutan xapakatu OujiaaH OOFJIMK BaJIOTa oNepauusjJapura >XOpui
XaJKapo onepanusiap XucoomanMaiiauran 6apua onepaunusiiap, Iy >KyMiIaiaH:

1. HuBectunus haonusTUHU amaira OlupuIL;

2. Kpenutnap onu Ba Oepulll, TU3UHT ONepallUsIIApUHU amara OIUpHUII;

3.  K¥yumac MynkHHM COTHO OJUII Ba COTHUIII;

4.  Xopwxkuil naBiaTiapiaH MaOllaFiapHH XucoOBapakjiap Ba OMOHATIApra
Kand HTUII XamJa XOPWXKHUHM JaBiaTiapja wmaOjlariiapHu XucoOBapakjap Ba
OMOHATJIapra XONIAIITUPUIL KUPAIH.

V36exncron PecryGmukacura TYFpHAAH-TYFPH XOPHKHI HHBECTHIMSIAPHH
a0 ATUII Ba yJIApHU pernaTpuanvs KWINLL, IIYHUHTIEK TYFPUIaH-TYFPU XOPHKHIA
WHBECTUIMSUIAPDHU aMajra OIIMPHUII MyHOocabaTh OuWjiaH OJIMHTaH XyKyKJapaaH
doiinanaHuI YEKIOBIAPCU3 aMajra OMUPUIAIH.

V36exncTon PecryONMKACHHMHT JUIUIOMATHS Ba OOIIKA BaKOJIATXOHATIAPH
IXTUSKIAPH ydyH Y36exncTon Pecmy6imKacmaaH TamKapuaa KyuMac MyJIK
00beKTIAPUHHU OJIMII Ba YJIAPHU KYpHII OYilnya KanuTaia XapakaTu OuiiaH OOFIIUK
BAJIIOTA ONepalusnapu Y36exucton Pecrniy6mmkacu Basupnap Maxkamacu Kapopura
OMHOAH aMa’lra OUTUPUIIA]IH.

V36exncron Pecny6amkacu Xyayanaa HOpe3HACHTJIAD TOMOHHAAH Kyumac
MYJKHH OJMII Ba COTHIN TapTHém VY30ekucroH PecryGmukacn Basupmap
Maxkamacu TOMOHHUIaH OeITUIaHA N,

V36eknucron Pecrybnmkach Xymymuma deT 51 BaTIOTACHIATH KUMMATIIH
KOFO3J1ap MyOMAaJIacH, PE3WACHTIAP TOMOHHMAAH YET 3J1 BaJIOTAaCUIard KUMMAaTIH
KOFO3J1ap COTUO OJMHMINM, IIYHUHIVIEK PpE3UACHTIAp YHKApraH KUMMaTIId
KOFO3JIAPHUHT HOPE3UACHTIAD TOMOHMJIAH COTHMO OJIMHUIIM TapTUOM KUMMATIIU
KOFo3J1ap 0030pHMHU TapTUOra coiuil Oyiinya BaKoJIATIIA JaBJAT OpraHd TOMOHUIAH
V36ekncron Pecniy6ikacu Mapkasuii 6anky GviIaH GHpraaukaa GeiriiaHajm.

Yer 34 Banwracu OMIaH OOFJMK OyJraH Xocuja MOJHUABHI BOCHTAJIAP
(BaroTa JEpUBATHUBIIAPW) YET AJI BAIOTACH OJIJIM-COTAMCH OYyiindya mapTHOMamap
O0ynu6, ynmapaa OenruiaHraH MaxOypusTIIap MyaWsH Myanar yrrad €Kd 4YeT di
BAJIIOTACUHUHT KUMMaTUra €XyJ YHMHT KypCcH VY3rapuiiura OOFJIHK paBHIIA
OaKapUITUIIIN MYMKHH.

Yer o1 Bamoracu OuinaH OOFJIMK OYITaH XOCHJIa MOJHMSBUN BocuTanap Oyinuda
oneparusiaap:

— BaKoJaTIM OaHKJIAp TOMOHHUIAH ¥y3apo €Ku dYeT 71 OaHkjIapu OuiaH
YEeKJIOBJIAPCU3, OUMK BaJI0Ta MaBKEU JUMUTH IOMPACU/A;

— arap mapTHOMA TY3UII KOPUH XaJlKapo ONEpaALMsUIAPHU YTKA3HII OuiIaH
OofnMK OYiica, OAHKIAPHUHT MIDKO3JIApM TOMOHHJIAaH BaKOJATIM OaHKJIAp OpKaJd
amaJra OIIMpUIIaIx.

Basora onepanusijiapuHM aMajira OIIMPHUINTAa JOUP YEKJOBJIAP >KUHOUMN
daonusATHAaH OJIMHTAH JapOMaJiapHU JICTAIAIITHPHUINTA Xamjaa TEePPOPU3MHU
MOJIFSUTAIITAPUINTA  KapIId  Kypalluil — Makcaauaa OeNruiaHuIIM  MyMKHH.
V36ekucton PecnnyOnukacu Mapkasuii 0aHKM UKTHUCOAMM XaB(CHU3JIMKKA TaXIU
[03ara KejiraHja BajioTa ONepalyslapuHU amaira OLIMPUIIHU BaKTUHYA TYXTaTHO
KyHulira €K yjapra JOUp YEKJIOBIap KOPUHM ITUILTA XAKIIU.
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MuLInii BAMIOTAHMHT YeT 371 BAJIOTACHTa HUCOGATAH KypcH. Y30eKHCTOH
PecniyOnukacu xXyayauna 4deT 57 BallOTaCMHM COTHO OJIMII Ba COTUIN Oyiinua
onepanusiiap MUUIUNA BATIOTAHUHT YET 3J1 BaJlI0OTacura HUcOaTaH 4eT 3J1 BAJIIOTacura
Oynran Ttanmabd XamJa TakKIM(PHUHT >KOpUi HHUCOATH acocujaa IIaKJIaHAAUTaH
aNMalllyB Kypcu Oyiinya amanira ommpuiIaf.

V36exucron Pecny6nmkacu Mapkasuii GaHKH BajioTa Onepanusnap Oyiinya
OyxraiaTepusi XUcoOM, CTaTUCTHKA XMCOOOTH Xamja OoIIka XHCOOOT Makcajjlapu
yayH, UIyHUHIJEK Y30eKkucToH Pecry6mmkack Xyayauaa OOXKXOHAa Ba 6OIIKA
MaXOypuil TYJIOBIapHH XUCOOJall Y4yH MHJUIMA BaIIOTAHUHI Y€T 3J1 BAJIIOTACHUTa
HUCOAaTaH KypCUHU MyHTa3aM paBuiia 6enrunad Gopaiu.

Yer 51 BamoTacuaa OmNepanusUlapHU aMalra OLIUPHIN Y4yH JHUIEH3USAra ra
Oynran OaHKJIap BaKoJATIN OaHkJIapaup. Bakonatim Gankiap:

—  V36ekucton Pecny6nmkacu XyAyamaa OYMK BadiOTa MABKEH JIHMHTH
Joupacuyia 4eT 31 BAIIOTACMHU COTHO OJUIN Ba COTUIN OYiWya, NIy >KymulaJlaH
XOCHJIa MOJIMSIBUM BOCHTajap acocH/a YeT 13J1 BAIIOTACMHU COTHO OJIMII Ba COTHUII
Oyiinua GeBocuTa ¥3apo, Y3 MIDKO3JIapu OWIIaH XamJla BaioTa OupsKajapy OpKalid,
IIYHUHTJEK XaJIKapo 0o3opiap/ia onepalusyiapHy aMmara OlupHUIIra;

—  V36ekucton Pecny6nmKacHMHHHT OaHKIApuaa Ba dYeT S OaHKIApHA
BAKUJUIMK XHMCOOBapakKjapura xamjia 0o1ika xucooBapakjiapra 3ra Oyauiira;

— HaKA 4YeT OJ BAMOTACHHM XamJa 4YeT O BalloTacuiard TYJIOB
XYXKATIApUHA SKMUCMOHUM IIaxclapAaH CcoTu0 OJMII Ba yjapra COTHII
onepalusyiapuHy aMmalira OMIMPHUIL YYyH aWupOonuiam MoxXo04allapuHU OYHIIra
XaKIUIUP.

Bakonarnu 6aHkimap KOHYH XyXoKaTiapura MyBo(pHUK OOIKa XyKyKjapra xam
sra OYJIHIIKY MyMKHH.

V36exncron Pecnyfamkacu Xyayanaa 4eT 37 BATIOTACHHH COTHO OJIMII Ba
COTHIN IOPUAMK MIaxcjap TOMOHHJAH BakKoJaTIM OaHKIAp OpKald, >XUCMOHHA
maxcjap TOMOHHMJAH BakoJaTiAu OaHKIap, YJAApHUHT (uiauauiapu Ba aiupOoIIall
moxo0yvanapy OpKaJid aMaira OUTUPUIIa/Iu.

V36eknucron PecryGnukacu Xymyauaa Oapdya XHcoG-KHTOOMAap Ba TYIOBIAp
MUJIMK BalllOTaja amaira Oomupuiagd. bupok, MaMiaakaTUMuU3 XyAyAuaa Xucoo-
KMTOOJIap Ba TYJOBJAPHH 4YeT 3J1 BAJIOTACHAA aMaJira OLIMPHINTra KyHuJIaru
xXoJutapaa uyJn Kyuuiaau:

1. Konyn xyxxaTmapuja OeNruiaHraH TapTHOAa KpeIUTIapHH OJUII Ba
KaWTapuIlIa;

2. Bakomarnu OaHkimapgaru omoHatiapra myia MaOnariapu Kyuuia,
oMoHatiap Oyitnda gousnap Tynamia,

3. BaHkHUHT dYeT 51 BamoTacWaard omnepanusuiap Oyinda BOCHUTAYUIIHK
XaKWHU YHAUPHIIIA,

4, Yer a1 Bamotacuaa udonainanrad 6aHk xadosatiapuHu Oepuln Ba yjap
103acHIaH TYJIOBIAPHU aMaJjira ONIUPHIIIA;

S. Bakomarnu  Oanknap, ymapHuHr ¢uidaiapy Ba  aitupOonuiain

mox06qanapn OpKaJInK 4Y€T 3J1 BAJIFOTAaCHMHHU COTHO OJIMII Ba coTuraa,

45



6. Opuank maxcnapHuHr ycraB ¢onHaura (ycTaB KamUTalura) KOHYH
XyAOKaTIapua OenruiaaHrad TapTuoa BantoTa OOMINKIAPUHA KUPUTHUILIA;

7. Xaipust MakcaaIapuaa amaira OMMpUIauTan orepalusiapia,;
8. Mepoc Xykyku Oyitnda BajtoTa OOUIMKIApUHY OJTUIIA;
9. boxcu3 caBmo AYKOHIapuAard XUCOO-KUTOONAp, IIYHWHTACK XaJIKapo

HyHanmuuuiapaa Tamuiijia TPAHCHOPT BOCUTAJAPUHUHT  KAaTHOB  HYiapuaa
iynoBumiapra ToBapiap COTHII Ba XM3MaTiap KypcaTHIIJArd XucoO-KuToOJap
OwtaH OOFJIMK OTepalHsIIapaa;

10. Hopesuaentiap Ouiad ToBapiiapHU OoIIKara YTKa3uIll, UILIap Oakapwii,
XU3MaT/Iap KypcaTuil, axOOpOoTHH, HMHTEIUIEKTyal (aoiusaT HaTHKaJapuHU, Iy
KyMJIalaH yiapra OynraH MyTJIaK XyKyKJIapHH Oollkara YTKasuIl TYFpUCHAA
mIapTHOMajap Ty3WII Ba yhnapHu Oaxapum OwiaH OOFMUK — XU3Matjap
KOMHUCCHOHEpJap (areHTiap) TOMOHHUAAH KypcaTwiaéTranga KOMECCHOHEpIap
(arentnap) Ba KOMUTEHTJIap (MpUHLMINAIIIAP) YpTacuja aMaira OUIMpUIIaUTraH
orepanusiapiaa;

11. V36ekucton PecryGnukacuaan oMb YHKHIAETraH GKU Y36EKHUCTOH
PecnyOnukacura onu0 kupuiaéTrad IOKHUHT TPAH3WTH, YHU TaIlUIl OuiiaH OOFIIUK
XU3MaTiap OKCHEAUTOP, TallyBYM Ba (PpaxTyd TOMOHHUIAH KypcaTuiaéTranua
TPAHCIOPT DKCHEAUIUSACH, Talmuil xamaa dvaptep ((dpaxtiamn) mapTHOMaIapH
Oyiinua onepanusiiapiaa;

12. KuMMmaTiu KOFO3JIapHM KOHYH XyXOKaTilapuaa Hazapaa TyTWITaH
XOJUIap/ia COTUO OJUIII Ba COTHIIA,

13. PesumeHtnap TOMOHHIAH pE3UACHTIAD XaMmJa HOpE3HUJCHTIapAaH
IJIACTHK TYJIOB Ba KPEIUT KapTOUKanapu Oyiinya TYJIOBIApHU KaOysl KUIHUIIIA;

14. KouyH XyxokaTiapuaa OelIrnjiaHral TapTuoaa CyrypTa Ba KaiTa CyrypTa
mapTHoMazapu Oyitnda y3apo Xuco0-KuToOJapHU amalira OlpHUIIIA;

15. Konyn xyxxkatnapuaa Oenruianrad 0omka xojap/a.

YKricMOHMIA maxcaapHUHET Y36eKkncToH Pecny6anKkach Xy Iyaura HaKa 4eT 31
BAJIIOTACUHU 010 KMPUILIN YEKIIOBIAPCHU3 amMalra OIUPHUIa M.

Pezudenm owcucmonuti wiaxcnap HaKI YeT 371 BATIOTACUHU OJIMO YHMKUII
XYKYKUHU TacIUKJIOBYM XYXOKaTJIapHH KypcaTMaclaH KOHYH XysoKarjapuia
GeNIrMIIaHTaH MUKIOPATH HAKJ YeT 3J1 BaTIOTACHHU Y30eKkncToH PecryGnukacuiaH
Oup Hyna onub YMKUIITAPU MYMKHH.

KonyH xyxokariapuja O€NruWiaHTaH MUKAOPAAH OPTUK OViIraH Haki 4eT dJ
BaJIIOTACMHUHT PE3UICHT KUCMOHHM IIaxcliap TOMOHHIAH OJU0 YMKWIMIIU yiapnaa
V36ekucron Pecniy6iukacn Mapkasuil 6aHKM 8K BAaKOJATIH OaHKIAp TOMOHHMIAH
Gepunanuran, Y36ekucToH PecyGukacuiaH HaK 4eT I BATIOTACHHU OJTHO YMKHUII
XYKYKHHH TaCAUKJIOBYH Xy>KKaTiap OYIraH TaKIupaa aMaira OuupuiIa/Im.

Hopeszuoenm orcucmonuti waxciap 00XXOHaA JACKIapanuscura MyBoOHUK 0JIHO
KUPUJITAaH HaKJ 4YeT 5 BaJllOTaCd MUKIOPHAArd HaKJI YeT 5J BaIIOTaCHHH,
IIyHUHTZEK, Y36eKkucTon PecryGimkacu Mapkasuii GaHKHM Ba BaKONATIH OaHKIAp
TOMOHHJIaH OepuiauraH, YJIapHUHT HaKJ 4YeT O BAIIOTACHHU OJIMO YHUKHUII
XYKYKUHU TaCIUKJIOBUM XYXOKATiaap OYiraH Takaup/a 3ca oubd KUPWITaH HAKIl YeT
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5] BANIOTACHAAH KYT OY/IraH MHUKIOPAATH HAKJ 4YeT 31 BATIOTACHHH Y3GEKUCTOH
PecnyOnukacugan Oup iyna oaud YUKUIIapy MyMKHH.

Bakonamnu 6anxknap momonuoan HaKo uem 37 8an0macy 8a MUIIUL 6a1OMAHU
onub xupuw xamoa oaub uukuw Y36exucton Pecry6imkacn Mapkasuii GaHKHHHHT
pyxcaTHOMacu OYiraH TakAup/a aMmaira OlmupuiIan.

V36exucTon Pecniybnukacu Mapkazuii 06anku, Monust Bazupauru, JlaBiat
COJIMK KymMuTacu Ba JlaBiar O0KxOHa KyMHUTAacu V36eKucTon PecnyOimkacuna
BAJIIOTAHU HA30PAT KMJIYBYHU OPraHJIapaup.

V36ekncron Pecriybnmkacu Ipesunenrrauar 2013 iimn 30 suBapaa 1TK-1914-
connmu ‘“KucMOHMI MmIaxciapra XOpIKMN BaJdlOTaHH COTHIN TapTUOMHH sTHaIa
auOepamaliTupul  yopa-taadupnapu Tyrpucuaa’ tu  Kapopu kaOyn KuIMHHO,
Ma3Kyp Kapop TalablapH acocuia Y36ekucToH PecmyGmukacu Mapkasuii GaHKH Ba
TiIkopar OGamkmapuHmHr 2013 #um 1 deBpammam  Gommab  V36ekucToH
PecnyOnMKacCUHUHT PE3UACHTIAPH - HCUCMOHUIL WAXCAP2a 6AKOIAMAU OAHKIap
MOMOHUOAH XOPUNCUIL 8ATIOMAHU XANKAPO MYN08 Kapmaiapuoan hoidaianzan
X0/10a HAKOCU3 Wakioa comuui mMexanusmm >xopui >twiau. byHna V36ekucron
PecnyOnuKacHHUHT pE3UJEHTIIApU - JKUCMOHHUN Iaxciapra HaKJICU3 XOPHKHMA
BAJIIOTAHM COTHUII BakoJaTiM OaHKJIAp Ba YJIApHUHT (uinaiapuia Kydugarua
TapTUO/1a aMalra ONIMPWIAIUII OeIruiad KyuuiraH:

1. V36ekucTon PecryGIMKACHHUHT PE3HACHTH - SKUCMOHMH IIAaXc BAaKOJATIN
OaHKIa YpHATWITaH TapTHO1a XaJIKapo TYJIOB KAPTACUHU OYa[IH;

2. V36exncTon Pecrny6IMKacCHHMHT PE3HICHTH - JKMCMOHHI IAXC XOPHIKHIA
BAJIIOTAHU COTHO OJIMIII Y4YyH BaKOJATAM OaHKKAa IIAXCHU TACAUKIOBYU XYAKaT
(macmopt, smam ryBoXHOMacu €Kku XapOuil Xu3Maruujiap y4yH xapOuid OuieT)HH,
IIYHUHT/ICK BaJl0Ta alupOOoIUIall ONEpPAlMSICHUHA aMalira OIIMPUIN YYyH JIETO3UT
xucoOuaa MWUIMKA BadloTagard 3apyp myJ maOiarinapyd Mapxya OYiraH maxcuiu
MJIACTUK OaHK KapTaCWHU TaKJIUM dTaJIu;

3. Bakonatim 6aHK IIaxcuil MIacTUK O0aHK KapTacuja MIJUIMNA BaaIOTaaaru myJ
Malariapy eTapiii SKaHJIUTUHU TEKIIUPAIn, XOPWKUNA BATIOTAHU OTEpalius aManra
OIIMPWITaH KyHM OeNTWiiaHraH awupOonuiam Kypcu Oyinya Xaikapo TYIJIOB
KapTacura YyTKazagud XamJa >KHUCMOHMH IIaxcra XOpPHXKHHW BaJIOTaHU COTHO
OJITAHJINTUHU TACAUKIOBYM OCNTHIIAHTaH IIaKJIJIard MabJIyMOTHOMAaHH Oepaiu;

4. V36exnucTon Pecrny6InKacCHHUHT Pe3HACHTIAPH - )KUCMOHHII IIaXClIapaH Ba
HOPE3UACHTIIApAAaH XOPWXKUW BaOTAHM COTUO OJMII BakKoJATIM OaHKIap
TOMOHMJIAH, KOWJa TapUKacuJa, BakojaTId OaHKIap Ba YJAPHUHT (QuiIHalIapu
OuHONapHaa, a’dpornopTiapaa, TEMUpP WY BOK3aJIapHuia, MEXMOHXOHAajIapaa, WUKU
UIIIap OpraHJapUHUHT KUPUII, YUKUII Ba (YKApOJUKHU Oenruiiamn OomkapMagiapu
(6ynmumiapu)na, NIYHUHTJEK OOXKXOHA TOCTJIapujJia >KOWIaIrad adupOouian
moxo0yanaapy OpKajid YeKIIaHMaraH MUKJIOp/ia aMalra OUIMpUIaIu.

Pecny6amuka BagioTa Oumpskacu. 1992 jimn 12 mait kyHu Y30eKHCTOH
PecryGmukacu Mapkasuii 6aHkn Xy3ypuaa “V3bexnmcrtoH PecryGmukacu BamoTa
oupsxacu” (Y3PBB) émuK akupsgopiIuK KaMUATH TAIIKHI STHIIA. Mapkasuii GaHk
Ouman Oup Karopha Y30eKkHCTOH PecryGiaukacH TAaIIKM HKTHCOAHME (aomusT
Musnii OaHKH, “V3caHoaTKypHnHm6aHK” Ba OOIKa OaHK Ty3WJIMallapyu BalllOTa
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OupKacMHMHT Tabcucuminapu Oynau. PecrnyOnmuka BamioTa Ouprkacuaa JacTiaOKu
BatoTa caBaoiapu 1992 vwmnHuHr 22 uronuaa ytkazwirad >au. CyHrpa ynap xap
xadTaga yrkazunaguran 0yiaau. Keitmnuanuk Bamora 6030pUHUHT PUBOXKIIAHUIIN Ba
ornepanusiiap XaKMUHUHT KEHTaWWIM Balll0Ta CaBIOJIAPUHU Xap KYHHU YTKa3uIlIra
UMKOH Oep/iu.

V3PBBHUHT yCTYBOp Bazudanapu pecryOiiuka WKTHCOIUN MaH(aaTliapuHu
XUMOSUTAI, MYKK Ba TAlIKW BalltoTa 0030pH KOHBIOHKTYypacHra Te3KOop MyHocabat
OwupuIIIaH noopar.

V3PBB (haoNMATHHHMHT acOCHil IyHAINILIAPH XOPIKHI BAIIOTAHNA COTHO OJIHII
Ba COTHII Oyinya OaHKIapapo CaBAOJApPHU TAIIKWJ ATUII Ba YTKA3WII, XOPHKHMA
BajJioTara HucOatan Tajna® Ba Takiu(d MYyTaHOCHUOJWUTMHM TabMHUHIIALIAA MUJUTANA
BaJIOTa KYpCH Yy4YyH KalJl STWITaH CaBJIOJIapHU Oelruiaii, AaBiaT KAMMATId
KOFO3Jlapy OWJIaH CaBJOJIApHM TAIIKWJI JSTUII Ba YTKA3WII, AaBIaT KAMMATIH
KOFo3yapu Oyinua nenosutap (aoiusTHU amajira OUIMPHIL, XOCHJIa MOJHUSBUN
BocUTaap OwiaH Ouprka caBiojapu YTKaszull XucoOJaHaau. YHUHI Basudanapu
KyMJIACUTa XOPWIKUN BATIOTAJIAPHUHT OaHKJIapapo caBlojapu, IIyHUHTIIEK, JdaBjat
KUMMaTJIM KOFO3JIapH CaBJOJIapU SIKYHJAPUHU PACMUMIIAIITUPUILN YUYH TYpJIOII
mapTHoMa Ba OWUTUMIIApHM HIUIA0 YWKWIL, MWUIMA Ba XOPWKUN BalltoTajiapiaa
Oupskana Ty3wiIran outTumiiap oynda Xuco0-KUTOOIapHU aMaira OIIUPHUII KUPaIH.

2000 iimnna V3PBBna 3aMonaBmii Tamabnmapra xaBo0 GepyBuM, 3JIEKTPOH
TEXHUK YCKYyHajap OUJIaH dKUX03JIaHTaH BAJIIOTA OlepalysiIapd YTKa3ull y4yH CaBIo
3amy Tamkmn ST, Opagas 6up iun yrrau, “Y36ekucton PecryOmikach BamoTa
Oupskacuja OaHKJIapapo CaBAO CECCHSUIAPUHU YTKA3UII KOWJACH HWILIA0 YHKUIIH.
Ymby koupara myBodguk, AKII nomnmapu kypcu caBaojapia XOPUKUN BaIOTAHU
coTHO0 OJMII Ba COTUIIra OepuiraH OYIOPTMAJIAPHUHT CyMMald XaXMUHU
MyBO3aHaTJall NPUHLMIKN acocujard “QUKCUHI” yciayOu OpKaiau OelruiaaHMOKAA.
V3PBB KYHJQJINK CaBJIOJIAp SKYHJIAHTAHUJAH CYHI KAl 3TWITaH KypC XakKuaaru
ax0opotHn Mapkasuii 0aHK Ba THKOpaT OaHKJIapura MabIyMOT TapUKACcHIa XaBoJia
staau. bupka Myraxaccuciapu, OyHIaH TallKapw, Xap KyHH caBjojiapia Kaiia
ATWITAH XOPWKUHW BaJIOTAJapHUHT cyMra HUcCOAaTaH ypTadya KUHMaTUHU XUCO001a0
yukaau. Maskyp mabiiymoTiapAaH Mapkasuii OaHK MHJITUN BaJFOTAHUHT PACMHMA
KypcuHu Oenrunamiga ¢hoiganianaim.

Ha3zopar caBosiapu

Baintota KypCHHUHT MOXUSTHHM Ba YHUHT TYpJIApUHU aUTHO OepUHT?
Basntora KypCHHUHT Kaii1ail KOTUpOBKaJapuHU Ouiacus?
Homunan Ba pean BajtoTa KypcHu TYyFpHCHIa HUIMaHU Ounacu3?
BantoTtaniapHuHr Xapua KOOUIUSATH MapUTETH HUMAHU aHTJIaTaau?
Bamrora xypcura KaHaam acocuii OMUIIAp TAbCUP ITAU.
BamroranapHuHr KoHBepTanMs HMMA Ba YyKAaHAAW IIaKJUlapjaa amalira
ommpuinaau. Bamora KypciaapuHu nporHosnam - (OamopaTiall)HUHT  KaHAan
nynnapunu Ounacus?

/. Bamota 0030pu HMMa Ba YHMHT (DyHKUIHMOHAJI Ba WHCTUTYLMOHAJI HYKTau
Ha3zapJaH KaHJai Typjapra axpaTuil MyMKHH.

oukwnE
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8. Mapker-Meiikepnap KanAai Gpaonust OmiaH UIyFysuIaHaIH.

9. Coor onepauuscu KaHaai amanira omvpuian?

10. Bantora mno3unuscura JUMUTHUHT Ba BaJIIOTaBUU YEKJIAlIAPHUHT sHA
KaHJlai TypJaapuHu Ounacuz?

11. ApGuTpax onepanusuIapUHUHT MOXUSITHHU aiTUO OepUHT?

12. Myanatnu Outumitap OwiadH OOFIMK KaHJAM orepalusiapHu Oujacus,
yJapra u30x 0epuHr?

13. Bamtora cuécat HUMa, YHHHT KaHIai TypJjlapH Ba IIaKuiapu 6op?

14. BamioTra UHTEPBEHIUSCH, JIEBAIbBAIINS, PEBAIBBAIUS TYIIyHYAIApUTa U30X
o6epunr?

15. Bamiora Kypcu peXMMH HUMa Ba YHUHT XB(]) TOMOHUIAH KalJl ATHITaH
KaHail Typaapu 6op?

16. Mamnakat BamioTa cUEcaTMHM OnMO Oopuin Oyitmua KaHaall WKTUCOAUN
HazapusJapHu Ounacuz?

17. V36ekucronna BamroTa omepalnusiapuHd  KaHgad —TapTuOja  amanra
omupuiIana?

18. XKopuii xankapo onepanusiap, MIyHUHTIEK caBao OuiaH OOFNIMK OYimaran
yJ1 KYHaTMaJIapu TypJaapuHu aiTuO OepuHr?

19. Kanuran xapakaTu OwiaH OOFJIMK BaJll0Ta OINepanusiapy amajra OLIUPHII
TapTUOMHU alTHO OepuHT?

20. MamiakatTuMmu3ga MIUDIAHA BalIOTAHWHT 4YET OJ BaJOTacura HucOaTaH
KypcH KaHJai Oenrunanaan?

21. V36exncton Pecry6mukacn Mapkasuii GaHKHM BaTIOTAHM TapTHOTa CONMII
noupacuaa Kanaa BazudanapHu oaxapaaun?

22. Yet 511 BaOTacHaa oNepanusuIapHy aMajira ONIAPHII YIyH JIUIICH3HUATa ATa
Oynran BakojaTIM OaHKJIAp KaHAAW BaIIOTa ONEpalUsJIApUHU aMajira OIIAPHIIH
MYMKUH?

23. V36ekucron PecnyOnukacu Xynyauaa 4eT 371 BallOTAaCHHU COTHO OJIUII Ba
COTHIII TApTHOU Kaiiail amasra omupuiagm?

24. MammakaTuMu3 XyAyJauaa KaHJaah XUcoO-KUToOJap Ba TYJIOBIAp YET A
BaJIFOTACH]Ia aMaJjiTa OIIUPUITUIITNT MyMKHH?

25. V36ekncTon Pecny6inmkacuia BamiOTaHM HA30paT KHIYBYH OpPraHIapHH
anTnb 6epuHr?

26. PecrryOsinka BasTroTa OMpIKacy TYFpUCHAA HUMAJIApHU Owtacus?
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2-maB3y. 7ZKaxoH BaJ0Ta TH3MMHU

Pexa
2.1. XKaxoH BatoTa TU3UMH Ba YHUHT (QYHKIUSIIAPH.
2.2. YKaxoH BaroTa TH3UMHHHUHT PUBOKIIAHUTIIT OOCKUYJIApH.
2.3. EBpora BajroTa TH3UMH.

wTassnu wuoOopanap: Bamoma muzumu, eamoma casamu, IKIO, ormun
napumemu, Tpugghen oOunnemacu, onmun OemoHemu3AYUACU, ONMUH  O€BU3
anoosacu, 8an0Ma UHMEPBEHYUACU.

2.1. 7)KaxoH BaJI0Ta TU3MMH Ba YHHHT (PYHKUHUSJIAPH

Xanakapo MoJidg MyHOcabaT/iapyu PUBOXKIIAHUINIKIA BajJlOTa TU3UMUHUHI camapalu
TAlIKWJI ATWINIIKA Ba YHUHT OapKapopiUrd MyXyUM VpuH TyTaiau. Bamiora Tu3umu
JIeran/ia, Balll0oTa MyHOCA0ATIapUHU TAIIKWJ STUIIHUHT TAIIKUIUH-XYKYKHHN IIaKIH
TyHIyHUJIaAu. Xalkapo BallloTa 0030pJiapuHU KYpuO UYMKUIIAH OJJAWH BalioTa
TU3UMJIAPU KENUO UYMKHUIIM TAapUXMHHU KYpUO UYUKHUIIMMH3 3apyp. XaJlKapo BaltoTa
0o30piapu BadroTalap OJAU-COTTH KWJIMHA OOUUIaHTaHWJAaH CYHI fo3ara KeJraH
Oyncaga, xankapo MyJ-Kpeaut Oo3opiapu Tapuxu XIX acpHUHT OXUpPHIAH
OolIaHaaM JEeraH MyJoxazajap MapxKyZ. YOy aaBpra Keaud ONTHH CTaHIapTH
NaBpH By)Ky/ra Kejirad.”

Bamora TH3MMUHUHT XOJaTH MamJlakaTaa BallloTa MyHocaOaTIapyHU
OOILIKAapUII Ba TapTUOTa COJIUII KapaéHUra 0eBocuTa OOFIMK OYIaau.

BantoTa TH3UMUHUHT y4YTa aCOCH IIAKIMHU aXpaTHO KYpcaTUIl MyMKHH:

— Munnuit BamoTa THU3UMHM — MablyM OUp Mamjakar XyAyJuJa BaJlloTa
MyHOca0aTIapyuHU TAIIKWJI DJTHIL, TapThOra coyuil OuinadH OOFIMK Tajadupiap
MakxMyacuHU udoaananu.

— MuHTakaBuii BajgOTa THU3UMH — MyalsH OHp MHHTaKa JOWpacujaru
MamJiakaTiap Tamad0ycura Kypa Tk dTWITaH Bal0Ta TU3UMUHU UDOgaIaiIu.
— JKaxoH BamoTa TU3UMHM 4 —  MamJjlakariap — ypTacuJard — BaJIKOTa

MyHOca0aTIapyuHU amajra OIIMPHUIN Yy4YyH TallKWi OSTUITaH, WHCTPYMEHTIIap,
IapTHOMAajap, TapTUO-KoWIaaap Ba TAMIKIIOTIAPHUHAT MaXMyacHIHP.

2KaxoH BanoTa TU3UMHHUHT acoCUi Basudacu, Xajakapo CaBlo *apa¢HHaa Ba
TypJii BajlloTajapjaard XUcoO-KUToOJapja Xajdkapo BalioTa JIMKBUJIUTHHU
TabMHHJIAII HOOparT.

XaxoH BajifoTa TU3UMHU KyHUJIaru acocuii (GyHKUMSUIApHU Oaskapaju:

— TapTUOra COJUII — BalloTalap Yypracuaaru MyHocabaTiapra TabCUp
KypcaTyBud TYJIOB OajlaHCHA fo3ara KejaguraH HOMYTaHOCHUOJMKIApHU Oaptapad
ATHUIII,

** Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P.25
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— JIMKBUJUTWIIMK — 3axXypa OWPJIMKIApUHU aHUKJIAI XaMJa TYJIOB OaJaHCUHUHT
HOMYTAHOCUOJIMKJIAPUHUA KOTUIAIl YYYH YJIapHHU KYJUIalll MMKOHUSITIIApU Ba TAILIKHUII
ATUII MIAKJIAPUHU OeTUIall;

— OOILIKApHUII — XaIKApO MOJIUSIBUN MHCTUTYTIAPHU TAIIKUI STUII Ba YIAPHUHT
BaKoJIaTJIapy OPKAIH XUCOO-KUTOOJAPHUHT y3ITYKCU3TUTMHU TAbMUHIIA0 OOpUILL.

XKaxon BamoTa TUMMHUHUHT acocHil Makcamiapu OYynub Kydugaruiaap
XUCcOoOJIaHaIu:

— MamJIakatiaap ypTacuJard Xaiakapo XUCOO-KUTOOJApPHUHT Y3JIYKCU3IUTHUHU
TabMUHJIAILL,

— MamJIakaTiap MWUIMK BadloTacu OapKapOpJWTMHUA TabMHHJIAIIHM KYJ1a0-
KyBBaTJall;

— KaXOH XYKAJIUTUHUHT TYpJU HUKTUCOAUN THU3MMIIApU YpTacujia camapaiu
MEXHAT TaKCUMOTHUHH TabMUHJIAI,

— ’KaxOH MIUIA0 YMKAPUIIU YMYMHH XQKMUHHHT YCUIINTA Ba aXOJdu OaHIJIMK
JapaXaCUHUHT OIIUIIUTA SPUILIHIIL

— MWUIANA UKTHCOIUETIapia OapKapop UKTUCOAUM YCUIITHU TabMHUHJIALI;

— WHQIAIUSIHA JKWIOBJAII Ba TAIIKKM UKTUCOIUN MYBO3aHATHH YyIIad TypHII
Ba OOIIIK.

Bamora TH3uMiapu MyaiisiH dJeMEHTJIapHU Y3ura Kampa® ojraH XoJjjaa
(haonusT IPUTAIH.

Muumit BaJIIOTA TU3UMU KyWujaru 3JIEMEHTJIAPHU y3uaa
MYyKacCaMJIAIITUPA]IN:

— MUJUJIMH BaJIIOTa;

— MWUIUN BAIIOTAHUHT aJIMAlIMHUII PEKUMU;

— MWJUIMU BAJIIOTA TAPUTETH;

— MWJUIUH BaJIIOTa KypC PEKUMU;

— BaJIIOTa YEKJIOBJIAPH XOJaTH;

— MaMJIAaKaTHUHT XaJKapo BaJIIOTABUM JTUKBUJIMTUHU TapTUOTa COJIUIIL,

— MWUIMNA BalltoTa 0030pu/ia onepalusyiapHu FOPUTHUII TAPTHOH.

JKaxoH BatoTa TU3UMHTA 3CAa KyWHOAAry dJIEMEHTIap KUPaJIu:

— XaJIKapo TYJIOB BOCUTACH;

— BaJIIOTa KypclIapuHU OeNruIIall Ba cakjiad TypuIll MEXaHU3MU;

— BaJIIOTAJIapHU KOHBEpTALMsIAII [IAPTIApH;

— BaJIFOTaBUM YEKJIAIUIApHU JIaBJIaTiiapapo TapTUOTra COJIMIIL,

— XaJIKapo BaJTIOTABUM JTUKBUIMKHA TAbMUHJIAII Ba TAPTUOTa COJIUIIL

— XaJIKapo XUCOO-KUTOO MAKIIApUHA YMYMIIAILITUPUILI,

— OJITWH Ba BaJIt0Ta 0030pJiapujia uluiall pexxumMiiapu;

— BaJllOTa MyHOcCa0aTIapuHU TapTUoTa COJIyBUU JaBJaTiapapo
MHCTUTYTJAPHUHT XYKYK Ba MaXXOYpHUATIIApH.

Mamnakarinap ypracujgard WKKA TOMOHJIaMa WKTHCOIWN MyHOCaOaTIapHUHT
Kyl TOMOHJaMa MyHocabaTiap cudaruja PUBOXKIAHUIIA OWIAH KaXOH BalllOTa
TU3UMUHUHT aXaMHUsITH sHajga opTa Oonutaau. UyHKM, Mamiakatiap YypTacujaru
XaJIKapo CaBl0, KPEIUT, WHBECTUIIUS Ba KamuTaj Xapakatu OuijlaH OOFIHMK OynraH
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MOJIMSABUIA MyHOca0aTiap >KaxOH BallOTa TU3UMHU JIoMpacuaa OeNruiaHraH MyausH
TaMOMWJLJIap aCOCUA aMajra OLIUpUIapau.

2.2. /KaxoH BaJ10Ta TUBMMHUHUHT PHUBOKJIAHUII 0OCKHYIapH

XKaxoH BamoTa TUZUMUHHUHT caMapaiu xamja Oapkapop (Gaoyuar KypcaTHIIH
YHUHT >KaxOH XY KaJIUTH Ty3WJIMAacH Ba X0JaTUra MyBoQUKINK Aapakacura 0eBocHUTa
O0ornuK Oymanu. Xaikapo MOJUSBHM MyXHT]Ia 103ara Kejaran Oup Katop y3rapuuuiap
XamJa MamJjakariap ypracugard HMKTUCOAWN MyHocalariap pHUBOKIAHUIIMHUHT
TabCUPHU HATHKACUJA JKaXOH BAIIOTA TU3UMHHHUHI amajl KWIHMII TaMOWHIIapH Xam
y3rapau.

KaxoH BadOTa TU3UMHM PUBOXJIAHUIN XKapaHUAA KyWuaarun OOCKUWIAPUHU
6ocub yTau:

—  Tlapwx Bamtora Tu3zumu (1867-1914 ii.it.);

—  T'enys Bamota tuzumu (1922-1929 ii.i);

—  bperron-Bync Bamora tuzumu (1945-1976 ii.ii.);

—  SImaiika Bamota Tu3umu (1976 Hinnnan xo3upru gaBpraya).

XKaxon BadOTa TU3UMUHUHT JacTia0Kd OOCKU4WIapula OJITUH aH/I03acH
(cranmapt) Th3umu aman Kwiad. OJNTUH aHAO03acH TU3UMHAA MamJjakariap Myl
OUpIUKIApU KUMMaTUTa TeHT OViIraH ONTUHHUHT MyalsiH MUKIOPU pacMU Tap3na
VpHaTWIIU, TyJUlap 3ca OJTHUH TaHra €ku OaHKHOTA IIaKiIWra sra Oymau. Yiap
MCTaJraH NauTAa pacMUi YpHATWITaH Kypc Oyiin4ya ONTHUHTA aIMallMHUIIA MyMKUH
5au. OnNTUH aHIO3ACUHUHT TYJIWK aMall KWIWMIIM YyYyH HKKHTa acCOCHUM IIapT
OaXapWIMIIK JIO3UM D3JU: OUPHHYMIAH, MYJI-KPEOUT Myaccacajapura MUIUIANA
BAJIIOTAHM OJITUHIA WCTalIraH MHUKIOpJAa aHWUK CTaBka OyiiMua aJMallTHUpPHIL
MaXOypHUsATH IOKJIATUIAN, UKKUHYUIAH, aJOXUJa IIaxciaap y4yH OJITHHHHU SKCIOPT
Ba MMIOPT KWIMII XYKYKUHUHT MaBXynuuru sad. Opataa, Myda-KpeauT
Myaccacajiapy TaHra 3ap0 KWIHII XapakaTJapuHU KOTUIAIl YYYH OJTUHHU COTHII Ba
coTr0 OJIMIN HapXJjapu Yypracuja mabiiyM Oup ¢dapkHU YpHaTraH sauiap. Yoy
JaBp/a ONTHH aHJI03aCUHUHT yuTa MIAKIN amaia Oyiau:

—  OJITMH TaHra aHjpo3acu. Maskyp OOcKu4/ia OJITUH TaHTanap ¢aos Tap3aa
MyOMaJIaJia YpUH 3rajuiajiu.

—  OJNTHH KyWniMa aHjo3acd. by Oockuyma ONTHUH TaHTajlap Myomamiajia
OynMaau xaMjBa yJlapHH SpKUH Tap3ia 3ap0 KWJIUII aMalra OIIMPUIMAIH, IyJi-
KpEIUT MyaccacalapuHUHI MaxOypusATH 3Ca OJTHUH KyHWIMalIapHU COTHUIIIAH
nbopat O6yau.

—  OJTHH BalioTa aHjo3acu. YmOlOy Oockuyna MyJa-KpeauT Myaccacajlapu
MWUIMKA ~ [YJUIAPHU ~ XOPWKMK  BaJloTajapra OJNTHH  aHJ03acd  acocuia
anMaluTUpAUIap.

OnTuH aHI03aCcu TUBUMHUHUHT Y3UTra X0C OYJIraH TOMOHJIApU KyHuaaruda dau:

—  Xap Oup BaOTa ONTHH TapkuOuWra sra OYnuO, BatOTa OWUPIIUTH MyailsiH
MHKIOp/a OJNTHHTA TeHIAITHPHILIN

* Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P.25
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—  BaIOTAJIAPHUHT OJITUH TapKUOWTa Kypa YJIAPHUHT OJITUH TapUTETIAPH
YpHATUIAM, ITYHTa MyBO(GUK BaTIOTATAPHUHT ¥3ap0 KypcH OenTruiiaH/u;

— ajoxuja JaBiaT MYMJA Ba YHAAH TalllKapuJa BaIIOTAIAPHUHT OJTHUHTA
SPKUH aJMallMHYBU TabMUHIaHAU. [laBnaT mapuTeT KuWMartura Kypa OJITUHHU
COTHIII Ba COTHO OJIUII MaKOYPUSATUHU OJIJIH.

—  OJITUH YMYMKaXOH MyJu cudatua TaH OJUH/M;

—  OJITMHHMHT 3PKHUH Tap3/1a SKCIIOPT Ba UMIIOPTU Uyra KyUUJIIu,

— mynra OynaraH wWykd Tajnad Ba MWUIMH OJTHH 3aXWpacu YpTacuIaru
MYBO(DHKIHK CaKiald TypHIIIH.

Ymby paBplla ONATHUH aHJI03aCHra AacoCHaHraH XaJKapo XHCOO-KHTOOJap
MEXaHU3MH KaTbHUil OENTHIIaHTaH KypC peXKUMUHU YPHATIU.

bupunum xaxoH Banora TM3UMHU XIX acpaa onTMH MOHOMETAJUIN3MHU ACOCUA,
OJITMH TaHra aHj03acu Makiaujaa makuianrad. [lapuak BajgoTra THU3MMHA OJTHH
AroHa >KaxoH mynu cudaTtuna Kabya KWJIMHraH. Maskyp BallloTa TU3UMH, PACMHM
paBumga 1867 #unga Ilapwx KoHdepeHuMscMIa TaH OJMHAM Ba amai Kujia
ooImuIaan.

OntuH aHmo3acu Tajmabura acocaH OaHKJIap MWUIMN BajdiOTa OMPIUTHUTa OJTUH
acocuHH Oepud, MUJUIUNA BaFOTaHU OJITUHTA COTHUII Ba COTUO OJUII MaXOYpPUSTUHU
OJITaHJIap.

OnTuH TaHra aHjo03acura TErHIIM XyCyCHUITIIap Kyiuaaruiapiadn uoopar dJIu:
TOBapjap HApXMHUHI OJTHHJAa XUCOOJAHUIIM, OJTHUH TAHTAJIAPHUHT HSPKUH
MyoMmasiaja OYiMIIA Ba JaBiaT 3apOXOHJapW TOMOHHUJAH 4YEKJIaHMaraH Tap3/a
TaHrajgapHd 3ap0 STWIMIIM, HOMHUHAIra Kypa KpeAuT NyJUIAPUHUHT OJITHH
TaHrajgapra OSpKUH aJMallMHYBH, OJITMHHHA OJMO KHpUII Ba OJMO YHMKUIIAA
YEKJIOBJIAp YpHATUJIMAaraHJIWrd, W4k Oo30piiapAa KOFO3 MyJUiap OJTHH TaHrajap
Ownan Oup Karopaa Myomananga Oymumm. ONTUH aHI03acu amMainja Oyiran
JaBpJiapja OJNTUH MapuTeTuan (GongaIaHuIraH.

OnTuH maputeT — pacMUN OJTUH TapKUOWra Kypa TypJH MamiiakaTiap Iy
OUpPNMUKIAPUHUHT Yy3apo HucOatuHu wudonanaigu. ONTHH TaApUTETH BalOTa
KypClIapuHU aHUKIamga acoc Oynmmb xu3mar kuiaraH Ba 1976 #iunga XBO
TOMOHH/IaH OeKop TUirad. AbHH,

AKllIxa 1 tpos yamwus ontus (31, 1 1.) =20, 672 USD ($)
bytok bputanusna 1 tpost yuuus ontua= 4,248 GBP (£)

ONTUHHUHT BaJIIOTAJIapAaru KUMMaTH BallOTa KYpCHHHU aHUKJIAIra Xu3Mat
KHWJIap/Iu:

$20,672/£4,248 =4,866,spau £ 1 = §$ 4, 866

[Taprk BasIrOTa TU3UMU KyWHIArd TAMOWMIIJIAPTa aCOCIIAHTAH JJIN:

—  THU3HMM aCOCHHHU OJITUH TaHTa aH/103aCH TAIUIKWII ATUIIIH;

—  MWUIMA Tyn OUPIMKIAPUHUHT ONTHH Tapkubu YpHatunau (byrok
bputanus — 1816 iinnnan, AKII — 1837 fiunnan, I'epmanus- 1875 fiunnan, @panius
— 1878 unnan);

—  OJTHHra yMyMHUW TYJIOB BocuTacu cudaruja >KaxoH Mynu (QyHKIUSCH
oeprIu;
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— Mapka3uil OaHKJIAp TOMOHMJAH OHMHCCHS KWIMHTAaH MyoMalajaru
OaHKHOTaNAp OJTHUHIAa 3PKUH aJMalITHpUITraH. AJMAIIMHYB OJITUH MapuTETIapu
acocH/ia amaJra OUIMpPHUIITaH.

—  BaJoTajap Kypcu MOHETa MapTUTETUIAH “OJITMH HyKTajlapu derapacuia
OFUIIU MYMKUH 314 (1% amainja kabTuil OeNruaaHrad BajiloTa Kypceiaapu Oyiran);

—  OJITMHJAH TallKapy XalKapo ailanMmana aHriaus (yHT CTEpJIUMHTH TaH
OJIMHTaH;

—  MWUIMM ONTHUH 3axypajapyd Ba HUYKH Iyl Takiaupu ypTacugaru y3apo
HucOaT ynuiad TypuiIras;

—  TYJIOB OaJlaHC/Iapy TAKYWILIUTH OJITHH OWJIaH KOIUIAHTaH.

Ma3skyp ngaBpAa BaliOTa KypCIapUHUHT OapKapOpiUTHHUA MamJlakaTiap
VypTacuga ONTUHHUHT 3PKUH XapakaTd TabMHUHJIarad. ONTUH aHI03aCHHUHT >KOPH
STUIMIIM Xap OHp UINTUPOKYM JaBiaTAaH ¥3 BallOTAaCMHH OJNTHHTA KabTUU
OesruiaHrad Kypc Oyilmua KoHBepTalusl KWIHIIHU Tanad 3Tapau. ONTUH TapKUOUHU
xucoOan épaaMuia aHUKJIaHTaH BaJII0Ta alupOoIILIall Kypcu Xap Oup BallloTa y4yH
OJITUH TAPUTETHHU OeITUiIaiIu.

[Tapux BamoTa TU3UMU amMajl KWITaH MAPOUTIA OJITHH WYKK 0030pJiiapia TaHTa
KYpUHUIINIA MyoMmayiajia Oynran, OyHJaH TallKapy TIKOpAT OaHKIAPUHUHT
3axypanapy Makiuga XaM XU3MatT KUJIraH.

OntuH aHjo3acu MamJjakarjapja TYJIOB OajJaHCUHU, TyJl MYyOMAaJacCHHH,
XalKapo 3axupaiapHH, TAlIKH HUKTHUCOAWHN alOKaJapHU Xama HIiad 4uKapuIlIHA
Oup mapomjaa TapThOra CoJMIIIa MyXUM poi ViiHarad. [lapwk BamoTa THU3MMHIA
TAIIKWJI ITWITAH ONTHH TaHTa aHA03acH OMPUHYM KaxXOH ypylIura Kaaap, TYJIOB
OaJlaHCH Ba BaJlOTa KYPCHMHU TapTHOra COJIMIIHUHT OO030p MEXaHU3MH amalija
KYJIJIaHTaH AaBpja OupMyHUa camapayiv GpaosusT KypcaTraH.

TynoB Oanancuaa TaKYMIUIMK MaBxKyl OYaraH Mamutakatiap AedIsiuon cuécat
VTkazumra maxOyp Oynranmap, OyHIa mMyJdl MacCacHMHM OJITUHHM 4erapajaH
TalIKapura YUKapuIll OpKaJIM KUCKAPTUPHUIIITA IPULITAHIIAP.

OntuH aHMO03aCMHUHT ad3aumkiIapu cudatuga KyWuaarujaapHu KypcaTHII
MYMKHH:

—  BaJll0Ta KypcJiapy KECKWH TEOPAHUIIMHUHT MaBXKYy]l SMACIIUTH;

—  macT UHGIAIUS JapaXkacu.

[Tapmx BadrOTa TU3UMHM JTOMPACH]IA TAITKUAII ATHIITAH OJITUH aH03acu OUp KaTop
KaMuMJIMKIIapra sra oynrad. OJTHH aHJ03acy aXOH UKTUCOIMETHA MyOoMaJlagaru
MyJl Maccacu OWJIaH OJITMH Ka3uO OJIMII Ba MUUIA0 YUKAPUIL YpTacuaa OOFIHKIMKHU
103ara KeaTupau. YOy IIapouT/a SHTM OJITMH KOHJApPUHU OYMII Ba YHU Ka3ulb
OJIMIIHU KYNAWTUPUIL TPAHCMWUIMA HMHQIAIUATa onud KenraH. AKCHHYA, arap
ONTUH WIIIa0 YUKApPUII XKMH HIUIA0 YHKAPUITHUHT peal XaKMH YCUIIHIAH
OpKaJia KoJica HapXJjap JapaKaCUHUHT SJIU NacaluIf Ky3aTHUITraH.

[IyHUHTACK, ONTHH aH/I03aCU aMajl KWJTaH JaBpja MWUIMA UKTUCOAUETHUHT
WYKA MyaMMOJapuHH Oaprapad OSTUINTA HYHAITUPWITaH MYCTaKWI ITyJI-KPeIuT
cuécaTuHu amasra OIIAPUTITHUHT UMKOHH Oymaras. OnTunra
KOHBEPTUPJIAHTAHJIUKHM  ynuiad Typrad Xojja Tyl  OMHCCHICH  OPKaJIH
XapakaTjJapHU MOJIMSUTAIITUPUINTA XapakaT KWIraH XOXJIaraH MamilakaTAa OJTHH
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3aXUPACUHUHT XOPMKTa YMKUO KETHUILU X0naTu pyi 6eprad. by xomnar, 6apua EBpomna
MaMJIaKaTJIapuHU OUPUHYM KaXOH YpYIIWJa JaBpulia OJTHUH aHJA03acHIaH BO3
Keuuira Maxoyp 3tau. UyHku, ypyll XapakaTjapuHU MOJUSUTAIITUPUIIHU (akat
KOFO3 MyJUIap AYMUCCUACH XUCOOUTa aMaira OIIMPUIIT MyMKHH 1.

VYpyi xapaxaTiapuHy KOIJIAIIAa CONMKIap, 3aémiiap OuilaH Oupra OJITUH Xam
*KaxoH nynu cudaruga capdraangu. Kynruna mamnakatiap TOMOHHJAH BallloTa
YeKJIOBNIapy YpHaTwiiu. Bamrora kypciaapu MaxOypuil Tap3aa ypHaTuiran Oyiuo,
my OouclaH Hopeasl 37u. Ypyil OONUTaHUIIM OWiIaH Mapka3uil OaHKJIAp OJITUHHU
AIMAIITUPUIITHU TYXTATIM Ba XapakaTJIapHHU KOIUIAIl Y9yH SYMUCCHUSHU OIIMPIUTIAp.
1920 iinnra kemn6 AKII nomnmapura HucOatan ¢pynra crepiuar 1/3 kucmra, ppanirys
(dbpaHku Ba UTATUS JTUpacu —2/3, HEMUC MapKacu 3ca - 96%ra KaJapCHu3IaH/Ix.

OntuH aHpo3acu ©0030p UWKTHCOAWETH IIApOWTIApUra Ba PHUBOXKIAHHO
OopaéTran Xy »KajauK aJoKalapu KyJaMmura >kaBoO Oepmaranyiuru Tyaiaud acta-
CEeKMHJIMK OuyiaH OapxaM tonrad. OJITUH TaHTra aHA03acy MyJ Ba BallOTa THU3UMHU
cudaruga aman KWIAIIHUA TYXTaTraH Ba >KaxOH BaJIIOTa TU3UMHUHU OOIIKa IIaKijaa
IAKJJTAHTUPUIITA DXTUEXK CE3UIITaH.

XyKyMaT MYJUIAPUHUHT OJTHHTAa HUCOATaH JOMMHI KUMMATHHU Cakjialliapu
mapT 3KaH, MyJl TabMUHOTH OJTHH TabMHHOTH TOMOHHJAH 4ekiaHaau. Hapxiap
OJITUH MaxCyJIOTJIapy TeOpaHUIILIapy Ba UKTUCOAUNM YCUII TabCUPUJIA KYTAPUIHIIN
Ba TYIIUIIA MYMKHUH, OMPOK TEHIEHCHUSIAp Y30K OapKapop IOFoHara KauTHIu
mrapr.?

bupuHuM )kaxOH ypyIlInIaH KEHUH MaMJIaKaTiIap ypTaCUIArd TallIKU UKTUCOIHM
aJOKaJapHUHT KalTa TUKIAHMIIM HATUXKACUJA >KaxOH Balll0Ta TU3UMHUHUHT SIHTU
TaMOWMJUTAPUHU UIILIA0 YUKHINTa 3apypaT TyFWIad. BupuH4u KaxoH ypyliu OJTHUH
cTaHjapTura 6apxam Oepiu. Xajlkapo MoJidsi MyHocabaTiapu ypyul Tydaitiam KaiTuc
TyC OJIIW, HETaKW caBiorapyap Ba OaHKHUpiap allpuM JABJIATHUHI XaJIKAPO KaruTajl
OKHMHHH TYXTATHII SXTUMOJTHHE GOPINIUIAH XaBOTHP/A DIMIAp. .

Ymby naBpaaH kaxoH BaJItOTa TU3UMHU PUBOMIIAHUIIIMHUHT SIHTH OOCKUYH amal
Kuiia Oomnuiaau. Maskyp OOCKHY ONTHH KyWmiiMa aHjmo3zacu €ku ['eHys Basiora
TU3UMHU cudaTuia HOM OJIIH.

1922 #iunna I'eHysna YTka3uirad MOJIMSBHM Ba MKTUCOAMM Macajajnap Oyiinua
XaJKapo KOoH(epeHIusia pUBOKIIAHTaH MaMJIaKaTiapAard OJITUH 3aXyupaiapy Tallku
caBo Ba OoIIKa omepanusuiap Oyinda XucoO-KUTOOJapHU TapTHOra COJMII YYYH
eTapiu sMac 1e0 TabKuiaHAau. Xajlkapo aijgaHMajaa OJITUH Ba (DYHT CTEpIMHTIIAH
tamkapu AKLI nonnapuaan xam KeHr QonagaHuIl TaBCUs STHIIU. XalKapo TYJIOB
BOCHUTACH POJIMHU Oakapuilira HYyHaNTUPWITaH WKKaja BajloTa XaM JEBU3 HOMHHU
ongu. I'epmanus, ABctpanus, [lanus, Hopeerus kabu kynruHa mamiakatiap OJTUH
JI€BU3 CTAHJIapTUTa KYITHIUIIIH.

['enys BamroTa TU3MMUHHMHT aCOCUM TaMOMKWIUIApHU Xam oiauHry [lapwx Bamrora
THU3UMHU TaMOWWJUIApUTa YXIIWII 3ad. Ma3Kyp THU3UMIA XaM OJITUH OXUPTH KaXOH

*® Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P.26
*” Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P.27
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nynma cudartugard  poJIMHM Cakjald KoJau, IIy OujaH Ouprajukaa OJITUH
NapyUTeTIIapU XaM KOJIUPUIIIH.

I'enys Bamiora TH3MMU Kylugard TamMoWwiapra acociaaHu® GaonausT
KypCaTraH:

1. Tusum acocUHM OJITUH Ba JIEBU3 BAIOTAJIap TAIIKWJ 3TAU. YOy JaBpja
30 Ta MamJIaKaTHUHT OyJ THU3UMH OJTHH-IIEBH3 CTaHAApTUra acocilaHiu. bupok,
3axypa BaJlOTa MaBKEM pacMUM >KMXaTJaH Xed Oup BamroTara OepuiManu, ¢GyHT
crepauHr Ba AKII nomnapu ymly coxana eTakuuiauK y4yH paKkoOaTIaliin.

2. OntuH mnapureTiapu cakjiad KOJIMHIM. BamoTamapHUHT  OJITMHTA
anMmammHayBu Hadakat 6eBocuta iyn omnan (AKIL, ®pannus, b.bputanus) 6amku
OWJIBOCHTA, XOPMKHI BATIOTAIAP OPKAIHM XaM aMaJjira OIIHPUIIIH.

3. DpKuH cy3yBYM BaJIOTa KypCIapy PEKUMH KaWTa TUKIAHIH.

4. Bamotanu TaptuOra conuml (aos BadMOTa CUECATH MIAKIHMIA XaJIKapo
KOH(pepeHusIapia aMajira OmHPUIIN.

OnTtuH JeBU3 aHJ03acH OJTHH aHAO3aCMHUHT MYyailsiH IakiuHA udoaanao,
OyHna ajmoxujga MWUIMM — OaHKHOTaJap  OJTHHra 9SMac  Oanku  OolIka
MaMJIaKaTJIapHUHT BajroTaiapura (OJITUH KyHriMaiapra aliMalliHyBUd JIEBU3JIapra)
anMalTupuiIap d/u.

Ma3skyp mapouTaa, MIUIAM BadlOTAIAPHUA OJTHUHIA aJIMAIITUPUIIHUHT UKKHUTA
acoCui yCyJIv IIAaKJUIaH]IN:

1. beBocuta — neBu3 ponunu O6axapyBuu (PpyHt crepiunr, AKLI gomnapwu)
BAJIIOTAJIAP YUYH;

2. bunBocuTa — Ma3Kyp TU3MMHHUHT KoJITaH O0apya BarOTadapy yIyH.

Ym0y ’kaxoH BajgloTa TU3UMUJIA SPKUH CYy3yBUM BaJIIOTa Kypciaapy TaMOUMIH
KYyJmaHuiarad. ['eHys TH3SMMUHUHT TaMOMUuIapura MyBopuK ab30 MamilaKaTIapHUHT
Mapka3zuil OaHKJIapW MIWUIMA TyJl OUPJUKIApU BallOTa KyPCIAPUHUHT MYMKHUH
Oynran TeOpaHUIIUIAPUHU BATIOTAHW TapTUOTa COJIMIN yCYJUITApUHU (acOCaH BalltoTa
WHTEPBEHIIMACH) KYJUIaraH XoJja yIuiad Typuluiapy J03UM JIH.

OntuH neBU3 aHIO03aCMHUHT KEHT TapKaJWIIM OMp MaMJjaKaTHU OOlIKajapura
OOFJUKJINTUHA Ky49auTUPAW. BUPOK, OJTHH aHMIO3aCHHUHT JEBHU3 IIAKIW KYI amal
kunManu. 1929-1931 iiummapaaru xkaxoHaa pyi OepraH MHKUPO3 Mas3Kyp TH3UMHH
OyTyHiail u3nan ynkapau. MHkupo3 ¥3 HaBOaTuaa, 1eBU3 BaTIOTaIapra XxaM cajiOui
TabcupuHU Kypcatau. 1931 iiunra kenu6 byrok bpuTtanus onTuH aHmo3acuHu 6EKOp
KHJIMIITra Maxoyp Oynau, GyHT cTepiMHr 3ca aeBanbBanus KuinHAW. yHUHTIEK,
BaJIIOTA Ba MKTUCOAUN MyHOcabatnapaa AHrausra Oornuk Oynran oup katop EBpomna
napnatiapv, Mwucp, Manaiszusa, XUHAUCTOH MaMJIAKATIAPUHUHT BaIIOTAlIapU
myBadpakusTcuznukka yupaaud. Keitmnuanuk Oy Tusum Snonuss Ba Dpanuus
ToMOHUJaH Oekop KwimHAW. 1933 #mnpa sca AKII Xykymatn OGaHKHOTaJIapHU
OJITUHTA AJIMAIITUPUIIIHA Xamjia OJTUHHHUHT yerapajaH YMKAPWIHIIMHA TaKUKIaau,
nosutap 3ca 41%ra neBanbBalus KAJIAHIN.

1930 #imnnmapHUHT ypTanapura Keaud >KaxOoH BajJi0Ta TU3UMUHUHT OEKapOpIIUTH
Kydaiu Ba KYITMHA MaMJlakaTiap VY3 BaJIIOTAJIAPUHU JI€BaJbBalldsl KWJIMIIIH.
Bantora coxacugaru HMHKUPO3 XOJIATH >KaXOH BaJOTa TU3UMHUAA HUCIOXOTJIapHU
amaJira OIUPHUILIHUA TaK030 ITAH.
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1926-1936 innnapgard xaxoH BajdlOTa MHKUPO3UHUHT aCOCUM XyCyCHUATIapu
Kylugaruiapaan uoopar 3u:

—  JIaBpHUIUIMK XYCYCHUSITU: BajlOTa WHKUPO3M JKAXOH HKTUCOAMI Ba IyJI-
KpeAUT UHKUPO3U OMIIaH KYIIUINO KETAH;

—  TY3WIMaBUW XYCYCHUSITH: JKaXOH BAJIIOTA TU3UMHU TaMOWWIIIAPU — OJTHH
J€BU3 aHJI03ACH XAJIOKATTa yUpa/iu;

—  paBomuiuurd: 1929 nninnag 1936 wunrayva.

—  TabCHp Japaxacu: KaTop Bantotanap Kypcu 50-84%rava nacaiu.

—  PUBOXJIAHWII XOJIATU: HHKUPO3 TYpJIU NalUTAa Typiu TabCUp OpKan Oapua
MaMJIaKaTiap UKTUCOAUETUHH U3/1aH YUKAPIH.

'enys BamoTa TU3UMHM JOMpPACHUJArM KAXOH BajglOTa HWHKUPO3ZUHUHT
OOoCKU1IapH:

bupunun 60oockuu (1929-1930 iminap), arpap Ba MycTamjaka Mamilakatiap
BaJIIOTAJAPUHUHT KaJPCU3JIaHUIIN OPKAJIM HAMOEH OYIau Xamja >KaxoH 0030puia
xoM-aéira Oyiran tanad KECKUH KUCKapIH.

Nkxknnun 6ocukuna (1931 WUmHUHT ypTanmapuia) skaxoH BaOTa TU3UMUHUHT
Kydcu3 OVFUHU XOPHKUN KANUTATHUHT KAaWTHUIIM, PACMHUI OJITUH 3aXUPACHUHHHT
KamMaiiumm Ba OaHKJIAPHUHT OaHKPOTIWKKA Yyupamu Tydaitiu ['epmanus Ba
ABcTpusiga ro3ara keinau. ['epmaHus BaiioTa YEKIJIOBIAPUMHU KOPUM ATraH XoJaa
TalIKKU Kap3 Oyinya TYJIOBIApHU Ba MApKAHH OJITUHTA AJIMAIIMHYBUHU OEKOP KUJIIH.
AManga Mamjakatga OJITMH aHJ03acu OeKop KWIMHHO, MapKaHMHI PacMUU Kypcu
“My3matangn’

YuuHun O0CKUY, )KaXOH MKTUCOJIMNA MHKUPO3UHUHT Kydailumm Tydaitmn 1931
Hunna byrok bpuTaHusga OATHUH aHI03aCHUHMHI OEKOp ATWIMILK OpKaJId o3ara
yukau. by xonaTHUHT 6eBocuTa cabadu TYIOB OaJaHCH XOJATUHUHT EMOHJIAITYBU Ba
TOBApJIap IKCIIOPTUHUHI XaMmJa “‘KypHHMAac’ oIepauusuiapJaH TYLIYMHUHI KECKUH
KUCKapHUIM Typaiian MamiiakaT pacMUN OJTHH 3aXUPACUHUHI KaMaluiy OYIiu.
1931 #wmnausar 21 ceHtsaOpura kenu® (QyHT CTEpPIMHTHUHT OJITUH KyWuIMasapra
aNMaIIMHYBU OEKOp KWJIMHAM, YHUHT Kypcu dca 30,5%ra nacaiigu. bup BakTHUHT
V3uma bputanus xamaycriuk nanatiaapu (Kanmamaman Ttamkapuw) xamaa byrok
bputanus Ounan SKUH caBIO ajJoKajlapura sra OyiraH MamJjakariap BajioTajapu
NeBallbBallig KWIMHAKA. [ 'epManusgan Qapkiau paBuiiga, bytok bpurtanusna ¢yHT
CTEPJIMHTHUHT KaJpuHU Xamaa JIOHTOHHUHT jkKaX0H MOJUSBUMA MapKas3u cudaTtuaaru
MaBKEMHHU yIUIa0 TypHII MakKcaJuaa BajloTa YEKIIOBIApH >KOPUM ATHIMaau. YOy
naBpja byrok bpuranusi neBanbpBanmsigaH MyBaddakuSIT KO30HIM, S’BHU AHTIIUS
AKCTIOPTEPIAPU JEBATBBALIMOH MYKO(POT XucoOWra BajiOTa JEMIMHTMHU amaijia
KeHI' KyJulaauiaap Ba HaTWxkaaa byrok bputanus TyioB OalaHCHHHHI [acCHUB
CalbJI0CU KUCKap/IH.

Bantora WHKUPO3MHUHT TYPTUHYM OOCKMYMJIA OJITUH aHJ03aCH HWKTHCOJUM
WHKUPO3HUHT uananu aBx onumu Hatwkacuaa AKlllna Gexkop xumumaau. Yoy
XOJIATHUHT OeBocuTa cabadu HapXJApHUHT HOTEKUC Ba IIHUIIATIA MMACAWHINU OYIIAH
Ba OMMAaBUN OAHKPOTIWMKHH KEITUPUO 4YWKapau. baHKIapHUHT WHUPUK KUCMU
(mammakat Oankiapu ymymuil cOHMHUHT 40%) OaHKpOTIMKKA yupamm Tydaiiim
AKlIga myn-kpeauT TU3UMHU HW3JIaH YHKAW Ba JOJUIap OaHKHOTAJApUHU OJTHHTA
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aIMallITUPUIIL oekop STUIIIU. AKII MUJUTUI Kopropanusiapu
paKo0aTOAPOUUTUIMHN OIIMPUII MAaKCaJuaa BallloTa YPYIUIAPUHU SKOPUM ATHII
YUyH OJTHUH COTUO ONUII WYiau OujlaH NOJUIap KYpPCHHM MacalTUPUIN CUECATUHU
yrrazaunap. 1934 #iun sHBapura kenu® pgosuiap onTtuHra Hucbaran 40%ra
Kaapcusnanau Ba 41%ra geBanbBauus KWIMHIAW, OJTUHHUHT pacMUK Hapxu ica |
Tpos yHuuscura 20,67 nosutapnan 35 npomnapra kytapwign. AKII y3 Muumid
BAJIFOTACMHUHT XAJIKAPO YPHHHM MyCTaxKamJjall MaKCaJWuIa XOPWKAM MapKa3zuid
OaHKJIap y4YyH OJTHMHHU JoJUlapra Ma3Kyp HapxJa ajIMallTHPUII MaXOypuUATHHU
onau. Maskyp JaBpaa aMalira OLIMPWITaH OOJUIapHUHT nesanbBanmsicu AKII
SKCIIOPTUHU  OMpMyHUYa  parOaTIAaHTHPAW, JIEKMH  UKTUCOIUN  TYPFYHJIMK
[IApOUTIApH]Ia MaMIIaKaT/ia MaxCyJlIoT/Iap HapXu OUpKaaap ommbd KeTau.

bemmmnun Oockuuna, 1936 it oxupnapura KeiauO Balll0OTa WHKUPO3UHUHT
Mapka3zu OoIllKa MamulakaTiapia KaparaHia OJTHH aHAO03aCHHU KYTPOK KYyiiao-
KyBBaTiaran @paHuusana ro3ara kengu. JKaxoH MKTHCOAMN MHKUPO3U PpaHUUSHU
Oolllka MamutakaTiapra HucOaTaH KeUpoK Y3 JOMHUra TOPTAU Xamjaa Oy Mamiiakaria
(GyHT CTEpJIMHI Ba JOJUIapjiapHU OJITUHTA QJIMAIITUPHUIN >Kapa€HW TE3JIMK OwaH
amanra ommpunau. Omub OGopaéTran OATHH 3axupacura TasHraH xoiaa dpanius
OJITUH aHJO03aCHHU CaK/Ia0 KOJHUII MakKcaJuia OJTHH OJOKUTa €TaKYMIIUK KUJIJIH.
OpaHIUSHUHT OJITUH aHAo03acura TapadJopJIurd YHUHT TapUXUN PUBOMKIAHMIII
XyCycusITiIapu OWJIaH U30XJIaHAIH.

Uktucoguit WHKUPO3 TYIOB OallaHCU TACCUBJIUTMHU, JIaBjiaT OOJKETH
TaKYWJUTUTUHA XaMJa MaMJIakaT/aH OJTMHHUHI YUKHO KETHII XOJIATJapHHH ro3ara
kentupau. OITHH aHJ03aCHMHHUHT CYHBHM ymuia®d Typwidiy —(QupMamapHUHT
paKo0aTOApJOUUIUIMHYN Macaiummra cabad Oynau. DpaHIUs SKCHOPTH XaKMH
KECKMH KUCKapuO KeTAW Ba HaTHXKaJa XyKyMaT TOMOHHJAH OaHKHOTaJapHU OJITUH
KyHuaManapra aaMamTHpuil Oekop ATwiau, ¢paHk 3ca 25%ra aeBaibBalMsra
KWINHIY.

Nukupo3 natmxacuaa ['eHys Bamora TU3MMU OapKapOpJIUruHu MyKoTau. Muku
alimanMaaa OaHKHOTAJIApHU OJITUHTA AJIMAIIMHYBUA OEKOp KWIMHHIINTA KapamaciaH,
AKII, ®panmus, byrok bputanus mapkasuii OaHKIAPUHUHT KEJIUIIyBUTA Kypa
OJITMHHUHT BaJtoTara Tamky aIMallliHyBU CaKJIa0 KOJIUHIH.

OnTuH BamoTa aHA03aCMHUHI MHKUPO3W BAJTIOTABUN YAIKAUUIMKIAP aBpHUIA,
XyCyCaH, JOJUIAPHHUHI JEBajbBalMICH Xamzaa JIOHZOH Xankapo HMKTHUCOAMMA
KOH(EpEeHIIMICH  JIoMpacujiaru  My3okapainapaa  MyBadPakusATCU3IUKIAPHUHT
Ky4yaiiumu tydaiinm conup 0yaau.

XKaxon BamoTa THU3MMHM BaloTa OJoOKIapura axpanad. Bamora Onoku —
XaJIKapo MKTUCOIUNA MyHOcabaTiap coxacuja siroHa cuécaT oju0d OOpyBYM €TaK4H
MamJIakaT OOUTYMIIMTUIaTd MOJIUSIBUNA, UKTUCOIUN MyHOca0atiapaa y3apo ajJoKaaop
MaMJiakatiap rypyxuamp.

Baniora 65oknapu yuyH KyHugaru Xycycusriap XOCIaup:

— Oornmuk OynraH BajloOTalap KypcH Typyxra OOIIYMIMK —KWUJIYBYU
MaMJIaKaTiap BaTIOTACUTa OUPUKTUPUIIIN;

— OJIoOKra KUPYBYM MaMJIAKaTHUHT XalKapo XHUCOO-KUTOOIAapu eTaKk4du
MaMJIaKaT BAIFOTACH/Ia aMaJira OIHPUIIIN;
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— OJIoOKra KHPYBYM MaMJIaKaTJIApPHUHT  BaJllOTa 3axXydpajapu  E€TaK4du
MamJlaKaTAa CakKJIaH]I!.

Acocuii Bamota Onokyapu — (QyHT crepnuHr Onoku — 1931 Hwmnma xampaa
nostap Omoku 3ca 1933 #iuna byrok bputanus Ba AKII ontuH cTtangapTuaaH Bo3
KeuraHujaH KeWuH ro3zara kennu. CtepnuHr Onoku tapkubura Kanaga Ba Hbrod-
VHIJICHJIaH Tamkapu bputanus UTTUGOKUTA KUPYBUM MamilakaTiap KUPHUILIH.
[ynunraek, mMaskyp Onokra CsHran Xyayau xamaa bpurtanus OunaH MKTHCOIUMN
KUXATIAH aJloKaJop SKUH OyiraH mMamiakatiap — Mucp, Upok Ba [lopTyranus xam
kupuian. Kenmnuanuk ynra [lanus, Hopserus, IlIsenus, @unnanaus, 'penns Ba
OpoH xam kymunuman. lomnap 6nokura sca, AKII, Kanana xamaa Mapkasuii Ba
KanyOuil AMepuKaHUHI KYNTI'MHA aMepuKa KalmuTaldd KEHI TapKaJraH JaBiaTiiapu
KUPUIIIN.

1933  iimnma JloHaoH xankapo UWKTUCOAWNA KOH(EpEeHIUSICHAA ONTHH
CTaHJAPTUHU caKJjamra xapakar Kuiaérran wmamtakaTiap (®Ppanuus, benbrus,
lNomnanaus, [Beinapus, Utanus, UexocmoBakus, [lospia) onTiuH OJOKUHN TAIIKUI
KWW, Y10y 070K UIITUPOKYWIAPU Y3TApUHUHT BATIOTAIADUHU Y3rapMac OJITHH
TapkUOWHU CYybHUN ynuiad TYypUIIAM Ba OJITUH CTaHAAPTUIAH BO3 KEYraH Xamja
BAJIIOTAJApUHU JICBAJIbBALlMSl KWJITaH MAaMJIAKaTJIApPHUHT BaJIOTa JEMIUHTUAAH
3apara yupamau. OnaTuH OJ0KM acTa-CeKMHIMK Ownan 1935 iunna nmapuanaHau Ba
Opannua 1936 Wunga oNTHH CTaHAAPTHAAH BO3 KEUHMINM OWIaH V3 (aonusATHHU
OyTyHimail TyxTaTAu. Bamora ypylnuiapuHUHT BOCHTalapuaaH Oupu Oynaud
Oapkapopaamtapuil  GOoHIIapU XU3MAT KWIAW, Ma3Kyp (QOHMJIapJaH SKCIOPTHU
parOaTHaHTUPHII Makcaajapuaa MWUIMA BalloTa KYpPCUHU MacalThpuina
dorinananunran. bynnait ponanap byrok bputanusna 1932 iwnna, AKlllza 1934
vunna, benerusaga 1935 nunnma, Kanagaga 1935 wmnna, INommangusga 1936 iunga
TaIlKUJI STUITaH.

WNkKkyHYM KaxOH ypylIM XaJIKapo BaJOTa Ba WMKTHCOIUN MyHOCAOATIapHUHT
TYIWMK W3MaH 4YuKdmura ca6ad oOymau. Xamkapo caBIo Ba XajdkKapo MOJHs
MyHOca0aTIapuHUHT acocu OyTKyn y3rapub ketau. Maskyp y3rapuiuiap
HaTIWKAacuJa MamJjlakaTiap TOMOHMJAH SIHTM AaxXOH BallloTa TU3UMUHU TAIIKUJ
ATUIIra Tarmadb0yc KUIUHIH.

Bperron-Byac Bamora tTuzumu (Bretton Woods system) — ukkuHYHM KaXOH
YpYLIUJIaH KEWMH I[NAaKJUIaHTaH Ba MWUIMK BallloTa TU3UMIIAPDUHU  €TaK4u
MamJIakatiap BajloTa THU3MMHUIAa MOCJAIITUPUINTA AacOCJIaHTaH >KaXOH BalIOTa
TH3UMUANP. Maskyp kaxoH Bamtora Tuzumu 1944 itmnina bperron-Byncnaru (Hbro-
XOMIIIUp IITaTH) XauKkapo KoHdepeHuusana Kabyn xkuauuan.”® [IyHunrgek, ymoy
TU3UM Joupacuja Xaiakapo Baidtora GoHAuM Ba XaJKapo TUKIAHWUII Ba TapakKKUET
0aHKM KaOW TAlIKWJIOTIAPHU TAITKUII STUII KapopH KaOysl KUJTUH/IH.

bperron-Bync tuzumm — caBno xucoO-kuTOOMapu Ba Iyl MyHocaOaTIapyHU
TAIIKUJI STUIIHUHT XaJIKapo TU3UMUAUP. By ONTHH eBU3 aH03aCHUIaH SPKUH CaBlIO
OpKaJIM BaJTIOTAJApPHUHT Tajnad Ba Takiaudu MyBO3aHATHHHM YpHaTyBYM SImaiika
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Tu3umura ytum Oockuuu Oynau. bpertron-Byac tusummpga onatun Ounan Oup
karopaa AKII nonnapura sxaxoH myiv QyHKIUSICH OSpUIIIN.

NkkuHYM KaxoH ypylM HHX0sicH apadacuja Xalkapo Myl TU3UMHUHU
MaH(aaTiyu KeIUIIyBIap Ba 3pKUH KOHBEpTAIUsl KWIMHAJIMTAH BaJlOTajlap acocHuaa
KauTa TUKJIAIIra XOXHIII I1aig0 6}"/J11[H.29

bpertoH-Bync TH3MMHHY TalIKWJI STULIAAH MaKcal:

—  XaJKapo CaBlO Xa)KMWHHU KalTa THUKJIAII Ba OLIUPUIIL;

—  TalKW caBao OajdaHCHUJArd BaKTUHYAIUK KMHUHYMIMKIApra 6apxam Oepuii
YUYH JaBjaTiiapra MOJUSBHI pecypciap aKpaTHlll,

—  Oapkapop ajamaimryB Kypciapura sra OYnraH, Xajakapo BajlioTa THU3UMHUHHU
TalIKHJT ATHILL

— KATTHK BaJIOTa Ha3opaTh OEKOp KWJIMHUIIM Ba Oapya BaIIOTAJIAPHUHT
KOHBEPTUPJIAHUILINATA SPULIHUILI.

bperron-Byac Tu3uMuUHUHT  OKMOaTH: MamJjakariap HKTHCOIUETUHUHT
J0JTapiallyBy, ymiOy XoJjaT MyJl MacCaCMHU MWJUIMM Ha30paT OCTHAAH YUKHO
KETULINTa 0JINO KeJJIu.

bperron-Bync tu3umu Kyiugaru acocui TaMmonusuiapra Kypa aMaj KAJiIu:

—  XaJIKapo XMCOO-KUTOOJIApAa ONTUH Y3UHUHT OXHUPTU Tyl (QYHKIHSICUHU
cakJ1ab Koy,

— gojutap €KW ONTHHJArd KabTUW O€NTWIaHTraH BajlioTa MapUTETIIapu
YpHATUIAY;

— acocuit BamotaHuHr Kypcu (AKIL nmommapu) ontvHra HucOaTaH KabTHiA
OeNTHIIanu;

— acocuil BamroTara HMcOaTaH MIITUPOKYM MamJjakariap BallOTallapyd Y4YyH
KabTHUI O€ITrUiiaHraH aJIMalllMHYB Kypcllapu YpHATUIIIH;

—  Mapka3uil OaHKJIap MWUIMKA BaJIOTAJIAPHUHT aCOCHI BajtoTara HucOaTaH
Oapkapop kypcunu (£1%) BaatoTa HHTEpPBEHIMSIAPH EpAamMuIa cakiaad TypUILIy;

—  BaJIIOTa KypCIapUHU pPEBANIbBALMS €KW JEBAJIbBALMS OPKAJIUA Y3rapTUPHUII
MYMKUH 374;

—  TU3UMHHHT TalIkuiui OyruHiapu cudaruma Xamkapo BamioTa GOHAM Ba
Xanakapo THKJIAHUII Ba TAPAKKUET OAHKW TAITKWI THIIIH.

AKII nommapu yuyn 1 tpost yHiuus 35 nmomnap HucOatga OJATHH CTaHIAPTH
Vpuatunau. Hatwxkana AKII 3andmamran pakobaturcu byrok bputanusinu optaa
KOJAMpPraH XoOJiJa Bali0Ta YCTYHJIWIMHU OJAM. AManaa XajlKapo BalioTa
TU3UMUHUHT JI0JUIAP YCTYHJIUTUTA aCOCTaHTaH J0JJIap CTAHIapTH K03ara KeJiau.

XX acpHuHr ypramapunaa kamu IOyHE ontuH 3axupacuHuHr 70% AKlllra
terunuid Oynau. Jlomap — ONTHHra aJMalldHYBYM BajllOTa 3axUpa aKTHBIAPH,
BaJIIOTa WMHTEPBEHLMSJIADU Ba XaJKapo XHCOO-KUTOONApAa YCTYHJIMK KHJIAQIUTaH
BOCHTA XaMJla BajtoTa napureriapuna acoc 0ynau. bup Baktaunr y3una AKIIHUHT
MUJUTAI BAJTFOTACH JKax0H MyJu cudatuiaa Gaosuar KypcaTiau.

AKHI nmommapunuHr Oapkapopiuru cy3cus pasunina AKIIHWHT uKTHCOAMI
€TAaKUYWJIUTY XaMmJa YHUHT OJITHH 3aXxupallapura MOHOIIOJ Tap3/Ja STAINITA OpPKaJIH
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TabMUHIaHAU. Bamoranapaunr 0030p Kypcu napuretrnan 1% yerapana tebpaHum
MYMKHUH 314. bpertoH-Byzac Bamora Tu3umu Oapkapop, KECKMH TeOpaHuIuIapra
ydpaMaiurad BaJIr0Ta KypclapuHu YpHATUII ACOCH/A 103ara KeJJIu.

Xankapo BaimtoTa (OHAWTa ab30 MaMJIaKaTiIap Y3JIapUHUHT BaIIOTa KypCIapuHU
nojutapra €kM OJTHHra HucOataH Oenrunaauiap, Y3 HaBOaTHaa JOJUlap OJITHHIra
Oornanrad 31u. LUIyHUHr ydyyH ONTHHHHMHI JoJulapAard 6axocu O6apya Hapx XucooO-
KuToONMapu ydyH acoc Oynau. bapua xaxoH Hapxjapu npoiiapjaa OenruiaHa
Oomuraau. Xajakapo TYJIOB BOCHTAJIapU acocwil 3axupa Bamoracu cudarmma AKII
J0JUTapy Ba OJTHHAAH TAIIKWJ TONraH OYnummM Kepak »au. Mapkaszuil OGaHKiap
Va3napugarn nosutapad AKII fra3Haunimuruaad KabTuid OeNrwiiaHraH Kype Oyimda
OJITUHTa AJIMAIITUPUIIAPY MYMKHUH 31H.

Opnatma, bperron-Bync tmzumu 1944 iimnnan 1971 iimnrada maBp mobaitHMIa
MaBxys, Oynaran Oyica Xxam, Xakukarga Maskyp TuzuMm 1959 Ba 1968 itmnap
ypracuaaruHa MyBadgdakuaTin GaosusaT kypcarrad xonoc. 1946 iwinan 1959 iun
sSHBapraya BaJIlOTa Kypciapu OapKapopJalllTUpHIL KpeauTiIapu XucoOura ymnuiad
TypWJITaH.

Xankapo BadgioTa (OHIM THU3UM >Kapa€HJIapUHU Ha30paT KWIMII Ba TYJIOB
OamaHCHJa BaKTMHYAIMK KUMMHUMIIMKIApra Jyd KeJIraH MamilakaTiiapra KHCKa
MyJIaT/Id Kap3Jiap OujiaH TabMUHJIAI MaKcauaa TalllKWiI 3Twirad. byHnait kapsnap
XaJIKapo BalOTa (OHAM NIapTiIapura TYJIOB OalaHCH MYBO3aHATMHU THUKJAIra
WYHANTUPWITaH NYKU UKTUCOIUM y3rapTHUPHIL MAKCAJIapUra ampaTHnraH%.

1959 imnparuna FapOuit EBpona MamilakaTIIApUHUHT BajloTajapd 3pKHH
KOHBepTauusianumy Owiadn bperroH-Byac Tuszumu TYiauk Mukécaa (aoUsITHHU
OormiaraH.

Bbperton-Bynac BantoTra TUSMMUHUHT MHKAPO3Ta y4upaill cabadiapu:

— AKII  uKTHCOOMETMHUHT  OepKapopjurd Ba y OwnaH  OOFIMK
SUIUATIIADHUHT PUBOXJIAHUIIK. 1967 Huiga UKTUCOAWM YCUIIHMHT Tacaluiiy
Owian coaup OYJTaH BaOTa MHKUPO3WHUHT OOIUTAHMIIIN.

—  VHQuauusHUHr Ky4YallMIId JKaxOH HapxJiapy Ba KOMIAHHMSUIAPHUHT
pakoOaTOaponIIUIrura caOuil TabCUpPU KypcaTau XamJa “UCCUK’ MyJUIAPHUHT
CHEKYJIATUB KYUYUIUMHM parOaTianTupau. Typau MamiakaTiapaa UHQISILUSHUHT
TypJIM CypbaTJIapy BaJIKOTa Kypclapy IWMHAMHUKACUTa TabCUP KYpCaTAH, MyJIAPHUHT
XapuJ KOOWIMATHHM MacaluIlM 3Ca KypPCIApPHUHI KECKWH Y3rapulliura IIapouT
ApaTay.

— 1970 ¥wnnnapma CHeKydIsSTHB oOmepanusiap Mamjakamiap ypTracuaaru
“UccHK” MyJulap XAapakaTWHH TE3JAIUTUPTaH XOJJa BaJIKOTa WHKUPO3WHMU SHAA
Kydaiiummura cabad oynnu. “Mccuk” my/ulapHUHT MUAAATIA OKUMUA KYpPUHUIIUAATU
JoJUIap OpPTUKYAIMIKM Oup MamiakatgaH Oollkacura KUpUO KeNWIIA BalioTa
0o30piapujia KEeCKMH Yy3rapunuiapHu kentupu® uukapau. llyHuHraex, maskyp
JTaBpAa MWDIMK  TYJIoB OanmaHciapujga OCEKapopiauK XoJaTH Kydaiau. bwurtra
Mamilakataaru cypyHkanu Ttakuywuink (aiiHukca AKII, Bytok bputanus) Ba
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oomkanapumaru (I'epmanus, Anonns) mwKOOMI KOJIIUKHUHT 03ara KEJHIIM BaJIIOTA
KypCJIApUHUHT KECKUH Te€OpaHUIIIMHU Ky4auTUP/IH.

— bperron-Byac TH3MMU TaMOWWJUIAPUHUHT KAaXOH MaWJAOHUIA KydJiap
HUCOATH  y3rapuiiura HOMYBOOHKIMTH. MWuid  BaloTalapHH  KyJjamira
acoCJIaHTaH BaJll0Ta TU3UMH KAXOH XY>KaJMru OailHaIMuILIanryBu OuWiiaH Kapama-
KapIiiankka kenau. Yoy kapama-kapmiank AKIL Ba byrok bputanust ukTucoamii
XOJIATUHUHT 3auduamuimura MyBopuK Kydaiub® Oopau. UyHKu ymap 3axupa
BAJIIOTACH MaBKEWJaH (poilajJaHTaH XOoJ/1a TYJIOB OallaHCIApPUHUHT TaK4YWJUTUTHHU
MWJUIMM  BajJlOTa SMHUCCHUSICH DJBa3Wra macauThupuiiav. by Xxonar, aWHHKca
PUBOKIIAaHAETTaH MaMJIaKaTIapHUHT MaHpaaTmapura 3ua OyIau.

— TMKnapuuar Bamora coxacuparu poiu: TMK typnu Bamortanapaaru
WUPUK MUKIOpAAru KUCKAa MyJaT/IA aKTUBJIapra sra 0yiaan, Ma3Kyp akTUBJIap yiap
daommaT KypcaraéTraH Mamyakatiap Mapka3uid OaHKMHUHT BAJIIOTa 3aXxupajiapuaaH
XaM OPTHUK OVIMIIM MyMKUH. YOy malnariap MWUIMA Ha30paTlaH YUKUIIN Ba
okuOaTaa (orga KypuIll Makcaau1a BallOTaBUM CIIEKYJIAIMsIIapAa UIITUPOK ITUILN
MYMKUH.

bup ToMoHmaH Xalkapo caBIO y4yH KeHTand Oopa€Tran sXTuUEXIap WHPUK
MUKJIOp/ard myJl MaccacuHu Tanabd 3Tau, Oolika TOMOHAAH dca, Yoy Mys Maccacu
OJITUH BaJIOTa 3axUpacd OwWjaH TabMHUHJAHTAaH OYIUIIM Kepak »dau. Yoy
sunauaTHUHT Moxusith Tpudden mumnemacu (Triffin Dilemma) €xu mapamokcu
cuaruaa udonananran. 1960 iumnap 6ounapuga Podept Tpuddun bperron-Byac
TU3UMHUHUHT MYXUM 3UJIUATUHN Oa€H ITraHau. YHUHI MOXUSTH KyWuaaruda siu:
acocuil BAJIOTAHMHT DSMHUCCUSCHM HOMUTEHT MaMJIAKaTHUHT OJTHUH 3axupacura
MyBouK Oynumm kepak. ONTHH 3axyupacy OujIaH TaAbMUHJIAHMAarad XaJJlad TalKapu
AMHUCCHUSI aCOCHUM BAJTIOTAHW OJITMHTA aJIMAlIMHYBUTA 3apap €TKa3UIIM XaMJa yHra
OynraH HWINOHYHM Macaluiuura oiaud Kenuiuu MyMKUH. JIekuH, acocuil BaiioTa
XaJIKapo MIAPTHOMAJIAPHUHT YCUO OopaéTraH MHUKIOpUTra XW3MaT KYpcaTHIl Y4yH
XaJlKapo MyJd MaccacH KyNalWMIIMHA TabMHUHIAINTA €Tapid  MHKIOpJiapaa
YUKapWIAIKA J03uM. IIyHUHT y4yH, YHHHT SMHUCCHUSICH 3MUTEHT MaMJIAKATHUHT
YeKJIAaHTaH OJTHH 3aXUpPACH yIdaMura KapamacjaH coaup OVIuim Kepak.

bperron Byac tuzumu 1950 Ba 1960 #iumnap naBomuaa daonust oiaubd 6opu,
1960 #tmnnapra kenu6 goyap MHKUpo3u comaup OYiau. bynunr ca6abu AKIIauHT
TynoB Oanancuga 1950 WunnmapHUHT oxupliapugaH Oommad HWUPUK MHUKIOpIa
neUIMT o3ara KEJIWIIM HaTWKacHIa XOPWKUM MamilakaTiaapaaru JoJuiapaaH
3axypa BajtoTa cudaTuga CakjIOBUMJIAp TOMOHUJIAH OJITUHra OyiraH Tanad ommo

o 1
KETTaHJIUTU 6yJ1z[I/I3 .

[lynnait skaH, ToOOpa >kafgauiammb 0opraH Kapama-KapIiiuidK MaBxKyJ[ BajltoTa
TAU3UMH AaCOCHHHM WCIIOX OTHII 3apypUSATHHH ro3ara kentupau. 1944 iinnpa
VpHaTWITaH Ty3WwJiMaBuii Tamoiwmiap 60-imimap oxupura Kenub >KaxoH
UKTUCOAUETUAA Kydujgap HHMCOATH Y3rapuiiura, >KaxOH CaBJOCH Xamjaa HIuiad

YUKAPUII MAPOUTIIAPHUTa KAaBOO OepMaii Kyiau.

*' Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P.32
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Nukupo3nuHr ¢yHaamentan cababiapu HUMalapaa HamMo€H O0ynmau?. Maskyp
t3uM AKIIHUHT OJITHH 3aXUpacy XOPHWKUAM JOJUIApJIapHU OJITMHIA aJIMallMHYBUHU
TabMUHJIATAaH XOJJardHa Qaonusar kypcatum MyMKuH 3au. AKIIHUHT onTuH
3aXMpacd MamilakaTJAaH WUPUK MUKIOpJa YMKUO KeTa Oomwiagu, XyKymar
TOMOHH/IAH OJITUH YUKHUO KETUIIMHHM TYXTaTUIIra KapaTWiraH TypJd YopajapHH
KYyJUIAaHWIMIIMTa KapaMaclaH, Ma3Kyp >Kapa€H Tallkd OMWJUIap TabCUpHUA sHAAA
Te3namapau. JlomapiapHu OITHHTA alIMAITUPUIL UMKOHUSATH OyTyHJIall YeKJIaHTaH
oM, yHu (hakaT pacmuii gapaxkana Ba (axat omtTa xoima AKII Faznaummuruma
amaJsira OIIUPHII MYMKHUH 31u. XycycaH, 1949 imngan 1970 fiunrava Oynran maBp
opamuruna AKIIl ontuH 3axmpacu XakMu WKKH OapopOapiaH OpTHK Jgapakana
kamaitn6 ketau. Maskyp kapaén AKII Ba ®@panHuusa XyKymartu ypracuaa AOJJIapHU
OJITMHTA aJMalITHUPUII XYCyCHJArh My3OKapajapJaH KEHWuH SHaaa aBXK OJJIH.
Kynmaamnran 6apya xumos tagoupiapura kapamacaad AKII xykymatu mosiapHIHT
OJITUH OWJIaH TabMHUHJIAHUIIM OYinda KaOysl KWIMHTaH XaJdKapo MaKOYpUATHHHA OUp
TOMOHJIamMa O0EeKOp KWJIIH.

70 ¥wimapHUHT Oolulapua oiNTUH 3axupanapuHu EBpoma doiimacura kaiita
TaKkcUMJIall 6aTaMoM coaup OYIIaM, XalKapo ailllaHMaja 3ca Kyl MUKAOp/Aa HaKi Ba
Hakacu3 kypunuiaaru AKII nomnapu myomanacu cakiaHuO KOJIIu.

bperToH-Byic BaltOTa TU3MMHU MHKUPO3UHUHT K03ara KeJIMII IIAKIUIAPH:

—  XaJKapo JUKBUIMIUK MyaMMOJAPUHUHT Ky4aluIlu;

—  “BaJIOTaBMIl  CHEKYJSIUS ONEpALMSUIAPUHUHT  Kydailumm”’, Oekapop
BAJIIOTAJIAPHU yJIAPHUHT JI€BANbBAlMsCH KYTWITaHAa €Enmacura CcOTUII Xamja
peBaJIbBaLIMSITa HOM30/1 OVJIraH BaltOTalapHU COTUO OJIUIIL;

“onTuH OwunaH OOFMMK CHEKYISUMOH ONEPALMSUIAPUHUHT Kydaluinm”,
OeKkapop BaJroTajgap/iaH OJITUHra KOYMII XaMJa YHUHT HApXUHU Y3-Y3U1aH OLIUIIY;

—  pacMuil OJTUH BaJIOTa 3aXUpATAPUHU KECKUH TEOpaHUIIN;

— (QoHa Oupkamapuaard Ba BaJlloTa KypClapuaard KECKUH Y3rapuiujap,
KyTWITaH/1a KHMMAaTJIM KOFO3J1ap KypCUHUHT NTacailuilIy;

— MWUIMH Ba JaBiariapapo Japaxaaa BallOTaHU TapTHOra COJIMIIHUHT
(daoantyBu;

—  BaJIOTAJAPHUHT €IIAacCHUra peBalbBalvsl Ba J€BaJIbBALNS KUIMHUILIH;

—  Mapkazuil OaHKJIapHUHT (aosl BaIIOTa WHTEPBEHIUSCH, XyMIlaJlaH, Oup
HeYyTa MamIakaTiIap ypracua KeJIUIIWITaH X0J1/1a aMajira OIIUPHIIALIY.

WNHKUpO3 pUBOAKIIAHUILIMHUHT MyXUM CaHaJIapH:

1. 1968 itun 17 mapt. OATUHHUHT UKKWJIAM4Yu 0030pW YpHAaTUIAU. XYyCyCUI
0o30piapia OJTUHHMHI HapxXu Tajiad Ba Takiaudra MyBODHUK Tap3ga SPKUH
Oenrmnanau. MamnakaTinap Mapkasuid OaHKjIapu ydyyH pacMuil Outumiiap Oyitnua
JOJUTADHUHT OJITUHra pacMuil Kypc Oyitmua 1 Tpos yHmusicu 35 posuiapaad
aJIMAIlIMHYBU CaKJIaH]IH.

2. 1971 wmn 15 asryct. AKII mpesunentu P.Hukcon mapkazuii G6aHkmap
yu4yH pacMuil Kypc OViiMua [nOJJIapHA OJTHHra KOHBEPTALMSICH BaKTUHYAIIUK
TaKUKJIAHTaHJIUTUHU BJIOH KUAJIIH.
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3. 1971 #mn 17 nexabp. JlommapHUHT ONTHHTa HUCOATaH JEBaIbBALUSICH
7,89% tamkwi 3Tau. ONTUHHUHT pacMuii 6axocu 1 Tpost yHiusra 35 nosutapaan 38
J0JI1apra, J0JUIAPHUHT OJTHHTa Ma3Kyp Kypc Oyiinya KaiTa aaMalimHyBUCHU3 OIIIJIH.

4, 1973 wumn 13 deBpan. 1 Tpos yHuusra 42,2 goiiaprada aoJiiap
J€BAJIBALIUSIIAH/IN.

5. 1976 #tun 8 suBap. SAmaiikanuar Kunrcton maxpuga XB® ab3omapuHuHT
WUFUIMIINAQ STHTH JKaXOH BaJIIOTa TU3UMHUHU TAaIIKWI 3THUII TYFPUCUAATH SIHTH
OUTHMU KaOyJ KUITUHIH.

BperToH-By/ic TH3UMHM aMall KWJTaH JaBpJa >KaXOH WKTUCOAUETH Kyda Te3
cypbaTiiapJa PHUBOXJIAHAW. YOy JaBp “UKTUCOIMN MYXKu3a~ HWWUIapu OYiau:
UHOIAINS MacT Japakana CakJIaHIu, UIICH3IHNK Japakacu KHCKapIH, aX0JIu TyPMYIII
napaxacu sxunuiaHad. JlekuH, OWp BakTHHHT Y3uja Ma3Kyp TH3UMHHHT aCOCH
6ap6on Oymmu. AKII canoatnna mexHat yHymaopiauru EBpoma Ba Snonwusra
Kaparanja nact oynmu. by aca, AKlllra EBpomna Ba SInoHust ToBapiapu 3KCHOPTUHH
Veummra onmub kenau. Hatmxana, EBpomana “eBpomosuiap”HUHT WHPUK MUKIOPH
tyianau. FapOuit EBpona Oanknapu sca, yrapHU aMepHKa Fa3HAYMIMK KOFO3JIapura
cappunamau. by xomar, AKIIHuHT Tamku Kap3u ycummra oiaud  Keaw.
“EBpoposmap”HuHT OMp KucMH 60 HHIIapHUHT oxupuaa TakauM dtuiau, AKIIHuHT
OJITMH 3axypacy 3ca Kamailmb KeTJAW Ba HATWKajJa JOJUIApHU OJITMUHTa HHcOaTaH
APKUH aJIMallIMHYyBU OeKop OViiu.

SAmailika BaJIOTa TU3MMH — 3aMOHABHH KaXOH BaJIOTa THU3UMH OYIuUO,
ajoxXyja MaMJaKaTJapHUHT BaliOTa THU3UMIIApUra sMac, Oallku XYKyKHUM
MyCTaxKamJIaHTaH JaBJlaTiapapo TaMOMWIUIapra acocilaHranaup. flmaiika BayroTa
TU3UMUHUHT Y3UTa X0C XyCYCHUSITH SPKUH Cy3U0 I0pPYBUM BAIIOTA KYPCIApUHU KOPUI
ATUJIUIIN OYIIIH.

BpeTToH-By/IC THU3UMUHUHI WHKUPO3M BaIOTa HCIOXOTJIAPUHUHT KYNTUHA
JOMHMXaapyuHU KEJITUPUO YUKAPIW: KyMJIaJaH, >KaMOaBUH 3axupa OUpIUKIApUHH
TalIKWJI OSTHUII, TOBAp Ba OJITUH OWJaH TabMUHJIAHTAH >KaxOH BaJlOTaJapUHU
YHUKAPHII BAa OJITUH CTAHIAPTUTA KAWTHUII JIOUUXAJIAPH.

Momnetapu3m Tapadaopiapu AaBiaT apaiamryBura Kapiu 0030p TOMOHHUIAH
TapTUOTa COJNMIIHU EKJAlAU, TYJIOB OallaHCUHM aBTOMATUK Tap3la Y3-y3ujaH
TapTUOTa COJMHMII FOSICUTA acCOCIaHTaH XO0J/1a CYy3yBUM BAJIIOTa Kypclapu PEKUMU
xopudd oStumHM  Takaud Kuunpm (M. @Opunman, @. Maxmyn Ba Oomr).
Heokenncnanunmap JK.M.KeMHCHUMHT XankKapo BalltOTa TAIIKWJI TUII TYFPUCHUIATH
onauuru roscura Katumgun (P. Tpuddun, Y. Maprun, A. Hdei. @. Ilepy, XK.
Henunze). AKII onTuHHU TYJIUK TEMOHETH3AlMs KUJUII Ba JOJUIAPHUHT MaBKEWHU
KYJI1a0-KyBBaT/Ialll MaKCaauJa XaJKapo JIMKBUJ BOCUTAHU TAIIKWJ JTHUII WYIUHU
tytau. Fapouit EBpona, alinukca ®paHuus NOUIAPHUHT €TAKUYMIUTHHYU YEKJIall Ba
XB® kpeauTIIapuHi KEHTAUTUPUILL Capy XapaKaT KUJIIH.

Banmrora wHKHpo3ugaH dYMKWINTa Oarunuiad »kaxoH MHUKEcHAa OHUp KaTop
koH(pepennusiap yrrazuinau. 1972-1974 innnnapna XB® xaxoH BaOTa TH3UMHHA
HCJIOX, KWIMII JJOMUXACUHU TaUEpIaIn.
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Maskyp noituxa 1976 iinnga XB®ra ap30 MamiakaTIapHUHT KEJIMIIYBUTa Kypa
Kunrcronaa yTkazuiran KoH(depeHUusaIa pacMUi KUXaTAaH Kydra Kupau. SImaiika
BaJIFOTa TU3UMH aCOCUTA OJITUH CTaHJIAPTUIAH TYJIUK BO3 KEUUII TAMOWUIIN KYWHIIJIH.

Maskyp Tu3uMra MyBOQHK BalioTa MyHocaOaTiapu Kyluaard Tamouusuiapra
acoCJaHTaH X0J4a aMaira OIMPUIUIIH JIO3UM:

—  OJITMH aHJ03aCy TU3UMH pacMaH OEKOp KWJIMH]IU;

—  OJITUH JAEMOHETH3alUsiCh OCNTuIaHAN, YHUHT XaXOH Nylu (YyHKIHICH
OCKOp KWJIMH]IU;

—  BaJIOTAHH OJITHHIa OOFJIOBYM OJITHH MMAPUTETIAPU TAaKUKIAH/IH;

— Mapkasuii Oanxmapra 0o3op Oaxocw OyiiM4a ONTHHHH OJJWA TOBap
cudaTha COTUII Ba COTUO OJIUIITA pyXcaT STHIIIH;

— SDR (Special Drawing Rights) crangaptu >kOpuil 3TWUIAM, YHIAH >KaxOH
nynu cudaruga, NIYHUHTIIEK, BaJIOTa alMallMHYB KypClIapuWHU YpHATHUII Xamja
pacMuii akTUBJIApHU Oaxonamiaa ¢oiigaiaHuil Ky3a TyTHIIH.

— ajoxyja Mapka3ui OaHKJIapra WYKU MyJl CUECATUHU MYCTaKWJI YTKa3WII
MMKOHUSITH KEHTaWTUpWIIM. MamilakaTIapHUHT Mapkasuil OaHKJIapu BaJTIOTAaHUHT
KabTU O€NTrWiIaHraH TMapuUTEeTUHU VYIUIad TypUIl YYyH BallloTa Oo30piapu
daonmusaTUra apanamuiara MaxOyp smaciap. bupok, ymap BamoTa KypciapuHU
OapKapOpJIAIITUPHII YUYH BaJIOTa MHTEPBEHUIUSJIAPUHHU amalira omupaauiap.

— 3axupa Bamortanapu cudaruga AKII nomnapu, ['epmanus mapkacu, QyHT
CTEpJIMHT, IIBEeHIapus (QpaHKu, SMOHUS HWeHacu, (paHuy3 (paHKH pacMaH TaH
OJIMH/IM (€BpO MyoMasiara KUpUTUJIMIIUTA Ka1ap);

— DOPKUH Cy3yBYM BalIOTa Kypcllapd pPEXKUMH YPHATWIAW, LIYHUHIACK,
ylIapHU KaxoH BaloTa Oo3opuaa Tanad Ba Takiaud acocuaa NIAKIIAHTUPUIL
OeNTHIIanu;

— JaBjaTiiapra BajJlOTa KypCH PEKMMHHM MYCTAKWI Oelruiamra pyxcaT
ATUIAM.

SImatika ~ OMTUMUHUHT  Oapya  MINTHUPOKYM  MamJjakariapu  acocuja
BAJIIOTAJIAPHUHT OJTHH TapKuOM €TraH KabTUW OCNTMiIaHTaH BAIIOTa KypclapHuaaH
BaytoTa Oo3opiapujaru Tanad Ba Takiaud TabCcUpUIAa MyailsiH yerapaiapia 3pKUH
y3rapyBuaH Cy3yBYM BAIKOTA KypClapura yTUILIIN.

CHP y3una xankapo maptiu xuco0 myn oupmukinapunu udoganaiiau. CAPHUHT
smuccusacu XB® tomonuman amanra ommpuinanu. CAP XB® tynoB Oupiukiapu
cudarua Ba Maxcyc Xxucob pakamiapa €3uil Wy OuilaH XanuKapo HaKIACH3 XUCO0-
KUTOONapHM amanra owmupunaa Kymwianwiagu. CIHP  gyHknusicura, TYioB
OaylaHCIapyHU TapTHOTra COJIMIL, PACMUI BAJIIOTA 3aXUPATAPUHU TYIAUPULI, MUIUTANA
BAJIIOTaap KUMMATUHU TakKociail kabunap kupanu. CIP xeu kaHpmail BamoTa €Kku
Kap3 MaxOypusiTu XucoOjgaHMaau. YmoOy TyiaoB BocuTacu 1969 iwnna ab3o-
MaMJIaKaTJIApHUHT MaBXKyJ 3axupa axkTuBiapura kymmmua cudaruga XBO
TOMOHMJAH TAlUKWI ATWITaHIWd. TalmKuia STHUIIIAH acOCUM Makcal, bpeTToH-ByncC
BaJltoTa TU3UMU jJoupacuaa Tpuddun mapagoxcuun 6aprapad KUINII HIH.

SDR kypcu Xap KyHU 3BbJIOH KWJIMHAAW Ba TYPTTa €TaKud BaJOTaJaH TaIlIKWJI
TONTAaH CaBaTHHUHT JOJUIAp KUWMATH acoCuaa aHuKiIaHaau. Ymoy BamoTanap, AKIII
J0JIIapu, €Bpo, MeHa Ba (YHT CcTepiauHTAaH ubopar. EBpo Myomaniara KupryHHUra
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Kaaap Kypc OemTa BalOTalaH TAIIKWJI TONTaH caBaTra OoriaHrad 3au, yiap, AKIII
JoJIapu, HEMHUC Mapkacu, @paniy3 ¢paHku, ueHa Ba (QYHT CTEPIMHTIUD.
BasntotanapHuHr caBaTaaru oFUpINIy Xap oemn ininjga Kypuo YuKuiIaam.

I'enys BamoTa TH3UMHM JOoMpacuia »dSrUIyBYaH AajJMalldHYB Kypciapura
VTUIIAAH KyHUAard aCOCU MaKcaiap Ky3aa TyTHUIIIN:

—  TypJu Mamilakatiap/a HHOIAIUS CypbaTiapyuHu >KUIIOBJIAIL,

—  TYIIOB OallaHCIIapUHU MYBO3aHATIra KEITHUPHUIII;

—  Mapkaszuii OaHKJIap MYCTaKWJI HUKH ITyJT CHECATUHU aMalira OIUPHUIIH YIyH
MMKOHHSATIAPHA KEHTaUTUPUILL.

2.1-:xxaaBaia
Acocuii xaxoH Bamoragsapuauur C/[Pra nucéaran kypeu (kasc munga CAP
BAJIIOTA CABATH TAPKMOUIA MIJLIMI BAJIOTAJIAP YJIYIIU n(l)ouanaﬂran)32

JlaBp usD DEM FRF JPY GBP
1981-1985 | 0,540 (42%) | 0,460 (19%) | 0,740 (13%) 34,0 (13%) 0,071 (13%)
1986-1990 | 0,452 (42%) | 0,527 (19%) | 1,020 (12%) 33,4 (15%) 0,089 (12%)
1991-1995 | 0,572(40%) | 0,453 (21%) | 0,800 (11%) 31,8 (17%) 0,081 (11%)
1996-1998 | 0,582 (39%) | 0,446 (21%) | 0,813 (11%) 27,2 (18%) 0,105 (11%)

JaBp usD EUR JPY GBP

0, 0,
1999-2000 | 0,582 (39%) |— 2228 (210'/ 03)52 (|323(’))124 (11%) 27,2 (18%) 0,105 (11%)
2001-2005 | 0,577 (44%) 0,426 (31%) 21,0 (14%) 0,098 (11%)
2006-2010 | 0,632 (44%) 0,410 (34%) 18,4 (11%) 0,09 (11%)
2011-2015 | 0,660 (41,9) 0,423 (37,4%) 12,1 (9,4%) 0,111 (11,3%)
3aMOHaBMI  Balll0OTa THU3UMUHUHT  (DAOJIUAT  KypcaTUIl  MEXaHU3MHUHH

Kyhiugarnda udopamam mymkuH. XB®dra ab3zo mamiakatiap (OHIHUHT acoCHid
Kanutanuaary ynymura kypa CHAPHuHr Mabiaym ynymwmra sra Oymumamgu. CJIP
dakat xucob Ooupnuru cudaruga GaonuAT KypcaTaad, MyalsH MIapoWTiapaa yHH
MWIIMKA BaJllOTara aujlaHTUPUII MYMKHH. BamtoTallapHUHT CONMINTUPMA OFUPIIUTH
BAIIOTAJIAPHUHT XaJKapo CaBA0 Ba TYJOBIApAard COJMINTHPMA OFUPJIUTUTA
MyBOoGUK aHuKiIaHagu. XB® TacHudura kypa mamiiakaT BadioTa KypCIapUHUHT
KyHuJard peXUMIApUHU TaHJAIld MYMKWH: KabTHUH OCNTUIIAHTaH, Cy3u0 IOpyBUH
€KUM apaJiarl.

KabTuit 6enruinanrad BajiroTa Kype pexkuMu OUp Katop Typiapra OyauHau:

—  Mwumii BamoTa Kypcu OUTTa UXTUEPUI TaHJIAHTaH BajlfoTara HuUcOaTaH
KabTUN Oenrwianaau. Muwuidii BadtoTa KypcH TasiHd Kypcra MyTaHOCHMO paBHUIIIA
aBTOMAaTUK y3rapagud. Opataa, Mamilakatiap Mwumi Bamotacu kKypcuHu AKII
JI0JJIapHu Ba €Bpora HucOaTaH KabTUN OeITUIIaiIn.

—  Mwmii Bairota kypeu CJIPra Huc6artan O6enruianaiu.

“CaBarnu” BamoTa Kypcd. MM BaloTa KypCcH CYBHUM paBHINIA
Ty3WJraH BajioTa caBatura OofnaHaau. Opgarna, BaloTa caBaThra MasKyp
MaMJIAKATHUHT aCOCHUM CaBIO MIEpHUKIapU OYITaH MaMIIKATIApHUHT BajioTajapu
KUPUTHIAIN.

AKII, Kanaga, bywok bpuranus, Anonusa, [IBeiiuapus Ba Karop
MaMJIAKATIAPHUHT BaJIIOTajdapy ‘OpKHH CYy3WIX PEXUMUTra acociaHraH. JIekuH,
Ma3Kyp MaMJIaKaTJIapHUHT MapkKa3uil OaHKIapu BaJll0Ta KypCJIapUHHU YJIapHUHT

32 http://ru.wikipedia.org/w/index.php?title=Crenuaipaple mpaBa 3aMMCTBOBaHUS — —

Tal€plaHraH.

MabJIyMOTJIapU acocuga
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KECKMH TEOpaHUIIMHUA OJIAMHM OJIMIIra KapaTWiraH 4opa-TaJOupiapHU amanra
OIMpHUIIAIA. AWHAH IIYHUHT Y4YyH BaJlOTa KYpPCIAPUHUHT “OOlIKapuiajuran’
CY3UII PEXUMHU KAl STHUIAIHN.

SIMmaiika BamOoTa TU3UMH MOXUATHra Kypa BpeTToH-ByIC TM3MMHUra KaparaHja
OMpMyHYa STWIIyBYaH, BAJIIOTa Kypcliapy XamJia TYJIOB OanaHciapu OeKapopiurura
Te3/1a MOCJallyByaH OVIMIIM Kepak 3au. BUpOK, Cy3yBUM BallloTa KypCIapUHU
KOPHI STHINILINTA, JO0JUJIAp ACOCHM TYJOB BOCHUTACH MAaBKEHZAH pAacMaH MaxpyM
OynumIuMra KapamacJaH amaijia y MasKyp posija Kouau, Oy XoJaTHH, OomIka
Mamiakariaapra kuécmam Oyiinmdya AKIIHMHr OuMpMyHYa KyApaTid HWKTUCOAMM,
WIMHUN-TEXHUK CAIOXUATH TABMHUHIIAIN.

2.3. EBpona BajioTra THUBMMHU

EBpona BamwTa TH3uMu — Oy MUHTAaKaBHi BaitoTa TH3UMH OYnuO, EBpona
MKTHCOJUN UHTETPAIMSICU TOMpACH]Ia MIIJIUN BaIOTaIap XapakaTd OujaH OOFIUK
UKTHCOIUN MyHOcalaTiap MaxkmyacuHu Y3uja wudomanaiau. EBpoma Bamora
TU3UMHU 3aMOHABUW KaxXOH BajlOTa TU3UMHHUHT MYXUM TapKUOUH KHUCMH
xucoOaaHaau. Y ydra acoCUi 3JIEMEHTHH ¥3 WUUTa OJa/Iu:

—  OKIO (European currency unit) crangaptu. KO — maptiau xamoaBuit
Bamora  O0ynmuO, EBponma  urrhdokura  KupyBud, EBpONaHUHr  eTak4u
MaMJIaKaTJIApUHUHT 12 Ta BajmoTacura acociaHaau. Xap Oup BaJIIOTAaHUHI CaBaTIaru
OFUPJUTH ab30 JaBiaTHUHT EBpomna uttudoxku AMMpa Ba UTTHUPOK HUYUAATH
AKCIIOPTAArU yJIyIIUra OOFIUK X0JAa AaHUKIaHAIH.

— bupranukna cy3yBuM BajioTa KypcH, MasKyp KypcHu +2.25% uderapana
TeOpaHuIm OenruiaaHrad 3au, 1993 iwiga BagoTa MyaMMOJAPUHUHT KydaluIu
Owran OornuK xoyiga TeOpaHumn goupacu +15%raua kenraittupuinau (“‘eBpora
BAJIFOTA UJIOHU ).

NHutepBeHnMs Ba BaioTa Kypceiaapu MeXaHu3MH. EBpomna BaioTa THU3UMHUAA
WHTEPBEHIIWS, BaJltoTajap OuiiaH OOFIMK XUC00-KuTOOIap Ba TYIOB OalaHCIAapUHUHT
BAKTUHYAJIMK TAaKYWUIMTHMHU KOIUIAIl Y4YyH MamJjiakaTjiap Mapkasuil OaHKapura
KpeauTiap OepHIll OpKaliM JaBjaTiapapo MUHTAKaBHH BaJIOTaHU TapTUOra COJMII
amanra ommupwiaav. EBpona Bamtora TuzumuHu TaptrbOra comumn Ba OKHKOHUHT
smuccusicn 1994 iwiraua EBpomna Bamora Xamkopyiuk (GoHau TomMoHuaad, 1994
Munaad aca, EBpona BajitoTa MHCTUTYTH TOMOHHU/IaH aMalira OLIUPHIIIN.

1989 itmnma XK. Jemop (EBpoma uTTU(OKU KOMHUCCHUSCH PaWCH) TOMOHMHJIAH
MIU1ad YMKUITaH MKTHCOIUM Ba BaJOTa UTTU(POKUHU Oaprio 3tuil aactypu FapOuii
EBpomna unTErpanuscu puBoKUIard KECKUH OypuiInil O60CKUIN OYIIu.

“Jlenop pexxkacu” novpacuaa Kyuuaara Makcaajiap Ky3ia TYTUITaH dIu:

—  yMyMui 0030pHH TAIIKWII ATHUII, 0030p MEXaHU3MHUHHA TaKOMIJIIAIITUPHUIIT
MaKcauaa pakooaTHH parOaTIIaHTUPHIIL,

—  KOJIOK XyAyIJIapHU TapKUOWMN KUXATIaH OUPXUIUTAIITHPHIIL,

—  uHOIAUUSHA SKWIOBJAII, HapXJjap JJapakacd Ba WKTHCOIUN YCHUIITHU
OapKapopJallITUPHUII, JaBjiaT OMOHKETH KaMOMAJUHM 4YeKJall xamja Yoy
KaMOMAJIHU KOIUIalll YCYJUIAPUHU TAKOMWUIAIITUPUIL MakKcaauaa OJKET-COJIUK
cuécaryiapuHyd MyBO(DUKJIAIITUPHUIII;
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—  TyJ-KPeauT Ba BaOTAa CHECATIAPUHU MYBOPUKIAIMITHPUII yIyH MYyasiH
OpraHHH TAIIKWJ 3THILL,

— SAroHa BallOTa cUEcaTH, KaThbUM O€NTWIaHTaH BallloTa Kypciaapu Ba
xamoapuil Bamora - DKFKOHM xopuii sTuml.

1991 #unnan EBpona BamoTa Thdumuga “Jlenop pexxacu’” acocujia BajltoTa-
UKTUCOANN HUTTU(DOKHM OOCKHUMA-O0CKHY IIAKUIAHTUPHUIIIHK Ha3zapJa TYTyBUd
MaacTpux mapTHOMacH UIUIA0 YMKUWIAN Ba Ma3Kyp mapTHoma goupacuna 1999 iun
| sHBap/iaH siroOHa €BpONa BAIIOTACHHU >KOPUN ATHUIITAa MYJDKAJUIAHTaH UCI0XOTIap
amaJra OMmMPUJIIIH.

EBpomna BamioTa TH3MMUra KUPHUII Y4YyH JacT/Ia0KU KaJgaMjapHU Talulamra
['epmanus, @pannus Ba benbrus Tail€p O6ynuO ynapHUHT UMKOHUSTIAPH IOKOPU
O0axonmanau. bupmynua mact cajmoxust Ounan ABctpusi, Mcmanusa, Ilopryramus,
Wranusa, Ouanannus, Upnanngus ypun sramnaau, [Isenapus Ba Janus sca ymapra
sprauau. Bamtora urtudokura byrok bputaHussHUHT Kymuaumu aoia3apd macana
oynau.

Banota uTTH(HOKMHN MAKIUIAHTUPUII Ba SITOHA BAJIFOTAHU JKOPHM dTHI OViinda
pexa wunurad uukwiad. bupuaum Oockuu 1998 dumnpgan Mapkasuii  OaHKHU
(Opaukdypr-Ha-Maitne) tamkun stumgad oomnwianau. EBpona Mapkasuit GaHkura
KyHugara QyHKIusiap OUupUKTAPUIIN:

—  BaJIIOTa ONEpalysJIapUHUA CaMapalid TAIIKWI 3THIIL,

—  eBpOXyAyaAra ap30 OynaraH JaBlaTIApHUHT MAaxCyc  ajJMalluHYB
pecypciIapyHM CaKJIallL;

—  TYJ0B XUCOO-KUTOO TU3UMH YCTHUJIaH HA30paT 0Ju0 OOpHIIL;

—  eBPOXYyAy/Ja IyJ SMUCCUSACUHU TAITKWII KUJIHIIL.

EBpokeHram “eBpo XyAyx Ta KAPYBYM MAaMIIAKATIAPHU AaHMUKJIAAW. TaHiam
Me30HIapu cudatuia Kyuuaaruiap YpHaTUIIN:

—  HWudnauus cypratu EBpona UTTUQOKUHUHT yuTa Hapxjiap Japa)xacu dSHT
Oapkapop MamJlakaTIapHUHT YpTada WHGIAUMS aapaxacugad 1,5 ¢ous myHkTHra
OIIIMACJIUTH KEpakK.

—  Jasnar oromketn Takunuiura AMMaunaT 3%1aH omIMaciuru Kepak.

—  JlaBnar kap3u AVMHuuHT 60%1aH OLIMAaCIUTH JO3UM;

—  Mwunii BaTIOTaHUHT alMaIlllMHYB KypCHU HMKKH Wun mobOaiinuaa EBpomna
BafoTa TH3uMHAa amangard (£15%) teOpanuin derapacujaH YUKHO KeTMaraH
OYJIUIIN JTO3UM.

[y Tap3ma, “eBpo xymya'ra 11 Ta mammakatr kupau - ABcTpusi, benbrus,
I'epmanus, Tomnanaus, Mcnanus, Upnanaus, Uranus, JlrokcemOypr, [lopTyranus,
OunnsHaus, @Opanuus. ['perus (Me3oHnapra xaBo0 Oepmaranjiura TyQanim),
Janust (KOHCTUTYLIMOH XuXaTaaH HoMyBoukiuru tydaitnu), [lBenus Ba Byrok
bpurtanus “eBpo Xyaya Ta KHpMaJu.

Nkxnaun 6ockua 1999 inn 1 saBapman Oonwtanau. “EBpo Xyayn’ra kupraH
MaMJlakaTiap MWUIMA BaJTIOTATApPUHUHT ajJMallnHyB Kypcliapu eBpora HUcOaTaH
KabTUH Oenrmianau, eBpo Hakjacu3 makiaga OKHKOam Owumpra Oump HucOatna
aJIMaIITUPUII aCOCUAA KUPUTUIIIN.
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Yuunun Oockuu 2002 #imn 1 suBapman OonutaHau. SIroHa HamyHaga Typid
HOMMHAIMsIapa €Bpo OAHKHOT Ba TAHTAJAPUHUHT MyOMaJlaCh amalira OIIMPUJIIIH,
yllap ab30-MaMJIAKATJIAPHUHT MIUIMN BadioTalapu OWIAH Mapajie] Myomananaa
Oynau XamJla acTa-CeKMHJMK OWjlaH MWUIMA IMyd OUPIMKIAPUHHU aJIMAIITHPHIIL
coaup OViIn.

Typruaun OGockuuna, 2002 #un 1 urongan. MmTupokyn mamiakaTIapHUHT
MUJUTUH BallfoTanapu OyTyHJIaM Y3MapuHUHT Myl QYHKIIUSICHHU HYKOTIH.

2.2-KaaBaJI

“EBpO” BAJKTACH MyoMaJiala MIIVIATHJIAAUTaH MaMJIaKaTJiap

MamJiakart AmaJgia 0yJraH BajJroTacu Vrum myaaaru Asmauys
KypcH
I EBpoxynyn
mmm ABCTPUS aBCTpUs LIWJUIMHTU 1 auBap 1999 13,7603 ATS
‘B W benvrus Oenbrust ppaHku 1 ssaBap 1999 40,3399 BEF
™ cpmanus HEMHC MapKacH 1 saBap 1999 1,95583 DEM
B 0 Upnanaus upraHaus GyHTH 1 stuBap 1999 0,787564 IEP
_= Hcnanus HCIIaHUS IIECETACU 1 ssuBap 1999 166,386 ESP
UTAJIHSA JIUPACH
B N vranus BaTHUKaH JIMPACU 1 stuBap 1999 1936,27 ITL
caHMapwusi JIMpacu
== MiokcemBypr | 0C P bpariu 1 smap 1999 40,3399 LUF
JToKceMOypr ppanku
= ["onnannus TOJITAHIUS TYIbACHTH 1 stuBap 1999 2,20371 NLG
B [Topryranus NOPTYTaJIAsl 3CKYA0CH 1 suBap 1999 200,482 PTE
<= Ounnanaus (duHIaH U MapKacH 1 ssuBap 1999 5,94573 FIM
B 1 opanuus (parity3 (paricu 1 ssap 1999 6,55957 FRF
MOHaK (hpaHKH
= I'pernust rpenus IpaMu 1 staBap 2001 340,750 GRD
smm Cy10BeHUs CJIOBEHUS TOJIApH 1 suBap 2007 239,640 SLT
Kurp kurp GyHTH 1 ssuBap 2008 0,585274 CYP
ManbTa MaJIbTa JIUPACU 1 suBap 2008 0,429300 MTL
Ml CnoBakus CJIOBAKUs KpOHACH 1 ssuBap 2009 30,1260 SKK
&= Dcronus ACTOHUS KPOHACU 1 suBap 2011 15,6466 EEK
EBpona urtudoKHHUHT ab3ocH O0Yamaras, jekud EMB 0niian keJMIrad xo/11a eBpoHH
HIIATYBYH MaMJIaKaTjiap
UTAITUS JTUPACH
Barukanu BaTHUKaH JINPACU 1 auBap 1999 1936,27 VAL
CaHMapHs JTUPACH
'l E Maitorra bpaniy3 hpaHku 1 auBap 1999 6,55957 FRF
MoHaKo ﬁgggﬁp@;ﬁi‘;‘“ 1 sBap 1999 6,55957 MCF
UTAJUS JIUPAcU
mém Can-Mapuno | BaTMKaH JIMpacu 1 ssaBap 1999 1936,27 SML
CaHMapHsl JTUPACH
EBpoHu HOpacMuii Tap3/1a HIIVIATYBYH MaMJIAKaTJIap Ba XyAyajiap
aHIy3 (ppaHKu 6,55957 FRF
0 IAHz[oppa I(/il)fHaHIZSI E)fceTacn I spap 1999 166,386 ESP
B Kocoso HEMUC MapKacu 1 suBap 2002 1,95583 DEM
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http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_Austria.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_Belgium_(civil).svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_Germany.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_Ireland.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_Spain.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_Italy.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_Luxembourg.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_the_Netherlands.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_Portugal.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_Finland.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_France.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_Greece.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_Slovenia.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_Cyprus.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_Malta.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_Slovakia.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_Estonia.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_the_Vatican_City.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_France.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_Monaco.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_San_Marino.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_Andorra.svg
http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_Kosovo.svg

B0 cCen-

Baprenby bpaniy3 bpaHku 1 saBap 1999 6,55957 FRF
| ICeH-MapTeH bpanity3 hpaHku 1 stuBap 1999 6,55957 FRF
Bl Yepuoropus HEMUC MapKacu 1 suBap 2002 1,95583 DEM

Srona BamoTaznaH (oiganaHuil Oup KaTop y3ura xoc xycycustiaapura sra. bup
TOMOH/JIaH €BpPO PUCKJIAPHU aJMallyB Kypciapu OuiaH OOFIMK macanTupanu, Oy sca
JaBiaTiapapo HWHBECTUIMS MyHocal0aTJIapuHU EHIrWLIallTUpand. Puck Bamora
XyAyAuaa aMmajira OUIMpUiIaJdraH MHBECTHUIIMS yerapacuja BalioTa KypCIApUHUHT
y3rapuimra, XaTTOKH, SKCIOPTra XaM TabCHUp KypcaTwO, IOKOpU PUCKIIU XoJaTiap
KOMIIaHUsUIap Ba XYCYyCHM CEKTOp BajlOTa PUCKJIAPUIAH XUMOSUIAHUII YUYH HUIUIA0
YUKWITaH MOJIMSIBUN MHCTUPYMEHTapAaH (poigaaHuIl HyslapuHd KUAUPUILTa OJIU0
Kenaau. SIlroHa BaMiOTaHW MyOMaira KUPUTWIMIIA OWp BalloTaHH Oomika Oup
BajioTara OaHK oOINepalysUIapuHH  aMmajira OIIUpUIAard O0aHK  KOMHCCHS
TYJNOBIApUHU oMKu0 Tamuiaad. byHpmaid omnepauusiiapiaH TEKaMKOPJIMK MHHIIIA0
oTepaIsuIapHi XucoOra oJiraHaa Ce3mIapcus dIu.

EBpoBamora 0030puHM axpaTHO TypaauraH XyCycHUATH ojaTAa OaHK
outhmIIapaa Wuku 0030pAa KyJUIaHWJIAAUraH BajdtoTa OaHKIIapapo KYJUIaHWJIaJAUraH
BaoTafgaH (Qapkiaanumy xucoOnanamu. Iy Owman Oupra, Oy Karbuid
Oenrunanmarad Oynub, Oab3u xankapo OaHk (aonuaTuaa WYKU BaJIOTaJlaH

dhoinananun MyMKI/IHSS.

Ha3zopar caBoJsiapu

Bantora TU3MMUHHMHT KaHJal TypJiapyu MaBxKy1?
XKaxon BayioTa TU3UMU KaHAal QyHKIMsUTapHA Oaxapaan?
Muunii Ba )KaxOH BaIOTa TH3UMHUHUHT JIEMEHTIAPUHU U30XJIaHT?
Kaxon BastoTa TH3UMUHUHT aCOCUN MaKcajjiapy HUMajaapaaH noopar?
’KaxoH Bas0oTa TU3UMU PUBOXKIIAHUIIIUTA TAbCUP KYypcaTraH OMUJIJIAPHU
M30XJIAHT?

6. OnTuH aHmO3acH TU3MMU KaHal IIaKuiapaa r3ara Keaau?

7. Tlapwx BairoTa TH3UMHU KaHail TaMOMUILIApra acoCIaHIaH 3au?

8. T'eHys BayitoTa TUBUMUHUHT MOXUSTUHU U30XJIAHT?

9. bperToH-By/C Bal0Ta TU3UMHUTA XOC OYJIraH XyCcycHUsiTIap HUMaJapaaH
nbopar?

10. SImaiika BagrOTa TU3UMUHUHT aCOCUH KUXATIAPUHU U30X1aHT?

11. EBpora BamoTa TUSUMUHUHT PUBOXKJIAHUIIT OOCKUYIAPUHUA aUTUHT?
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3-maB3y: EBpomoJins 6030pu

Pexa
3.1. EBpoGo30opmiap Ba ynmapra Xoc XyCyCHUsITIap
3.2. EBpokpenut 6030pu
3.3. EBpoBanmoTagaru KUMMAaTIN KOFo31ap 6030pu
3.4. EBpoobnuranusiiap MyoManacu

= Tasanu ubopanap: Kayon ccyoa kanumannap 6030pu, nyn 6030pu, Kanuma
0030pu, e6pobo30p egposanoma, e8poooIap, e8posantoma 6030pu, MpaHcCMuiIUll
bank, espoxpeoum JIUBOP, cnp3o, JIMBH]], cmeno-baii 6a poriosep
wapmaapuoazu espoKpeoumiap, espooeno3Umiap, MHcaxoH KUMMAmIu KOo2031ap
0030puU, espoOKUMMAmMIU  KO2031ap, Yem 91 O00auUayusIapu, espoooaucayusl,
€BPOAKYUsl, eBPOMUINCOPaAm  BEKCeLlapu, e8pPOBeKCel, e8POBaloma  Oeno3um
cepmuguxkamiapu, espoHoma, seoHa espona Gono 6030pu, esporucm, Eepona
ummughoku  bupxcarapu  gedepayusacu, — andeppaimep,  CuUHOuKam  OAHK,
uHeeCmMuyuoH 6amk, OyKa 8a anux mapaHuiapu, Kynow cmaskd.

3.1. EBpo0o3opJiap Ba yJjapra Xoc XyCycusitJjap

Kaxon ccyna kanutaiap 0030pU HUKKHUTa y3apo Oup-Oupu OusiaH OOFIIUK
acocuil cekTopra akpajajJu Ba YHUHT TapkuOuja eBpo0030p eTakuuiuk kuinaau (1-
pacmra Kapasr).

bupuHumM cektop acocaH Wupuk OaHKIIap ypTacuaaru KUcka Myaiatiu 1 KyHaaH
1 ¥wiraya OyiaraH AENO3WUT-KPEAUT OINEpalMsUIapHU KaMpad oJiraH $KaXOH IyJI
0030pu xucoOnanagu. Mxrucomuér tapuxuaa myn 0030pu Bekcen 0030pu OwiaH
oupranukaa Jlonnonaa naigo OyaraHaurura ryBox, Oynuin MyMkuH. ByryHru kyHna
3aMOHaBHil Tyn 0030pu Jeranna OaHKIap TOMOHUAAH OWPHUHYM Japakalld
Kap3aopJapra 6epuiiagural IOKOPH JUKBUIIA OJlaHKaIM, Tanad KAJIUO ONMHTYHYA
KpeauTiap 6030pu TYIIWHUATIAIN.

Bastora 6030pu nyiap KoTupoBka 0ynaauran 603op. [lyn ToBap Ba xuzmariap
V4yH TYJIOB BOCHTacu cudarujga Xu3MarT KuilaJu, Ba BajgioTa 0030pH XalKapo
TYJOBJIAPHU EHTWIUIAIITUPUIL YUYH MaBXKyJl. XalKapo TYJIOBIAp y4yH 3XTHEXK OOp
Oynranu KaOW, IIYHUHTJEK, XaJIKapo KpeOuT €KW JENO3UT Ba TYpJiM BalroTanapia
Kap3jgap Y4YyH OXTUEXK Oop. Xaiakapo JAENo3UT Ba KpeauT O0030p KyNmuHYa
Eeposantoma 6030pu ned aranaau, Ba KpeauTiap Ym0y OMOHATIApUHU KaOyl
KWIYBUM Ba KpeauTiaap OepyBuu OaHkiap onataa Eepobankiap nevivnaniy.

XKaxon ccyga xanuTamiapu OO30PDMHUHI MKKMHYM CEKTOPH KamuTaia 0030pH
XUCO0JIaHNO, YHU HKKHTa acOCHMH CErMEHTra aXpaTulll MYyMKHUH. bupuHuncu
aHaHaBUHM ypTa Ba y30K MYAJATJIM XOPUKUN KpeIUTIIap Ba UKKMHYUCU 1968 inina
mak/utana Oonwtarad, 1 ¥Wwnaman 15 #Wunrada Ba yHIAH OPTHK MyJAaTiiapaaru

3 Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8" edition. Elsevier Inc. 2013
P.101
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Kpeautaap  OO30pMHM  y3uMga  My)XaccaMJIalITHpPraH  €BPOKpeaAuT  0030pH
XUCOOJIaHa M.

Xanmkapo ccyla Kanmurauiapu 0o30pujia €BpoO030p MyXUM pOJIb YHHaAHIW.
EBp0OO3OpHUHT PUBOXKIIAHUIIK Ba JKaXOH MOJUSBUA HWHTErPALUSICH KAXOH
UKTUCOAUETH TapakKUETH YUYyH WXKOOUH TabCcHUp KypcaTyBud dJEMEHTIap/iaH
canananu. Kaxon OYyilnad MoOnusBHM pecypciapHM camapalid KailTa TakCHMIIaIl
UMKOHUMHU Oepaau, TallKd TYJIOBJIap MyBO3aHATH Oy3WiraHja lo3ara KelyBud
MyaMMoJapHu OapTapad 3TUII HYIIapuHU WOUTA0 YUKAIU, UKTUCOAUN areHTiIapra
pUCKJIapJIaH XUMOSJIAHWII YYyH MYXHM BOCHUTAJapHU TaKAUM I3Taau. YMyMmaH
onraHaa ymoOy 0o030p Monus 0030pHaa pakoOaTHU Ky4auTHpuUO, MOJHS-KPEIHUT
MyaccacaJlapUuHUHT KypcaTaJurad Xu3Mariapu KUUMaTUHU KaMauTUPUIINTa TYPTKU
Oepanu.

EBp00030pHUHT PUBOKIIAHUIIN XKaX0H OViNYa MOJUSBHIA pecypciapra Oyiaran
Tajad Ba Takaud HUCOATHMHU SPKUH TAabMHUHJIAHUIIWTA IIAPOUT spaTUO Oepasu.
Ymby ©0030p KOpXxOHa Ba TAaIIKWIOTJIAPHUHT MOJUSBUM pecypciapra Oyiran
HXTUEKUHYA OUp MamMIIakaT UUMJIary, S’bHU JKyJa KaM UMKOHHSUIAp MaBxKy/1 OYJraH Ba
HUCOaTaH KATTUK TapTHOra COJIMHAJWIaH KamuTal 0030pujlaH dMac, Oajku TypJid
KUUMHYWIMKIAD €KW TYpJIu MypakKaOJIMKIap/laH aHda XOJiM OYiraH, 3pkuH 0030p
UKTHCOIUETH TaMOWWJUIApU amai Kuiagurad 0030p — e€Bpo0030pAaH KOHIUPHUIIH
MYMKUH.

JaxoH ccyzna kanuramiapu 6030pu

Kaxon myn 6030pu Kaxon xamuran 6030pu
1 xyngas 1 iinnraga OynraH Kucka Vpra Ba y30K My/UIaT/IH XOPHIKHiL
MyJ/IaTJIN ONlepanusiiap KpenuTiiap
v 2 v [ )
Esposaiotanap 6030pH Vpra Ba y30K My/LIaT/IH €BPOKPEIUTIAP
0030pu
2 v T
Ly EBpobo3op d

3.1-pacm. KaxoH ccyna kanuraaiapu 6o3opu

EBpo6030p — xankapo Ba MUUIMK MOJUsE OO30pUHUHT OUp KUcMH OYnub, yHaa
KpeAuTiap Ba Kap3nap Oyiinua omeparnusiiap eBpoBaIoTaIap/ia aMmalira O PHIaIN.
EBpoBantoranap 6030pu ¥3 wumra OGaHkIapapo OUTHMIIAPHU Ba OAHKHUHT MIKO3U
OynmMmaraH maxciap OwsiaH amaira OIIMPWJIAJWIaH ONepalusiapHd XaMm Kampab
onamu. EBpoBamoTamap OO30PMHUHT aCOCH XyCYCHUSTH YHOaru (ow3 cTaBKaiap
KaXOHJIa €TaKYM MOJIMSIBUM MapKa3JIapHUHT OaHKIapapo (ou3 CTaBKaJIapu acocHuaa
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maksutaaran 6ynaan. Omarna 6y Jlongon 6anknapapo ¢ous cTaBkacu XUCoOJaHAIH.
1950 iinnnap oxupuaa eBpoBaitoTa 06030pH MIaKJIaHa OoIIaraH.

EBpoBamora Oy MamiakaTJaH TallKapuJard KpeIuT Myaccacajlapura
KYHWIraH Ba ym0y MamJlakKaTHH XYKYKHU Ba HMKTHUCOJMETHU TapTHOra COIYBUYU
OpraHjiapv HaszopaTHJaH YeTAa OViaraH UXTHUEpUNA MAKIAard Iyja OWpIMKIapu
xucobmanaau. EBpoBamoramarn  “EBpo” c¢y3u KaxoHmaru MXTUEPUM DPKUH
alipuOonuIaHaMral BanroTanapra Hucbaran Kyutanwiaau. Macanan, AKIxa simon
MeHacu “‘eBpoMeHa” XucoOnaHanu. EBpoBamoTana, ’bHU MamilakaT y4yH XOPHKUAN
BalfOTana OepuiauraH Xajakapo OaHK KpeauTiIapuHUHT Kapuitd 50%maH opTHK
kucmu AKII nonnapuna axxparunaiu.

EBpoBaniora OO30pMHMHT ¥y3uTra XOC XYCYCHATH IIyHJAKH Ojaaraa OaHK
TpaH3akIUsIapy Y4YyH MIUIATWIAJWIaH BalioTa OaHK JKOWJIAIraH MamJlakaT
BAJIIOTaCH/IaH OOIKa BaMoTama Oymamu. JIeKMH mIyHTa Kapamai xajakapo OaHK
aManuEéTHa MamilakaT WYKMA BallOTacHUAard OUTUMIIAp XaM aMalira OIIUPUIIMIIN
MyMKHH. >

Hactna0, eBponosap neranga AKlllnan tamkapuga eBpora OaHKIapura 4et
UMK (yKapoyiap TOMOHHMIAH KyHwWwiIraH noiuapiap TymuHwiraH. XIX acpHuHT
OXHpJIapurayva, SbHU €Bpomna OaHKIapu TOMOHHIAH 3 OWJIMK BEKceIap JAemo3uTiap
OpKaJu Tynam iynra kyiunummura Kagap AKIInan tamkapuaa gomiapaa KyHuiarad
Jeno3uTiap aManuéraa Kymiad yuparad. X03Upru KyHJard eBpo1oJiiap 0030pUHUHT
aBBAITM e€Bpojosuiap Oo3opuaaH (apkiau Kuxamiapu Kydujarwiapjaa HaMoEH
oynanu:

- xaikapo ¢hou3 CTaBKATApUHUHT MaBXKY1JIUTH;

- 0030p UIITUPOKYWIAPU COHU Ba ONEPAUSITAPUHUHTKYTITUTH;

- AKllgan Tamkapuaa JOJUIApUAATH AENO3UTIAPHUHTKAMANUIIN.

Hactnabku eBponosuiapiap, 1950 dwuiapHUHT oXHMpulia Xajdkapo OaHKIapapo
BaKWJUIMK MyHocabarnapu Herusupa mnaigo Oynran. Arap AKII nommapuparu
JIEMIO3UT dTracu ¥3 JCNO3UTHHU AMepuka OaHKUIAH XOpHXKHUN OaHKKa YTKasca,
amanuérna eBpomosapiap mnaigo Oynran. AKII nmomnmapuHuHT eBpojosuiapra
allTaHuIl ~ XyCyCcHsSITH XOopwxkuil Oanknapra kyuwiran AKII  nmomnmapuparu
neno3utiapaan AKllIgan 6omika 6apya MamiakaTiapia KpeauT pecypcu cudaTtuaa
doiimamaHul MYMKUHIWTH OwiaH Oenrmmadaau. 1960 i#immmapnan  Ooniad
eBpoBaoTa 0o30pu  y3 Tapkubura AKII nmomnmapuman Tamkapu  KaxoH
UKTUCOAMETUA eTakuu OyiaraH MamJiakaTJIapHUHT BaJlOTAJIApUHU XaM  oOJfia
oomaau.

EBpoBantora 6030pu Kyitnaaru oMuiiap acocujia PUBOKIIAHTaH:

— TalIKW HWKTUCOAMM (aonuaTaa Xajlkapo BallloTa-KpeIuT XHU3MaTJIapuHU
KYpCaTHUIll TypJIApUHU OLLIMPHUIITa OYIraH 3XTUEK;

— 1950-1960 Hunnapaa YKaxOoHgaru €TaKk4u BaJIIOTajIap SPKUH
KOHBEPTALUACUHUHT aMajuéTra sKOpUid STUITUILIN;

* Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8" edition. Elsevier Inc. 2013
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— MamJlakariap MWUIMA KOHYHYWJIMTHHUHT SPKUHIAINITHPUINIIN XUCOOUTa
Maxamuiii OaHkimap Ba Qupmanap ¢oiiga onaum Makcaauaa Y3 MaOJarIapuHU
XOpHKUM OaHKIapra >KOUIAIITUPUIIIIAPUHNA paFrOaTIaHTUPHIIL.

AKlllmxa 1957 #iunga ¢gous cTaBKajJapHUHT TYHIMIINA XpcoOura Taigad Kuiauo
oJlvHryH4Ya Ba 30 KyHJIMK Jleno3utTiap Oyinda (housnapHU TYJIAIIHUA TYXTaTUIMIIN
HaTWkacuaa, kymiad uasectopnap y3napunuHr AKI nommapunaru mabnarnapusu
XOpMKUN Mamilakatiap OaHKIapura >xkoimamtupuiiay ad3an oununiau. by aca, ¥3
HaBOaTHIa €BPOAOJUIAPHUHT fo3ara Kenumura cabad Oymau. 1981 imnga Heto-
Hopkna pkuH GaHK 30HACHHM TAaIIKWI STHIIMIIHN, SHHH HOPE3UIEHTIAp OMIaH GaHK
oTepalysuiapy pexuMu KM TapTUOU €BPOBAIIOTAa OMTUMIIAPUHU aMajra OIIHPHIL
TapTHOM OWiaH KapuiO Oup Xy OYNraH peXUMHHHT Taiao Oynmumm xucoOura
eBponosuiap 603opu tapkudbmura AKII xam xymmnau. “EBpoBamtora” atamacu Ocué
muHTakacuaa ¢oimananunaauran AKII mommapmapu (Ocué€ mosutapu), Apab
mamiakatinapuna unviatwinagurad  AKII  gommapnapu  (apad  mamuakaTiapu
noyapu), HepTh Maxcynotinapu capnocuaa doigananunaguran AKI gomnapnapu
(HedTh goyTapiapu)ra HUCOATaH XaM KyJUTaHUIIA U,

EBpoGo3op mabiym Oup maBmatr 0o3opu makomura sra sMmac. LllyHuHr yuyH,
Ma3Kyp 0o3opjaru ornepanusiap MabiyM OUp JAaBIATHUHT COJIUK €KW BallOTaHU
TapTUOTa COJIUII TU3UMH OCTHA amMalira OIUPUIMANIH.

XKaxon wukTHCOMUETHAA KYTUTA0 MONMS-KPEAUT TAIIKWIOTIAPUHU  Y3uaa
My>KaccaMJIAIITUPraH OWUp KAaTop XaJKapo MOJIMSIBUM MapKasziap MaBxyJ Oynuo,
yJlap €TaKk4yd CaHOaTJIAIraH MamiakaTiapia (aoausT OPUTHO, TaKOMUILIAIINO
KeJIMOKJ1a. AWHM maitna OyHIail Xajakapo MOJUSBHA MapKasjiap pUBOXIaHAETTaH
MaMJlakaTiapaa XaM MIaKUIaHMOK/A.

X03Mpry KyHJa %axoH eBpoOo3opuHuHT acocuun Helo-Mopk, JToumon, iopux,
O®pankpypr-Ha-Maiin, Tokuo, Cunranyp, CsgHran maxapiiapy TalIKWJI 3TMOKAA.
1980 #ummapna barama opommapu, [lanama, baxpaitH kabu sHTM MONHSBUN
MapKazJjap Xam jKaxOoH UKTUCOAUETH A TITIaKIUTaHa OOIILIaIH.

Ym0y 6030paaHuHT XyAyaui Ba MIULTUN 0030piapiaH axpaTud TypyBUH Y3UTa
X0C XyCYCHUATU KyHuarmiapaa HaMmo€H Oynaau:

- yrnapnaa xaimkapo xucoO-kuto0 Oupnuxiapu (xycycan CJIIP, espo, AKIII
JI0JIJIapy) Ba SPKUH alpuOOIIIaHaIuTaH BajoTagapaa WHPpUK MUKIOPAArud MOJIUSBUN
pecypcinap  aijaHmMacu  amaira  omupwiaaud.  EBpoBamiora  6030puaa
¢doipananunaguran AKII nomnmapuHuHr 0030p caBAO aillaHMacuaard yiaylid
KaMmalluil TeHJIeHUUsICcUra sra 0ysiaca xaMm, amalira OlUpUIaJUrad onepamnusiapiaa y
eTaKuYMINK Kuinb kenmoxaa. EBpoOo3opraru onepanusiiapaa €Bpo, eBpoLIBeLapus
(dbpaHku, eBpOPYHT CTEPIUHT Ba OOIIKA €TAK4YM BAJTIOTAJAPHUHT YIYIIA KYManuo
O6opMoOKIa

- BQJIIOTa-KPEAWT ONEpalUsUIApUHUHT yHBEpCAJIAIIYBH coaup OVynanu.
Ymby 6030paa HadakaT KpeauT, OaTKy BalltoTa Ba Typiau Kadomatiap Owian Oyitnda
omepanusiiap CyFypTa Xu3MaTiiapu XaMJa KHMMAaTIu KOFo3iap 0030pu OwiiaH y3BUN
OOFJIMK paBUIIIa aMaJTra OITUPUIIATIH;

- yjapia OSHI WIFOp Ba 3aMOHABUW ajloKa XaMmJa KOMMYHHKAIUS
BocuTanapunan (Qorgananmianu. EBpoOo3opmarm  OWUTUMIIAp OSHT  3aMOHABHA
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TEXHOJIOTHsUIap, HHTEPHET, TelaeoH, Tenedakc Ba OOIIKa BocUTanap OWIaH aMaira
OLIMPWJIAA Ba Ma3Kyp OUTHMIIApHU acoCHil XyxokaT cudaruja Ka STl Xam
MyMKHH. by kabu OuTuMiapHu amaira omwupuiga KadoJaTHU KOHTPareHt
OaHKMHUHT MaKoOMH, 6030pjaru YpHu, oOpycu €K TOMOHJIAPHUHT XaJIKapO PEUTUHT
areHTJIMKJIapu TOMOHMJAH Oepwiran OKopu peltunr (AAA) kypcaTkuuiapu
Oepaau. ByryHru KyHaaru UHTEPHET-O9HKHUHT 3JIEKTPOH TEXHOJIOTHUSICH MIKO3JIapra
OaHKHUHT Macodauii Xu3MaT KypcaTUll peXUMUIArd Maxcyc TepMUHAIIapu
épaamMuia ep MAPUHUHT KCTAIraH HYKTacHAa >KOMIAllraH MIDKO3 OWiaH Typiu
OUTUMIIAPHU TY3HII UMKOHUHH Oepajiu.

- KMYMK Ba YypTa [Oapaxajaard Kap3 OJYBUWIApDHMHT YOy ©Oo30paa
UIITUPOKU YEKIIAHTaH;

- KywId TapkuOuii Ty3ynmara 3ra (;kaxoHHUHr 500ra sHr iupuk OaHKIapu
ymoOy  Oo3opmard  omnepanusiap — OuiaH — mIyFyJuiaHaaud). EBpoOO30pHUHT
MHCTUTYIIMOHAJ AaCOCHMHU KyIuiad Mamjakariapaa Y3uHUHT (uinaniapu OuiaH
TYypJId MOJIUSIBUY OTEpallysiiapHU amaira omupyBud TpaHcMuuinil O6ankiap (TMB)
TAILIKUI 3TA/IH.

- €BpOBANOTAJAard OINEpalMsUIADHUHT MWLJIUMKA BAJIIOTAJard ornepanusiapra
HUCOaTaH JapOMAJUTMJIMTUHUHT FOKOPUIUTH. XyCycaH, TypJid JaBiatiap OwiiaH
TaKKOCJIAaHTaHJ]a €BpoJieno3uTiap Oyinda (ous craBkaiap IOKOpPHU, €BPOKpEIUTIAp
oyiinua ¢ous craBkangap sca mact 6ynaau. YyHku, eBpojaeno3utiap Oyitnya Mabiym
Oup Mmapkasui OaHkAa MaXOypuil 3axupanaml THU3UMH aMajira OIIMPUIMANIH,
neno3ut Oyinua (ous TYJIoBIapura JapoMaji COJIUFU COJMHMAIN.

EBpoOo3opaaru onepauusylapHUHT OUp KaTop TYpJIapUHHU axpaThO KypcaTuil
MYMKHH. XyCyCaH:

- KpeIWTIapHU TaKJIUM JTHIII,

- KUCKa MyJJaTiid OuTumiap;

- eBpooOJHUranusIapHi YUKAPUIIL.

EBpoGo30p nmaBnartnapHUHT Tamkd JAeUIUATIAPHA MOJUSUTAIITUPUIN  Ba
ylapJard OpTHKYa KamuTajdl 4YMKUO KeTHuin »xapaéHura kymak Oepaau. KaxoH
UKTHCOMUETHAA Yy4uyH Ym0y OO030pHUHT ad3a/uiura MOJMSIBUNA pecypclapHH
caMapajiy KiTa Takcumilalaa CuEcui sxuxaTaad oetapad sKaHUIUD.

3.2. EBpoxkpeaur 6030pu.

EBpokpenuTiapHUHT acOCUi KHUCMUHHU XaJdKapo OaHK CHUHIUKATIApU TaKIUM
stumiaau. [IIyHUHT y4yH, eBpOKpEIUTIIapHUA OEpUIll MEXaHU3MUHM CUHJIUKATIIAIITaH
KpeIUTIIap MUCOIUIA XaM KYprO YMKHUII MaKcaara MyBOQUK.

Opatna xarra XaxxMmaard kpeautiap EBpoOaHK cMHAMKATIapu OpKaJlId amaira
OIIMPWINO CHUHIMKAT SITOHA acoCHil OaHK OpKajii OOIIKApuUiauO OOIIKa KYIIWIHIIHA
HMCTaraH Ba KpeauTra Y3 XUCCACHMHU KYIIMIIWHU XOXJIaraH OaHKJap KUPHUIIU
MYMKHH. >

EBpoGo3opaaru kpeaut onepanusuiapu 1 mun. AKI nonmnapunan 6up Heua 103
miH. AKII nommapu xaxkmuma amanra ommpuiaau. lllynunraek, Oynna kpenutiap
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rapoB OujaH TabMUHJIAHMAcAaH Ba (OWTATaHUII MaKCaad aHWK KypcaTUIMaraH
X0J171a XaM OepHUIIUIIN MYyMKUH.

EBpokpenur Oozopumarn (pous CcTaBKaJapHU Typiaud JaBiaTIapHUHT  (ous
CTaBKaJlapura HHMcCOAaTaH HSPKUH IMIAK/UIAHWUIIK €Bpo0030pra Xoc XycycusTiaplaH
xucoOnaHaau. Xaiakapo ((ou3 crTaBkaiap ojaTAa KpeauT JIMHUICH OYiinua
KpeAuTiall JUMUTH ouniaétranjia onuHanud. EBpoBamtora 603opuaa kpeaut dous
craBkajgapu acocan JIMBOP (LIBOR - xucka wmynnatiu (ojgatma 6 OWMIIHK)
eBpoBamotanap (acocan AKII pommapwm) Oyitmua Jlonmon OGaHkimapapo MalOariap
TakIn(u CTaBKacH)ra y3rapmac KaTTanukaara ¢pous ctaBkacu (cupay (spread) - 6aHk
XU3MaTiapy Y4yH yCcTaMa)HU KyIui opkaiu anukiaHagu. JIMBOP kyitnparun yHTa
BaJIOTANap YYyH KyHJIQJIMK paBumina OenrunaHaau: bputanus (yHT cTepiauHTH
(GBP), Kananma nommapu (CAD), Hanus kponacu (DKK), Espo (EUR), AKIII
nomapu (USD), Ascrtpanust nomtapu (AUD), Anonuss Uenacu (JPY), Aurm
3enangus gojuiapu (NZD), IlIBeuuss kponacu (SKR) Ba IllBeiinapusi dpanku
(CHF)*".

EBpoxpenutnap 6yitnua cnpa qapakacu ogataa ¥a%maan 3%rava 0Yiu0, yHUHT
MUKJOpPH KpeautTra OynraH Tanabd Ba TakiIMGHUHT ¥y3apo HUcCOATHTa, KPEAUT
My/JIaTUra, MUKO3HUHT KpEOuT OYyinua TYnoBra KOOWJUIMTHIA, KPEIUT PHUCKHUTa
OOFMK. YMyMaH oJiraHza, eBpokpeauTiap Oyiinuya ¢ous craBka OazaBuil (acocuid
(JIMBOP)) cTaBkara crip3IHA KYIITUII OPKAJIU aHUKJIAHATH.

EBpoGo3opaaru nenozutnapHuHr ¢ous craBkack JIOHTOH OaHKIapuapo KUCKA
Myaaatiau aeno3utiapHuHr gous craBkacu JIMBUJI (LIBID) opkanu aHuK1aHa u.

EBpob6o3opaaru gous craBkaiapy MUWLIMKA Oo30piapaaru Gou3 cTaBKajlapura
HUCOAaTaH MYCTAaKWJl OYyJuIlIapura KapamaclaH, ynap OujiaH Yy3apo Oup-Oupura
O0ornmuK xonaa makiaHaau. llyHunraek, xankapo (ou3 cTaBKaidapyu Xxam MUUIANA
¢ou3 craBKamapura y3 TabCUPUHU KYpCaTUIIM MYMKHUH, STbHH yiap y3apo Oup
Oupura akc Tabcupra sra. JKaxoH ccyza kanutaiiapu 0o3zopuaaru (Hous craBKajap
MUUTHA (OU3 CTaBKalIapHU y3apo OMp-Oupu OmiiaH MyBO(DHKIMTMHA TabMHHIIAIITA
XU3MaT KWJIATu, s’bHU XalkKapo (Ou3 CTaBKAJTApUHUHT TeOpaHUI Ioupacu Oyitnda
MM Gou3 cTaBKajgapu Xxam y3rapub Oopaau. EBpoGo3opmaru dous craBkamap
MYy/IJIaTd, BAJTIOTA TYpH Ba OOIIKa )kuxXatiap Oyinua nuBepcudukanusiamrad. 1960
Hunnapaad 6omad skaxoH 0030pHaa KpeIuT Ba JCMO3UTIIAp 0aXOCHHU aHMKJIAIIga
0030p KOHBIOHKTYpacHra MOC paBHUIIIa y3rapyBuu Cy3yBuu (HhOU3 CTaBKaJIap acoCUi
pOJIb YUHAMOK/IA.

EBpoxkpeauriiapuuur makiapu. EBpokpenutnap espoBamtoraga oxaraa 10
oiinan 12 ¥unrauva (Ypraya 7 wumnra) Ba acocan 100 muH. AKII nommapuman 500
miH. AKII pomnmapu wMuxnopuna Oepunagu. EBpokpenutnap Oyiinua ¢owus
CTaBKajapu Cy3yBuu Oynu0, goumo xankapo ¢ous craBkaitapu (JINBOP, ITMBOP,
O®UBOP) acocupa «kypub uukuiaau. EBpoOaHkiap eBpokpeauTra Xu3mar
KypcaTraHu, WIITUPOK ATraHW Ba Ym0y jkapaéHHU OONIKApPTaHU YYyH KOMHCCOH
TYJOBIAp ONaau KU KpeauT dousnura OaHK ¥3 CIPIANHM KYylIaau. EBpokpenutiapau
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OJIUIN XyJa KyJaid Ba T€3 amaira OMMPUIIaTy Xamjaa ymoy KpeauTIapHU Y30K
MyJJaT JaBOMUJA CYHAMPUIITa UMKOH Oepuiiagu. EBpoOaHKiIap MUYKO3ZHUHT TYIIOB
Ba KPEAUTHU KalTapuill KOOWJIMATUHU, KPEAUT TAPUXUHU YpraHTaH XoJja Typiu
IaKJIJard My30Kapanap HaTHKacHuia cCyaa mapTiiapy TYFpUCUIAru €3Ma IapTHOMa
acocuZia y3 MIJKO3UTa E€BPOKPEAMTIAPHU TAKAUM OJTUIIAgu. Pou3 CTaBKAHUHT
y3rapuiim HaTWKacuja o3ara KeJlaJuraH 3apapiiapHi OJIIMHM OJIMII Makcaauaa
OaHKJIap KMCKa MYAJIATIAN €BPOKpeAUTIap 0030puaa Typiau KYPUHUIIAATH MOJIUSBUN
olepaIysUIapHd  aMajira ONIMpajdiIap. YpTa Ba y30K MYIJATIH €BPOKPEIHTIAP
omarna CTeHA-0ail Ba KalTa SHTWIAHUII (POJUIOBEp) IIAPTIApU acoCHia TaKIuM
ATUTIAN.

bupunun xonatga OaHK Kap3 OJyBUMra IIAPTHOMAJA KEJUIIWITaH CyMMaHU
Typsiu Kucka (3, 6, 9, 12 oitnuk) Mmyanatiap Oyiinda ajgoxuaa-aioxuaa TaKIuM STHUIL
MaxOypustunu onaau. [llaptHomana Oenrunanran xap Oup myanat Oyitmda Kpeaut
dbouszn xam anoxuja-ajoxujaa, €BpoBaioTa 0030pHard acocui cy3yBud Gous
craBkasiap (Macanan JIMBOP)HuHr ¥3rapumumbHu uHOOaTra ojirad Xojjaa Kypuob
yukuiapu. by sca, eBpobaHkiapra ypra Ba y30K MYJJIaTId KpEIUTIApPHU KHUCKA
MYJIaTIU pecypciiapaaH ¢oiiananrad Xoi1a TaKIUM STUII UMKOHUSTUHU SpaTajy.

NkknH4YM XxoJlaTna, pOJUIOBEP €BPOKPEOUTIAp TypJiM IIapTiiap acocuaa
OepUITUII MyMKHH. XyCYCaH:

1. EBpoOank OMTUM Ty3WTaH/IaH CYHT, UHBECTHIIMOH JIOWMXAHU KpeIUTIall
YUyH MYJDKaJlJIaHTaH Oapya CyMMaHHM JapXoj Oup MapTaluk TYJIOB OpKalu EKU
MablyM OUp MyJJaTAaH KeWUH OepUIlld, ITYHUHTACK KPEIUTHU CYHIUPHUII TapTHOU
XaM Oup MapTalMK TYJIOB XUCOOUTa €KUM KUCMaH, aJloOXUJ1a TYJIOBIAp PEXKACH OPKaIH
amMaJira OIUPUIIUIUIIN MyMKHH.

2. AManuéTaa KEeHI TapKajiraH poJUIOBEp KpEeauT TypiapujiaH Oupu Oy -
KPEIUTHUHT MabJiyM OUp OpajuK MyIAaTH TaBOMHUa MM>KO3HUHT MaKCHUMaJsl OJIUIIH
MYMKHUH OYJITaH KpeauT MUKIOPUHU Hazapja TyTaau. byHaall KpeAuTHH CYHIUPHII
TapTUOU OMp MapTATUK KU KUCMAaH TYJIOBIAP OPKAJIU amaira OIUpUiIaIn.

3. Kpemutr maptHomMacuga ccyga XaKMH Ba YHUHT (oU3 CTaBKACHHHU
KPEIUTHUHT YMYMUM MYJJaTH JaBOMHUJIA Xap YOopakia, spuM Huiaga €ku Oup vuma
Oup maprTa Ba X.K. OpaIMK MyJjaariapaa Kailta KypuO 4uKHII TapTUOW €KU caHacu
Oenrunad Kynumagu.

4. PomnoBep KpEIUTHUHI Maxcyc TypiapugaH Ouwpu Oy — Kap3 OJyBUMTa
KSJIMIIWITaH MabiyM My[AaT JaBoMuia OJAWHAAH OCNTHIaHTaH HapTjiap acocujia
3apyp OyaraHja eBpoOaHKIaH KPEAUT OJUII XYKYKUHH Oepaiu.

PonnoBep kpeAWTIapHUHT MIAKIM Ba MIApTiIapu Typauda Oyicazna, yiaap y4yH
XxaM 0ab3u Oup dJIEeMEHTIap MaxOypuil XucoOnaHaad. XycycaH, TOMOHJIAPHUHT
(daonusat TaBcudu, KPETUTHUHT CyMMAacH, MaKcaJay Ba TYJIOB BaJlOTACH, CYHIUPHUIII
MyJaTy Ba TapTUOU, KMitMaTu Ba KadoJsatu Ba Gomikaiap.

EBponenosutriaapuun mynmatd 1 kyHgan 1 iwrada, Oab3aH 5 iwuirada
YY3UIMIIN MYMKWH, OJIaT/la YJApHUHT MyJJIaTth 6 o 6}”1J1am/138. Maskyp 6030pmaa

*® Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8" edition. Elsevier Inc. 2013
P.111
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OankIapapo aeno3uTiapHuHT ypTada cymmacu 5-10 muoa. AKUI nonmapunu, 6an3an
Aca YHJIaH OMp Heua MapTa KaTTa MUKJIOPHU TAlIKUI 3TA/IH.

3.3. EBpoBasiioTagaru KUMMATJIM KOFo3jap 6030pu.
XKaxon ccyna kanutamuiapu 6030pu GaoaUsITH KUIMMATIH KOFO3JIap YMHUCCUSACH
Ba OJITU-COTAMCH aMalira OIIMPUJIAIUTaH kaxoH (GoHa 6030pu OWiIaH y3BH OOFIUK
X0JJa pUBOXKJIAHAAN. YIIOY OOFIUKIMK aKTHBIAP CEKbIOPUTHU3ALMACU (MHIIN3YA
securities — KuUMMaTJIM KOFO3J1ap), XycycaH OaHK KpeJWTiapy OWIaH TabMHUHJIAHTaH
KAMMATJIM KOFO3JapHU YMKAPHII KapaCHW OWJIaH, XOCHJIA MOJHSIBHA BOCHUTAJIAp
SHTUYa TypJapUHU aMainuéTna Kynahumm OujaH Kydaiub Oopmokaa. AKTHUBIAp
CEBIOPUTHU3AIMICUTA AaCOCJIaHTaH KUMMATIH KOFo3Jlap OaHKAaH Kap3AOpHHUHT
KPEAUTHU CYHIIMPHIL YUYH TynaraH MaOjariaapyu XUCOOH1aH KOTUIaHAIH.
XKaxoHma KAMMATIU KOFO3JIAPDHHHT OupiamMuu 0030puaa SHTH YUKAPHUITaH
KAMMATIU KOFO3JIADHUHT CaBJOCH, SbHU OyHIa SMUTEHT Ba WHBECTOp YypTracuia
¥3apo OJIIU-COTIU OIEPAIIMSICH aMalira OMUpIiIaan (2-pacMra KapaHr).

EBpomonusiBuii 6030p:
Bupnamu 6030p — €BpOoO0OIUTaINS, EBPOAKITHS,
KAMMATJIH KOFO31ap €BPOBEKCEII, SIHTH MOJIMSIBUI
SMUCCHSICH BOCHTATAP
KAXOH
KUMMATJIN
KOFO3JIAP BO30PU

Wkxumaman 6030p —

aBBaJl YMKapUJITaH r\ Xocuja MOJHSIBHI
KMMMAaTJIM KOFO3J1ap V| BOcHTaJIap 6030pH

CaB/IOCH

3.2-pacm. KaxoH KUMMATJ/IM KOF03Jap 0030pu TapKUOUI TY3WINIIN

WNkkunamum 0o30pja aBBajdl YUKAPWITAaH KUMMATIA KOFO3JIAp OJIIUHTH
XapuI0p Ba SIHTU UHBECTOP YpTacuia, SbHU MHBECTOpJap YpTacuia CaBI0 KUIMHAIH.
BbyryHnru kyHma xocuia MOJMSIBUN BOcHTanap 0030pH XaM >Kajai cypbariap OuiiaH
PUBOXKJIaHUO OOPMOK/IA.

EBpoMonusiBuii 6030paa HomMuHamu eBpoBaitora, macaiaH AKII mommapw,
eBpo €ku SnoHus ueHacu OyJraH KUMMATIW KOFO3JIap OJIIU-COTAU KUJIMHAIH.

Nuku OGo3opiap Xakwaa TanmupraHia, KOJUISKTHB HWHBECTHUIUS (OHIIApH,
obnuranusuiap, Ba akiusjgap OwilaH OOFIMK OYyiraH Xajlkapo HWHBECTUIIMOH
MMKOHHUSTIAp MaBxkys 6y1u6 AKILL oHr katTa 6030p XHCOOIAHATH .

EBpoxuMMariu Korosmap (euro-securities) Oy SpKMH Myomaniaga OYIyBUH
(transferable securities), cuHaUKAT aHaeppalTepiap, €Ku Typiau MamjakatiaplaH
OYNTaH WKKA WINITUPOKYM OPKAIH >KOMIAIITHPWIAIATAH, YJIapHH Oup €KW yHIaH
OpPTUK  MamJlakariapra COTHII  peXalallTUPWiIrad, (akaT  MOJHS-KPEAUT

** Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P.191
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TAIKWIOTIIADM OpKajdu odra OyJuim MyMKUH OyiraH KAMMATIA —KOFO3Jap
XUCOOJIaHa M.

byryuru kynpa, xaxoH (oHA 0030puja KUMMATIH KOFO3JIAPHUHT HHIUIUK
AMHUCCHAICH XaKMHU Oapya MaHOamap xucoOuaaH Tamabropiiapra OepuiiraH Xajakapo
KpeauTiiap Ba MOJUSIBUN MaOJIarjapHUHT KApUUO SPMUHU TaIIKUI 3TA]IH.

Xankapo Kap3 KUMMaTIM KOFo3Jap Xalkapo GoHI 6030puaa KanuTaIHU Kaj0
STUIIHUHT Ba ONEPALMSUIADHUHT ACOCUHU TAIIKWI 3TaAu. YJIaApHUHT TapKuOuaa
XaJIKapo oOOJuranusuiap Ba HOTAJApHU, TYpPJIA KOMIIAHHMsUIAp (KOPIIOPATHB),
MOJIMSIBUM WHCTUTYTIAp Ba JABJIATIAPHUHT XalKapo Kap3 KUMMATJIH KOFO3JapHHH
aloxXua axxpaTuO KypcaTuill MyMKHH.

Xankapo Kap3 KHUMMATiud KorosjapuHu (GoHI Oo30piapuaa Myomamnajaa
OYIyBYHM acOCHI WKKH, SHHH €BPOOOHTranys Ba YeT 3J1 OONHranysiiapu Iakiuiapu
MaBXKY/I.

Uer 11 obnuranusinapuaan dhoigananum amanuérra 500 iminan 6epyu MaBxKy/l
Oynca, eBpooOnuranusiiap naigo oynranura xozupaa aturu 30 vun 6ynau. byrynru
KyHJa 4YeT OOJUranusjapyuHi acocaH pPHUBOXKJIAHTAaH MamilakaTiap SMUCCHUS
KWIMIIMOKJa. bab3u MamiiakaTiap TOMOHMAAH OMHUCCUS KWJIMHTAH 4YeT Ol
oOnmuranusutlapu  y3ura Xoc HOM OuiaH aranaau. Macanan, [lIBeiinapus
obnuramusizapu - Chocolate Bonds, fnonus obOmuranusiiapu - Samourai Bonds,
AKII obnuramusuiapu - Jankee Bonds, Bytok bpuranus oommranussiapu — Bulldog
Ba X.K.. %aXOH (POH] OO30pPUHUHT YOy CETMEHTH €BPOOOIUTaIUsSIApHU KYTTalHIIH
Xucooura Kuckapud 00pMoK/ia.

EBpooOiuranuss — XOpWXKUH HMHBECTOpJApP Opacuaa XaJlKapo CUHIUKAT
aHJeppanTepIIapy OPKAIN KOMITAIITUPUIAAUTAH, SMUTEHT Ba XOPHUKAM UHBECTOPIAp
Y4yH YeT 5J1 BajJloTacuja YUKAPWITaH Kap3 MyHOca0aTiu KUMMAaTJId KOFO3
xucobnanaau. EBpooOnuranusiiap KoWIamTHpHIAETIaHaa KaXOHHUHT Xed KaicH
Oup MamilakaTuaa pyixarra onuHMaiau. EBpooOnurammsuiap acocaH 0OaHK
KOHILIOPIIMYMJIApH, CUHJWKATIApU Ba XaJKApO TAIIKWJIOTIAp TOMOHMJIAH SMHUCCHS
KWJIUHAIH.

EBpooGauranusiiapauar Typu cudaruaa “aparon” (uariauzya “‘dragon bonds
aTaMacuJaH OJMHTaH) OOJUTAIMSUIApUHU KAl ATUII MyMKHH. YJap €BpoAoJuIap
oOmuranusutap 0ynub, ocu€ Oo3opuaa >kownamTupwiran (OupuHUYM HaBOaTIA
Snonusima) Ba Mabiaym Oup ocué Oupkacuna (omarna ['onrkonr €ku CuHramyp
Oup>kanapu/ia) JIMCTUHTA 3ra OYJIraH KUMMAaTIU KOFO3 XUCOOJIaHa IH.

EBpoobyuranusiiap Ba 4eT 351 oOnuranusiiapy ypracuaard yXmanuiuk yJlapHu
MaMJlakatiap ypTacuaa KamuTaIHM — KalTa TakCUMJIal — BOCUTacu  Oyiauo
XUCOOJaHUIIIN/IA, ITYHUHTICK, YJIapHU SMUTEHT MaMJIakaT/Iap MIIINN BaTIOTaCHIaH
(dapkyu Oo1IKa BaIIOTa1a SMUCCHUS KWJIMHUIITMAA HAMOEH OYau.

EBpooOyuranusuiap Ba 4YeT 21 oOnuramusiapu  ypracumaru Qgapk dca
KyHugarmiapaad uoopar:

bupunungan, eBpoobauranusiap SpKUH KOHBEPTAIMS KAJIMHAJIUTAH BAIIOTa1a
SMUCCUSA KWiIMHAAU. YeT 371 oOJUranuscd 5ca YHUHT IMHUTCHTH YYyH UXTHEpUN
XOPMKUN BamioTaga OJMUCCUS KWIWHAIW, SBHU OyHIOal BamioTamap dSpKHUH
KOHBEpTallMs KWIMHAIUTAH BaJ0Ta OYIMACIUTH XaM MyMKHH.

2
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Kaxon momnvst 6030pu

' }

Musnuit Moust 6030pHu Xamkapo MoJust 0030pH
v v
Typnu naBnaTnapiard HHBECTUIIOH
EBpoobOmurarust SMUTEHTH >
OankIap(KOMITAHHUSIIAP CHHIAKATH )
v y v
A mamnakat B mamiakat C mamtakar D mamiakat
doHx doHx dhonn dhonn
6030pu 6o030pH 6030pu 6030pHu

4 [ I |

3.3-pacm. Xajakapo ¢ona 6030puaa eBpoodIUrauusiJIapHUHT
HIAK/UIAHUII MEeXaHU3MH

WkkuHYMIaH, dYeT 571 OOJuranusuiapy O KOWJAlITUPWIAAUraH Mamilakatia
pyiixaTra OJdMHaIM, YHUHT HOMUHAI KUMMaTH KOMJIAIITUPUIAJUTaH MamJlakaT YuyH
MWUIMN BatoTaaa 0ynaau, y gaxat skoinamTupuiaanrad Mmamiaakar Gona 6o3opuaa
MyoManana Oynanu. EBpooOnuranusiiap sca, MabiyM OHUp Mamilakarra pyiixarra
OJIMHMACJIaH KOWJIaITUpHIaau, OUp BaKTHUHT y3uja OMp Heya Mamjakatiaap (QoHJ
0o30pnapuga Myomanana OYIUIIM MYMKHH, IIYHUHIZIEK, OONHMrauuds HOMHUHAIA
KypcaTuiran MWUIMK KM XalIKapo BAIOTAHUHT XYCYCHSITH SMHUTCHTUHUHT MUJUTHNA
XyCyCUsITIapu MOC  KEJIMAclWrd JIo3uM. EBpooOiuranusiiapHu — AacTiiadKu
KOMJTAIUTUPUIL TYFPUAAH-TYFPU SMUTEHT KOMJIallraH MamJIaKaTHUHT MUJUTHNA (HOHA
0030pnapua aManra OUMpUIMacial, OalKu XOPMKUM MamilakaTiap MUAJUTHN (OH.
0o30piaryia amajira OMIMPUIAIM Ba yJlap OpPKaJld SMUTEHT *KOWJAIIraH Mamilakat
MUAUTHA QoHIT OGo30piapura Keaud TYIIMIIM Ba MyOoMajacH amara OIIUPUIHIINA
MyMKHH (3.3-pacMra Kapaxr).

Mumii ponn 6030pu BocuTacH OYiran ofauii o0auranusuiap Oumad Xamkapo
¢boHa O030pUHUHT MaxCyC BOCUTACH OYITaH €BpOOOIUTalMsiap YpTacuaaru acocui
dapknap Kyiunaruiapaa HaMo€H Oynaau:

- XaJKapo aHjaeppalTep KOHCOpLUUYMJIapU €KW MHBECTULIMOH OaHKIapHU V3
WYHUra OJyBYM OJAJIWIN CHUHAMKATIAp TOMOHHUAAH OWp BaKTHHHT y3uga Oup Heda
MaMJiakaTiapaa eBpooOaurausiiap SMUCCUSACH aMalira OLIUPUIIaIH;

- CHUHIMKAT TOMOHHMJAH KypcaTWiIraH XyIyajJapAa >KOWIaIlITUPUITaH
€BpOOOIHMrauusiiap 3MHUCCHICH Xe4 Kalich Oup MamulakaTAaH pyixathnaH yTmaiau.
EBpooOnuranusiiap MyoMmallack MabjJyM OWp  JaBIaTHUHI  OOJMranusiap
MYyOMAaJIaCUHM TapTHOra COJIMIIHUHT HMKTUCOAMM-XYKYKUH MebEpiaapu OpKalu
TAIIKWI 3TUIMaiIM, OajJKu eBpooOIuranusiap acocaH Xalakapo XyKyKui Menepiap
Oyiinua TapTUOTra COMMHA/IMN,
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- eBpooOnuranusanap Oup BAKTHUHI y3uga OuUp Heua Mamulakatiapra €ku
Typiiu Mamjakariap QoHz 6o3opiapura KoumamTupuiaaau. Xopuxuid HHBECTOpIIap
Y3MapUHUHT MaxXaJUIMi OupskalapujaH eBpOOOIHralusiiapHd COTHO  OJIUILIapU
MyMKuH. [llyHUHTIEK, SMUTEHT MamiiakaT HHBECTOpjapu OOIIKa MamJakatiap
opkaiiu ¥3 ou 6030piapura eTud KelraH eBpoooIUraiusiapra sAraiuK KUIHIIau.

- oanuii oOnuranusuiapiaH (Gapkid paBuIla €BpOOOJUrausi HOMUHAIU
Oyiinua Tynananurad Gousaan “mapomaa MaHOau cudaruna’ COIUK YHIUPUIMANIH.
V3UHUHT IOKOpHM IapoMajHH CONHKKA TOPTWIMIIMIAH ONHO KOYHO, YHH CHp
cakyaiurad oMoHaTInHE DpaHiusaga “OenTusINK JaHTUCT 1e0 XaM aTallla Iu.

EBpooGnuranusiap 6030py TPaHCMUJUTHA KOPHOPAIUSJIAPHUHAT YpTa Ba Y30K
My[AaTi  WHBECTUIHUSJIAPUHA  MOJIMSUTAIITUPUIIIHUHT ~ MyXUM  MaHOanapaaH
xucobnanaau. JlaBnatnap ogataa OrOIKET JapoMaajiapyuHU KYNAaWTUPHIL Ba JaBiatT
Kap3JIapuHU KaiiTa MONFSUTAIITHPHUIN YIYH €BpooOIuranusiapaan Ghoiaranuagm.

EBpooOnuranusiapHUHT OJJIMA KOHBEPTUPJIAHA/IUTAH IIAKIM XaM MAaBXy]
O0ynmub, ™Mabaym Oup OeNrwiaHraH MyaJaTtjaH KeWdWH, HMUTEHT KOMIaHUs
aKIMsUIapura  yJapHU — ajdMallTUPUIN IapThd OujlaH 4YuKapwiaau. byHnaii
€BpOOOIHranusiap 3racu YMUTEHT KOMIIaHUs PaoTUSATUHUHT HONTATUIINK Japakacu
OopTajay JeraH TaXMHH OWIaH yjapHH coTu® onaau. UyHKH, ofaTaa KOHBEpTaIlUs
JaBpurada eBpooonuranusiiap oyinga ¢pous TYI0BIApU aMalra ONIMpuiIManu.

Kaxon eBpoakmusijiap 0o3opu 1983 iwigan cuHAUUMSIAIITAH KPEIUTIIAILI
amManuéTy OuiaH Oupra pHBOXJaHa Oonuiagud, OWUPOK YJIApPHUHI 3MUCCHUSICU
eBpooOsuranusiapra Hucobaran kyaa kam. EBpoakiusiiapra KOHBEpPTHpJIaHAIUTaH
€BpOOOJIMTallUsUIADHUAT  MyoMajara YUKApWIMIIA KaXOH KUMMATIHA KOFO3Jap
0030puaa Ma3Kyp TypJard CErMEHTIApHH Y3ap0 HHTETPAlUsICUHN Ky4auTUP/IH.

EBporm:kopar Bekcesulapu - (QoHM3 CTaBKACH €BpPOAOJUIAD  JACMO3UT
ceptudukaraapu Oyiinua onuuran (omatna yprada 0,25%), 3-6 oinuk mynnarra
€BPOBANIOTaIa PACMUILIAIITUPIIITAH XYXOKAaTIu Bekceuiapaup. EBpoBekcesuiap
¥pTa Myaatiu Kap3 MyHocabaTuHU H(o1aioBUl KUMMATIIA KOFO3JIap XMCOOIaHaIH.

YMymaH onranja, eBpoBekcesiap 0030pH XaKM JKUXATIHaH Kyna Kuduk, 1981
Wunman Oomnwiad puBokiaHrad. EBpoBekcemnmap 1984 #mnnman smuccus Kuiub
KEJIMHMOK/IA.

EBpoBasnora aeno3ur ceprupMkKarTIapM — OMOHATYMHUHI JCIO3UTHHU Ba
YHTa TETUIUTA (POU3IAPHU OJIMII XYKYKHHU TACAUKIOBYH, €BPOBAIOTA/Ia KYWUIITaH
nyn maOnariapu TyFpucuaa OaHKJIApHUHT €3Ma ryBoxHomanapu. EBpobGo3opaa Oy
kabu ceprudukaTiap amManuérna KeHr KyJuianunaau. by kabu  nmemos3uT
ceprudurkarnapuHuar wmyanatd 30 kyHgaH 3-5 Huiarada  OYIMIIM  MyMKHH.
EBpobGankiap nHomunanu 25 muar AKII nomtapu Ba yHIaH 10KOpH OVIraH Jemo3UT
cepTu(UKATIAPUHA KUMMATJIM KOFO3JAPHUHT MKKWJIaM4yu 0030puaa COTHII
MMKOHUSATUHM TaKJAUM OTraH Xojja Typju OaHKIap Ba XYCYCHM KOpPXOHa EKH
TAIIKWIOTIAp ypTacuja Kounamrtupanwiap. Myomanmagaru MyJIIATIA  JI€TIO3UT
cepruduKatiapu, ogaTaa Opokepiapra COTHIAIN €KM MHHOCCAMEHT Oyinda Oorika
maxcra VyTkazwiaau. Jlemosutr ceprtudukatiapu eBpoOaHKIApAa OMOHATIAPHH
KYTIaWTUPTaH XO0JIJa, YAAPHUHT KPeIUTiIall UMKOHHSITH OLIUPAaU Ba €BPOOO30PHH
KeHraumuHu parOarinanTupanud. EBpoBamroTagaru nemo3ut ceprudukatiapu
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Oyitnua Qous cTaBKacu €BpOJOoJUIap ACTMO3UTIapura HucOaTaH nact Oyicaaa, ylnapHu
UKKWJIaM4u 0030p/ia OCOH COTHIII MyMKHH.

EBpoHoTaniap — cy3yBuu (ou3 cTaBKajgaru KUCKa MYAJATId MakOypusTiap
xucobmanaau. 1980 HwimaH eBpoHOTajgap OWIaH oOlepalnusuiap amaira OIIUpHO
KeIMHMOKJA. Ymnap Oabw3aH eBpoOaHk KadojaTu OwiaH TYpad KpeauTiall
BOCUTAJIApUTa XaM aJIMAIITUPUITUIITN MyMKHUH.

EBpoobGauranusijap Ba eBpoHoTaJapHHU Yy3apo Oup OupumaH (apk Kujgagu.
EBpoobOnuranusnap TakauM STyBUMra KYpPUHHMINUAA, STbHH HOMH E3MIMAaciaH
YUKApUIAJAUTaH KAMMATJIA KOFO3 XHMCOONaHaAul Ba CaBAO THU3WMIIAPUHUHT
NEMO3UTAPUIIIApUIa CaKJIaHaau. byHnail HoMH E3WiIMaral KUMMATJIA KOFO3Jap
oJlaTAa PUBOXKJIAHAETraH MamJlakaTiapra >konamtupuinaan. EBpooOauranusiapau
YUKapaJuraH SMUTEHTIApra KyJTalJuK spaTHIl Makcaauia YJIapHUHT TabMUHOTU
YUYH 3axupa IIaKUIaHTUPUIMAaNIN.

EBponHoTanap HoMu €3WiIraH KUMMATIM KOFO3JIap XUCOOIaHaau Ba yiap 0030p

UKTUCOJUETU PUBOXJIAHTaH MamJiakatiaap/a IMUCCHUS KUJTUHAIH.
EBpooOnuranusiiapaan Gapkiivi paBulga €BpoOHOTaJap TAbMUHOTH YYYyH 3axupa
IaKJUTAHTUPUIIAIH.

EBpona wurrtudoxkuma OockuumMa-00ockuu sroHa eBpoma ¢oHa 0o30pu
mak/utanran 6ynu6, OyHnma EBpoma wuttudoOKMa SKOpUM ATWIraH Kydujarua
TaMOMUJIIIAP ACOCHUM POJIb YHHATaH:

— 0aHK (aoJIMATHHH YHU(DUKALUSIAIIra pyxcaT OepuIL;

— y3apo  ax0opoT aJIMAallMHHUIIMHA Ba  TAaJOUPKOPIUK  (AOIHUSITHHU
APKUHJIAIITHPHIII,

— 0030p MIITUPOKYMJIAPHM MamJjlakaTjiapra KapalUIWIWrd Oyilmda HazopaT
KHJTHIII,

— Ouprkanapapo ax0opOoT aIMAIIUITHUHT SITOHA TH3UMUHH SPATHIIAIIH.

Hatmxana, EBpoma wuttudokumarm xap KaHmail KopxoHa ymly Xyayanaa
KMUMMATIM KOFO3JIApHU J3PKUH COTUO ONMII €KMW COTHI, OpoKepiap 3ca MasKyp
XyIoynaa S>KOWamraH Oupskajmapja 3pKUH (PaodusaT IOPUTUI HWMKOHHITHTA dra
oynawnap. lyHunrnek, Xyayaaaru GoH 1 OupkaJapuHUHT KauTauIallyB dapaskacu
OIIM Ba KMMMATIW KOFo3jap OVitmya OuprkajaH Tallkapu caBiaojiapja pakooar
MYXUTH Ky4YauIy.

EBpona urtudoxuna pouna 6o3opaapunn yaupukanusiaamaa 1990 iungan
XyAyIoaara OupuHYH Japakaid KOMIaHusIapHUHT EBpoma uttudoxu Mmamiakariapu
Oup>kanapuia KOTUPOBKA KWJIMHTAaH KMMMATIIM KOFO3JapUHHUHI OaxodapuHd Y3uja
akc »TTupyBuM EBpona koTupoBKanmapu - “EBpOosMCT ’HU KOpHUM ITUIMIIMA Ba EBpona
uTTUQOoKU Oupkamapu QeaepanusCUHUHUHT TAIIKUI TOMUIIM JacTIa0Ku acoCHUid
OocKUuIapaaH XUCOOIaHaIH.

EBpona urrudokuga siroHa MOJMABHA MYXHTHH MAK/UIAHTHPHIN YYyH
MaMJlakatiap Mo 0o30piapuaard XycycaH, MW (QoHm Oo3opiapura Xoc
Oynran Kyinnaru acocuit gpapkiap 6ockuuma-6ockud 6aprapad s3tud 6opmiau:

— Oupxka omepanysUlapuHd MWUIMKA Joupaja TapTuOra coyminl (KUMMATIIH
KOFO3JIapHU OWprka caBjojiapura KyHuIira pyxcar Oepwiil, axO0opoTiap OIIKOP
sTHIIra Oyirad Tagadiap Ba X.K.);
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— Oup’KajapHUHT omnepanusiap XaKMU Ba MIJITHI UKTUCOAUETIATH POJIH;

— KUMMATIM  KOFo3jJap OujiaH  onepalusulapHd — aMalira  OIIMPYBYH
MHCTUTYIIMOHAJ WHBECTOPJAp, SbHU CYFypTa KOMIAHUsIApH, MEeHCUs (QoHIapH,
uHBeCcTUIMA GoHTapy, OaHKIapHUHT (GoHa Oo30pujard poid Ba YpHH OwIaH
OOFIUK (hapkiap.

EBpona uttudokuaa srona ¢houg 0030pu TapKUOW IIAKUIAaHTUPUITaH 0YIuo, y
Y3 Wuura axkuusiap, oOaurauusiiap, AaBliaT KUMMATIM KOFO3JIapu Ba XOCHIIA
MOJIMSABHI BOCHTajap OWJIaH Omepanusiapra UXTHCOCTAIITaH, XaMKOPJIHKAA SHTH
TAIIKWJI STWITaH Kymma oupxkanap (EBpoma Oupskacu, Xankapo Oupska, LIFFI Ba
OOIIIK.) Ba KATOP CErMEHTIAPHU OJIafIH.

EBpormaga Tamkui STWITaH STOHA CCy/Aa KamUTaUIapyd Ba KUMMATIIM KOFO3Jap
0o30piapu €Bpoma WKTUCOAWN WHTETPAMSICHHU TalIKWJ STUIIAA aCOCUU POJIb
YHHAara-.

Xo3upaa xkaxoH (QoHa Oo3opiapu HUHPpaTy3yIMacuga KyWuaara acocuid
y3rapunuiap coaup OyIMoKiaa:

bupununian, caBgosapra XOpr>KIMKIap UIITAPOK ATUIIM YUYH yjlapra ajJoxujia
CaBJ0 MalJIOHYaJIapu TalIKWI STUIMoKAa. Xycycad, Jlonmon dona Oupkacuma
1037120 XaJIKapo MHBECTUIMS UHCTUTYTIAapH, S00 1aH OPTUK XOpWXKUN OaHKIIAp caBio
KWIMIIMOKJa, 60 1aH OpPTHUK MamilakaT XaJKapo KOMMAaHUSUIAPUHUHT aKIUsiapu
OuprKa JTUCTUHTY pyHxaTuaa Typud COTUIMOK/IA.

1987#unnaru ¢ona Oo3opuaaru karra ykotunuiap naBpuna Hro-tiopk ¢ona
oupkacu 600MaH. Xaxmra TEHI akiusiiap OuiaH caBao KWirad JiekuH ['oHr KoHr,
Cunranyp, Utanus, ®@pankus, Ba ['epmanus 0o3opinapu Oy napaxana JUKBUA dMac
o

NxxuHumnaaH, )kaxoH KUMMaTJIM KOFo3Jyiap 0030puia OaHKJIApHUHT pOJu OOIIKa
MOJIMSIBUI BOCHUTAUMJIap XHcOOMra Kuckapaérran Oyncana, ynap OupKaJlapHUHT HIII
BaKTJIapu Tyrad, €nmwiranja capaojap Yy3JIyKCH3JIUTMHU TabMHUHJIOBUM Ba aHOHUM
paBHUIla KUMMATIIA KOFO3J1ap KOTUPOBKACHHHU aMajira OUTMPYBUYU XyCYCUU JIEKTPOH
OpOKEpIMK THU3UMJIAPUHHM XamJa MOJIMSABUN BOCUTAJAPHUHT SIHTU TYpPJIAPUHU
SAPATUIIIMOK/IA.

3.4. EBpoobuuranusjap MyoMaJiacu.

XKaxonmaru xankapo Kap3 KUMMATIU KOFO3Japu Opacuaa €BpOoOoOJHranusiiap
acocuit casiMOoKHU (Kapuitd 60 ¢housHuM) srajuiaiiin. (TaKKOCHIAll YI4yH KEJITHPAMU3:
AKIII xankapo Kap3 KUMMATIA Korosjapu yprauda 22 ¢ousHu, Koiarad 18 dousnu
PUBOXKIIAaHAETTaH MamJjakariaap Ba oduiop mapkasnap sramiaiaun) LyHuHT yuyH
XaJIKapo KpeauT MyHocalaTiaapu/ia Ba Kap3 KaMUTAIMHA KAMMATIN KOFO3J1ap OpKaJlu
*Kand HSTUIl Macalajapuia eBpooOUranusaap aMadu€THHU YpraHull MYyXHM
axamusTra sra.

EBpooGnuranusiap (€BpoOKMMMATIN KOFO3Jap)HUHT pacMuii TaBcudu EBpoma
Uttudoxku [upexktuBacu ToMoHumaH 1989 #wun 17 ampenga kaOyn KWIMHTaH

“ Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P.192
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KUMMATJIH KOFO3JIApHW OMMABHUH (OYHK) JKOMIAMITHPHUIIT AIMHUCCUSCH TPOCIEKTH]IA
K}"/pcaTI/IJIraH.41

Xankapo Kap3 KUMMATiu Korosnapu cudaruparu obnurauusiapra “espo”
CYy3uHU KymMO, ajoxuaa eBpooOJUTalus aTaMacHHM spajuIlIMra acocuii cadao,
OMpUHYMIAH, XalKapO Kap3 KUMMATIM KOFO3Jap CaBIOCHHUHI aCOCHM KHUCMU
EBponana xoinamraninrd, MKKMHYKWJIAH, YIApHUHT BajioTajap Oyinua kecummuaa
“EBp0”1a YMUCCHS KHIMHIAHIAPH ACOCHI YITYIIHY TAIIKHII THIIN XUCOOIaHaIN 2.

EBpooGnuranusutapauaT smuccusicn 1963 wminan 6onuiad yukapuiaaéTraHIuru
uimMuil amabuétnapaa kypcatwiaran Oyncama, 1940-1960 iwmmapna xaMm 1mryHTa
yxmam  Kap3 MaxOypustTiapu EBpoma  xyamyamma — Myomaiacu - OyiraH.
EBpooOnuranusanapan maiigo OynaMIIM  Xaakapo HMKTUCOAMNH  MyHocabaTiap
PUBOKJIIAaHAETTAaH MIAPOUTAA €BpONAJard TPAHCMUJUIMN KOMIAHUSJIADHU MOJIUSBUI
TapMuHian, xycycan 1950 iwmmnapna PILIPS kommanusicununr Hupepnangusira
HomuHanmu AKII nomnapuna udonmananran eBpoOIUranusi KYpUHUIIUIATH Kap3
MaXOYpUATIAPUHU ~ KUPUTHINM  OunmaH  Oornmk.  YmOy yH — HWwumkaa
EBpooGnuranusiiap MonusiBuid TabMuHOTH EBpoma OaHknapuma WUPUK MUKIOPHU
tamkui 3TyBun AKII nonnmapuiaru aemno3utiap Ouiian amasira OmIMpUiIIn.

1960 itmnnapaa eBpoobsuranusiap 6030pu yHIra XyKyKuii MakoM Oepuill Ouian
OOFJIMK MyXUM MyammoJliapra ayd kenau. byHra ca6a® eBpooOnuranusiiap 0030pu
nH(}paTy3UIMaCUHUHT TaKOMWJIJTAIIMaraHJIury, cepTuduKaTIApHU
pacMUIamITUPUII  OWiIaH OOFIMK KUWMHYWIMKIAD OKUOATHAA TYJIOBIAPHUHT
KEUHKHINN, Oynap OwmiaH OOFIMK XucoO-kmToOmap Hpro-Mopk opkamm amanra
OIIMPUJIUILIN, YIAPHU ¥3ap0 aIMAIITUPUIN OWsIaH OOFIMK KHAUMHUYMIUKIap OViaau. by
MyaMMoJap €BPOKMMMATIN KOFo3iap 0o30puaa nH(paTy3WIMaBUl TalIKWIOTIAPHU
SApaTuIll opKainu 6aprapad STUIAM.

1963 ¥nnpa AKII TOMOHMAAH KanuTagHW YeTra YMKUIIMHUA KaMaWTUPHIL
Makcaauaa QousnapHu TeHrmamTupyBun Maxcyc conmk(Interest Equalization
Tax)* HuHT OpHil STHITHIIN OKHOATHAA KPSIUTIAPHUAT KHiMaTHHE 1 GOM3 MyHKTTa
KYTapWIMIIKA YeT 5 WHBECTOPJApPUHU aMepuka O0030puiard omneparusuiapuHu
KUCKapuImra oiaud Kenau. YmOy XojaT WHBECTOPJIAPHU €BPOOOUTaAIUsIap
YUKAPUII dBa3UTra MOJIMSIBUM KamuTaiara OynaraH SXTHUEKIAPUHU KOHIUPHUIILIApUTA
cabab oymau.

1970 vnnnapnan Oonwiad eBpooOaUramnusyiap 0030pHu Kajan cypbariap OWiIaH
pUBOXKJIAHIM, OyHra ymoy JnaBpja maio OYiran eBpojiosuiapiap Myomanacu Xam
Karra TypTku Oepnau. 1968 imnga J.P. Morgan Guaranty Trust Amepuka OaHku
eBpooOsuranusuiap caBaocu OyVinua Euroclear KIupuHT MapKa3uHM TAIIKWII ATAU Ba
1970 #unma »sca yHMHT acocuil pakoOaturicu EBpoma ©OaHKM TOMOHMJIaH
JIrokcemOyprna CEDEL (xo3upru CLEARSTREAM) maitno 0Vnau. Xo3upaa xap
HMKKaJlaCh  OpKaJIM  eBpooOjuramusjiap xucobu Oyiinua  J1eMO3UT-KIMPUHT
oTmepanusyiapy amara OmuPUIa IH.

* Council Directive 89/298/EEC
“2 Bank for International Settlements: Annual Report. BIS Quarterly Review: International Banking and Financial
Market Developments.
* Y6y comuk 1967 iinnna 1,5 pous myHkTra omupuiras Ba 1974 ifinga 6ekop KHIMHIaH.
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1969 imnga eBpoOONUralMsUIApHUHT  HKKUJIAM4M  0O030pHAard  TalIKUIHMA
TEXHUK MyaMMoJIapHU OapTapad »THII Makcaauja eBpoobiuranusiap 0030pUHUHT
nupuk omnepatopiapu (18 mamuakatnan 350 Ta MOJUSBUN TAIIKWUIIOT) Y3-Y3UHU
TapTUOra COJYBYM TAIIKWJIOT — XalKapo oOiuranusiiap Oyinuya auiepiap
acconmanusicu(Association of International Bond Dealers)44HH TAIIKWJI DTULLIN.

1980 #mnnapaa OynAraH Kap3IOpJIMK WHKUPO3JIApU OKUOATHAA KpeauTiIapHU
KUMMAaTJIA KOFo3J1apra allaHTHUpUII (Kap3JapHHU CEKbIOPUTU3AIIMSIIALI) XAIKApO Kap3
KAMMaTJIH KOFO3JIap OO30pWHHU sIHAJAa PUBOXJIAHUINIHMTA TYpTKH OYyimmu. MHKupo3
HaTIKacuga Moius  Oo3opujaa  Ky3aTWwiraH calOuil  Xonariap — XalKapo
Kopropanusiap (HaoNuATHHU KPEOUTIAp OpKadud MOJMUTAIITHPHUINIAH —Kypa
o0JIMranusiap MUCCUSICH OPKAIM MOJUSIAIITUPUIN ad3auruan Kypeataud. 1990
Hunnap ypranapuja e€BpooOMranusuiap Xaikapo 0030pAaH »Kajad ATHUIYBYM CCyaa
kanutaapuHuHr 50-80 GOor3HHM TAIIKUIT KUIIIH.

EBpooOnuranusiiiap acocaH HUPHUK TPaHCMUIUIUN KOpIiOpamusuiap, Xalkapo
TalIKWJIOTIAp Ba XyKyMaT OpraHjiapu TOMOHUAAH 3MHUCCUSl KWIMHAAU. XyKyMaT €Ku
MaxaJuIiid opraHjiap TOMOHH/IAH YUKAPUJITaH eBpoobIuralusiapra aasiar kadoiatu
Tanabd STUIAaN.

PuBoxJIaHraH Mamutakatiapia €BpPOKUMMATIIA KOFO3JAPUHUHT ACOCHM KUCMH
XyCYCHI KOpXOHaJlap TOMOHUIAH >KOWJIAIITUPUIITaH.

PuBoxanaétran mamuiakatiapja  €BpOOOJMTalMsiap  AOMHCCHSCH  YUYyH
MaMJIAKaTHUHT CYBEPEH KpPEIUT PEUTHUHTH MyXuM axamustT kacO stanu. Opataa
eBpooOMranusuiap 6030pura YMKyBUM SMUTEHTIIAP XAJIKApPO PEUTUHT areHTIUKIapU
TOMOHHUJIaH AaHMKJIAHTAaH OKOPU PEUTHHT KypcaTKUWwiapura jsra Oyiauiagu.
OMUTEHTJIAPHUHT OKOPU PEUTUHITH K0 »STWIAaAuraH Kap3 MaOJariapuHu
ap30HJAIITUPUIN, SHhHU TAcT (OU3 CTaBKAJAPUHU YPHATHUII UMKOHUHU sipaTaji.
OMHTEHT eBpooOIuranmsuiap 0030pura YMKUIIM YUyH IOKOpH OyiiMaca XaMm Xajiakapo
PEUTHHT aFeHTJII/IKJIapI/I45HHF MabJIyM OUp pEHTUHITUTA 3Ta OYIIUIIH 3apyp.

EBpooGnuranusiiap 0030pvHUHT TIpodeccroHan HIITUPOKYMIIApU cHudaTuaa
KUMMAaTJIM KOFO3 OTepanusiiapy OYVilnya UXTUCOCIAITaH aCOCUN MUpHUK OaHKIap Ba
KOMITAHMSUIAp CaBJO MaMJIOHUTa 4YWKHIIAId. EBpooOiuranusiap HWHBECTHIIMOH
OaHKJIap  TOMOHMJAH  SKOWJAIITUPWUINO,  yJapHU  acoCud  Xapuaopiapu
WHCTUTYIIMOHAJI MHBECTOpJAp, SIbHU CYFypTa KOMIIAHUSJIApH, TeHCUs (GOHIIapH,
WHBECTUIIMS KOMIAHUsIapU Ba POHITIApH XUCOOIaHATH.

EBpoobnuranusjiapauar  acocuii  a3a/UIMKJIApPU  OMUTEHTJAPHUHT
WITOHWIWJIUTH, COJIUKJIApIaH KOUMII UMKOHUSATUHUHT MaBXYAJIUTH, €BPOOOIUTAIIUS
ATaCUHUHT HOMUHU OILIKOP ATWJIMACIUTHAUP. ByHJaH Talikapy caBIOJapHUHT KaTTa
KUCMHU OuprKajaH Tamkapu 0o3zopaa TenedoH €KW KOMIIbIOTEpap OpKaiu amMalra
ommpunanu. Pousznap Wwiga Ooup Mapra TynaHaau. byHmail oOGnuranusiapHUHT
acocui KUICMHU TabMHUHJIaHMaraH xuco6yianaau. Musuiii Taptiura couIn oprataapu
TOMOHHJAH yjapra HucOaTaH YEKIOBIAp MaBXKyJ odMac. EBpooOnuranusiap

#1991 #mnpa ymoy accommamms Xamkapo (omx Go3opu mmrTupokumnapn accommarmsicu(International Securities
Markets Association — ISMA)ra, 2005 imnga sca Xamkapo KamuTan 0030pH HIITHPOKYHIAPH aCCOIHAIHSICH
(International Capital Market Association — ICMA)ra aiisaHTUpHIIH.

*® Xankapo peittunr arentinkiapura Standart & Poors Corporation, Moody’s Investors Service, Fitch Ba GomkanapHu
KUPUTHII MyMKUH
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eBpormagaru ukkuTa Qona oupxacu ssbhu Jlongon Ba JlrokcemOypr ¢hona Oupsxaiapu
JUCTUHITUTA KUPAJH.

EBpooGauranusjapiu 4YuKapuil mMAaK/Iapu Typiaud TymaH OViaub, cy3ud
IOpYyBYM Ba KaThbuW  OeNTWiIaHTaH CTaBKajga, “‘HOJL’  KYMOHJM, OOIIKa
oOnuranusapra KOHBEpTalUsJIaHaUTaH, UKKHU Typiu BaJIIOTaa
JCHOMUHAIMSUIaHTaH (00iMranys HOMHHAJIM MabliyM Oup BalioTaja, YHUHT (ous
TYJIOBIApU 3ca OolllKa BaliOTaja amalira OLIMPHIIaaW) Ba OOIIKAa KYpUHUIILIapAa
YUKAPUIIAIINA MyMKHH.

EBpoobiuranusiapuu CyHAUPUIN MYAJAATH SMHUTCHT Kap3HUHT aCOCHI
CyMMacHHU KaiTapuiira Maxoyp Oynranman 6omnuiad xucobmaHaau. Y30K MyIAaTIId
MaxOypusar oxataa 10 iunmgan opTUK OYIraH MyagaTAa CYHAUPHIMIINHYA aHTJIaTaIH.
VpTa MyaaaTian MaxOypusT 3ca | vwiman 10 finnrada OyngaH maBpuil OpaTMKHH
srayjutaiiqu. Kucka mygmatnun maxOypust 1 dungan kam Oynmaran myngaTra
YUKapuiIrad odauraiusiiapra HaMo€H Oynau.

EBpooOnuranusiiap ssroHa CYHAMPUIN CaHACUTA, EKU TYpJU CYHIUPHUILI CaHACH
Oownan umkapunaau. CyHaupumn ¢GoHau OwiaaH oOJUTralUsJIapHA  YHUKApHIIIa
AMUTEHT BaKTU-BaKTH OWIaH JOMMUNA paBUIAA OOJUTAIUSUIAPHU MabiIyM Oup
KHUCMUHU 0030p Kypcu OVitmya ynapHu Kaitapu® coTu® onumn Wynu OuiiaH
(MycTakmin paBuiga €K Maxcyc areHT opkaiu) €ku (arap oOiuramusi Kypcu
HOMUHAIMIAH IOKOpH Oyjca) SMHCCHS TPOCHEKTHAA KYpCaTUITaH CYHIUPHII
KaJIBAIMJIaH Keaud YWKuO, HOMHHAIM Oyiinua JaBpuil paBuIIa CYHIUPAIU.
CyHaupuIn WWIITa UKKKM MAapTa UXTUEPHUN TaHJIOB YCYJIM OPKAJIW aMaJira OLIUPHUIIAIN.
[onanagusiuk  SMUTEHTIApP OpKAadd aMajira OUIMpWJIaJuraH  dSMHUCCHsUIapaa
oOJHranusIapHu CYHIUPUII WHBECTOPJIAp TOMOHHWAAH STajUIaHTaH OOJIUranusiap
MHUKIOpHUra  IPONOPLUHOHAT  paBUIlAa  aMaira OLLIMPUJIIA]IN. Kymnab
eBpOOOIHranysyiap TaKIAM STYBUYMTA INIAKIMAA YWKAPWITAHIATH YIYH YIapHHHT
SrajlapyHu  XUCOOU IOPUTWIMAWINA Ba YJIAPHU CYHIUPHIN TYFPUCHIIATH IBJIOH
MOJIMSIBUM MaTOYOT/a OJANHIAH OSPHIIUIIHN JIO3UM.

Arap Ouz Oup Hewa WwUap opkKara KalTaauran Oyicak KyNruHa
MaMJlakaTiapHUHT (GoHA O0O030pJapuHM CErMEHTJIANTaHUTa TYBOX OYJIWUIIUMU3
MyMKkuH. CermeHTIamrad 6030p 0y — Tallki HHBECTOP UYKHU 0030pIaru akKUsJIapHU
Ba Maxa/UIMi WHBECTOPJIAP 3ca TamIKK 0030pAard akiUsIapHU COTHO OJIMILIApU
TabKUKJIAHTaHUHU aHTJIaTa/Ind

EBpoobinranusyiap MyoMaJIACMHHUHI acocuii kucvMuHuM 2 imngan 40
Hunrava OYiaran eBpooOiuranusiiap TalKuil dTaad. YJIapHUHT opacuia KyJa KUcKa
MYIIaTIH, MyoMajacu 6 OMHU TAIlIKWI STYBYHM €BPOOOJMTAIUSIAPHA XaM ydpaTHIIl
MYMKHH.

EBpoobOiuranusuiap Oyiinua ¢ouszaapHu TyJgam aH4Ya MypakkaOd TapTudaa
amaira omwupuiaan. VMKkuTa BamroTazga JCHOMUHAIWSJIAHTAH OOJIMTaIUsIapHUHT
acocHii Kap3 cymmacu Oup BamoTaaa widomanaHaau, GousIapHUA TYiaml dca, OoIIKa
BafOTaga amanra omwupuiaand. Jlactina®d d¢ousmap OenrujaHraH BaTrOTana
XUCco0JaHNO, KEWWH WHBECTOp Tayladura kypa OoImika BamtoTrara 0o30pjaru Kypc

*® Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P.194
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Oyinua anMamTuprad xonaa ¢ousnap Tynad Oepwiuin MymkuH. bab3u xomnmapna
uHBeCTOp (hou3 TYOBU ypHUra OOIIKA SHIM OOJIMralUsiHA OJMIIM XaM MYMKUH.
Jlexun OyHnai obnuranusijiap UHBECTOPJIap TOMOHU/IAH KYTI Tanald STUIMAIn.

EBpooOnuranusiiapauHr acocuii KucMu (GuKcUpiaHTaH (ou3 CTaBKajIu OIJIHiMA
oOnuranusuiap XMcoOJNaHalW, YJIAPHUHT TYPTHAH OUp KUCMH SMUTEHT OWIaH
MyJJaTUIaH OJIJTUH CYHIUpUIIITa KEJUIIUITaH oOnuranusapIup.
EBpooOiuranusutapHUHT acoCUid KMCMH HOMHUHAIW OYiinda, €KM KUYHUK MYKOQOT,
€Xyn HOMHUHAIWTa HHUCOATaH MUCKOHT (4dermpma) OwmaH uyukapunaaw. “Homp”
KYIOHJIU o0uranusuiap OyHIaH MyCTacHO.

EBpoobinranusiapan cyHAUpHMII HOMUHANMM OVilMua amanra OIIMpUIIaIu.
Wkky BasmoTana 1eHOMUHAIUS KYWJIMHTAH OOJUTAIUsUTApHA CYHANPUII HOMUHATHIaH
dapxiu paBuiga OOIIKa BaJOTaja aMajra OLIUPUIUIIN MYMKHUH. TYJIOB MYyIJaTd
kenranga “heaven and hell bonds” mrapontnna kenmmwirad Kype Ba “crnot’” Kype
Ypracunaru apkka OOFIMK paBulaa cyHaupuiaau. Hazapuit skuxaTaan Kaparasja,
CyHaupuin cymmacu 2 Oapobapra optumiu €kv “HOJB’ KUWMAaTra sra OViMIid
MyMKUH. CYHIupHII KUMMaTH MabiyM Oup MHAEKcra O0ornad kyhwiaau. Macanan
“bull-bear issue” xomatuma cYHAMPHUIN KMHMATH aKUusap Kypcura OOFIUK OYiaim.
Arap o0IHranMsIap MKKH TPaHII na 4ukapmica “Oyka tpammm” (bull tranche)
XOoJlaTuAa CYHIUPUIL CyMMAacHd HHACKCHUHT KYyTapuiuinu Owian optu® Oopaaw,
“antuk TpaHmm’’ (bear tranche) xonatuaa sca MHASKCHUHT MacaluIly OWjIaH Kymmasau.
OOmuranusanap KAWMATHHUHT WHACKCAMSICH MabJiyM OHp TOBAap WHIEKCHTA
HUcOaTaH €KW MaxCyJOT HapXWra HUcOaTaH amajra OIIMPHUIUINN MyMKUH. JIekuH
OyHmail xonaT amanuérna kKam yupaiiau. OOnurauusiiap MyJOgaTH Tyrarasjaa
cyaaupuin GoHau xucooura, €ku (HOHJ TOMOHHUJIAH YJIapHU KaWTapuO COTHUO OJIMII
OpKaJIi siroHa cymMma OunaH cynaupunaan. Cyaaupuimn (oHauaan ¢doiganaHrad
X0JIJIa Kap3 MyAJaTH TyraryHda Xap Wi oOJuranusuiapHd MabiyM OUp KUCMUHU
CYHIUPHUII SMUTEHT 3uMMacuaa Typaau. Kaiitapub cotud onum doHAMIAaH
doitanmiragga ooMranusIapHUAT 0030pAaru HapXu HOMHUHANIHMJIAH TacT OViica,
AMUTEHT KEJUIIWIraH MUKIOpJIard oOJuranusuiapHu 0o3opaaH Kautapud coTub
onuiira Maxoyp. Cynaupuin GoHIM ojaTaa odauranusiap dMUCCUSICUIAH CYHT OUp
Heya MwiiaH KeiuH ¢GaonusaT oputa Ooluiaiu, Kautapubd cotud onuir HOHIU dca
3-6 oiian KeuH ¥3 PaoqusTUHU IOPUTAITH.

MyaaaTugan aBBaJ CYHAMPHJIMINM MYJKAJUIAHTAH €BPOOOJMIranusiap.
Kynnad y3o0k myngmatnu oOnurauusiaap SMHUTEHT TOMOHHUIAH MYyJJaTHIIaH aBBall
(MabiiyMm OMp HMMTHE3NM [aBpUW OpPAIMKAA) CYHAMPUIUIIN MYMKHUH. XYyCYCH
Kopropanusiiap y3 oOnuranusiapd HOMHUHAJIMTA KYIIMMYa PaBHUINIA MabiyM Oup
MHUKIOpJIard MyKO(QOTHHU KYIITaH X0Ja KalTaprud coTHO OIUIITHU MYy JhKaulaiiuap,
JaBjaT o0NUraluysiapy 3ca HOMUHaIM Oyiinya KaiTapud cOTUO OJTMHAIN.

Katitapu6 coTu6 onuiin XyKyku — OyHH OMIIMOHJIapra YXIall XycycusTu 6yauo,
SMUTEHT OyHmall XyKykKka odra xucobmaHagu. byHpgaii onmuonma Oormika

" Tpanm (ppaniysua “tranche” cy3maaH onuHraH GYIHO, KHCM, OYIIaK IeraH MabHONAPHU aHTIATAH) — IACTIA0KH
YHKAPHUII CaHACHTa MOC KeIMalaurad, MyoMalia MyIIaTi JaBpuia HXTUEPHI caHaa YMKAPIIUINN MyMKHH OYyJraH Ba
YMYMHI 5MHCCHS XaKMHUTa KHPYBYM KHMMATIM KOFO3JIAp ASMUCCHSCHHHHI MabMyM OHp KHCMH. XaJkapo EKH
Kenaxcaka 0030p KOHBIOKTYPAaCHHHUHT SXIIMJIAHUIIN XUCOOMTa, EXy/ TypJid Mamiakariap ccyna 6o3opura KapaiapHu
YKOUNAIITUPHII YIYH YUKAPWIATUTaH Kap3 OOIUTaUsATIAPUHUHT CEPUSICH KU KUCMHU.
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oOnuranusiiapra HucOaTaH 3 MyJJaTd JaBOMUAA IOKOPH JapoMaaiu Ba HUcOaTaH
ap30H HaxJa COTWIYBYM, MYyAJATHUAAH OJIMH CYHIUPWIWIINA MYJDKAJUIAHTaH
OONUTallMsTHUHT aHUK Hapxu OYnamau. Arap Oozopnaaru ¢ou3 cTaBKajap macaiica,
AMUTEHT OOJUTALMUIAPHU KaUTapuO COTUO ONMIITa XapakaT KWjlaJd Ba SMHUTEHT V3
MaxOypusiTIapUHA KMYKUK (OU3 CTaBKanapja KalTa MOJMSUIAIITHPUII WHKOHUSITUTA
sra Oynmamu. MyjanatujgaH aBBajl OOJMralysiapHU CYHAMPUIN IAPTH  yJIApHU
KMIMATUHHA AaHUKJIAIIHA KUAWHIAITAPAIN.

EBpoobiMranusiiapauar KynoH craBkacu. OOivranusuiapHUHT  KyIIOH
TYJIOBIApUHU XMCOOJAIIHUHT OMp HEUTa cTaHAapTiIapu MaBxya. EBpoobmuranusnap
0030pHIa Ba amepuka KoprnopaTuB obOauramnusiiap 6o3opuna ot kyniaapu 30 KyH, Wi
kyrnapu 360 kyH ne6 xucobnam kaOyn kunuHrad. Oitauar 31 canacu 30 canara
anMmairtupuiaad. UlyHMHT ydyH TypiM caHaJlapAard KyHJIap COHHM Kylujaru
dbopmyra opKa XHUCOOIaHaIH.

KC = (2 #iun — 1 #iun)*360 + (2 ot — 1 o#)*30 + (2 xyH — 1 KyH)

Acocuii ¢pou3 cTaBKacH JapakKaCMHHU aHUKJIaIIa Mybkail Kuiub omxataa LIBOR
onmHaaM. Jlekud Oy xap q1ouM 3mac, Macaiad 1954 mnna 6upunyn Maprta 250 MITH.
AKII  nmommapu  mukmopuaarun  eBpooOnuramusiapau  AKII  rasHaumimk
MaxOypustiapu ¢ouszu + 35 6a3uc MyHK MHUKIOPHAA Cy3yBUM KYyINOH CTaBKAacH
napaxkacuja Oenruiad >koimamtuprad. bupunun yu oifna yHusr craBkacu LIBOR
craBkacuaad 0,3 ¢ousra mact 6ynras.

EBpoobiMranusiiapau 3mMuccusi KW Ttaptudu. EBpooOnurauusiiapHu
KOMJIAIUTUPHIL YUYYH SMUTEHT OUp KaTop Tal€psoB TagOUpiapH YTKA3HILU JIO3HUM.
OOnuranusanapHd 4YUKapuilga Tau€prapJuKHUHT yMYyMHUU JaBpu (€BpOHOTajap
yuKapuiija) oup Hewa xadranan (TYIUK macTyp Oyilmya Takaum 3TyBUHMTa (HOMH
é3unMarad) eBpooOOJMranusUlapHd 4YUKapuliga) Oup Heda oirada Yy3wIMILN
MyMKHH. bByTyH wMyomana pgaBpu Oyiiua eBpoOOJMranusiIiapHd — YHKAPHIL
JOWMMXAaCUHU MOJIMAJAIITUPUITHUHT YMYMHUN Xapaxariapu Oapua BOCHUTauMJIap
KOMUCCHOH Xapa)aTlapuHu KymuO xucoOmaranga kapuitd spum mmmmuon AKIHI
noJapu capd dTHIIAIN.

OMuccHs KWINII >KapaéHura Tau€prapiauk Oup-xwin TaaOupiapian ubopat
OynmMmaiiau, Oallku KOMILIEKC JacTyp pekaau Xycycustra isra Oynumm Ba Oapua
TagOupiapHu y3apo Oofnad Typuim Jo3uM. byHpail ExpamryB Tai€prapiuk
XapaXaTJIapUHU KHUCKApTUPaaud Ba TaIUKWI HJTUII KapaGHUHU Y3JIYKCU3JIUTUHU
TabMUHJIANIN.

Acocuii Tail€prapiuk TagOupiapura Kyiuaaruiap KUpaju:

- XaJKapo craHaapriaap Oyiiumya ayaut yrkazum. Opatga OyHpmail uimira
“kara ONTWIMK J@aH OWTTacM Macjiaxatud Kuaiaub kan0é otunagu.  Fapo
MaMJIaKaTJIapuaaH TAHUKJIM SKCIEPTIAPHU Ma3Kyp >kapaérra >kajd 3TUiaau.

- XYAOKATJIAPHH TaWépiamra Macjaxartyd KWin0 HOpHIMK KOMIIAHUSA
kan0d Hdruanagu. Kommanuss MyTaxaccucliapyd KOHYHUWJIMK —Oyiiua TabCcuc
XYXOKATJIApUHUA TYFPUIIMTUHU TEKIIUPAIUIIAP, SMUCCUS TPOCIEKTUHY Tal€piamaiy,
eBpooOauranusaaap mMyomananaa OyiayBuu Oupskanap, oOnmurauusiap Oyilnua TYIIOB
areHTH, WHBECTUIIMOH OaHK, ayauTopiap OwWwiaH I[IapTHOManap Ty3aaujap,
MaMJIAKATJIAPHUHT MOTEHLMAJ WHBECTOPJApUTra 3MHUCCHUS NPOECKTUHUHI MOCIUTHHU
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tekmmpaguiap. LIyHUHIAEK, XYKYKIIYHOC OOJMranMsuiap MyoMajla T€XHUKACHHH
TaHamra épaaM OepuIIm MyMKHH.

- eBPOOOHMIalMSJIADHH  JKOMJIAIUTHPUINHMHI  €TAaK4YM  MEHEeKepHu
cudaTnaa MHBeCTHIHMOH OaHKHU ka0 3Tum. OfaTna yHUHT Y3U oOauranusiap
Oyinya TYJIOB areHTU OViaaau. YHHUHT KOMHUCCHOH XapaKaTJiaph CyMMacH 3MUCCHUS
HaTWKaJapyuHU TapKaTuil ycynura 0ofiuk. Komuccnon xapaxkariap MHBECTOPJIApHU
MyKO(OTiall HaTHKacura Kypa, aHJIeppalTUHT XU3MaTu XaKMU Ba cudaTura Kypa,
AMHUCCHS XaXMHra HucOaTan ousga xucoOmaHUIIM MyMKUH. FIHBECTUITMOH OaHKHU
TaH1a0 ONUII MEB30HJapura HadakaT MUKIOp KypcaTKuuiaapu, Oanku OaHKUHT
cudaT KypcaTKUUJIapu XaM XUcoora OJuHaIu:

-y eBpolaja TaHUKIM HOMIa dra OYiMIIM JI03uM. AMHaH IIYHUHT YYyH
Maxauiiid OaHK dMac, OAJTKM XOPWKUN OaHK TaHJIaHAIH;

- OKoWnamTupuin OVyiimua kaTta Taxpubara sra Oymumu no3uMm. by sca
€BpPOOOIUTALMATIAPHN COTUII Xapa)KaTJIapuHU XaM KaMalTUPUILN MYMKHH.

- OMHUTEHT MamJjakatuia y3 oducura nsra OYIWIIM, COJMKKA TOPTUUI
MacalajJapuH{ OCOH XaJl KWJIUIIY YUyH YIIa >KOMHUHT IOPUAMK IIaXCU XUCOOIaHUILIN
JIO3UM.

-  XaJIKApO PEMTHHI AreHTJMI'H TOMOHHMIAH 0axXO0JIAaHraH OYJMINM JIO3MM.
Arap Kap3 amoxuga Oup MamJjakaTra >KoWlamTupuwiIaguran Oyica, MaxXajului
PEUTHUHT areHTVIMKJIApU XU3MaTiaapuaaH (porJalaHuIIHUHT Y31 eTapiu Oynaau;

- JMHCCHSIHM pyiixatra ojaum. Arap SMHUTEHT OaHK Oyica, sMuccud
IIPOCIIEKTUHU pyHXaTra OJUII MaMJIAKATIApPHUHT MOJIMS Ba3UPJIMKIApHUIA EKU
Mapka3uil OaHKIapuIa amaira OmHupUIaan;

- ax0OpOoT/IaPHU OWIKOP ITHUII JACTYPH OYJIUILIM JIO3UM;

Mycrakui koiamrupuin. MHBecTHIMOH OaHKIIapra I0pUANK XyXOoKaTiIapHH,
AMUCCHUA MPOCHEKTUHHU, KypClIap Ba SMUTEHT (DAOTUATUHUHT CU(PATUHU KYpCaTyBUH
MYCTaKWJ  OSKOWIAIITUPHUIN  TYFPUCHAATM  MablymMoTiap  ro0opuwianb, OaHkK
€BpOOOIHralusyiapHd YUKApyBUM HMUTEHTra (akaT TYJIOB areHTH BasupacuHU
Oaxxapu6 Oepaau xo10c¢, yaapHu eBpo0030p/ia KOUTAIITHPHUIITA KYyMaKIalManIu.

Ha3zopar caBosiiapu

1. JKaxoH ccyna xanurtamiap 0030pu TapKUOUM TY3UJIMIIN XaKHJla HUMalapHU
ounacus?

2. EBpo0030p pUBOKIIAHUINM >KaXOH HMKTUCOMMETH yUyH KaHIal axaMusTra
ara?

3. EBpoBanioTa HUMa Ba y KaHJai maino 0ynanu?

4, Xo3upru KyHAard €BpojJiojuiap 0030pH aBBajru €Bpojosuiap 0o30puaaH
HUMasnapu Oumnan dapk Kuiaan?

5. EBpoBanrora 6030pu KaHgal OMIIIIAp TabCUPHUIA PUBOXKIIAHTAH?

6. EBpoOO30pHHHMHI aCOCHHM TAIIKWI JTaéTraH ImaxapiiapHu Ouacusmu’?.
EBpoOo30opHUHT Xynyawii Ba MWUIMKA OoO30piapjaH aXpaTtud TypyBUH Y3HWra Xoc
XyCyCHUSITIIaApUHU alTHO OepuHT?
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7. EBpoOo30opma amanra ommpwiIaurad onepanusuiapHuHT KaHIal TypJIapyuHu
ounacus?

8. EBpokpeaut 0030pura xoc XyCyCHUSTIApHH, XyCYCaH, €BPOKPEAUTIAPHUHT
HIAKJUIapu, MYIAaTH, TAabMUHOTH, ()OM3 CTaBKACH, MAKCaJd, CYHIUPUII TapTUOUHU
anTub 6epuHr?

9. EBponenosutnap Tyrpucuiia HUMa ounacus?

10. EBpokuMMAaTIN KOFO3JApHUHI KaHJail TypJapyuHU OWacu3, ylapra H30X
o6epunr?

11. EBpooOymmraruss Ba d4eT 31 OOJMWTaIusuIapu YpTacHUAard YXIIANDIiuK Ba
bapkiapau aiiTu® GepuHT

12. Opnnii obmmranusap Ouian eBpooOIMTranusuiap ypracuaa Kanaai dapkiap
MaBXy1?

13. EBpoobymranusiap Ba €BpoHOTAJIApHU y3apo Oup OupuaaH papkuHU alTHO
OoepuHT?

14. Slrona eBpona ¢oHa 6030pHU MIAKUIAHUIIKIA ACOCUN POJIb YHAraH KaHjan
TaMOWWJUTapHU Omtacus?

15. EBponia urtudokuna Goua Oo30piapuHu  yHHU(UKANMSUIA — KaHJan
oomutagan?

16. EBpornia urtudokuma saroHa MOJUSBUN MYXWTHU MIAKIUIAHTUPUIN KaHJan
amaJra OmMpuIan?

17. Xo3upna >xaxoH ¢GoHa Oo30piiapu UHPpaTy3ylIMacuja KaHaal acocuit
y3rapuiuiap coaup oyaMokaa?

18. EBpoobymmramusiap MyOMaJlaCHHUHT PUBOXIIAHWINN TAapUXU TYFpUCHIA
ranupu0 OepuHr?

19. EBpooOimranusnap SMHTCHTIAPH KAMIIAp, yjapra XoC XyCyCHSTJIap Ba
KYiriagurad tajnabnap xakujga HuMa ousacus?

20. EBpooOnuranusiapHy YMKApUIll IIaK/UIapH, YJIApHUHT Myanatd, (ousw,
KYIIOH CTaBKAacH TYFpUCHJAa HUMaTapHu Ounacus?
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4-maB3y: XaJaKapo Kap3 Ba KpeauT

Pexa

4.1. Xankapo KpeIUTHUHT UKTUCOANM aXxaMUATH Ba TAMOWUIUIApU

4.2. Xankapo KpeIUTHUHT aCOCU MIAKIUIAPH.

4.3. Xankapo KpeauT onepanusuiapuaa Gpaxropusr Ba GoppenTrHr.

4.4, Tamkd UKTUCOMUN (DAOTUATHU Yy30K MYIAATIA  MOJHSUTAIITAPHUII
HIaKJJIApH.

4.5. NuBectunius JOMKMXaJapHU Y30K MYJJIATIN XalIKapo KpeauTIiall.

4.6. Xankapo KpeIUTHUHT BATIOTA-MOJIUSBUH Ba TYJIOB IIApTIApPH.

wTasanu wubopanap: Xaikapo Kpeoum, Xxankapo Kpeoum mMAamMOUuLLIapu,
@yHKyuAIApU 84 WAKANAPU, KpeOum OUCKPUMUHAUUACU, upMaHuHe (mudcopam)
Kpeoumu, GeKcellu Kpeoum, Oo4ux Xucoosapaxiap Oyiuuua Oepunaduean Kpeoum,
baunk Kpeoumaiapu, SKCHOPM Kpeoumu, UCMEbMOL Kpeou, MOUABU Kpeoum,
akyenmau-pamoypcau kpeoum, gaxkmoputne, opperimune, mawiku uUKMucoouu
Gaonuamuu Y308  Myooamau  MOIUALAUIMUPUL, — UHBECUYUS  JIOUUXAIAPUHU
MOTUATAUIMUPULY, KPEOUMHU CeKbIOPUMUZAYUIAU, XATKAPO KPEOUMHUHS 8ANI0Ma-
MOUABULL 8 MO8 WAPMIAPU, XAIKAPO KPeOUMHUHe M08 8ANI0MACU, CYMMACU,
myoodamu, 6axocu 6a mavMUHOMU.

4.1. XAJIKAPO KPEJUTHUHI UKTUCOJJUHA AXAMUATHU BA
TAMOWWJJIAPHA

Xajakapo kKpeaur — Oy TOBap Ba BalOTa KYPUHUIIMAATH MaOiarjapHH
KalTapu® OCpUITWINK, MYIJATIWINK, (OU3 TYIANUTWINK  IapTiapyd acocuia
Oepuimn OunaH OOFIMK OYJaraH Xajakapo HWKTUCOAMM MyHocabaTiapaard ccyna
KAaUTAINA XapaKaTUANP.

Xankapo KpeauT MyHocaOaTJapuHUHT cyObekTaapu cudaTuaa THXKOpPAT
OaHkapu, Mapka3uil OaHKIap, AaBjiaT OpraHjapy, UMPUK KOPXOHAap, MUHTAKaBUN
Ba XaJIKapO MOJUA-KPEINT TAIIKWIOTIAPU KAaTHAIIAIH.

Kpenut nakernnu unad yukuiaa xapaéHUHUHT Oup kucmu XB® muccusicu
TOMOHHMJAH Mamiakatra TtampudHd V3 wuuura ogagd. Mwuccus ¥y3 uuura
MaMJIAKATHUHT UKTUCOAMN MyaMMOJapHH ca0a0iiapuHy MKTUCOAYMIIAD TOMOHHIAH
yprauG TaBcHsUIAp OepHIAIM .

Xankapo KpeOuTHU lo3ara Kenumura cabad Oynu0, unuiad YMKApUIIHUHT
MUJUIMI IOMpaJiaH YMKUIIH, XYKAIUK ajJoKanapy OaliHaJIMUHAIAIYB dKapaCHUHUHT
TE3JAIINIIY, XaJIKapO KalnUTaUIApHUHT MapKa3jiallyBy Xamaa UIUa0 YUKapUILIHUHT
MXTHUCOCJIALTYBH Ba KOOMepalusIallyBl XucoOIaHa/Iu.

“8 Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8" edition. Elsevier Inc. 2013 P.
214
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Xanmkapo KpeauT KamuTajdl WNUlad YUKAPUITHWHT JacTiabKu OOoCKuWIapuaa
BYXKY/Ira KeJIraH Ba KaUTaIHU KaMFapUIIIHUHT aCOCHM yCyJapuaan Oupu Oyiras.

Xankapo KpeAUTHUHT acoCHii MaHOaapu 6Yru0 KopxXoHaJTapHUHT OYII TypraH
nyn mabnarnapu, OaHK Ba KPEeAUT TAIIKWIOTIApUra >Kaji0 KUJIMHAJWraH JaBjiaT Ba
XYCYCUM CEKTOPHUHT ITyJI )KaMFapMaapy XUcoOIaHaIu.

Xajkapo KpeauT TaMOMWLIApPU. XalKapo KpeauT MyHocaOaTIapyUHH TaITKUI
KWINII KyWHJaaru TaMoMuiuiapra acociaHaau:

1. Kaiftapub OepuNIUIMINK: arap OJMHTaH MaOJyaFiap KaWTapwiMaca, ITyJl
KaluTaJIuHA KalTapuO OepMaciuK IIakiu HaMOEH OYnaau, ShHU MOJUSIAIITAPHILL
103ara KeJyay,

2. Mynnatnuivk, SbHA KPEIWUT IMAapTHOMAcHIa KypcaTWiIraH MyJjaTnaa
KPEIUTHU KaWUTApUIIMIINHA TabMUHJIAILL,

3. TabMUHIAHTAHIJIUK, STBHA OJIMHTAH KPEIUTHU TYJANTHU KadoaaTIaHTaHINTH;

4. Makca/UIWIIMK, SbHU CCY/IaHM aHUK OOBEKTIapra WYHaITUPUIIHU KY3Jall Ba
YHU OMpHHYM HaBOATAa KPEAUTOP JABIATHUHT AKCIOPTUHU parOaTIaHTUPUIN YUYH
KYJutant;

5. ®ou3 TYNANLITHIHK.

Xankapo KpEeIUTHUHI TaMOWUJUIAPU YHMHT O030p HMKTHUCOIUETH KOHYHJIApU
OwiaH aNoKaJapyuHU TabMHUHIAWIM, 0030p CYOBEKTIapW Ba JABJATHUHT KOPUU
Xamjia CTpaTeruk Basudaiapura SpUILIUIIT YIyH UIIaTHIA]IH.

XaJKapo KpeAuTHUHT (PyHKUHUAJIAPU. XAIKAPO KPEAUT XAIKAPO UKTUCOAUMN
ajloKajapja ccy/la KanuTajulapu XapakaTUHU Y3ura Xoc XyCyCHSITUHM HaMOEH 3THO,
Kyhnaara QyHKIUsuIapHa Oaxkapaju:

1. KeHraiiTupwirad Takpop MIUIa0 YMKApUIIHKU TalaOJapUHU KOHAMPUII Y4yH
CCy/a KallMTAUIAPUHA MamlakaTiap ypracuaa KauTa TAKCHMJIALLL.

2. XaKUKU MyJUIapHU KPEeIuT MyJulapra aJMallTHPHIN, HAKACHU3 TYJIOBIApPHU
PUBOKJIAHTUPHUII Ba TE3JAITUPUII XamAa HAKJA BallOTa ailJIAHMacMHU XaJKapo
KpEIUT ONepanusuiapu OujiaH aJMalITHPUII OPKAIM XaJKapo Xuco0-KUToOIap
MyoMalacujiaru cap-xapaxariapHiu UKTACO KUJIHIIL

3. KanutanHuHT %)aMIaHUIIA Ba MapKa3IallUIIMHA TE3JIalITHPHIIL

Xankapo KpeAUTHUHT (PYHKIUSJIAPUHUHT aXaMUSITH KaTTa Ba Yy MHJIIUN Ba
KAXOH XY)KAJIUTU PUBOXKIAHUIIUTA Kapa® Yy3rapuO® Typamu. XO3Upru IIapouTaAa
XaJIKapoO KPEAUT UKTUCOAUETHU TapTUOTa COMUII (PYHKIUSCHHN OakapMOKJ1a Ba Y3U
XaM TapTUOra COJMHUII 00BEKTH OVIMO XUCOOTaHMOKIA.

Xankapo KpeauT MamJIaKaTJIApHUHT MCTEBbMOJ Maxcyjotiaap 0ozopiapw,
KanuTaJl UHBECTUIIUS KapaCHJIapu, XOM-allé MaHOanapu, WIMUNA-TEXHUK TapaKKUET
coxajapuja pakoOaTHU spaTyBUM BocuTa xucoOnaHaau. Kopxonamap ymoy
KpeauTAaH XOM-allé MaHOalapuHU COTHUO OJIMII, MAaxCyJOT COTHII XaKMUHHU Ba
KanuTaJll MHBECTULMSA SKapa€HJIaApUHM  KEHraWTUpuIl  Makcamjiapuaa  (daoin
doinanananunap. JKaxoH ccyqa kanutamiapy 0030pua Myl MyoMaliacu Ba KPEJIUT,
BaJIIOTAa TU3WMH, TYJIOB OaJlaHCIIapy XaMJa MUJUIMNA Ba KaXOH MUKTUCOMUETIAPUHUHT
OCeKapOpIUTUHUA Ky4yaUTUpaJuraH “KaiHOK  ITyJUIap XaMm Xapakarja Oyiaam.

Etakun mamnakatinap y3 YpHMHM sHaja MycTaxkamuialml Y4yH OaHKIap,
XyKyMaTjap, XaJIKapo Ba pEruoHal BallOTa-KPEIUT Ba MOJIMS TAIIKWIOTIAPU OPKaIU
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BAKTU-BAaKTU OWIaH yjapra MOC KeiamaraH cuécaT IOpUTaETraH JaaBiaTiapra
HUcOaTaH KPeIUT JUCKPUMUHALMSICUHY Ba KPEAUT OJOKaJaCUHU KYIUlalaian.

Kpenut nuckpumunanmsicu - 0y KpeIuT oJulAa, YHAaH QoiamaHumiga EKu
XaJIKapo KPeIUTHU TYlaliga MabliyM OUp Kap3 OJlyBUMJIapra MKTUCOIAUMN Ba CHUECHIA
OOCHMHH 103ara KeITUPYBYU OFMP Ba MypaKKal MIApTIApHUHT KYHUITUIIHIND.

Kpenut auckpUMUHALMSCHHUHT acOCHUN MeTomyiapu Oynub, KpeauT Oyiinda
YyekJanuiap, pous cTraBKacMHU, KOMUCCHOH WHUFUMJIAPHU OIIMPHUII, KyTHUJIMaraHaaH
KpenuTaad GOTaTaHUITHN TYXTATUI €KW KPEAUT CYMMACHHU KaMauTHPHIN Xama
UKTHUCOIUN Ba CUECHI XapaKTepAaru 4opa-raaOupiapHu KyJiam XucooIaHaIu.

bo3zop ukTHCOAMETH TIapouTHAA XaaKapo KpeauTnaH (oWgamaHuiga yHUHT
UKKUEKTaMa posii HaMoEH Oymamu, OUp TOMOHAAH y MaMJIaKaTJIApHUHT Y3apo
doiinany anokaJapuHH  PHUBOXJIAHTHPCA, OOIIKAa TOMOHAAH - pakoOaT Kypaliu
BOCUTacH OYIuO Xu3MaT KUJIaIu.

4.2. XanKapo KpeIuTHUHT acOCHil MIAKJJIAPH.

Niuta® 9ukapuImHUHT Ba alMpOONIIANIHUHT OalfHAIMUHAIUIANITYBH, >KaXOH
XY)KQJIUTH aJOKaJapyuHU SIHTM [IAKJUIAPUHHA BYXXYATA KEJNHIIM XaJdKapo KpEeauT
[IaKJUTAPUHUA  XWJIMA-XWUIMTUHU PUBOXKJIAHUIINTA OOBEKTUB acoc OYiaumd xu3mar
KWJIAQIH.

Ky >xuxataan, xaakapo KpeauT HUKU KpeauTra yxiaiau. Kpenut 6epyBuniap
VHUHT KalTapuwiMacivK XaB(PUHU Ba YHJAH KeJQJWraH JapOMaJHUHT HYKOIMUII
xaBOUHU WYKKA E€KM XalKapo MHKEcAa OYyIMIIMAaH KaTbUil Hazap Vinad 4ukuo
Kaﬁfypaﬂnnap.49

Xankapo KpeIuT WAaKUIapUHUA Oup Heda Typra Oyiaud rypyxJan MyMKUH:

1. Manbanapu Oyiiua TalIKd CaBIOHM WYKH, TallKUd (YeT) Ba apajiall
KpeIUTIall Ba MojMsutamTupuin dapkiaHagu. Yiaap y3apo Oofiauk Oynub, ToBap
XapakaTUHUHT SKCIOPTEPJAaH uMmoprépraya Oynran Oapya OOCKUWIapura Xu3Mar
kypcataau. ToBap CcOTyB ’kapaéHura KaHUYaJuMK SKWUH OYlica, omaTtna Xaiakapo
KPEIUTHUHT MIApTJIApU XaM Kap3 OJIyBUMTa ITIyHUAIUK KyJai Oynaau;

2. Kap3 Bamoracura kypa Kap3aop-MamjakaT €KU KpeAUuTOp-MaMIIaKaT
BaJIIOTacH/la, YYMHYM MamtakaT Bamotacuaa, CJIP Ba xamkapo XucoO-KUTOO
BaJIIOTANIapHU/Ia TAKJIUM STUTIAJUTaH XaIKapo KpeauTiap (hapkiaHaau;

3. Mynatnapura kypa KMCKa Myanatid — | dwirada, aiipum xonatiapaa 18
oifraua (YyTa KUCKa MyajaaTiv — 3 oirada, Oup CyTKaJiMK Ba Oup Xxadraiuk), ¥pTa
Myanatid — | ungan S5 iunrava, y30K MyAaaTivd — S WWIIAH Y30K MyJJIatiiapra
Oepunaguran Xxajlkapo Kpeaut Typiaapu ¢apkiaHagu. bab3u mamnakatinapaa 7
Hunraya myaaaTra Oepuirad Kpeauriaap ypra MyaaaTiu, 7 WAaaaH OpTHK MyJiaTra
OepwiraH KpeauTtiap 3ca Y30K Myaaamim OYynud xucoOnanamu. Kucka MymagaTiu
KpeIuT oAaTaa TaiOupKOpJIapHHU aiijlaHMa KanuTai OWJiaH TAbMHUHIIAWIM Ba HOCABIO
XapakTepuJaru, CyFypTa Xamjla CIEKYJATHB oOIepalusiiapra Xu3maT KypcaTra
XO0JIJIa TalllKW CaBJIO Ba XaJIKApO TYJIOBJIApAa KYyJUIAaHWUJIAIW. Y 30K MYJIATIM XaJKapo
KPeIuT OJaT/Aa acoCHil WIUIA0 YMKAPHUII BOCHUTAJIApUra WHBECTHIIUS KWJIHII YIyH
MYIDKanjaHran 0ynu0, MammHanap Ba OyTIOBUM KUX03Jap 3KCIOPTHUHUHT 85 dousu
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XaQXKMUTa Xamja TallKd UKTHUCOIMM MYHOCAOAaTIApHUHT SHTH IIakuiapu (MUpUK
KyJIaMJIaT¥ JIOMUXAJIAp, WIMHH TEKIIUPHUII WOUIAPU, SHTM TEXHUKAHU KOPUHU
STWIMILK)TA XU3MAT Kypcartaau. Arapia KUCKa MYIJIATIN KPEIUTHUHT MY/AJNaTd
y3aUTupwica, yHAa y ypTa My[Jariv, alpum XojdariapAa 3ca y30K MyJAaTiid
KpeauTra annaHaau. Kucka MynnaTiv KpeauTIapHUHT YpTa Ba Y30K MYyIAaTiv
KpeauTiiapra aililanuin xapaéHuia ofataa aasiat kapui cudatuaa Gaosl UIITHPOK
ATajH;

4. TabMUHJIAHTAHJIUK TaMOWUIIUTa Kypa XaJIKapo KpeauTiap TabMUHJIAHTaH Ba
OmaHkanm Kpeawtiapra dapkiaHaan. KpenuTHHHT TabMUHOTH OYnuO omatma
TOBapJyiap, TOBapra 3rajuk XyKyKMHH OepyBuM Ba OOIIKa THKOpaT XyXOKaTiapw,
KUMMaTJIH KOFO3Jlap, BEKcelUlap, KyuMac MYyJK XaMJa KHMMATJIHMKIAp XU3Mat
Kuiaau. Kpeaut onuin ydyH TOBAap rapoBd 3 MIAKIAA aMalira OIIMPWIaAu: KaTbUU
rapoB (TOBapJIApHUHT MabIyM OWUp Maccacu OaHK Qoimacura rapoB KUJIHMHAIN);
MyoMaliaJlari TOBap rapoBu (MabiyM OMp CymMMajaru, TErHIILIA acCOPTUMEHTAAru
TOBApHUHT KOJITUFU XHUCOOTa OJMHAAM); KalTa WIUIOBJArdM TOBAap rapoBU (MasKyp
MaxcyJIOTJIapHu OaHKKa TrapoBra OepraH XoJjja TrapoBra OJHMHTaH TOBap/aH
MaxcCyJIOTJIap UILIA0 YUKAPUIIT MYMKHH).

brnankanu KpeauT Kap3IOpHUHT KAp3WHH MabliyM OUp MyAJIaTia CYHJIHPHUII
MaxOypusatu Oyiinua Oepunaau. Onataa OyHAAM KpenuT Xyxokatu OYynmub Kaps
OJIyBUMHUHT ATOHA MM30CHUTa 3ra OYJraH COJIO-BEKCENb XU3MaT Kuiaau. brankanu
KPEIUTHUHT Typyapu Oyiub acocaH KOHTOKOPPEHT (OaHKHUHT MHUK03 OwiiaH Oapua
omnepalusJapuHd  XUcoOra OJIyBUM SITOHa XUCOOBapoK) Ba oBepapadT (MIKO3
Xucoouaaru OpTUKYA KOJIJIUK Malariiap KpeIuTH) KpeaUTiiap XucoOIaHaIu.

5. Takaum sTunuim Oyiinya Xajlkapo KpeauTiaap Kap3 OJdyBUYH UXTUEPU OuiaH
YHUHT XMCOOBaparura yTKa3wiaJUuraH MOJUSBUHN (HAKJ KYPUHUIIAArW) Kpeautiap,
UMIOPTEP €KU OaHK TOMOHHUJAH aKIENT/IM TpaTTa MIaKIWIard aKuenTIiu KpeauTiap,
Jeno3uT  cepTUdUKATIApH,  OOJMUTAIMsUIM  Kap3jap,  KOHcopiuain  EKd
CUHMKATJIAIIraH KpeauTiap Ba Oolika 1y kabuiapra dpapkiaHaau.

6. KpenutHu Kap3gopra KMM TakJIMM JSTHUIIMTa Kapald XalkKapo Kpeautiap -
¢bupmanap, OaHkiap, apuM XxoJyiartiapjaa Bocutauuiap (Opokepiiap) TOMOHHJIAH
TaKOUM DJTUJIAJUTraH XYCYCHW KpeAuTyiapra; XyKyMaT KpeAWTJIapura; XycycHil
TaIIKWJIOTIAp Ba JaBJiaT UIITUPOK 3TYBUM apajall KpeauTiapra; Xajlkapo, XyIyaui
BAJIIOTA-KPEIUT Ba MOJUABUN TAIIKWIOTIAPHUHT JIaBJiATJIapapo KpeauTiiapura
OynuHanu.

7. Tailiky UKTUCOAMM OMTUMHUHI Kap3 MaOjaryiapu XucoOuaaH KOIJIAHUIIN
Oyiinua XajJKapo KpeauTiiap Kyiuaaruiaapra OyanHa u:

® TIWXKOpAaT KpeAUTH (acocaH TallKK CaBJ0 Ba XWU3MaTiap OwWIaH OOFIUK
KpeIuTiiap);

® MONMSIBUN KpeauT (WcTayiraH Oomika Makcajuiapia ¢doigaraHuIagnuran, mry
KyMJIaJiaH, KamuTal KyduiaMmanap, MHBECTUIIMOH OOBEKTIApHU KYPHII, KUMMAaT0axo
KOFO3JIapHU COTHO OJIMIN, TAIlKd Kap3HM TYJall, BajlOTa WHTEPBEHIUSACU
MakcaJlapuiaru KpeauTiap);

e “opanuk”’ Kpemutiap (KamuTajiap, TOBAp Ba XU3MATJIAPHUHT YUKHO
KETUIIMHUHT apaJialll akKylapyura Xu3MaT KAJIUIITra MyJDKaJlJIaHTaH ).
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8. Xankapo KpeIuTHU KYpUHUIIH OVitnua 2 Ta acocuii makira 6y KypcaTuii
MYMKHUH:

1. Xankapo OaHK KpeauTH;

2. Xankapo THXKOpaT KPEeIUTH.

Xankapo OaHK KpeIuTH acocaH Bamora (Mynd) KypuHUIIuAa OYiauo,
UMIIOPTEPIAp TOMOHMJAH aBaHC TYJOBJIAPU IIAKIMAA XaM TaKIuM JTUIMILIA
MYMKHH. AWpUM XoJlaTjiapj/ia BaJlloTa KPEAUTU KUXO03/1ap €TKazuO Oepuin Oyiinua
THKOpaT OWTHMHMHMHT IIapTiapugaH Oupu XucobmaHaau. Xalkapo THXKOpaT
KpeAWTH 3ca, OJaTja TOBap KypuHHUIIMra sra Oymub, acocaH SKCIOPTEpIapAaH
UMIOpTEPIIApra TAKAUM STUIIA]IH.

Qupmanune (musxcopam) Kpeoumu - OJaTIa SKCIOPT KUITYBYA MAMJIAKATHUHT
oup ¢dupmacu OoImIKa MaMJIAKATHUHT WMIIOPT KWJIYBYMTA TYJIOBHH KCUYHKTHUPHIII
HIAKIWJATH CcCyJa OepuInura TYHIYHWIaau. TaIllKyd caBaojia THXKOpAT KpPEAUTU
TOBapJIM olepanusiiapra 00K XUcOO-KUTOOJIap/ia KEHT KyJulanuinaau. Tuxopar
KPEIUTUHUHT Myzajaatu (omatna 2-7 Wun) Typiuya Oynaad Ba JkaxoH 0030pu
KOHBIOHKTYpACHU IIapTiapura, ToBapjiap TypJiapura Ba Oollika Oup Katop oMuiapra
oormukaup. MamuHa Ba ac000-ycKyHanap (TEXHOJIOTHS, KUX03J1ap)-HUHT SKCIIOPTH
KCHTalUIM XaJIKapo KpeIuT MyIJaTH y3alummura oiaubd keinaau. Twkopatr KpeauTu
oJlaTna, BeKcen €KM OYMK XHcoOBapakijap Oyinua OepuiaauraH KpeauTiap OopKald
pacMUNIAIITUPUIIAIN.

Bekcesuin KpeauTaa 3KCIOPT KWIYBYM TOBAPHU COTHIN XaKH]a OMTUM Ty3uO,
yTKa3ma Bekcen (capd-xapaxaTiap)Hd HWMIOPT KWJIYBUMTA >KYHATaad, HMIIOPT
KWJIYBUM TIDKOPAT XYXOKATJIApUHHU OJIMO aKIeNTiaiad, sSbHU YHIAa KypcaTWJTaH
My[IaT/Aa TYJIOBHU aMalra OMIUPHINTa PO3UIHK Oepaiu.

Ouuk xucoosapaknap oOyiuuua Oepunaouzan Kpeoum. by KpEeIUT 3KCHOPT
KWJIYyBUM Ba HMIIOPT KWJIYBUM YpTacHIard KENUIIyBra acoclaHaiu. OJKCIOpPT
KWIYBYM OKYHATWJITaH Xap Oup ToBapiap KUUMAaTUHU UMIIOPT KWIyBYMHUHT
xucobura kKap3 cudaruna kKang Kwimb Oopaau. VMmopT KuidyBYM IIapTHOMaja
KypcaTWIraH BakTla KpeauT cyMmMmacuHu Tynad Oopaau. Oumk XucoOBapakiap
Oyiinua Oepunaguran Kpenutiap (axaTruHa IOMMHUN anokaaa OynraH dupmaiap
ypTacumaruHa amaira OMUPUIUIIIN MyMKHH.

bank KpeOoumu — DSKCIOPT Ba UMIIOPTHU KpEIWTIAllla CCyJa IIaKJIuaa
HaMOo€H Oyianau Ba y ToBapijap, TOBap XyXOKaTiapH, BEKCEUIapHHU, Xamja capd-
XapakaTHU TapoBra oJiraH xoJsijga Oepunanu. bab3an, OaHknap y3iapu Owia
yamOapyac ajiokaja OynaraH WHPUK SKCIOPT KWIyBUM (upMaapra OJaHKIA KPEIuT,
SBHU pacCMUN TabMHUHJIAHMAaraH KpeauTiap OepuIaim.

Xycycuii cekTopiapaard UIuiaTmiaéTrad ojiiap KuiiMatu OuinaH OenruiaHrad
JCTIO3UTIIAp Ba XaJIKApO KPEAUTIap YHUHT OaHKKJIapJaru pe3epB Bal0Ta pPOJIUTa ATa
SKaHJIMTUAAH Janonat oepan.

Xankapo caBmoma OaHK KpeauTiaapu TIDKOpAT KpeAauTiiapura Hucbartan
YCTYHJIMKKA 3ra. YJap KpeauT OJYBUMHM OJITaH MaOJjariapuaaH ToBapiiap COTHO
OJIMIITa MYCTaKwi (oWgamaHuIl MMKOHUSTUHU TYFAUPAIUIap, MOJ €TKa3yBud
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bupmanan KpeauT cypamigaH 030 3Taaujap Xama OXUpPTd ToBapijlapra Xucoo-
KkuTOONapHu OaHK KpeauTtwaad doiaaranud tynaiaunap. Xycycuid OaHKIap
KYIMHYa JaBiaT MaOJlaFlapuHd Ba YHUHT Ka(oOJaTUHU OJTraH XoJiJa 3KCIOPT
kpeauTinapunu 10-15 #imnra 0o30p cTaBKacHIaH MAcCTPOK CTaBKajga Oepaauiap.
Jlexun, OaHkiiap Kouja Oyinua, KpeauTnaH ¥3 Mamjakariapu XyAdyIuJaruHa
doipananuiHy - yerapanad, YHUHT HWHTWIMIIMHA MablIyM MakKCcaJjiu Kuiub
Kysauiap, Macaiad, (akaT Y3IapuHu KU3UKTUPTraH (MPMaHUHT TOBapJIapUHU COTHO
onmumra wynantupaaunap. Iy opkaiu OGaHK KpeauTd QupMa KpeauTu
XyCyCHUSITIIApUHHU y3uaa Myxkaccam 3Ttaau. bank kpeautunu 6ankiap, OaHkup yumaapu
Ba 0OIIIKa KPeIUT Myaccacajiapu Oepaauiap.

Tamku ~ WKTUCOOWN  oOMepanusUIapHU  KpPEAWTIAll  OlepalHsuIapruHH
MYBO(DHKITAMITUPYBYUCH YUYH, HMPUK KPEIUT PECYPCIApUHM >KaMJlall YYyH Ba OaHK
XxaBh- XaTapuHH OHp Mapomjaa TaKCHUMIAIl Yy4yH OaHKJIap KOHCOpLUyMIIap,
CUHAMKATIap, 0aHK (HOHUTAPUMHU TAlIKWI Kuiaauiap. baHkmap sKcnmopT Ba MoJus
KpeAUTIapUHU Oepaauiiap.

Axcnopm Kpeoumu — >KCHOPT KUITYBUM OAaHKUHUHT UMIIOPT KWITyBUM OaHKUTa
eTka3ub OepwiraH MamimHa, ac000-yckyHa Ba OOIIKa WHBECTHUIIMS KUJIMHTaH
TOBapJIApHU KpEeAUTIAIITa auTwiaau. bank kpeauTiapu myn KypuHUIIMaa 6epuiaau
Ba «OOFIMKMIMK TYCUT'a 3Tra, YyHKH KPEIUT OJYBUM CCyJaJaH (pakaTruHa KpeauTop
MaMJIaKaT TOBApJIApHHH COTHO ONMIIMTAaTHHA OEpWiajgd. YTraH acpHHHT 60-
Hunapugad  Oomuiad, 3KCHOPTHU KPEOUTJIANTHUHT IIAKIH CcUpaTHAa HCTEHMOI
KpeauTH (5-8 Ba yHJaH OPTUKPOK MWJ MyJIIaTra) 03ara KejiJu.

Hcmevmon kpedumu. VIcTebMON KPEAUTUHUHT Y3Hra XOC XyCycuUATH OYiuO,
OKCIIOPT KWJIYBYM OAHKHUHT TYFPUIAH-TYFPU MWUIMH OKCHOPT KWIYBUYHHH
KpeAuTiamMacaaH, Oamkyd 4eT JJUTMK XapuIOpHU, S’bHU WMIIOPT KWJIYBUM Mamilakat
¢upmacu Ba YHUHI OaHKMHM Kpenutiam xucoOmananu. Ly opkamu wummnopt
KWJyBUM KEpakJd TOBapjlapHU €TKa3raH MoOJ eTKa3ub OepyBumiap TYJIOBHU
xapujopra €ku O0aHkka Kap3 cudaruaa xaiin kunagu. Opatna, OyHIal KpeauTiap
MabiIyM Oup (QuUpPMaHUHT TOBapjapu Ba Xu3MamiIapuaaH doigananunaa
KyJulanwiagu. byHpall KpeauTiam [MapTHOMAacuaa SKCIOPT KWIYBYMA MIITHPOK
sTMaiau, Oy aca, ¥3 HaBOaTtuja, KPEAUTHUHT OAXOCHMHHU OIIUPHUII UMKOHUSTUHU
nykotaau. baHk KpemIuTWHUHT Xapujopra OyiraHn Hapxu, Kouja Oyiinua ccynaa
Kanutamapu 0o3opuiard Kap3 MalOiariapu HapXuJaH aH4a nact Oymaau, Oy V3
HaBOaTH/A, YJIApHUHT PaKoOaTOapAOUUIUIUHA OLIMPAIH.

MoausBuii KpeauT Xap KaHjaail 0o3opiiapAa Ba UMTHE3NM IIapT-IIapOUTIap
acocHsia TOBapJapHU COTHO OJMII MMKOHUATHHU Oepaiau. MoJusaBHIl KpeauT Kyl
XoJlaTiapja ToBap €TKa3uO Oepwiuiud OwiaH TYFpUIAH-TYFpU OOFIMK >Mac Ba
acoCaH TalllKK Kap3HU CYHAMPUII, BaIIOTa KypCHHH KYJIaO-KyBBaTiall, aByapiap
(xucoOBapakap)HU XOpUKUHN BaTIOTa[a TYJIaTUII YUyH MYJDKaJUIAHTaHIUDP.

OKCHOPTHU KPEAWTJIAIHUHT MIAKIJIAPUHUHT OoIKa Oup TypH AaKIeNnTJIH-
paMOypciau KpeauT XucoOnaHaau. Ymly KpeIuT O3KCHOPTEP BEKCEIIapUHUHT
VYMHYMA JaBjaT OaHKW TOMOHHIAH AaKIENTIAHUIIN Xamaa UMIOPTEP TOMOHHIAH
BEKCEJIb CyMMAacCHHM aKIENTAHT-0aHKra YTKa3WIMMKM (pamMOypClIaHUIIN)HUHT
OOFJIMKJIMK/IA amalira OMIMILIUTA aCOCIaHTaH.
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4.3. Xaakapo kpeaur onepanusiapuaa paxkropunr Ba (popgeiiTunr.

daxkTopuHr (“factoring” marimszya “factor” — BOCUTAaYu CY3WHU aHTJIATaaM) —
UXTHCOCTAIITraH MOJUSIBUNA KOMITAHHUSI TOMOHUJAH MaxCyJOTHH COTYBYMHUHT COTHUO
OJIyBUMTI'a OYJTaH MyJ TajJaOJapyuHU COTHUO OJMII IIAKIMIATU KPEIUTIUp. XajaKapo
(haKTOPUHT — AKCHOPTEPHUHT UMITOPTEPTa TYIaHMaraH Mabjarimapu OViinya TYIIOB
TaJabHOMacUHU (PaKTOPUHI KOMITaHHWsICH (oaaraa OaHK) TOMOHHUJAH COTHO OJIHII
OpKaJin SKCIIOPTHH KpEauTIIaIl IaKJIN XucoOIaHaIH. DakTOpUHT
dbommanusmapuHuHr  puBOokJaHumm 1960  iwnnmapnan O6onutanran  0ynuo,
TYJIOBIApPHU KEUMKHUIIHM, aMmajra OIIMAcCIWId Xamja SKCHOpPTEpPIapHU KpeauTiiapra
Oynran TamabmapuHu opTHO 6opuIH OyHTa cabad OyiraH.

dakTopuHT KpeauTiapu yayH (ous omataa ¢GakTOPUHT KOMITAHHWSITAPUHU
doiimacHM TabMUHJIAIT YUYyH pacMU XUco0 cTaBKacumaH 2-4 ¢ou3 roKopH OyIaau.
Hucbatan kumMMat Oyiummra KapamacaaH dKCnopTépiiap GakTOpUHT ONepanusCUHA
VTkazuman  MaHdaarmop  Oynumaau.  SAbHU  (PaAKTOPMHT  omepanusijiapu
IKCNIOPTEPIapra Kyuuaaru aQp3ayimKJIapHi TAKAUMM ITaM:

- myanata 120 xkyH Oynran ¢GakTOPUHT KpeauTiapu OpPKaIM BalllOTaBUMN
TYIIyMJIap IAKJIUAA ACOCHI CyMMaHU MYJIJATUIaH OJIIMH OJIMII UMKOHUSITH;

- IMIOPTEPIAPHUHT Kap3JIapUHU HWHKAccallvsl KWIWIIIAH 0307 JTUII Ba
WHKaccauus Myaaatiuau yprada 15-20 ¢hous KucKapuIim;

- (DaKTOPUHT KOMIAHUSICM MMIOPTEP OWaH XUCOO-KUTOO orepauusiiapura
MaJlakaJdu Xu3MaT KypcaTuinu XucoOura Oyxrairepusi, OOIIKapyB Ba OoIlKa
XapaxaTJIapHU KUCKApUIIIH

- UMIOPTEP TOMOHUJAH TYJIOB MYAJATHHU YTKA3UO0 1000PHUIT KM KEUUKTUPHUII
xucooura myoxanu AeOUTOPIUK Kap3IOPJMKHU Maiigo OYIMIIMaard pUCKIApHU
Oaprapad sTum. DakTOPUHI KOMIIAHMS TYJaHMaraH XUCOO-(pakTypalapHU COTHO
OJIMIII OpKaJIM yHJAaru Oapya puckiapHu y3 3ummacura onaau. LlyHuHr yuyH y
UMIIOPTEPHUHT TYJIOB KOOWJIMSATH HYKTaW-Ha3apuJaH Y3U SrajylaljluraH TYJoB
TajaOHOMaNlapUHU JIUKKAT OWJIaH TEKIIMpaau. AJOXHIla UMIOPTEpIap Kap3jiapu
Oyiinua JUMHUTIIAPHU YpHATAIIH;

- (haKTOPUHT KOMITAHUSICHHUHT TYPJIM-XUJ SHHU IOPUIUK, aXO0pOT-TapFudoT,
Macjaxat Ba 0oIka Xxu3MmaTiapuaaH GoiganaHuil UMKOHUSTHHNA MaBKYIJIUTH.

@aKkTOPUHI XU3MaT KypCaTUII TYFPUCHUIArd LIAPTHOMAHUHI MAaBXKYJIATH
OaHKIaH KpEIUT OJIMIIHK EHTWUIAIITHUPTraH XoJJa SKCIOPTEPHUHT  KPEIUT
KOOWMATUHU ommupaau. by sca ¥3 HaBOatuaa SKCHOPTEPHU HILIA0 YMKAPUII
(GaonMATHHY TAaKOMWJUIAIUTUPHUIN YYyH IIAPOUTHU sApaTHO Oepagu Ba YHUHT
¢doiigacuHu ommpagu. XyCycHil cekropra OepuiaJural Kpeautiap KaOu CyBEpeH
JnaBiatiapra OepwiaguraHn KpeauTiap, Kap3 OepyBum TapadjaH Kaparasjia
PHCKITapHHU GOIIKAPHII GHITaH GOFIHK .

V36ekucron Pecniyonukacu Mapkaszuii 6anku bomkapyBu Tomonuman 2000
fimn 15 wmionga 476-coH OuWiaH TAaCHMKIAHTaH “Y30eKHCTOH Pecnmy0sinkacu
XYAYAUIA THKOPAT OAHKJIAPH TOMOHHM/IAH (DAKTOPHUHT ONEePAlMAJIAPUHE aMaJIra
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ommpHIn TapTHOM Tyrpucnaa’ru Husom (Y3Gekucron Pecny6mmkach Amius
Baszupsuru TomoHuaadn 2000 iun 3 aBryctaa 953-con OuniaH maBiaT pywxatuaaH
YTKa3WJIraH) MamjakaTuMu3jaa (pakTOpUHT OIepalusylapuHi amaira OLIUPUIN YYyH
acocuil MebEpUN XyXOKaT XUCcOoOIaHaIH.

Ymby xyxokarra kypa (GakTopuHr — Oy XYKaIUK-IOPUTYBUYH CyOBEKTIIap-
TabMUHOTUYMJIAp (MIDKO3)HM OaHK (aKUENTJIaHTaH (MHXKO03 PO3WJIWTHA acOCHJIard)
TYJIOBJIAPHU OJIMII XYKYKHTra 3ra OYJraH MOJUSIBUM areHT, SbHU MUKO3 KOHTPAareHTH
V4yH TYJIOBYM) TOMOHHIAH €TKa3uO OepwiraH ToBapiap, OakapwiraH HIIap Ba
KypcaTWIraH Xu3Marjapra Oepwirad TYJIOB TajJaOHOMaJlapMHHU perpecc (Myomasna)
XYKYKHCH3 MOJHSUTAIITHPUINIIN OuiiaH OOFTUK OaHK XU3MaT TypiapuiaH Oupuaup.

MamitakaTumMu3ia TYJI0BYM MOJIMSIBUM areHT (0aHK) TOMOHUJAH KYpCaTHIITaH
(baKkTOpUHT XU3MaTJIapu OYViinya My/UTMK TasaOHOMaJapHU MUYKO3 TOMOHHJIAH HUKPO
st Myngatd 90 KyHmaH OpTHK Oynumura uyn kKynuwimaiau. OakTopuHr
omeparusicu OYirda MH)KO3 TOMOHHJAH MyJJaTH]a TYJaHMaraH TYJIOBJIApHH EKH
MaXOypHUSTIapHU KOHYHUN acoc/ia TYTaTHIll YOpaJapuHU KYPHUIILUIApH JO3UM.

Xopwxkuil BaOTaJa Tajnad KWJIUMO OJMHTYHYA JCMO3UT XHUcOoOBaparura ira
OYnraH TaIIKWJIOTIAp, KOpXOHajapra Y3JIapUHUHT BAaKOJIATIM OaHKJIApU SKCIOPT
onepanusiapu 6yinda GakTOpUHT ONepalusUIapyd XU3MAaTUHH KYPCATUIITH MyMKHH.

®opdeiitunr (uarnuzua “forfeiting”, ppaniysua “a forfait” neran cyznapnan
oilvHraH OynuO, OyTyHna#, TYnaaurudya, yMyMUd, sUIMK CyMMa JieTaH MabHOJIApHU
aHrIaTaan) Oup MapTaIMK TYJIUK TYJIOB 3Ba3ura TYJIOBUMTa MabliyM OUp XYKYKJIap
TaKJAUM OSTWIMIIUHU Owiaupud, Qopder kKommanuss €Exku OaHK TOMOHUIAH
BEKCEJUIapHU Xamja OollKa Kap3 MaxOypUSTIIApUHHU TYJIUK MYAAaTra, OJJAUHAaH
OelrmiaHrad MapTiap acocuaa CcoTuO ONMHMUIIKA XucoOsaHagu. DopdelThHr
XaJIKapo CaBJO0 Ba XHU3MATIap KypcaTUII cOXacuaa MaxcCyJoTJiap Ba XH3Matiap
Oyiinua Kenakakia OJMHMILM JIO3UM OYJraH Tylrymjap YpHUra maoOiariapHy yina
KYHHUHT Y3Uja OJUII UMKOHUSTHHU SIPATTAHIIUTH YIYH XaM KEHT KYJUTaHUIaIH.

Okcnopt dopderTiuHrn Oy 4YeT UMK UMIOPTEPJAH SKCIOPTEPHUHT TYIIOB
tagabHOManapuHu  GopPerdTop TOMOHMIAH COTHO OJUII TIAKIUAArd KpEIuT
xucobnanaau. Dopdeitop Vy3u TYIaHraH CyMMaHd YPHUHU KOIUIAIl YYYyH
AKCHOPTEPJAH UMIOPTEP JKYHATTaH TYJIOB KUMMATIIM KOFO3UMHHU perpecc (Myomara)
XYKYKUCHU3 TYIUK MyJaaTra cotu6 onamu. “Perpecc Xykykucuz” TylryH4acu Oapua
PHUCKJIAap Ba KaBOOTapJIMK Kap370p 3MMMAcCUTa OJUHUIIIMHA OWJIIHUPaIH.

OKCnopTHU ~ KpeauTiam makiu  cudaruna ¢oppeidiTuHr Kyiiuaaru
XyCycHATJIapra 3ra:

- aMalijla MabJIyM TYJIOB Tajla0HOMajnapuHu coTtud omunl. PopdeldTuHr
maptHoMa KuiiMaTUHUHT 100 (dousuraya KpeAuTIallHU Y3 UYHUra OJIMIIM MYMKHH
(byHza 60’kx0Ha xapakaTjaapu Xxucoora oJIMHMaiIn);

- vupuk cymmanaru (250 munr AKII nommapuman opTHK) Ba y30K MYIJIATIN
outuminapaa (6 owman 10 ¥unraua Oynran Ooutmmiiapaa) doigamanunanu. bynna
AKCIIOPTEP PO3UIUTH TaIad dTUIIAIH;

- UMIOPTEP Kapanapu OwpuHuM Towdanmu OaHKIAp TOMOHHUIAH aBaJUIaHTaH
(xadonaTianran) Bekcelap MIAKIUAA PACMHUILUIAIITUPWITAH OYIUIN Kepak, Oy
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mIapT yJapHU Kaita xucobra onub Oopuil yuyyH 3apypaup. BekcemnmapHu ysaTuin
MHJOCCAMEHT OPKaJIU pacCMUMIAIITUPUIIAIIN;

- IOKOpHu KuiimaT. Bekcemrap xucobu mabiiym Oup namatHuHT €ku JIMBOP
CTaBKa OpKaJIM amaira OUMpuiIaay, NIYHUHTIEK Kabui cTaBKajaH xam (poiaanaHui
MyMKuH. JluckoHT xaxmu (LIBOR+% (BamoTta maptHomanapuaa yprada 7-12,5%
HuMk ctaBka 6ynanau)) Gopdeittop y3ura kadysn KWIraH puck, BEKCea MyJIJIaTH Ba
BajoTara OOFJINK.;

- (hakTOopuHITAa X0C OYnTaH Oapuya puckiap (TYJIOBHHU, YTKa3MaJlapHU amajra
OIIIMACJIUTH, BAJIOTAaBUM Ba OomIIKalap) MaBxXKyja OYnuO, NIyHUHTACK, YHra Yy30K
MyIIAaTIu Kap3 TajabHoMajmapura sra Oynuin OwiaH OOFIMK OYJIraH pUCKIIap XaM
KYIIWIAIN;

- ¢dopdertunrmarn puckiap xucobmra Bekcemiap Ba Oomka  Kap3
MaxOypusTiapu Oyinda TYIOBIAPHU YTKA3WII YCyJIapd MYXUM axaMusT KacO
sraau. Ojariga MIYHUHT y4yH Ym0y omnepamusra KaTHallyBYd OaHkiIap Y3apo
KOPPECTIOHJIEHTIIMK TapMOKJIapuaaH oiinanaHuIamg,

- (GoppeHTUHT JIU3MHTAAH OJJIUNA XYyXOKATJIapHU pPACMUMIAIITHPUIL OUJlaH
dapk Kuinub, KeMMHYANWMK TacAUKJall XucoOura ojaTaa TelaeQoH OpKaliu amaira
OILLIUPHUIIA]IN;

- ¢dopdeiTUHTIaH [aBlaT Ba MaxaUMd Tu3UMIa (QolgamaHUIl MYMKHH,
IIYHUHTJEK, SKCTIOPT KadoiaT OCTUAa MOJUSIIAIITUPUIIAIH.

EBpoGankiap opkany dukapuiaéTral KpeAUTIAPHUHT XKMUHHU YI4all yayH
Ou3 OO30pHUHI YMyMHUH XaKMH — OaHKJIapapo (aosMaATHH Oapya AENO3UTIAp EKU
Oapua KpeAuTIIapAaH AaMMPUIIIMU3 JIO3UM.

®opdelTHHT HKCIOPT KpeauTH cudartuga 3KCHOpTHEPra OUp KaToOp
ag3aIMKIAPHA TAKIAMM 3TaJAd, SHbHUA SKCIOPTIAH TYIIyMJIApHH MYJIAaTHIAH
aBBaJI OJIMIL, AEOUTOPIIMK Kap3Jiapy KUCMAaH MYKOTUII XMCOOUTa KOpXOHa OalaHCUHU
SAXIITWIIAII, Kap3 TaJaOHOMaJlapHHU Ba YHTa XOC PUCKIIAPHU caMmapaiiu OOIIKapHIIL.

Dopd e TUHT KyHHUIArd KAMYWJIHKJIApra Jra:

- coTuO oyBUM (UMMIOPTEP EKU Kap3A0p) Kap3 BOCUTATIAPUHYN XAKUKUIIIUTUHU
TabMUHJA OVinya >kaBoOrap xucoOnaHamu. Y onnuil Bekcewiap €Kku TpaTTanap,
Kadonatiap Ba aBayuiap OViimya, IIYHMHTIEK, Xalkapo Outumiapnaa dopdedTuHr
amaJra oIMpusca BaTIOTaBU KOHYHUYWIMKAAH TYJa Xxabapaop OViIuIg Kepak;

- 0aHK ¥3 XU3MaTIapu YYyH KpEAWTIall olepanusiapura HucOaTaH KYMpPOK
dbous TYIOBIApMHU YHIUpaAId Ba BEKCEJI Ba OOIIKAa KPEIUT XYXIKATJIapUHU
MKKUJIaM41 KUMMATIIM KOFo3Jiap 0030puaa COTUIIN MYMKHH;

- TAQpPOB TABMUHOTYMHU H3Jallla KNAWHYWIUKIAP BYXKY/ra KEIWIIA MyMKHH
(kpenut xyxokaTth KaOu, (HopPeHTOpHM KaHOATIAHTHUPYBUM TapOB TabMUHOTUMHU
TOMUII);

- Oomika TypJaru Kpeautiapra HucOatan (ous3 craBkajiapu IOKoOpu OYianau,
OMpOK Kap3A0p CyFypTa XapakaTJapuHU aMmalra omupmaiiau Ba Oy Oab3aH Y3UHU
OKJIalIu.

> Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P. 108
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@oppeTHHIHA aMaJIra OIIMPHII TAPTHOM Kyluaaru onepamnusiap Kerma-
KeTIuruaan uoopat 6ynaau (1-pacmra kapasr).

DKCnopTép ] 1 J Nmnoptép
A J L A
2 5 Sa 3 7 7a
y A y A
dopder-O6ank — 4
Oupnamun poppeidTunr )
Nmnoptép 6anku
06030pu
A
6 7 7a
y A 4

dopder-kommanus —MKKHIaM4d HOpPEHTHHT
6030pu

1-pacm. @op¢eiiTHHT onepaUsACH AMAJITa OIIUPHUIIT TAPTUOU

1. DkcnopTép Ba UMMOPTEP TYIOB MYAJATUHU KypcaTraH Xojjaa y3apo OuTum,
€KH IIApTHOMA TY3a/IH.

2. DKCnopT€p omepanus IapTIapHA aHUKJIOBUM (opdeT-KoMIaHusra apusa
OwiaH Myposkaar Kuiaau. Arap SKCnopTép y OWiIaH aBBajjaH MaciaxarjallraH
Oynca, y mapTHOMa KUIMaTura Bekced XucoOu Oyinya XapakaTJIapHU KYIIHII
MMKOHUATHTA dTa OYau.

3. UmMnopt€p TmxKOpaT BEKCEIMHH €30 Oepaau Ba yHU ¥3 MaMJIAKaTUHHUHT
OaHKHIa aBayUIaiau, sS’bHU KadoiaTiaiam.

4. Umnopt€p ¥3 MamiIakaTUHUHT OaHKuUa MHIOCCALS JIAHTAH SBHHU OaHK
TOMOHHUJIaH TYJIOBHM aMalira OILIUPHUIN XYKYKH OepuiraH BEKCEJHH SKCIopTépra
KYHaTaJIH.

5. DkcnopTép BEKCETHU MHAOCCAIMSIANIN Ba YHU OupiaMuu 0030paa perpecc
(Myomaiia) XyKyKHHH HHKOpP dTraH XoJaa hopder-0aHKra cCoTaiu.

S5a. DKcnopTép YeT A1 BaIIOTacHAaru TymryMHu ¢hopder-6aHKaaH oIam.

6. @opdeldTHHr OaHKHM BEKCEIHH WHAOCCAIUSAIAWIN Ba YHH HWKKAJIAMUd
0030p/1a KaiiTa coTaau.

7. ®opder-komnanusi (EKM BEKCEIIHM OXUPTU dracu) UMIOPTEPra BEKCEIHU
TYHam y4yH TaKJIuM 3TaIu.

7a. UmmnopTep dca ¥3 OaHKU OpKaIM TaKIUM STUITAH BEKCETHU OeTWJIaHraH
MyaaaTaa Tyiaab oepaau.

dopdeHTUHITHU KYJuTall CcOXacu PUBOXKIAHMO OOpMOKda, Jgactiad OupUHYU
Toru(asn JKCIOPT oOmepanusiiapya Ba 4YeT JJard KypWIMII KOpXOHaJlapua,

x99

> Unpoccarms (memucya “Indossament”, dpaniysua “endossement”, motmrda “in” + “dorsum” opkacuaa, opTHia
JleraH MabHOJIAPHU aHTJIATaJl) — KUMMATIH KOF03, BEKCell, YeK, KOHOCAMEHT Ba OoImKajgapra OyiraH XyKyKHH Oomka
mraxciuapra YTTaHJIWTHHA TAacAMKIOBYM YTKa3Ma MM30. VM30 XyXoKaT IOPHAMK Kydra 3ra OYmuImm ydyH Kepak.
MouusiBui Xy#OKaTHUHT OpKa TOMOHMIa yTKa3Ma €3yBUHU KyWHIIL.
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KeWHHYaIUK ac000-yCKyHa, XOM-ami€ Ba KEHI KaMpOBIM HCTEBMOJ TOBapiapu
AKCTIOPTHUAA TapakKuil 3TMOKAa. PopPeHTHUHT THKOPAT KPETUTUHU OAHK KpeAUTHUra
alJIaHUIIMHUHAT y3ura Xoc OWp KYpUHMIIM XucoOnaHaau. byHmai ycynjga Tamku
caBJoHM KpeauTiam AHrius Ba ['epmanusiia keHr tapkairad. Opauit hoppeidTuHr
OUTHUMHUAA HUIITUPOKYM TOMOHJIAP COTYBYHM, COJUO OJYBUM Ba OaHK-KPEAUTOP
OyuIay.

dopdeldTHHr omnepanusIapyd PUBOXKIAHMIIKM OuiaH “a  dopde” 06o030pu
maxkanan. bupnamun 6o3opaa ¢opderoprnap Bekcen MAKIUAArd UMIIOPTEpIApra
Oynran TYNOB TayaOHOMAaJapuHU COTHO OJIMO HSKCIOPTHH KpeauTIaiauiap.
Hkxunamuu 6030paa BEKCEJUIAPHUHT OCNTHIIAHTaH MYAJAaTH TaBOMUA KailTa-KailTa
xucobra onum amanra ommupwianu. dopdeiritop komuccuon doimacu oxartna |1-
1,5%muu Tamkun stagu. dDopdeittop ummoprépaan OaHK KadoJIaTHHU TaKIUM
ATHUILIHU Tanald Kuiaau, €Ku Y31 KYmuMYa TYJI0B 3Ba3ura PUCKHH 3MMMAacura OJHUIIN
myMmKuH. DopdeliTopiaap Kapuitb 6apua TypJaru BajlioTa pucCKIapuaH SCKIOPTEPHU
XHUMOSIIaNIH.

DopdeTUHI Ba (PAKTOPHMHIHU Yy3apo yxumam Ba (apKJId TOMOHJIAPH
(kagBajara kapanr). @akTopuHra MOJIUS WHCTUTYTH ((pakTop) sKcropTép OuiiaH
KEJIMIITaH XO0JIJIa AKCIOPT OMTHMUHU aMalira OUIUpPUIN OWIaH OOFJIUK MOJIHUSBUN
MaXOYpUSATHUHU Y3 3UMMacura oyiajid. SI'’bHu XOpWKUi COTUO OJTYBUUJIAH TYIIAIUTaH
TYJIOBIAPHU YHAMPHUII aCOCUA IKCIOPTEPHUHT acOCUN (PAONUATUHU HOPUTUIITUHU
KyJna0-KyBBaTnaian. @axkmopunea Hucbaman  ¢opgeumune oup  Kamop
agzannukiapea seaq.

- (bakTOpPUHT KHMCKa MYJATIM MOJIUSUTAIITAPUIILA (POManaHuIaau;

- (bakTopuHr QpopPerTHHrIaH Kypa KUMMATPOK XUCOOIaHAIH;

- (akTopuHr omnepanusacuiaH (gapknau paBunaa (GoppedTuHraa OaHK TYIUK
MyAJ1aT OMJIaH )KaMi CYMMaHHU BEKCesl KYpUHHIIKIA Oapya THKOpaT pUCKiIapy OuiIaH
Oupra Ba perpecc XyKyKHCH3 ¥3 3UMMacHra oJjiaau. by aca 3kcrnoptép yuyH KYTpoK
doiimamu xucobaHaIu.

Qopdeittuar xaMm  pakTopuHr Kabu ACOUTOPIMK Kap3JapuHU  COTHII
onepanuscu xucobnmanamu. [lynmait O6yncana ymap opacuma 6up katop dapkiap
MaBXKYy/I.

@dakTOpUHT  omepanusiapu  JEOUTOPIMK  Kap3JapuHu Y3  BaKTHUIA
CYHIUPOJIMACIMK Ba YJIApHU KPEAUTIIANT MaHOAIAPUHUHT YEKIAHTaHJIUTH OKHOAaTH 1A
JOMMHI MONMSBUN KUWMHYMIIMKIApra aydop OVYIyBUM KHYMK Ba ypTa Ou3HEC
KOpXaHAJIapu YUyH camapaiu Oynaau.

Kansan
DakTOpUHT Ba popPedTHHI XYCYCHATIAPHHHA TAKKOCIALI

DaKTOPHHT DopdeiTHHT

Omneparuss 00beKTH - acocaH XucoO-Bapaka | Onepamusi oObeKTH -  acocaH(omauil Exu
xucobmanaau (cuer-dakrypa) YyTKa3Ma) BeKcen XucoOIaHaIu.

Kucka myqaatin kpexutnam (90 xyrman 180 | Ypra mymmatmu kpemutnam (180 kymman 10
KyHTaua). Wunraya).

®akTop UMKOHUATUTA Kapad KpenuT cymmacu | CHHAMKAIMsUIal UMKOHUATHTA Kapad KpeauT
YEeKJIaHAIU. CyMMacH aH4a HUpUK OYIMIITN MyMKHH.

®aktop Kap3HuHr 70-90 ¢dousum muknopuzaa | JluckoHT  cymMmacMHM ~— YerupraH — XoJjija
KPEIUTOPHHUHT annanma KanuTaauHu | GopdeiiTep Kap3HUHT KaMU CYMMAacCHHH TY1a0
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aBancnaiiau. Konran 10-30 dousu cotud
ONyBYM TOMOHHUJAH Maxcyjoriap Oyiinya
KOMMCCHOH Ba (pou3 XapaxkaTjapu YMKapuiIrad

Oepanu.

XO0JIla Kap3Hu Koriab OynraHman  CcyHT
KPEIUTOp XHUcoOUra Keauo TyIaam.
daxTop Kpeautopra  OyiraH perpecc | @opdeiiTop MaxcynoTiap SKCIOPTHIA BATIOTA

XYKYKMHH Y31 OujlaH KOJAUpUIIM EKU OyHIail
XYKYKIaH BO3 KEUHIIU MyMKHUH, JIEKHUH OyHIal
X0JIaT/Aa MaxcyJoTiap JKCIopTUaa cuécuil Ba
BaJIFOTa PUCKIIAPHUTA SKCTIOPTEP Aydop Oyiamu.

Ba cu€cuil puckiap 6uinan oupra Oorka 6apya
TYJIOBJIAPHU aMajra OMIMACIUTH OuIaH OOFIINK
PHUCKJIAPHHU Y3 3MIMMAacHTa OJIaJiu.

Onepauus kpeautop (MHXKO3)ra CyFypTa,
IOPUIIUK, COTHII, peKiama, ax0opoT-Tapruodor,
Oyxranrepusi Ba OOIlKa XuU3MaT KypcaTHUII
Typiapu OusIaH OOMUTHIMIIN MYMKHH.

Kymmmya
MYJDKaJUIaHManIu.

XU3MaT KypcaTuin

®akrtopra (aKTOPUHI aKTUBIAPUHU KaiiTa
COTHIII UMKOHUSITH MaBXKYy]l SMac.

HNxxkunamuu 6030paa ¢opdeitop TOMOHUIAH
dbopdeldTHHT aKTHBIAPHHH KaWTa COTHII
MYMKHH.

Yunnun maxc kadonaru Tanad STUIManIH.

Yuunun maxc kadonat €Kku aBaj  Tanad
ITHIIAIN.

Mapxyn mnyn TanabHOManapu €K IyJd
TajlabHOMaJlapUJaH derupMaiap HIapTHOMaaa
aHMK KypcaTWiIraH XOJla, KeJakakaa Haino

MalnarnapHu >kamiialll MakcaJuaa Ba CaBJo
OWIaH 4YeKIaHMalauran OOIIKa MaKcaIapHU
amMajra OUIMPHIN YIyH YMKAPWITAH MOJIHUSBUN

Oynanuran TajmabHOMaJIap OpKaIu
KpeAWTIIAHAIH.

BCKCCIAAaH YCTHPMa OPKAJIXW KpCAUTIaHaIHn.

By ycyn OyHpail kopxoHanapra Kymumua 3JIEMEHTJIapH, SbHU OyXraiarepus,
ax0opoT-TapFudoOT, pekiama, COTULI, IOPUJIMK, CYFypTa Ba OOIIKa XHW3MaTJIapHU
TaKJAUM OJTUIIM OWIaH XaM MabKyJdl XuUCOOJaHMO, yJlapHU HIIA0 YHKapHII
daonuATHHU parOAaTIaHTUPAAM Ba MII XaKd XapaKaTJapUHU KUCKAPTUPHIL
MMKOHUHU Oepaju.

4.4. Tamku MKTHCOAUH (PAOTHATHHU Y30K MYIAATIN MOJIUAIAITHPUIIT
IIAKJJIAPH.

Vnpuk kpeauT Myaccacanapi y30K My/UIATIIH XaJIKapo KPeJUTIapHN Ha3apuii
xuxaraan 40 iuirada, amanaa sca 10-15 iun Mmyaaatra TakaaM dTaguiap.

Komnencanuon ourumiiap 0yiimua kpeauraap. bankiap ToBap Kuilmatura
TeHT OyJnraH, ¥3apo eTka3ud OepuIlra acocjiaHTaH KOMIIEHCAIMOH OuTumiiap Oyitndya
y30K Ba KUCKa MYAATIU KpeAUTIApHU TakaAuM 3Tamwiap. KopxoHanu 6apro »Tuil Ba
KailiTa TUKIA, TaOMM pecypciiapHU V3JMATHUPUIL YYyH MaliiHa Ba ac0o00-
YCKYHaJIapHHU 8-15 Mnn mynnarra KpeauTra OJraHu XOJ4a Kap3 OJyBYM YHU MasKyp
KpEIUT acocuja KypwiraH Ba KypwJIa€TraH KOpXOHaJlap MaxCyJIoTJapu XucoOura
CYHIUPWIMIIMHA  TabMUHIaau. KommneHcanmoHn OWUTUMIIApHHM — y3Ura  XOC
XYCyCUSITIApU YJIAPHUHT KEHT KYJIamJld, Y30K MYIAAT/Id SKaHJIUTU Xamza dKCIOopT-
UMIIOPT OMTUMIIAPUHU Y3ap0 OOFIUKIUTH OWiaH axpanud Typaau. Kommencamuon
outumiiap OViimya KpeauTiap Ba UMIOPTEP COTHO OJIMHAAWTaH MalllMHAa Ba acb00-
YCKyHaJap y4yH TYJOB XamJia TErMILIM Xapa)kaTJIApHU KOIUIAII y4yH TOBapJapHH
KaliTa »SKCHOPT KWIMIIJAH TyHmIyM XxucoOura ¥y3apo OOFIuK — OYiMIIagu.
Komnencanuon OuTuMiapHd amaira OHIMpUIIAa ojataa  (upma(Tuxopar)
KpeAuTiapura HucbaTaH y30K MyAJaTIM KOHCOPIHMAT KU CUHIUKAT KPEIUTIap KEHT

105



KynaHwiaau. byHnalt kpeauTiaapHu OaHK KOHCOpPUMYMIIapU €KUM CHHIMKATIApU
TaKJAUM 3Taauiap. AManuéra Ma3Kyp XOJATHUHI l03ara KeJuInura acocuid cababd
OMpUHYMJAH, MWUIMA KOHYHUWIMKIapJa OaHKiIap Y4YyH OUp Kap3 OJyBuMra
aKpaTUiauran KpeAuT JHUMHUTHHU YpHATUIUIIM OYJica, UKKMHYUAAH OaHKJIap
KPEIWUTIApHU TaKIWM OJTUIIAA PUCK Japa)KaCMHHU YEKJIallra XapakaT KUJIUIIH
XUCOOJIaHa M.

Bromxker madiariapu Xuco01aH aKpaTUIAAUTaH Y30K MYAJAT/IN XaJKapo
kpeautaap. biompker mabnarnapu XUCOOMAAH aXpaTWiIaJuraH y30K MYAIaTiId
(mynnmatnapu 10-15 ¥Hunm Ba yHIAH OPTHK) XalKapo KPEOUTIAPHUHT KyWujaru
makJuiapu (hapkiraHau:

1) XyKymMaTIapHHHT HWKKH TapaduiamMa Kpeaumiapu. JlaBmaTiapapo y30K
MYAIATIU KpeAUuT OWPUHYM JKaxXOH YPYIIU JAaBpHUaa KEHT KyJaMJa IIaKUTaHId Ba
YPYILIJaH KEHWHIY WAJIJIApAa sSiHaJla pUBOXKIaHau. IKKMHYM )KaXO0H ypylIuIaH KEHUH
nactinad AKIL, cynrpa Oomika AyHEHUHT €TaKud JaBiiaTiapy Y3JTapUHUHT TalIKd
UKTHCOIUN MaH(daaTiaap yuyH XyKyMmariapapo KpeauTiapJaH KeHr ¢hoinananuiimg,

2) XaJKapo Ba XyIyJIUi BaJIOTa-KPEIUT Xam/a MOJHMSIBHIA TaIIKUIOTIAPHHUHT
KpEIUTIIApH;

3) épnam kypcaruimn OVitMua WMTHE3NW IHApTiap acocuia OepuiraH
KpeauTiap, TEXHUK EpJiaM, OEMUHHAT Xapus Maliaaraapu, cyocuausuiap.

AlipuM XxollaTiapia XajJdKapo KPEAUTHUHI apajaml TYpPpH KYJUIAHWIAIN.
Macanan, SKCIOPTHH KPEAUTJIAIIHUHT OJATIArd IIaKUlapd HMMTHE3IM IIapTiap
acocHia SbHU yHTa €pJaM KypcaTHIl OPKaIu amaira OMMPUIUIIN MyMKUH. XalKapo
KPEIUTHUHT SHIW IIAaKUIapuaaH Oupu OynubO Oup HeuTa KpeauT Myaccacaiapu
TOMOHHMJAH HWUPHUK JIOMUXAJapHU KylmIMa MOJMSJIAINTHPUIN  XUCOOJIaHaIu.
Xalkapo MOJUS WHCTUTYTJIapW KYyIIMa MOJUSUTAIITUPUIIHUHT Tamad0ycKopiiapu
0ynu0, Ma3Kyp ornepanusra yjaap ojaTia XyCyCHM THXKopaT OaHKJIApUHU XaM Kajo
ATaguIap Ba JOWMXAHHWHT SHT (oHIamn KUICMUHA UMTHE3N acocaa ((hou3 cTaBKacH
0030p CTaBKacHIaH MacT) KpeauTianuiap.

KymmMa MoausimamTHpUIIHUHT KyHUAard 2 Ak KyJUTaHUIaau:

- napanneny Mmoausnawmupuwi, OyHOA TYpiIUu KPEeIUTOPIAPHUHT Y3apo
KEJIMITYBU acocujia Oenrmianral KBota(yylll, Xucca) Joupacua JIonnxa TapKkuouii
KHCMJIapra aXpaTuind KpeauTiaHaau,

- bupeanuxoa moausrauwmupuws, Oynaa 6apya KpeauTopiap JOHUXaHU aMalra
OLIMPWIMIIK MOOalHUJa V3 ccylaiapHu TakauM stagunap. Kpenuropnapnan oupu
(MeHexep-0aHK)  JIOWMXAHUHT  TaW€pjaHUIIM Ba  aMalira  ONIMPHWIMIIUHU
MYBOGUKJIALITUPAAH XaMa Ha30paT KUJIA Iu.

KymmMa MonusitaluTUpyIn OpKaiu Kap3 OJyBYM UMTHE3NN KPEAUTIAPHU KajO
STUII MUMKOHMsATUTA »dra Oymamu. IlyHuHrmek, kpeauTopiap XaMm MasKyp
MOJIUSIIAIITUPUIN [IAKJINAa UMTHERNIApra dsra Oyaumaay, ssbHU OyHIal KpeauTiialn
KPEAUTOPTa CCYIaHU Kap310p TOMOHUJAH Y3 BaKTUJa CYHIUPWIMIIUHUAHT KyIIMMYa
KadoraTuHu Oepau.

XaJKapo CHHAUKATJIAIITAH €KH KOHCOPUUYM KpeIuTJapu - TypiH
MamJiakatiap OaHKIapy TOMOHHUAH WUPHUK JIOMMXAHM aMalira ONIMPHUII y4yH Oup
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TAIIKWJIOTIa aXpaTUraH Kap3 Malnariapu XucoOjJaHaau. XalKapo KPEeIUTHUHT Oy
HIaKIM OUp KAaTop Y3Ura Xoc Xycycusitiaap OuinaH axxpaiud Typaju:

- OyHaai KpeAuTHHU TaKIUM JTHII YU4yH OaHKJIapHU OUpJIAIIyBH MabiyM OUp
MyAJaTra KOHCOPLUMYM €KMW CHHJIWKAaTHA TY3WII TYFPUCUAATH MIAPTHOMAaHH
PaCMHILTAIITHPHIL OPKAJIX aMaJira OIINPUIIAIN;

- MakcaJ MUpHUK KPEeTUTHU TaKJIUM 3TUII YUYyH XaJIKapo pecypciapHH Kayd
ATUII Ba Oup Katop OaHK-KpeauTopiap opacuja OaHK PUCKIAPUHU TaKCHUMJIAII
XycoOraHaIu;

- CHUHAMKAT €KM KOHCOPIHMYM ab30CH OynraH Hupuk OaHKIapaaH Oupu
MEHeXep (QYHKIUSCHHUA Oakapaau, sSIbHH Kap3Aop Ba OaHK-KpeauTopiap OwiaH
¥3apo My3okapa oiaub Oopaau, KpEeTUTHUHT MOJUSBHA-BATIOTABUN IIAPTIAPUHU
AHUKJIAWIY, PUCKIAPHU Ba YJIAPHU KaMaWTHpUII HMMKOHUSTIAPUHU Oaxojanau.
ByHnail KpeIUTHU TalIKWJUTAIITUPTraHu y4yH OaHK-MeHexkep (ou3 Ba KOMHUCCHOH
JapoMajijiapJiaH Tallkapy Kymumua MykodoTra xaMm sra 0ynaau;

- KUMMATJIM KOFO3JIAPHH YHUKApHII OPKaJIM XaldKapo Kap3JlapHU TaKINuM
ATUIIIA OJJIUNA CHHIUKATIAIITAaH €KUM KOHCOPIUYM KpEeIUTiap aHJIeppaTUHT OuiIaH
Oupra amanra OUIMpUIIAIU, SbHU OCNTUJIaHTaH HapxX OYyinuya OaHKIap (Mabiym OUp
ylym Oyinya MakOypusATiIap OJyBYM CHUHIUKAT €KM KOHCOPIIMYMHMHI ab30JIapH)
opacuja yJapHH >KOMIAIITUPUIITHY KadonaTianu;

- CHHJUKATIAmTaH €KW KOHCOPUUYM KpEIUTIApHUHT OupiiaMud Ba
UKKWIaMuu Oo3opyapy aman Kwiaaud. JKaxoH amanuéruaa ymoly Typaaru
KpEOUTIapHUA CyFypTajallja HMKKWIaaM4yud 0030pJa COTHII HUMKOHUATA OYirax
JUKBUJITN aKTUBJIApAaH (TpaTTa, KAMMATIIX KOFo3Jap) dhoiganaHuIagm.

ByHnail kpeAUTHUHT TypiapuaadH OUpU YIYHUUIM KPEAUT XUCOOJaHaIu, SIhHU
OaHK-KpeauTopiap OaHK KOHCOPUMYMH €KM CHUHIUMKATUHH Ty3MaclaH V3
yIyUUIapuHUA OOIlIKa OaHKJapra coTHILIapy MyMKHH. bab3aH Xxycycuil OaHkiap
cuHaukaTu Xankapo Bamora GoHau (XB®) éku Xankapo TapakKUET Ba THKJIAHHUII
0anku (XTTDB) kpenuTinapuHu oiran Kap3Aaop Mamjakariapra y3JIapuHUHT XaJIKapo
KpeIUTIapUHA TakAuM OdTuinanau. JlaBmaTiapapo Ba xycycuil OaHKiIap opacuaa
OyHJall TaKCUMOT/IaH acOCUW Makcaa — Y3 MKTHCOAuM Ba cuécuil MaHpaatmapuaan
Kenmu0 YMKKaH XOJ/1a ’KaxXxOoH cCyJa Kamurtauiap 0030puaa Kap3JopiiapHu TapTuOra
comum xucoOmanaau. LIyHWHr ydyH XaMm Xainkapo MOJIMSBHM TaIIKWJIOTIAPHUHT
MaMJlaKaTiapra axparral KpeauTiapy HadakaT MUKIOP KUXAT/IaH, OaJIKu CTPATETUK
PUBOXKIIAHUIL XYCYCUSATIApU OMIIaH XaM MyXUM poJI YilHANAH.

Arapa MEHeXMEHT TallKH MEHEXEpJIapHU BaitoTa OuiaH OusaH OOFJIMK Ba
XaJIKapo MOJIMSJIAIITUPUIL Macaiajliapuja »*ajad KWIMIIHU X0XJIaca, y X0JJa acoCUi
KOMIMaHUSHUHT MaxXaJlJTMi BAJIFOTACU TYFPU TAHJIOB OYIau.

>* Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P. 108
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4.5. UuBecTHIUS JIOMUXAJTAPHH Y30K MYAJATIH XaJKAPO KpeauTJalll.

Xankapo y30K MyAAaTyii KpPEAWTJIAIIHUHT 3aMOHABUW IIAKINA JIOWMMXAJApHU
MOJIMSUTAINITUPHIL  XucoOnmanaau. “‘JloduxanmapHu MONMSUTAIITUPHUIT —aramacuaa
MHBECTULIMOH JIOMUXAJIapHU KPeAUTIIaIl XaKuaa cy3 0opau.

JloiinxanapHu MOJUSUTAIITUPUIIAA OaHK TOMOHUAAH Oaxoyam OOBEKTH
Kyhuaaruiaap Oyiaaau:

- HWHBECTUIIMOH JIONNXA,;

- JIOWMXa KPEAUTHUHU TabMUHJIANI (JIOMMXAa KOMITAHUSICHHUHT aKTHBH, TapoB
Ba Kaomnarn).

JloitmxalapHy MOJIMSUTAIITUPUIIIHA ~ TAllIKWJI 3TyBYM OaHK WHBECTUIIMOH
UKITHUHT ¥3apo OOFIUK OYNTraH KyHuaaru onTuTa O00CKHYMHU aXpaTHO KypcaTaau:

1. xyitnnManap oObEKTUHU H3JIALLL;

2. JoWnXa PUCKW Ba PEHTAOCIITUTHHH 0axOoJIal;

3. KpeauTian TU3UMUHU UIUTA0 YUKHUIIL;

4. noWuXaHW MOJIMSUTAIITUPUIL MINTAPOKYWIIApK OWiIaH MIapTHOMAaJApHU
TY3HILL,

5. KpeIUTIapHU TYIUK CYHAMPUITYHYA HIUIA0 YMKApHI, TIXKOpaT Ba
MOJIMSIBUHM JacTypiiapHU OakKapUJIUIIKM YCTUIAaH HA30parT;

6. JOMMXaHUHT MOJIUABUHN HATH)KAJIApUHU OaxoJialll Ba yJIapHU MYIDKaJUTaHTaH
KypcaTkauiap OMIaH TaKKOCIIAIII.

Nupuk Ganxmapauar “JIoMNXanapHi MONHSITAIITHPHIT GYIHMH XOXMMIAPH
TapkuOUTra Myxanauciap xam ¢GaonusT oputaau. JIOMuXaHUHT TEXHUK-UKTUCOIUN
TabMUHOTHMHU O0axoJialll Ba YHU amajira OIIMPUIN BapUAHTIAPUHU XUCOO-KUTOO
KWINII y4yH OaHK MIKO3JIap/laH KOMHUCCHSI TapKUOWTa MYCTaKWJI SKCIEepTIapHU
&Kanl Taau.

Jloiuxajiapuu MOJMSUIAINTHPUIN TaMonw/uiapu. JKaxoH amanuéruaa
JoMHMXaapHU MOJIMSJIAIITUPUIL OYViiuYa yMyMUN TaH OJIMHTAH acCOCHM TaMoWMLIap
cudaTuaa KyduaaruiapHu Kai1 STUIT MyMKHH:

bupunuuoan, omarma y4 xuna BapuaHT Oyindya KHECHMH TaxXJIMJ amajra
OIIUPWIIA/IN: JTOUNXA TABMUHOTYUCH, OAHKHUHT MMECCUMHUCTHUK CLIEHAPUIN, MYCTaKHII
JKCIIEpTIIap TOMOHHUIAH Tal€pPIIAaHTaH aCOCUM BapUaHT.

Uxkunyuoan, KpeauT ojaTaa TaCAUKJIAHTaH JOMMXAaHU aMalira OIIUPHUIN YU4yH
JIOWMXAa KOMIAHMUSACHM TOMOHHWJIAH TakauM Htwiaau. [lyHuHrmek, Jonunxa
KOMMaHUSACUHUHT OaJlaHCHUIa OJIMHTAH KPEJIUT aKC dTTUPHIIAIN.

Yuunyuoan, novivxanapHu MOJMSUTAIITUPUINIA OaHK NacTIa0Ku >bTHOOPUHU
pUCKIIapHM Oaxonall, XapakarTjapHu (CMETaHW) KHUCKapTHpUII, KpeAuTJIall
MaHOaapy, JOWMXAHWHT MOJIUMSBUN Ba HKTUCOAMN caMapaJOpJUTMHU aHUKJIaIl
MaKCaJuaa UHBECTUIIMOH JJOMUXAHU TaXJIMJI KAJIUILTa KapaTain.

Typmunyuoan, yMyM TaH OJMHTaH TaMOWWIIapJaH OUPU MHUKO3ZHUHT
MabCyJUATH YEKJIAHTAHJIUTU XucoOjaHaau. by TaMOWMIHWUHT MOXUSATH UIyHJIAKH,
OaHk hakaT KOpHUH JIONMXaHU amajira OMUPHUIIAAH OJMHTAH JapoMajjiap Xucooura
KPEIUTHU KOIUTAIIHU Tajdad KUJIHIIA MyMKHH.

bewunuuoan, KpeauTHH CYHIUPHINHA KYIIUMYa TabMHUHOTA  OYnuo0,
JOWMXaHUHT KyHUard rapoB TABMUHOTYHIIAPU XUCOOTAHHUIIIA MYMKHH.
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- TYnoB KadonaTu — kadoJaTiIM X0JdaT 103ara Keiragaa OaHkka MabiyMm Oup
CyMMaHM MyKappap YTKa3WIHIIK Oyinda MaxOypusIT;

- JIOMMXaHU Tyratuil KadoyiaTu JOMUXAHW amalira OIIMPUIIHU pajl dTMaraH
X0J171a XOMUH(TabMUHOTYH )J1ap MaXXOYPUSATUHU XaM ¥3 UUUTa OJIaJIu;

- JIOMMXaHU aMalira OLIMPHUII OWJaH IIyFyJUIaHyBYM Oapua pupmMamapHUHT
rapoB TAbMHHOTJIapU. BaHK TapoB TabMUHOT MIAPTIAPHU TYFPUCHAA XOMUI Ba (prupma
ypTacuaarv MiapTHOMAaHH Cypaliyd MyMKHH;

- JIOWMXaHW aMmaJira OMMPYBYN (hrpMa KU XOMHUN-TABMUHOTYUHUHT MabIyM
Oup cymmamard OaHK KpeauTopra KyWraH NIEMO3WTH KyIIUMYa TapoB TabMHUHOT
OYIMIIN MyMKHH.

Onmunyudan, KpeauTIaHaIWTaH OOBEKTHaH doinananuiaéTranaa IManIo
Oyiaran puckHd OaHK ¥3 3uMMacura onagd. KpeauTHu TYIMK CYHIUPHII
Myjajaturaya OyjraH JaBpJa TH)KOpAT PUCKHUIAH Y3MHHU CyFypTajaraH Xojjaa OaHk
dbupMaTapHud HMCTEHbMOJ MAaXCyJOTJIapu OuWjaH MIapTHOMajap TY3UIIMHU Tanad
Kwiaan. baHK I0KOpY PUCKHU I0OKOPH MapkKa OPKAJIA KOTUTANIH.

Emmunuuoan, nolimxanapHu MOJUSJIAIITUPUIT OYHAWYa MOJUSBUM MOHTaX
onepanusiiapuaa KpeauT JUHUSIAPUHUHT MOC KUCMIIapW (TpaHIIIapH) JOUpacujia
¢dous craBkajap OuigaH OWp KaTopAa KPeAUTIAPHU TaKIUM STUIIHUHT TYypJd MIapT-
mapouTiapu Kypub uukwiaau. JloinxanapHu amanra OIIMPHUIIIA XyCyCHil Ba Kap3
MaOaFapyuHUHT ¥3ap0o HUCOATH TapMoKJIapra OOFIMK paBullla Typauda (odaTiaa
20:80, 30:70; mexmonxoHa ouznecuaa 40:60 sca Hucbataa) 6ynaau.

Cakkusunyuoan, KpeauTiam oO0ObeKTUHM Oaxosamiga 0aHK acoCHil Kap3ra Ba
Kpenut dousnra KyTuiaa€tran (Xapaxarjiap XxucooaaH Yyukapuwiral) cod Tyurymiap
HUCOATUHM TaxJIWJI Kuwiaau. Ymoly TabMuHIam kodpduieHtu oxataa 1,3 ngaw,
0ab3aH TapMOK XyCycusATH (MacajlaH XUMHS-HePT TapMorujaa 2 JaH) Ba PHUCK
napaxacura kapad 1,8 maH kam OYJIMacIUry JTO3UM.

TykKusunyuoan, KpeIUuTHU CYHIUPHUIN OOCKMUMa-OOCKWY, KETMa-KeT amMmalra
OIIMPUIIAIA. YHUHT Tpaduru JOUMXAaHUHT (PO TaTaHuII TaBpHUra OOFIIUK OYIau.

JlonnxamapHy MOJUSUTAIITUPUILAATA PUCKIIAPHU MAaCaUTUPUIIHUHI aHAHABUM
ycyJulapujaH (MacaljlaH, yJIapHHU CyFypTaJlalll[]JaH) TallKapyu WHBECTULIMOH JIOMUXAaHU
aMalnra OIIMPYBYM HIITUPOKYMIIAP OpacuAa yJIApHH KalTa TakCUMJIAll YCYJIH
doinananunaau. Typau puckiapjan KYpuirad 3apapiJapHUHT OUp KUCMH EKU TYIIUK
CyMMacHu JaBiaT €KW [JaBlaT MYJKWH HINTHPOK JTraH HKCHOPT KPEAUTIAPUHU
CyFypTanam Oyiinya areHTIukiap, IIyHUHTAEK JKaxoH OaHKM TapKuOuaaru
WNuBectunmsiiapuu kadonatioBun kyn tomonnaama areHTink (MKKA) kabu xankapo
TAIKWJIOTJIap TOMOHUJIAH KOI1ad OepHIIMIUIIN MyMKHH.

Benuypian  MosusimamiTMpumi. Y OKOPM  PUCKIN  JIOMMXAJIAPHHU
MOJIMSUTAIIMPUI  YYYH Maxcyc Ty3WraH BeHUypiau OusHec (oHauaaH amanira
omupuiaad. byHaail joinxanap SHCM MaxcyJloTjiaap Ba TEXHOJOTHSJIAPHU WILIA0
YUKapuIra MyJokajutlanraH — OynuO, Oy 3ca, ¥3 HaBOaTtuaa  BeHUYpIIU
MOJIMSUTAIITUPUINT  THKOpaT (0030p) Ba WIMHH-TEXHUK XYCYCHSAT KacO OTyBYH
pUCKIIapra Iydop OV MyMKUHIUTH OUIUpPAIH.

JlaBnaT joWuxajapHu MOJMSUTAIITUPUIIHA ParOATIaHTUPHUINT YIYH JIOMHXa
MaxcyJioTiiapura (MacajaH »dJIEKTp OJHEpPrusra) OSTalvK KWIUIl Oyiuda y30K
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MyJIaTIu IapTHOMaapra OeBocuTa €ku OwmyBocuTa Kadonatiap Oepubd Kymiald-
KyBBaTJIaAu, XYKaJIUK (PaoJUSITUHU amajra OIIUPUII XyKyKH OYyiimda Joimxa
KOMITAHUSICUTAa KOHIIECCUSUIApHU TakauM HTau. Kounueccuon wapmmuomanap
acocuda 0oUUXANAPHU MOJUATAWMUPUWL PUCKIAPHU allHUKCA, CUECHN PUCKHU
KaMmaiThpaau, OUTUM UINTUPOKYUIIAPUTa YMyMUH KadojaTiapHu TaKIUM STaaHu.

JlonxamapHyn MOJMSUIAIITUPHIN IIAKIMIATH  XaJKapo OIepalusIApHUHT
reorpaduk TAaKCUMOTH XOPHKUN MHBECTULIMSUIAP OYiirya MamiiakaT KOHYHUYHIIUTHUTA,
Kap3 OJyBYM MaMJIaKaTUAArd HHBECTHIIMOH MYXHUTIra Ba JIOMUXaJard pHCKIap
cyfypracura Ooriuk. JKaxoHma JoOWHMXaldapHA  MOJIMSJIAIITUPHIN  IIAKJIHIA
WMHBECTHUIMSUIAPHU Kaji0 ATUIIA pUBOKIaHAETTaH MaMIIaKaTiap eTaKYMINK KUJIa Iu.

Puck oOapasicacu 1wKopu 0ynzan J10UUXANAPDHU  MOAUALAUIMUPULLTA
KPEIUTOp Y3UHUHI acOCH 3bTHOOPHHM JIOWMXAHU aMajra OLIMPUII Ha3opaTura
Kapataau. by Bazu¢anu KpeIUTOPHHUHT y3U EKH aJIOXUJa TAKIU( STHITaH MyXaHIHC
(MHXUHUPUHT) KOMITaHUS (JIOWHMXA Ky3aTyBUMCH) aMaJira OIIUPaJIn.

JloitmxaHu amanra OMIMPHIL F03aCUIAH HA30PAm Xapaxcamiapu UH8eCcmuyuoH
JOUUXA YMYMUU XAHCMUHUHE Kapullb 5 ¢ousunu éxu yHOaH Xam Kynpox KUCMHHH
TaIIKUJI 3TUIIA MYMKHH.

Xankapo MOJIMSBUM TANIKWJIOTIAD Ba MHUHTAKABUU PUBOXIAHMII OaHKIApU
(XTTh, XMK, ETTB Ba Oomikanap) xam JoMHMXajJapHU MOJUSIIAIITUPUIN OWIIaH
HIyFyJaHaauIap. Xaikapo KOCOPIUYM (CUHIUKAT) OaHKIapu TOMOHUJAH POJIJIOBED
acocuza OepuiiaguraH €BPOKPEAUTIIAp JIOMMXATIApHU MOJMSUIAIITUPUIN MaHOacH
xucoOmanamu>. Xaakapo CHHAMKATIAIITAH KPeIUTIAPHHHT Kapuito 1/5 KucMu
JOMMXaJapHU MOJUSUIAIITUPUIITA TYFPU KEJaau.

Jouuxanapuu moauanawmupuwioa andaTTa UUPUK OAHK UMMUPOK IMULIU
no3uM. FOKopu MaBKe, HMHBECTULIMOH JIOMMXaap 3KCIepTU3acu Oyinya TaxpuOanu
MyTaxaccHucliapra Ba eTapivya KpeauT wmaliafnapura sra Oynaran OuUpUHYH
Japakaiy TIKOpaT OaHKIapura JOWMHMXajJapHH KpenuTiam Oyinda apuszaiap Ky
Oepunaan. VHBECTUIIMOH JoWMXaHU Oaxonaimijga, KpPeauT MIapTHOMACHHU UILIA0
YUKUIIAAa Ba KPEAUTHU O€puIla TamIKUIOTYU-OAHK KOMHMCCHOH  (poiimara
(mykodortra) sra 6ynaam.

1980-1990 i#mnnap opanuruaa OaHK-TAIIKWJIOTYMHHUHT —Kap3jaopra OyiraH
TanabjaapuHu OOIIKa, SBHU KpeoumHu cexvlopumuzayuanaws ycynu (Oepuiira
KPEIUT TABMUHOTH acOCH]Ia KUMMATIIU KOFO3JIAPHU YMKAPUII) OPKAJI UHBECTOPIAp
opacuja KOMIAIITUPUII HYIIM aManuéT/ia KeHT KyJutaHuiau. HBeCTUIIMOH OaHKIap
épmamuaa TpacT-KOMIAHUSIIAD MHBECTOpJIAp OpacHAa KHUMMATIM KOFO3JIAPHHU
xounamtupanu. Kap3nopaan kap3Hu CYHAUPHUIL yUyH TYLITaH MaOyiaFiap KUMMaTIHA
KOFO3JIapHU KailiTa coTuO onum QoHaura yrkazuinaau. MHBecTopnap Myanatu
TyraraH KUMMaTIIN KOFO3JIapHU CYHIUPUII y4yH TONIIMpATUIAP.
CekplopUTH3alMSIHY amalira olupuil Oyiinya Ha30paTHU TPACT-KOMIIAHUS FOPUTAIH.

% Vpra Ba y30Kk Mymratin pomtoBep kpeautiaap LIBOR cTaBKacw y3rapumdHH XHcoOra oaraH Xoaaa MabiyM OHp
naBpuit opamukmap (1,3,6,12 oinuk) 6Viinda TakauM 3THIAAN. baHK-KpeIUTOp KPEAUTHUHT TYJIUK MyIJaTH JaBOMHUA
€KM JIOMMXaHW amalra OIIMPHIIHWHT acOCHi OOCKHMWIapHAa KAaThHi OenrmiaHraH Mapka €kn MyKOo(GOTHH OJaju.
OOBEKTHI WHBECTHLMSIANT OOCKHYHIA IOKOPH, (oHJaNaHUIITa TOMMAPIWITaHAaH KeHIHTH JaBpaa 3ca KHYUK MapxKa
VpHATHITAaH OYIUIIN MYMKHH.
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NHBeCcTULIMOH JIOWHUXAJapHU aMmalira OLIMPHUII YYyH KUMMATIU KOFO3Jap
SMUCCUACH OpKAJIM CaHOAT KOpXOHajgapura MaOJlaFiapHu  Kand  ATulaa
UHBECMUUUOH OaHKaap acocuil ponb YiHaWau. MHBeCcTHMIIMOH OaHK ASMHUTEHT
KOMITaHUS pax0apusaT OWJIaH OMprajvkaa *ajiad STUIUIIMN J03UM OYiraH MabJariap
CyMMacuHHU, KUMMATIM KOFO3 TYpUHM Ba OMHUCCUS TAapTUOWHU, YJIApHU
KOMNAIITUPHUIL MYyZAAAaTH Ba YCYJUIAPUHU AHUKJIAWIA. OMHUTEHT KOMIIAHHS Ba
MHBECTHUIIMOH OaHK y3apo aHAeppalTHHT mapTHoMmacu (underwriting agreement)Hu
Ty3aau. HaTmxkana, MHBECTMIMOH OaHK SMUTEHTAAH KUMMATIH KOFO3JIapHU COTHO
ojlafy Ba Oo3opjarv auiep €KW KUMMATIW KOFO3JapHH KOWJIAIITUPYBYM AareHT
cudaTuia yrapHu HHBECTOpIapra COTa/Iu.

banknap ¥3 akTuB mopTderuiapuHu JUKBUJA KaluTanl OWiaH TabMHUHIIAILIAPH
Kepak. AKTHUBIAPHMHT PHUCKIWJIMK Japa)xkacura Kapad KYNpoK KamuTalH{ yuuiad
Typulll Tajnad KWJIWHAAWM. DaHKHUHT MOJUSBHI TaHIJMKIAH Cakjiall Makcaauaa
Xakapo xuco0 kutobnmap Oanku (BIS) OaHknmapHUHr KanmuTanuzanus JIapaxacu
Oyiinua Xxankapo KouaalapHu Genruaian..

PuBoxxiiana€Tran Mamulakatiapia JOMMXAQJIApHU MOJMSUIAIITUPUIN  OJaTAa
JaBjaT OuiiaH Ty3WJIaJIUraH KOHIIECCHs MIapTHOMAaJIapura acoCIaHa/lu.

Joiiuxanapuu monuanawmupuwt oyiuda moauasuil macaaxam oepuuwt 6aHK
GaoNMMATUHUHT  SHTM  IIaKiIura aimanad. Macnaxatan  OaHkiap KyHujgarua
XU3MaTJIapHU KYpCaTUIIIN:

- MHBECTHIIMOH JIOMMXadapHHU 0axoJall, TaHJIall Ba KAIUPHILL

- JIOMMXAHUHT TEXHUK-UKTHUCOIUN XYy}OKATIAPUHY TAUEPIIALLL

- JOMMXaHH MOJMSIAIITHPUII TapTUOMHM WOUIad 4ukuil, OaHK, (QoHI Ba
OOIIKAa MHCTUTYTJIAp OWJIaH JOMMXAJapHU MOJIUSIAIITUPUIITa UIITUPOKH F03aCHJIaH
JacTIa0KU My30KapajlapHU 010 OOpHILL;

- JoMuxa Oyinuya XyoKatjap MakeTWHW Taépiami (ToBap Ba XU3MATJIAPHU
COTHIII OYirya JacTIa0KK KEIHIIIYB XaM XUCOOTa OTMHAIN);

- KOHCOPIUYM (CHMHAMKAT)HU TY3UII TYFPUCHUIATH [IAPTHOMA, KPEIUT
mapTHoMacd Ba Oomkamap Oyiinua My3okapajgap VTKa3ulra Ba YJIapHH
UM3oJIaTUIIra Epaam Oepui,

JloiinxanapHu MOJUSJIAIITUPUIN aMaTHETH MaMIJIAKaTUMHU3/1a PUBOXKIAHUO
GOPMOKJA.  Y30EKHCTOHAA  JIOMMXAanapHH  MOIMSIALITHPUIIHHHT  aloXM/a
AJIEMEHTJIApKM acOCaH XallKapo MOJIMS HMHCTUTYTJIapu Ba MUHTaKaBUN OaHKIIap
(XTTB, OTb, UTh Ba Oomkanap) onepanusiiapuaa Hamo€éH Oynanu. Jloituxanapau
MOJUSTIATUPUIT  (aoNUsATH OuilaH IIyFyJUlaHyBuUd PecryOiMKaMH3HUHT WHUPUK
TWKOpaT OaHkiapuaa Maskyp ¢aonusat OuiaH IIyFyJUIaHyBYM OYiaMM  Ba
OolIKapManap TallKWJ  OTWITaH, JIOWMXAJIApHU  TaxJWwil KWIMm — Oyinua
MYTaxacCUCIAapHUHT  Majlakajapd JOUMHUN  paBumaa owupu®  Oopuiaaw,
MHBECTULIMOH JioMuXanap noptdenu, 11y >KymiaJlaH MOJUSBUM BOCUTauud cudaTuaa
XaJaKapo MOJMSBUM MHCTUTYTJIap OINEpalusuiapura HINTHPOK ITraH  Xojaa
MAK/UTAHTUPUITAaH. baHkiap y30K My[aaTid KpeauTiapHu Oepuiiga gactiad 3
YBTHOOPIAPUHN FOKOPH JIMKBHIIJIM TapoB TabMHHOTUTA Kapatumanu. [IIyHuHTHIEK,

*® Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P. 213
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yJIap MOJUSJIAIITHPHUINTA TaKIUM dTHIAETTaH JJOUUXAHU WIFOP XOPWXK Taxpubanapu
OpKaJu Xap TOMOHJaMa YyKyp 3KCIIepTU3aJaH yTKa3aauuap.

4.6. XaJKapo KpeIUTHUHT BAJIOTA-MOJIMSIBUA Ba TYJI0B IIAPTJIaPH.

Kpenut Ba Ty10B BajtoTacu, KpeauT CymMMacH, MyAjaatd, GoiganaHuil xamaa
CYHIUPWIINII IIApTIapH, KUAMATH, TABMUHOT TYpH, XaB(-XaTtapiapuHu CyFypTaiaiil
yCyJUIApU XaJIKapO KPEIUTHUHT MIapTiIapuaa KypuO YuKuiIaIu.

Kpeaut Ba TyJ0B Bamwracu. Xaikapo KpeauT MyHocabariapwma KpeauT
OepuinaéTran BalloTa KaTTa axamusTra sra Oynu0O, Oy Xxomar wuHGIanus Ba
BAJTFOTAHUHT OapKapOPJIHK Japakacura y3BUH OOFIIHK.

Kpenut Bamtoracuau Oenrumnaniia KyWnjaarda OMiIIap YbTHOOPTa OJTMHAIH:

- BaJIIOTa 0ApKApOPJINTH;

- (hou3 CTaBKACHHUHT Jlapa’kacH,

- XaJIKapo XUcoO-KUTOOIap MaKIIapu;

- MHQIALUSIHUHT JapaskacH;

- BAJIIOTAHUHT KYPCH Ba YHUHT JTUHAMHUKACH.

Kpenut 6epunaérran BairoTa Ba TYJIOB BaNIOTacH OMp-OupHaaH GapkK KUIUIIN
MyMKHH. XaJlKapo KpeauTiapia MWUIMKA BadoTa (Kap3 OJYBUYMHUHT EKU
OCpyBUMHUHT MIUIMK BajloTacu), JpKUH aiupOonuanaguran Bamota (AKIL
noinapu, Slnonust ienacu, bytok bpurtanus ¢GyHT crepiMHru, €Bpo Ba X.K.) Ba
xankapo myn oupnukinapuaat (CP) doiinananunamy.

Ty0B BamoTacu KpeauT BajdtoTacu OuiaH Oup Typaa OYIMaciurd MYMKUH.
MacanaH, KpeauTop BalOTACHJA TAaKIAM OTWITaH ‘“tOMIIOK~ Kap3jap Kap3
OJIyBUYMHUHT MIJIIUH BajroTacuiaa €Kkd ymi0y MaMIIaKaTHUHT aHbaHABUH JKCITOPT
TOBapJiapu OWJIaH CYHIUPUIIAIIH.

KpenuTHuHr cymmacu (IMMHTH) Kap3 OJyBUHMTa TOBap €KW ITyJ IIaKIUaA
TaKJAUM OTUJTaH CCyAa KamuTaJuHUHT Oup KucMuaup. Pupma KpeauTHHUHT
CyMMacu TWIKOpAT IIapTHOMAacuaa Karbuil Oenrwianand. baHk KpeauTHHUHT
cymMacH (KpeauT JIMHUSACH) KpeauT OUTUMHU EKM (0o1aT/a KHUCKa MYAJATIH KPEIUT
orepanuscuia) Typiau ajoka BocuTaiapu opkanu Oenruinanaau. [llaprnapu Oyiinua
Vy3apo dapkiaanyBun Oup €ku Oup HeuTta TpaHm (yaym)iaap KYpUHUIIUIA XaMm
XaJIKapo KpeauTaap TaKAUM OTWIMIIA MYyMKHH. Xalkapo aMaluéria HKCIOpPT
KWJIMHAETTaH MallliHa Ba ac000-ycKyHanmap KMMMaTHHUHT ojlaTaa, Kapuio 85 dhousu
KpEIUT OpKaJii KorutaHaau. Koiran KucMu 3ca UMIOPTEPHUHT dKCIOPTEpPra Oepran
Kadosatu, OYHaK KM HAKJ TYJIOBJIAp OPKAIM amalira OlUpUIa/Iu.

XaJKapo KpeAUTHUHT MYJIATH OUp KaHYa OMUJUIAp TabCcUpUia OeNTuIaHaIu.
VYnapra KpeAUTHHHI Makcaau, KpeAauTiapra OyinraH Tanad Ba TaKIM(PHUHT Y3apo
HUCOaTH, OWTHMMHHWHI KUHMAaTH, MWUIMA KOHYHYWIHMK, KpEOUTJIAIl aMajueTH,
JaBJlaTiapapo KeJIUIIyB Ba OOIIKa OMUJIIAp KUPaIH.

Kpenut mynnatu xaxoH 0o3opuja pakoOaT KypalmiuHUHT MYXHUM BOCHTACH
xucoOnaHaau. KpequTHUHT camapaJop/IMTUHU aHWKJIAIl MakKcaauaa TYJIUK Ba yprTa
Myanatiap dapkiaanaau. TYIMK Myanat KpeauTaan Goaananuin OomIaHUIINIaH Y
TYNIUK CYHIUPWITYHTadya OVYiraH AaBpUd OpaTMKHM VY3 HWYMra ojafu. |YIuK
myanat(T,) Tapkubu kpeautaan doitmananum qaBpu(d,)aaH, KpeIUTHUHT KOTLIaI
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MYJJIaTUHA KeWWHTa KOJAUPUIIHN Ha3apaa TyTyBud umtuésmu maaBp(M)man xamaa
acocuii Ba ¢ouz Oyitmua Kap3Hu Koram aaBpu(Km)man Ttamkwn Tomaad Ba y
KyHujarnya aHuKJIaHau:
T,=0,+U1U,+K,

bank kpemutuaan dapkiau pasuiga GupMa KpeautuaaH GoiianaHuIl AaBpH
TOBapJIApHU IIapTHOMA OYiinya eTka3ud Oepulll My AaTi OUjiaH MOC KEJIaJIu.

Nmtuésnu paBp [aBiaT TOMOHUAAH KadosaTiaHAAUTaH y30K MYIJIATIH
XajaKapo OaHKIapapo KpeauTtiapAa, KOHCOPLUHAI(CUHIIUKAT) E€BPOKPEAUTIAP/A,
MallfHamap, >KUXO03/ap, CaHOoaT KOMIUICKCIApUHU WUPHUK MapTHsuiap OuilaH
(rypyxJapaa) — COTHINJA, WHBECTUIUS  JIOMMXaJapuHU  XOpWXKAAa  amaira
OLIMPUIUIINA KEHT KyJulaHuinaau. byHaa uMMTHUE3NMM HaBp MaxcysloT eTKa3uo
OepwiraHufian €KW HMHBECTULIMOH JIOWHMXA KYPHJIMIIM aMaira OIIMPUITaHUAaH
KeWHHTH Oup Heua HHiutapHu KaMmpald oJai.

Kpenut 6axocu. Kpenutr 6axOCMHMHT KeJIMIIWITaH (IapTHOMAaBHi) Ba SIIUPUH
aieMeHTNIapu dapkiaaHaau (2-pacMra Kapasr).

[TapTHOMaBUI Ammpun
y Y
v ToBap
®owus craBkanapu Ba OAHKHUHT 0axoapUHUHT .
MaxOypwuit
BOCUTAUMIIMK XaK{ OLIMPHIINIIN
JETIO3UTIap
v v
Homunan < > Pean
Masbmym 6up cyrypTa Bank BocuTaunimuk
v KOMITAaHUSICH xakunap(MHKAacco Ba
. TOMOHUAAH MaxOypuit Oo1IKa)H1 OMHPHO
I'panT-371€MEHTH KPEAUTHH CYHIMPHILTA .
. Tap3ja cyrypTrajail KYpCaTHINLIN
KapaTWITaH TYJIOBJIAPHUHT MabIyM OHp 5
N Tanabu
KUCMHUHH KPEOUTHUHT UIMTHESNN 1aBpU
XHcoOUTra KpeJUTOPHUHT
OJIOJNIMACJIMTUHY KypcaTaau v
Kap3nopuunr Oomika MaxOypHsTIapH

4.2-pacm. Kpeaut 6aX0CHHUHT 3JIeMeHTIapu

Kenmumumiaran sapHM 1apTHOMajap OwWiaH acocjaHTraH KpeauT 0axocu
XapakaTjapu acocHid Ba KylluMya 3jeMeHTiIapra OynuHaau. Kpeaut 0axoCHHUHT
acocuil 3JeMEeHTJIapura Kap3J0p TOMOHHAAH KpeauTopra OeBocHUTa TYIaHaIUTaH
cymmaniap, S5HU (GOM3 TYJIOBIAPH, TAapPOBHH PACMUMIAINTHPUIN JIHJIAH OOFIIUK
IIYHUHTIEK, KOMUCCHOH Xapaxatiap kupaau. Kymmmua snemeHTIap Kap3 OJyBUH
TOMOHM/IAH YYMHYH Iaxciapra (Macaiad, kadosar yayH) TyJaHaJIuraH CyMMaaapHH
V3 ©uura onaau.

Xankapo MoJUSBUN (DAOMMAT MaxaUTMd TpaH3akmusiapaan (Gapkim yaapok
pckiap OuiaH OOFIMK xXucoOsaHaau. MWwuiMii rapoB TabMUHOTHHHU OJMO KYHHUII
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UMKOHMSITH OYJIMaraniauru Typaiiam Xaakapo Cya OpraHjapd XaMm MaBXKyJ 3Mac,
YYHKHU TapOB TABMUHOTHHHU Y3H KypcaTUIMaraH.

Acocuil ¢pousra ycrama paBuija (KpeIUTHUHI CyMMAacH Ba MyJJaTura Kypa)
Maxcyc Ba sikka TapTuOda (KpeAUTHUHI CyMMAacH Ba MYAJIaTUJAH KaThbUM Hazap)
GAHKHMHI BOCHTAYIIMK XaKd YHIUPHIAAH. YPTa Ba y30K MYIIATIH KpEIUTIAp
Oyiinua sca cCyJlaH! TaKJIUM dTUII MaXOypusTH Xamaa Mabiariap 3axupacu (ogaTaa
0,2-0,75%) y4yyH BOCHUTAUMIUK XaKJIapu YHAUpUIAAU. BaHK KOHCOpUUYMH EKH
CUHIMKATA TOMOHHJAH KPEAWT OIEpaIMsIapUHA amajra OIIMPHUIIAa Kap3 OJyBYH
MeHeXep-OaHKKa OOIIKapyB Xu3MatTiapu y4dyH (KpeauT cyMmacuHuHT 0,5%rada)
SKKa TapTUOJaru BOCUTAYMIINK XaKWHU, TeJIedOH aJOKaCl XU3MAaTHHH Xama KyIima
MOJUSJIAIITUPUIITa HINTUPOKIapu YyuyyH Oomka Oanknapra (0,2-0,5%) xam
OenruiaHran MebEpAa XaK Tynaiau. BocuTaunink XakJapuHUHT KyHUAara Typiaapu
bapkiaHaau:

- My30Kapaliap y4yH BOCHUTAUYMJIUK XaKu (negotiation fee);

- OomIKapyB y4yH BOCHTAaUWIMK XaKu (management fee);

- WIITUPOK YYyH BOCUTAUMIIUK Xaku (participation fee);

- areHTJIMK y4yH BOCHUTAuYMJIMK Xaku (agency fee);

- 3apyp O6ynran mabnarnap (MabiarapHu 3aXUpaNIAHTaHINTH YIYH KPEIUTOp
MYKO(GOTH)HHU Kap3 OJIyBYM UXTUEPHUTA TaAKIUM ITUIL MOKOYpUITH (SIHHU Malariap
3aXyMpacu) Y4YyH BOCHUTAUMJIMK Xaku. KpeauT mapTHOMacuHU TY3HWII CaHACHJIaH
Oomuiad, KpeauT cyMMacuaaH TYIWMK (oimanaHuwiryHdya TyjaaHaau (commitement
fee).

Xankapo KpeIuT Mamilakariap WYKM KpeAuTHAaH (apKiad paBHILA
PUBOXIIAHHUO, XaJIKApO KPEIUTHUHT “0ax0ocu” €Takud KpeIuTop JaBiatiap, OUpUHYH
HapOataa AKUI, Snonus, ['epmanusHuHr Qou3 cTaBKkajiapura acociaHaaud. Bupok
ccyaa (ousura TabcHp KYpcaTyBUM OMWUIAP TYPIAU-TYMaHJIUTH cabadiu MUIUIHMA
CTaBKaJIap Japaxkanapu opacuja (apk mnaiao 0yiaau.

Kucka myanara pyi Oepaauran kaTTa MUKIOp/Jard KamuTajl OKUMH WHBECTHUIUS
OJTyBYH MAaMJIAKAT BATIOTACHHHIHT KaAPHHY OLIMIINra OJINO KeTaam.”

XX acpuunr 70-iwinapuaa KaTbuil Oenruiianrad pous cTaBkajiapy Ouiian Oup
Karopaa Oo3opnaru myira Oynran Tana® Ba Takiudra MyBoQUK Y3rapud TypyBuUH
APKUH Cy3yBuYM (pou3 cTaBKayiap mango Oyiau. IpKuH cy3yBuYu (pous cTaBKa acocuaa
TaKIUM STHJIAJIMTAH KPEIUT MYJIJaTUHHHT Oup KucMmu (omatda 3-6 oif) MoOaiiHua
(dhou3 craBKacu KaTbui, y3rapmac KO Oenruiianca, Ma3kyp JaBp gous oaspu 1ed
IOPUTHIIAIN.

dou3 cTaBKa JapaKaCMHU OeJIrMJOBYM AacOCHUH OMMJUIAp TapKuOura
KyWUJaruyiapHd KUPUTUIIT MyMKHH:

- Kap3 OJlyBYM MaMJIAKATHAArd BAIOTA-MOJIMSBUM, UKTUCOAWW Ba CUECUU
X0JIaT;

- PUCKIIAPHUHT XyCYCHSTIIAPH;

>’ Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P. 216
%% Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P. 204
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- KpeauT MaHOanapu;

- KpeIuT 0axOCHMHHU TapTHOra COJIMII TYFPUCHIATH XaJIKapO KeJIUIIyBIap;

- ¢ou3 CTaBKaCUHUHT TypH (Cy3yBYH, KaThbUW OCITHIIAHTaH, apajiali);

- pakoOataoi OYyiraH TakiaubIapHUHT MaBXKYIJINTH;

- KpPEeIUTHUHT MYJJIaTH;

- UHQISIUS CypbhaTH;

- KpEIUTHHUHT THXXKOpaT orepanusiiapu OuiaH OOFJIMK KU OOFJIMK IMACIINIH;

- ’KaxOH Ba MWJUIMI cCyJla KaruTauuiapu 6030pIapuHUHT X0JIaTH;

- Kap3 OJlyBYM Ba KPEAUTOPHHUHT THXKOPAT MAaBKEU Ba MOJIMSIBUM XOJaTH;

- KpeIWuT TAabMUHOTHHHUHT cudartw;

- Kpeaut Oyiinya cyrypTa Koriamacu (Kadoiat)HuHT MaBxKy NI H;

- KpeIWTIaH KeJHIIWITaH MyaaaTaa doigaranui Oyitnda Kap3 OJyBUMHUHT
KaTbUI MaXOypUSITIIApUHU MaBXKYJIUTH;

- TIDKOpAT OuTUMUTA HUCOATaH KPEIUT IMIAPTHOMACUUUHT TY3WINII BaKTH;

- IMAPTHOMAHHMHT CyMMacH;

- KpeIHUT Ba TYJIOB BAIIOTACH,

- BaJIIOTa KypCUHUHT JUHAMUKACH Ba OOIIKaiap.

Xaxuxuii (pean) ¢ous cmasxacu. Mabiym Oup naBpAaru HOMHUHaAN (owus
CTaBKacuJaH WHQISAIUS CypbaTH XHMCOOJAH 4YHKapuica, €K aiupud Taluianca
XaKuKuil (pean) (ous craBkacu maigo Oynaau. Arapaa MmyJUIapHUHT KaJpCHU3TaHUIII
Japakacd HOMMHaJI CTaBKa Xa)KMHJIaH IOKOpH OyJica, yHIa Xakukuil (pean) dowus
cTaBKacu MaH(puil udonara sra 6ynaau. Mummii Gous craBkanap AapakaJapUHUHT
TEHINIAIIMIIKM HadakaT MamilakaTiiap YypTacuaard KHCKa MYAJIATiIM KanmuTajiap
Xapakathu okuOaTuja, Oajku BalltoTa Kypciapu AMHAMUKAcUra OOFJIMK XO0J/la XaM
103ara KenaJiu.

AvamuéTaa  eBpokpeauTiaap — Oyiinua  xainkapo — (ou3  cTaBKajgapu
dboitmananmnaau. Ongatna Jlongongaru JIMBOP omonatmap ¢dous craBkacuman 1/8
MyHKTra IOKOpU Ba SKyHUH Kap3 OJIyBUMTa TaKJIUM OJTHIATUTaH KpeauT (ous
craBkacugad 1/2 mnysktra mact Oymamu. OJKaxOHHMHr OOIIKA  MOJIHMSBHM
Mapkaznmapuga xam JIMBOPra yxmam ¢ous craBkanmapu KyJUTaHWIAIW, SHHU
Toxuona — TUBOP, ®panxdypr-Maiitnana — OGUBOP, Ilapmwxna — ITIMBOP,
V36exucronna — Y3UBOP Ba Gourkanap.

Kpenutr 0axOCHHUHT SIIUPUH AJIEMEHTIApUTa KpEIWUT OJIMII Ba YyHJAH
dolinananum OwiaH OOFIUK KpeAuT OUTHUMHUIA KalJl JTWIMaraH Xapaxarjiap
kupaau. Kpenut 0axoCMHUHT allpuM 3J€MEHTJIApUHU (aXaMUATH KarTa Oysca xam)
nmyyn OwiaH YJIYalllHUHT WIOXKU WYK. MacanaH, ynapra xopuwxui gupma €ku Kap3
OJIyBYM MaMJakaT yCTHAAH HA30paTHU YpHATUIN OujaH OOFJIMK Xapakariap
KHPUTHIIT MyMKHH.

XajaKkapo KpeIMTHHHI MyXuUM TamMoWwapuaan Oupu OYnud  yHUHT
TAbMHHOTU XHCOOMaHamu. Xankapo KpPeAUT TabMUHOTHUHT aCOCHH TypJapura
KyWujaruiaap Kupaiu:

-MaKCaJTH >KaMFapMa XUCOOBaPOKIAPHUHT OUMITHIIIN;

-aKTUBJIApP TapPOBH;
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-lmapHomMa OViimda XyKyKJIapHH KpeauT Oyiinuya kadosiaTuM-yuMHUYH IIaxc
BaKoJIaTUTa YTKA3UII MapTJiapu Ba OOLIKaIap.

Xankapo KpeAUTIApHUHT TabMUHOT TYpPJIAPUHU HUKKUTA aKpaTUIl MYMKHH,
SbHU MOJMSIBUN-TOBAD TAbMUHOT Ba IOPUAMK (XYKYKHI) TabMHUHOT. XaJaKapo
KpeIuTJIAPHUHT MOJIUSIBUA-TOBAP TABMUHOTH Kyluaaruiap/a y3 akCuHU TOTa/IN:

- Kap3 OJIyBYM TabCUCUMCH (FOKOPH TAIIKWJIOTH)HUHT KPEAUT TYIOBU OVitmua
kadosat OepuIy;

- MW)KO3HHMHT TOBAap-MOJINN KUMMATIUKIApH, XUCOOBApOFUAAru Mabariapu
Ba OOIIKa aKTUBIApH (IIy KyMmianaH OaHK KPeAUTH OpKalIH Tyiaal raivk KWUJIMHTaH
aKTHUBJIAP) IapOBHU;

- MIDKO3ra TaKJWM JTWITaH KPEIUTHU COTYBUMHHMHT OaHkW ToMmoHumaH 100
¢dbous KaiTa MOJIHMSIIAIITHPUIILI;

- Kap3 OJYBUYMHUHT MWLM Ball0Ta XUCOOpaKaMUHHU OJIOKMPOBKA KHJIMII Ba
yHIAaru MaOjarflapHU XOPIDKMM BajroTara COTHII OpKaJd TYIIraH MaOiarjiapiaH
KPEIUTHU CYHIupHIITra QoiiaJaHuil XyKyKuHu O0ankka TakauMm stuil. [IlyHunraexk,
0aHK TOMOHHUIAH MUX03ra Oepuiran KadojgaTHU TabMUHJIAII Ba TYJIOBJIAPHU aMalra
OIIUPUII YYYH MIKO3 y¥3 OaHKUTa XHUCOOBApOFMHU OJIOKMPOBKA KUJIMII XyKYKHHU
TakauM HTUIIA. By 5ca TabCUCUMIApPHUHT BaliOTa TYIIyMJapuja SKCIOPTAaH
OJIMHTaH JapoMaJIapHU KaMaTUPHUII OPKAJIU KYypcaTuiiaau;

- XyKyMmat €Kd YHUHT BaKOJIaTJIM OpTaHUHM TYJI0B OVitnya kadonaru;

KpeauTHUHT I0pUINK TABMUHOTH 3ca KyHUAaruiapaa HaMo€H Oynaau:

- XYKYKIIYHOCHHHT XYJIOCACH;

- KpeauTop-0aHK Kap3JI0pHU MaXOypHil CyFypTalaTHILIN;

- DKCIIOPT Ba MUMIOPT JUICH3UsIapy (KBOTAJIapH), KPEAUTHU KallO (TaKIuM)
ATUIIra JUIEH3US, XOpHKIA XUCOOBapaK OYUIITA JINLECH3US;

- “XarTu-xapakarjapra TETUIUIA XYJIK-aTBOp~ , CHECHM  XaTrapiap Ba
OommKazapHu Koriami kadoJartu;

- Kap3 OJIyBUYMHU MaXOypuil TYJIOBIap/aH BAKTUHYAIHUK (KPEIUTHU CYHIUPHIIL
OolTaHTyHYa) 030]1 ATUII (BajioTa TYHIYMJIAPUHUHT OUp KUCMUHU Y3uja cakiad
KOJIUIII), COJIUK Ba OOIITKAa UMTUE3IAp OepHIll.

[Myngait  kuaub, Xalkapo KPEAUTHHHT  BalOTa-MOJMSBUNA  IIapTiIapH
UKTHCOMUET, XKaXOH Ba MIWUIMKA cCyJa KamuTaulapu OO030pJapUHUHT XOJaTUTra
O0eBocrTa OOFITUKIMD.

Hasopar caBoJsiapu

Xankapo Kpeaut Huma?
Xankapo KpeIUTHUHT KaH/laii TAMONMIIapUHU Outacus?
Xankapo KpeauT UKTUCOAUETIa KaHaal QyHKIUsIapHu Oaxapaau?
KpenuTt nuckpuMuHAIUACH JeTaH1a HHMaH! TyIIyHAcu3?

5. Xankapo KpeAWTHHHT KaHAAW NIAK/UIApUHU OWiacus, yiaap TYFpucuaa
aJIoXH/1a-aJoXH 1a raupuo OepuHTr?

6. Xankapo KpeauTIapHUHT (GaKTOPUHT Ba (POphEHTHHT MIaKIUTApUHU aMalra
OIIUPHUII MEXaHU3MUHH, YJIApHUHT Oup-OmpumaH Gapkiu >KUXATIApUHU anTHO
O6epuHr?

W
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7. Tamku wkTUCcOMMA (AOTMATHU Y30K MYAAATIN MOJUSIAIITHPULITHUHT
KaHaal ycyuapuHu omnacus?

8. MuBectunms JoMMXajapuHd MOJMSUIAIITUPHUIN KaHJAald TaMoHusIap
acocujia amalra omupuaagn?

9. Jlu3uHr HUMA Ba YHUHT KaHAal IIaKIapy MaBxKya?

10. Xankapo KpeIUTHUHT KaHal BaJIFOTa-MOJMSABUM mIapTiaapu 60p?
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Mortgages. Fed. Reserve Bank of Dallas Econ. Lett. 2 (11).
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IV. AMAJIMA MAIIFYJOT MATEPUAJLJIAPU

1-amanmi MalFryJa0T: XajakKapo BajawTa 0030pu

CEMMHAP-AMAJIM MAIIFYJIOTHU YUYH PEXA-TONIIIUPUK

» Myxokama y4yH caBoJLiap

1. Xankapo BamoTa 6030pu caBiocH Ba reorpaduscu.

2. BanroTa Kypciapu Ba yHra TabCUp 3TYBYH OMIJLIAP.

3. Kucka MmyanaTiy BaioTa KypclIapiHUHT Y3rapuily.

4. V30K MyAJIaTJId BJIIOTA KypCIAPUHUHT Y3rapuIly.

5. Xankapo caBio OMiIaH OOFJIMK BAJIIOTa KypCU MHIEKCIAPH.

Nmpan makcan: Vyruaran ‘“Xankapo Bamora 0o30pu” MaBzycu OViinua
TUHIJIOBUMJIAPHUHT OMJIMMUHYM MyCTaxKamJiiall Ba Oaxoamigad uoopar.

MacajanuHr Kyduammm: Amanvii MamFyloTAa TUHIVIOBYWIAp OWIMMU
pexazaru CaBoJUIapHU MyXOKaMa KUJIUII OPKajlyd MAaB3YHHU Y3JIAIITUPHUII Japakacura
Kapab Oaxonanagu. LlyHMHrJeK, MalIFynoT JaBOMUAA KyHHUaard caBojira xap Oup

THUHTJIOBUMHUHT KaBOOH OJIMHaH.

NiHu 6a:kapuim y4yyH HaMmyHa

Tapkarma caBo.i:

Bantora kypcu y3rapuiivau O00IIKa UKTUCOIUM JkapaéHiiapra KaHjaai Tabcup
KYpCaTUIIMHYU aHUKJIaHT.

Mamnakarra Mamnakar skciopt | Mamiakat ©MIopT
. N XOpYXKUU XaKMHU XaKMHU
Hxruconuii xapaénnap
MHBECTULUSIAD
OKUMH
Bamora | omam
KypcH rnacaiamn
Yer on JlaBnaT Banrora Xopuxuit
HKkTuconnii xapa€niap BAJIFOTACHIarx 3aXHUpacu XaKMHU BAJIFOTAJIaru
KpEAUT JKaMFapMa XaxMHu
Bamora | omym
Kypcu racanam

I'ypyxiapra 0yaumHu0 umiam:
®dopekc BamoTa capaocu TU3UMUHUHT SWOT Taxjimnm TUHIIIOBYWIIAPHU
rypyfiapra OyJarad XoJijia aMajra OnIMpuIaIm.

qDOpCI(C BaJIr0Ta CaBJ0CHU

S TU3UMUHUHT KYy4JIM TOMOHJIapU

JlacTyprnapHUHT HCTEbMOTYMIAD TalabuaaH Kenud
yuKHO WnuTad YMKWITAHJIWTH Ba GoigalaHyBUUIap
COHUHUHT KYIUINTH. ..
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®dopekce BaJIIOTa CaBIOCH Mamnakatinapaard aiipuMm  OaHKJIapu Ba  KPEIUT
\y | THSHMHHHMHI Ky4CH3 TOMOHIIAPH | TAUIKUIOTIAPHHHMHT  TH3MMIA KYIIAJIMaraHjInry,
TU3UMHH IOKOPDH TE3JIMKIArd HMHTEPHET OpKaJIH
caMapaiiy MIUIAIIN. ..
dopekc BaIroTa CaBI0CH Knunk cymMa OwiaH KaTTa XaXKMJIH —BaJliOTa
o THU3MMUHHHT UMKOHUSTIAPH | ONEpalysuiapyd aMalira OLIMPHII MyMKHH, (oiina Ba
(4Km) 3apapyiapHd aBTOMAaTHK Tap3aa Xucobiad kypcatud
oopuld ...
T Tycukmap (Tamkm) dopekc 0030puaard PUCKHUHT IOKOPHITH XUCOOWTa
YEKJIOBJIAPHUHT KYIUIHIH. ..
Ha3zopar caBosuiapu
1. BamoTra KypCHHUHT MOXUSTHHHM Ba YHUHT TypJjapuHu alTuO OepuHT?
2. BamroTta KypCHHHUHT Kaiijail KOTUPOBKaIapuHU Ouacus?
3. BamotamapHuHT Xapua KOOUIUATH TAPUTETH HUMAHU aHTIIaTaqun?
4. BamoTa Kypcura KaHJ1aii acocuii oMuiap TabCup 3Taju.
5. BamoTamapHuHr KOHBepTauus HHMa Ba YyKaHJal [IaKulapja amaira

omupwianad. Bamora KypcinapuHu NporHosjiam  (OamopaTiall)HUHT  KaHAau
nynnapuHu ounacusz?

6. Bamota 0030pu HUMa Ba YHMHT (DYHKIIMOHAJ Ba WHCTUTYIMOHAT HYKTaW
Ha3ap/aH KaHJal Typjapra a)xpaTHIl MyMKHH.

/. MamnakatuMu3ia MWUIMH BAJIIOTAHUHT YeT 3J BajlloTacura HucOaTaH
KypcH KaHzai oenruiaHaau?

8. Bamora Kypcu peXMMU HMMa Ba YHUHI XB() TOMOHHUAAH KAl ATHITraH
KaHjai Typsapu 0op?

9. Bamora cuécatu HMMa, YHUHT KaHAail TypJjapy Ba makiapu 6op?

10. Mamnakat BamioTa cuUEcaTMHH OnMO Oopuin Oyiimua KaHIalh WKTUCOAUN
HazapusyiapHu Ounacuz?

DoiigaIaHUITaH a1a0UETIap

1. V36exncron PecniybmmkacuauHr “BamoTann TapTHOTa CONMIT TYFPHCHIA’ TH
(11.12.2003 ii.) KonyHnu.

2. V36ekucron Pecnybnukacuuuar “banknap Ba 6aHK QaoNMATH TYFpUCHIA’ TH
(25.04.1996 ii.) KonyHn.

3. V36ekucron  PecryGmukacuHuHT  “V36ekMcTOH — PecyGIMKaCHHUHT
Mapxkazuit 6anku Tyrpucuaa’ty (21.12.1995 i) tyrpucuaaru Konynu.

4. V36exucton Pecriy6mukacu Ilpesunentununr 2013 iimn 30 smBapma ITK-
1914-conmu ““)KucMoHMiA 1I1axciaapra XOpUKUN BAIIOTAHU COTHII TAPTUOMHU SHAIA
TOepaNIAITUPHUII YOpa-Taaoupapu Tyrpucuaa’ tu Kapopu.

5. International money and finance / by Michael Melvin and Stefan Norrbin. —
8th ed. 2013 Elsevier Inc. 316 pp.

6. Bank for International Settlements, Triennial Central Bank Survey; Report on
Global Foreign Exchange Market Activity in 2013, Basel, September, 2013.

7. Berger, D.W., Chaboud, A.P., Chernenko, S.V., Howorka, E., Wright, J.,
2008. Order flow and exchange rate dynamics in electronic brokerage system data. J.
Int. Econ. 75 (1), 93-1009.
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2-aMaJinii MalFyJaoT: Xajakapo BajaoTa 6030pu

CEMHMHAP-AMAJIMHA MAIIFYJIOTH YUYH PEXA-TONIIIUPUK

w Myxokama y4yH caBoJuiap
1. Xopwxuit BamoTa onepanusiiapuHUHT Ma3MyHHU.
2. XKopuii BaitoTa onepanusiapH.
3. Kanuran xapakatu Ouiian OOFJIHMK BajtoTa ONepalusiiapu.
4. V36eKuCTOH I BATIOTA OTEePALIMSIIAPUHN PHBOMIIAHTHPHIIL.

Nmpan makcan: Vyruiaran ‘“Xankapo Bamora 0030pu” MaBi3ycu OViinua
TUHTJIOBUMJIAPHUHT OMJIMMUHYU MyCTaxKamJiiall Ba 6axosaiijiad nuoopar.

MacananuHr Kyiwanmm: AManuil MalIFyjaoT[a THHIJIOBUWIAp OHIMMHU
peXxanaru CaBoJUIApHU MyXOKama KHAJIUII OPKAJIM MaB3yHH Y3JIAIITUPHUII 1apakacura
Kapab OaxosaHagu. IllyHMHreK, MalIFynoT JaBOMHUAA KyHHJard caBoira xap Oup
THUHIJIOBUMHUHT KaBOOU OJIMHA/IH.

Nuraun 0askapuin y4yH HaMyHa
Tapkarma caBo.i:

XKaxonnaru ¢opBapa Ba (broyepc BagoTa OO30PUHUHT XYCYCHUSTIAPUHU
KyHUJary sKaJIBaJl IIAKIN acoCu/ia KUECUM Tax M KUJIHT.

Takkocnam Meb30HH ®prouepc BantoTa 6030pu | @opBapa BasoTa 0030pH

Nmtupokuniap

I'ypyxJaapra 0yauHu0 umiam:
Tunrnosumnap rypyxjiapra 6ynuaun6 «Xynocanamn» (Pestome, Beep) metonu
oyiinua dopekc capao miathopmanapy TYFpucHaa ¥3 XyJlocalapuHu Oepaausiap.

dopekc capio wiargopmManapu
Libertex MetaTrader4™ StartFX Rumus
Adzan- | Kamun- | Adsan- Kamuu- Adzan- | Kamun- | Adzan- Kamunu-
JUTH JIATH JUTH JIATH JIATH JIUTH JIATHU JUTH
Xymoca:

Ha3zopar caBosiapu
1. Coot onepauusicu KaHaai amanra omupuiaamn?
2. Bamora mnosunuscura JUMUTHUHT Ba BalllOTaBUM YEKJIANLIAPHUHT SHA
KaHaal TypJapuHu Ouacus?
3. ApOutpax onepauusIapUHUHT MOXUSTUHU aUTHO OepuHT?
4. Mynnatiau outumiap Ouiad OOFIMK KaHal onepaiusiapHy Ouinacus?
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5. V36ekucToHza BamiOTa ONCpALSUIAPUHM KaHmail Taptubaa amanra
omupuiIag’?

6. JKopwuii xankapo omnepanusiap, IIYHUHTIEK caBao OWsiaH OOFJIMK OYiMaraH
nmyJ1 )KYHaTMallapu TypJIapuHU alTuO OepuHr?

/. Kanuran xapakatd OujaH OOFJIMK BaJIOTa ONEpalMsIapyd aMalra OIIUPHUII
TapTUOWHU aUTHO OepuHT?

8. V36ekucron Pecry6nmkacn Mapkasuili GaHKM BaTIOTAHH TapTHOTa CONMII
noupacuaa Kanaai Basudanapau Oaxapann?

9. Yer a1 BaymoTacuaa onepanusuiapHu aMajira OIIMPHUIN YIyH JIUIIEH3UATa AT
Oynran BakojaTiM OaHKJIAp KaHAAW BAITIOTA OMEpPANMSIIADUHU aMajra OIIHPHIIN
MYMKHH?

10. V36ekucTon PecryGiukacy XymyIuaa deT 31 BATIOTACHHH COTHO OJIHII Ba
COTHIL TapTHOU Kailiail amaira omupuiIagm?

11. MamiiakaTuMu3 Xyayauaa KaHjaald XucoO-KuToOjap Ba TYJIOBIAp 4YET DI
BaJIIOTACH]Ia aMaJjira OIIUPUITUIITNT MyMKHH?

12. V36exucTon Pecrny6nmkacuia BamOTaHM HA30paT KHJIYBUM OpraHIApHH
anTnb 6epuHr?

13. PecniyOnuka BatoTa Oup’acu TYFpUCHIa HUMaJlapHU Oustacus?

doiigaJaHUITaH a1a0ueTaap

1. V36ekncron PecrniybmmkacuauHT “BamoTaHn TapTHOTa CONHIN TYFPHCHIA’ TH
(11.12.2003 ii.) KonyHu.

2. V36ekucton Pecny6nmkacuauar “Banknap Ba 6aHK GaoNHsTH TYFpPUCHIA’ TH
(25.04.1996 ii.) KonyHu.

3. V36ekucron  PecnyOmukacuHMET  “V36ekMcTOH  Pecry6IMKACHHUHT
Mapxkasuii 6anku Tyrpucuaa’ty (21.12.1995 i) tyrpucuaaru KonyHnu.

4. V36exucton Pecry6mukacu Ilpesunentunuar 2013 iimn 30 suBapma ITK-
1914-connmu “Y)KucMoHMiA 1I1axciaapra XOpUKUN BAIIOTAHU COTHII TAPTUOMHU SHAA
TuOepaIalTUPUII Yopa-Taaoupaapu Tyrpucuaa’ tu Kapopu.

5. The Foreign Exchange Market in the United States, Federal Reserve Bank of
New York, http://www.newyorkfed.org/education/addpub/usfxm/

6. Leeson, Nick, 2011. www.nickleeson.com.

7. Lyons, R.K., 1995. Tests of microstructural hypotheses in the foreign
exchange market. J. Financ. Econ. 39, 321-351.
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3-amajuii MamryaoT: ZKaxoH BaJ0Ta TH3MMHU

CEMHHAP-AMAJIMHA MAIIFYJIOTH YUYH PEXKA-TONIIIUPUK

@ Myxokama y4yH caBoJLiap

1. Muuii Ba KaXOH BaJIFOTa TU3UMMU.

2. ’KaxoH BaslfoTa TUBMMUHUHT PUBOXKJIAHUII OOCKUUIAPH.

3. X03Upru kaxoH BaJIl0Ta TU3UMM XYCYCHUSTIApY Ba MyaMMoJiapu

Nmpan makcan: Vyruaran ‘“YKaxoH BamoTa TH3UMUS® MaB3ycu Oyiinua
TUHTJIOBYMJIAPHUHT OMJIMMUHU MyCTaxkamiiall Ba OaxoJamigaH noopar.

MacananuHr KyWwaumm: AManuil MalIFyjaoT[a THHIJIOBUWIAp OHIMMHU
peXxajaru caBoJUIApHU MyXOKama KAJIMII OPKAJIM MaB3yHH Y3JIAIITHPHUII 1apa)kacura
Kapab Oaxomanaau. “@CMY” Meroau acocujia aMajiuii MalFyJoT JdaBOM
ATTUPUIIA]IN.

NHu 6akapuil y4yyH HaMyHa

“©CMY” MeToau acocujaa amaiuil MalFyJIoT JAaBOM STTupwiaau. “O©CMY”
YCYJHU KYJUIall yuyyH KyWuaard (uKpiap TUHIJIOBUMJIAP YBTUOOpPUTA €TKA3UJIAIM.
TunrnoBumap rypyxjiapra 6yauHu6 y3 skaBoOnapuHu 6epaauiap.

1. ®ukp: “AKII nomnapu - Xxajikapo BajgtoTajgapiad oupu’.

2. @ukp: “AKLI nonnmapu onTuH OUilaH TabMUHIAHTaH

3. ®ukp: “Tpudden napagokcu’

4. ®ukp: “Bamtoranap neBajiBanyscu Kypaiiu apoM 3TMOKAA

5. @uxkp: “/Kaxon BamoTa TU3UMHU MHKHpo3sapura |1 Ba 2 XKaxoH ypyuuiapiapu
cababum ”

Tonmmpuk: Maskyp ¢ukpnapra Hucbatan myHocabatuaruzau ®CMY opkanu
TaxJIUJ KAJIUHT.

Ha3zopar caBosiiapu

Bantora TU3MMUHMHT KaHJal TypJiapyu MaBxKy1?
XKaxon BayitoTa TU3UMU KaHail QyHKIMsUTapHU Oaxkapaan?
Musnuii Ba )KaxoH BallIOTa TA3UMUHUHT 3JIEMEHTIAPUHU U30XJIaHT?
XaxoH BaJIfoTa TH3UMUHUHT aCOCHM MaKcajyiapyu HUMajapiad nbopar?
JKaxoH Baslt0Ta TUZUMU PUBOKIIAHUIINTA TAbCUP KYpcaTraH OMUJIJIAPHU
M30XJIaHT?

6. OnTuH aHA03acy TU3UMU KaHAal Makiiapaa r3ara Keiaau?

7. Ilapwx BairoTa TU3UMU KaHJal TaMOWWJIIapra acoCaaHTaH dau?

8. T'eHys BaylfoTa TUBUMUHUHT MOXUSTUHHU U30XJIaHT?

9. bpeTTOH-By/IiC BatOTa TU3UMHUTA XOC OVITaH XyCyCcHUsTIap HUMajlapaaH
nbopat?

10. SImaiika BagtOTa TABUMUHUHT aCOCUH KUXATIAPUHU U30X1aHT?

abrwnE
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doiigaIaHUITaH a1a0uETaap

1. International money and finance / by Michael Melvin and Stefan Norrbin. —
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4-amanmnid MamFyao0T: 7KaxoH BaJ0Ta TH3MMU

CEMUHAP-AMAJIMA MAIIFYJIOTH YUYH PEXA-TONIIIUPUK

» Myxokama y4yH caBoJuiap
1.EBporma BajitoTa TU3UMHU.
2. EBpona BantoTa TH3BMMUHHUHT PUBOKIIAHUIITN OOCKHYJIAPH.
3. Xankapo Momusi MyHoca0aTiaapuia OJITUHHUHT TYyTraH YpHHU.

Nmpan maxkcana: yruaran “YKaxoHn Bamora TU3UMH® MaB3ycH Oyinda
THUHTJIOBUMJIAPHUHT OMJIMMHHHN MYyCTaxKamJIall Ba Oaxoaimigad noopar.

MacananuHr KyWwanmm: AManuil MalIFyjaoT[a THHIJIOBUWIAp OHIMMU
peXxanaru caBoJUIApHU MyXOKama KHJIUII OPKAJIM MaB3yHU Y3JIAIITHPUII Aapakacura
Kapab OaxonaHanu. Benn JlmarpaMMacu METOOM acocuaa aMajivil MALIFYJIOT AaBOM
TTUPUIIAIN.

NiHu 6a:kapuim y4yyH HaMmyHa

Benn /lmarpammacu yCylIMHM ~ KyJulall  y4yH KyMuJarsa —JagarpaMmma
TUHTJIOBUWJIAP IBTUOOpUTA eTKa3wiaau. TUHIJIOBYWIAp TypyxJjapra OYauHuUO V3
*KaBoOJIapuHu Oepaauap.

Muanii, EBpona Ba kaxoH BaJOTa TU3MMJIAPU OyHH4Ya
Benn /Inarpammacu

Muninii BastoTa EBpona Banora
TH3UMH TH3UMH

Kaxon BaJjora
TH3UMH

Ha3zopar caBosiapu
1. EBpomna BayfoTa TU3BMMHUHHUHT PUBOXKJIAHUII OOCKUYIAPUHU alTHHT?
2. EBpo3onanaru 3aMOHaBHI MOJHUSBUN WHKUPO3JIAp Ba yaapHU OapTapad
ATUI OOpacHIard UKTUCOANI UCIOX0Tap.
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3. OnTuH aHA03acy TH3UMU KaH/Ial MaKIap/a 1o3ara KeJiIu Ba YHUHT
axaMHATH X03UpJa KaHaan?

4. TapMUHIAHMaraH Xajkapo 3axupa BaJlIoTajlap Ba JA0JUIapiallyB MyaMMOCH?

5. MaMiakaTHUHT XaKapo MOJUSIBUN TYJIOBra KOOWJITUTMHU XAl dTUII
Macajajiapy TYFpUCHIa HUMaJlapHU Ouiacuz?

doiigaJaHUITaH a1a0uETaap

1. Mup3zuées II.M. Tankuauii Taxjini, KaTbUW TapTUO-UHTHU30M Ba IMIAXCUU
KaBoOrapiank — xap oup paxdap (aoJUATHHUHT KyHIAJIUK KOUJACH OYIIMIIN KEpak.
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fun  McTHKGOIIApUTa GAaFMIUIAHTAH MAXINCHAATH Y30eKHcToH Pecry6nmkacy
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S-amaauii Mmamryaor: EBpomosius 603opu

CEMHMHAP-AMAJIMHA MAIIFYJIOTH YUYH PEXA-TONIIIUPUK

w Myxokama y4yH caBoJuiap

1. EBpoBamoTanap 6030pH.

2. EBpokpenut 6030pu.

3. EBpoBamoragaru KuMMatiu Korosiap 6030pu
4. EBpooOuranusiap.

Nmpan  makcan: Yyrunrad  “EBpomommst  6o30opu” MaB3ycu — Oyiimda
THUHTJIOBUMJIAPHUHT OMJIMMHHHN MYyCTaxKamJIall Ba Oaxoaimigad noopar.

MacananuHr KyWwanmm: AManuil MalIFyjaoT[a THHIJIOBUWIAp OHIMMU
peXxanaru CaBoJUIApHU MyXOKama KHAJIMII OPKAJIM MaB3yHH Y3JIAIITHPHUII 1apa)kacura
Kapab OaxonaHanu. TyllyHuamap TaxJIWIM METOAM ACOCHAA aMalUil MaIIFyJoT
JABOM JTTUPHUIIAIN.

NiHu 6a:kapuim y4yyH HaMmyHa

TymyHuanap TaxJIMiau yCyJHH KYJUIall YYyH KyWUAard TymIyHYanap *aJaBaju
TUHTJIOBUWJIAP IBTUOOpUTA eTKa3wiaau. TUHIJIOBYWIAp TypyxJjapra OYauHuUO V3
*KaBoOJIapuHu Oepaauap.

“EBpomMonust 6030py” MaB3yCHJIary TasiHY TyHIyHYadap TaxJIuin~

CusHuHr4ya 0y TymyH4a Kasjau Kymmmua
Tymynuanap .
MABbHOHHU AHIJIATATIH MabJYMOT
)KaXxOH ccyjJa Kanurajiap
0030pH
1yt 6030pu

KanuTajia 6030pu

€BpOBaIIOTA

eBpO0ILIAP

€BPOKPEIUT

JINBOP

cTeHA-0ail eBpOKpEeaUT

pPOJLTOBEP €BPOKPEIUT

4eT 3J1 oONurarusiapu

eBpOOOIHUTAITHS

€BPOAKIIUS

€BPOTHKOPAT BEKCEUIapU

eBpOHOTA

126




sroHa eBporma (GpoHg 6030pu

aHJieppanTep

CUHIHUKAT OAaHK

WHBECTUIIMOH OaHK

M30x: MkkuHYM ycTyHYara KaTHAIIYuiIap TOMOHUIAH QUKD OUIITUPHUIAIH.

Ha3zopar caBoJsiapu

1. EBpo6030p pUBOKIAHUIIMHUHT KaX0H UKTUCOAUETH YIYH aXaMUSATH?

2. EmpoBamoTa HUMa Ba y KaHaai maiino 6ymaamu?

3. Xo3upru KyHAard eBpojosuiap 0O030pH aBBalITH €BpOJoUIap 0030puaaH
HUMaJIapy OuiaH dhapk Kuaaau?

4. EppoBamtora 6030pHu KaH1aii OMUIIAP TabCUPUA PUBOKIIAHTaH?

5. EBpo0o30pHUHT Xyayaui Ba MULIANA O030piapAaH axparud TypyBUd Y3ura
X0C XyCYCUSTIApUHU aUTHO OepuHr?

6. EBpoxpenut 6030pura Xoc XyCcycusiTIapHu auTu® OepuHr?

7. EBponenosutnap TyFpucuia HuMa ominacus?

8. EBpoxnMMAaTIN KOFO3JIApHUHT KaHJal TypJIapuHHA OuIacu3?

9. Srona eBpona ¢oH7 0030pH MAKUTAHUIIKAA ACOCHIA POJIb YiiHAraH KaHgai
TaMOWMIIapHU Ouiacus?

10. Xo3upma xaxoH (o Oo30pmapu wHpaTy3yIMacuaa KaHTald acocui
y3rapuiuiap coaup oyaMokaa?

11. EBpooOyuranusiap MyOMaJJaCHHUHT PUBOXJIAHMILN TAapUXU TYFpUCHIA
ranupu0 OepuHr?

12. EBpooburanusiiap SMUTEHTIAPU KUMJIIAp, yjlapra XOoC XyCyCUATIap Ba
KYWHITaIUraH Tajadiap Xakujaa HuMa ousacus?
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6-amanuii MamFya0T: XajaKapo Kap3 Ba KpeauT

CEMHMHAP-AMAJIMHA MAIIFYJIOTH YUYH PEXA-TONIIIUPUK

w Myxokama y4yH caBoJuiap

1. Xankapo KpeauT Ba YHUHT TaMOWUIIIAPH.

2. Xankapo KpeauT TypJiapu.

3. Xankapo KpeIUTHUHT BaJTI0Ta-MOJMUSIBUN Ba TYJIOB IIAPTIIAPH.

4. Xankapo MoJIUsl TAIIKUJIOTIApU OMIJIaH XaMKOPJIHK.

Nmpan makcaa: yruiran “Xamkapo Kap3 Ba KpeauT MaB3ycH Oyinda
THUHTJIOBUMJIAPHUHT OMJIMMHHHN MYyCTaxKamJIall Ba Oaxoaimigad noopar.

MacananuHr KyWwanmm: AManuil MalIFyjaoT[a THHIJIOBUWIAp OHIMMU
peXkajaru caBoJUIApHU MyXOKama KAJIUII OPKAJIM MaB3yHH Y3IAITHPHUII 1apa)kacura
Kapab OaxonaHagu. “biui-yinH’ METOAM METOJU aCOCH/Ia aMaJIui MaIIFyJIOT JaBOM

OTTUPHIIAON.

NiHu 6a:kapuim y4yyH HaMmyHa

“binn-yiuH’ yCyJlIMHU KYyJUIAlll Y4yH KyWMHJard TylIyHYanap KETMa-KETJIUTH
TUHIJIOBUMJIAD IBTHOOpHUra eTKa3wiagud. TUHIIOBUMIAp V37Iapu sKKa Xojjaa Ba
rypyxJjapra 0yauHu0 y3 sxaBoOnapuHu Oepaauiiap.

Xaakapo aMmaauéTaa KyJUIAaHWJIAIUTaH PUCKJIWINK Japaskacu KpeauTop

YUYYH 3HI Kyl 0yJIraH XaJKapo KpeaIuT WAKIJIAPUHU KeTMa-KeT

komamTupuur. bynna sur kynu 1, HaBdéaTaarucu 2 Ba X.K.

Y3UHIM3HU TEKIIMPHUO KypHUHT!
Skka Skka Tyrpn I'ypyx I'ypyx
Xapakar1ap MasMyHH 0axo XaTo ’kaBo0d | Oaxocu | xarTocu

(GUpMaHUHT (THKOPAT) KPEAUTH

BEKCEJUIM KPEJTUT

OYMK XHCcOOBapaksap O6yiinua 6epunaaurad
KpEAUT

SKCIIOPT KPEAUTH

HCTCHMOJI KPEAUTHU

MOJIMSIBUN KPEIUT

aKUEenTIu-paMOypciiu KpeTuT

dakToOpuHT

dopderTunr

TalllKX1 I/IKTI/ICOIII/Iﬁ q)aOJ'II/IHTHI/I Y30K
MYAAATIN MOJTUAJTAIITUPUIIT

KPpCAUTHHU CCKbIOPUTHU3 AU AIIAII

128




AN NN N Y NN

[lyauHTACK, TUHJIOBYWIApHU  (AOJUIAINTHPUII  MaKCaauga MaB3yHUHT
KyHugarn TyIIyHYaJapHd Ma3MyHMHH CPHUTHIN YYyH KJIacTep YCYJIHJaH
dhornananuIagm.

XaJIKapo KPeIUT TaMOWHIIIapH

XaJIKapo KpeauT QyHKIHIIapH

KpEAUT TUCKPUMHHAIMACH

0aHK KpeauTiapu

TaITKA UKTUCOIUN (DAOTUATHU Yy30K MYIIATIN MOJUSIIAIITHPHUII
WHBECTHIIHS JIOMUXATTAPUHU MOJUSIIAIITHPHUIIT

XaJIKapO KPEIUTHUHT BATIOTA-MOJIUSBHM Ba TYJIOB IIAPTIAPH.

Ha3zopar caBoJuiapu
Xankapo KpeauT Huma?
Xankapo KpeIUTHUHT KaHJlaik TaMOHWIUIapuHA Omtacus?
Xankapo KpeauT UKTUCOMUETA KaHal GyHKIUsIIapHU Oaskapagu?
Kpenut nuckpumMuHaIuscy Aeranjia HUMaHu TyIIyHacu3?
Xankapo KpeAWTHHHI KaHAal IIakulapuHu Owiiacus, yjap TYFpHUCHIIA
aJoXy/a-aJoXuaa ranupud oepuHr?

6. Xankapo KpeAUTIapHUHT (aKTOPUHT Ba (GOPPEHTUHT MIAKIUIAPUHU amalra
OIIUPUII MEXaHU3MUHU, YJIApHUHT Oup-OupuiaH Gapkiu >KUXATIApUHU aluTHO
OepuHr?

7. Tamku wkTHcOAWM (PAOTUATHH Y30K MYIIATIM MOJUSIAIITUPUIITHIHT
KaHaal ycyiapuHu omnacus?

8. HMuBecTumus JoduxaIapuHyA MOJIMSUTAIITAPUIN KaHAAl TaMOWHILIAp acocuaa
aMaJira OAPUIIAINA?

9. Xankapo KpeIWTHUHT KaHJal BaaioTa-MOJHUSIBUH IIapTiaapu 6op?

abrwnE
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7-aMaJIMid MAaIIFyJI0T: XaJaKapo Kap3 Ba KpeauT

CEMUHAP-AMAJIMA MAIIFYJIOTH YUYH PEXA-TONIIIUPUK

» Myxokama y4yH caBoJuiap

1. Xankapo kanurai xapakarH.

2. Xankapo ccy/a KaluTAJIMHUHT XapakaT KWW [aKJIapH.

3. V36ekucToHa YeT 51 MHBECTOpIIapHTa GepuiIauraH HMTHE3IIAP.

4. Yer »n KaNnWTAIMHA KUMMATIHA KOFO3Jap 0030pH OpKaIM Kaiad ATHUII
MYaMMOCH.

Nmpan makcaa: yruiran “Xamkapo Kap3 Ba KpeauT MaB3ycH Oyinda
THUHTJIOBUMJIAPHUHT OMJIMMUHHN MyCTaxKamJIalll Ba Oaxosaniiad noopar.

MacajanuHr Kyduammm: Amanvii MamFyjioTAa TUHIJIOBYWIAD OWIMMHU
peXxanaru caBoJUIApHU MyXOKama KHAJIUII OPKAJIM MaB3yHH Y3JIAIITHPHUII Japa)kacura
Kapab OaxonaHanu. Benn JlmarpaMMacu METOOM acocuaa aMajivil MAIIFYJIOT AaBOM
TTUPUIIAIN.

NiHu 6a:kapuim y4yyH HaMmyHa

Benn Jluarpammacu yCylnMHM ~KyJulall y4yH ~KyMHJaru —JAuarpamma
TUHIJIOBUMJIAP IBTUOOpPUTA eTKa3Wiaau. TUHTIOBYWIAD TypyxJjapra OynuHuO ¥3
*aBoOJlapuHu O6epaauiap.

Muunii, EBpona Ba :xax0H BAJIKOTAa TU3UMJIAPHU Oyin4a
Benn /Inarpammacu

oprden

Tyrpuaan-Tyrpu
s H HHBECTHUIIUA

HHB

XaJgakapo
JIM3MHT

Xaakapo
Kpeaur

[yHuHTAEK, TUHIVIOBYMWIApHU  (AoJUIAITUPUIL  MaKcaauda MaB3yHUHT
KyWHJard TyNIyHYaJapHd Ma3MyHMHM €pUTHII Y4YyH KJacTep yCyJHJaH

dholnananuIagm.
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v V30eKHCTOH/a YeT 3J1 HHBECTOpJIapHra Oepuiiaural HMTUESIIap
v' Yer 51 KamUTAIMHA KHUMMATIH KOFO37Iap 0030pH OpKald JKaju0d dTHII
MyaMMoJIapy Ba yJIapHH Oaprapad 3TUIIra KapaTUiIrad qyopasap.

Ha3sopar caBosuiapu

1. Xankapo xanurtan XapakaTMHUHT KaH/ail akIapuHu Ounacus3?

2. Xajgkapo XyCycHMH Ba pacMui KamuTajdl KaHAad Iakulapd MUWLIAN
UKTUCOAUET YUyH ad3aJUTUTH I0KOPH?

3. Tyrpunman-Tyrpu VHBECTULIUSIIAD XapaKaTUHUHT 3aMOHABUI
TEeHJECHUUSJIApU TYFpUCHIa ranupu0 OepuHr?

4. Xankapo ccyAa KallMTaIuHUHT XapakaT KHJIWII [IAaKUIapy KaHaan?

5. V30eKHCTOHAAa 4YeT 31 WHBECTOpIApUra OCPHIANUIaH HMMTHE3IAp
TYyFpucHaa anTiuod 6epuHr?.

6. MamakaTuMu3Ia YeT A1 KaluTaIuHu KUMMAaTJIA KOFo3Jap 6030pu opKaiin
&Kay0 ATUIT MyaMMOCHu?

7. Jlemosurtap tunxatiap OusigaH OOFJIMK acOCHUl 3aMOHABHMM TEHACHIIUSIIAPHU
aluTUHT?
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V. KEUCJIAP BAHKHA

Keiic Nel. AKlIgarm “T&S” komnanusicu Oup HuigaH KEWMWH TYiaml Ba
eTka3n6 Oepuin maptu O6wian 500000 GBP Muxaopumaru maxcyiaoTiapHH COTHO
oMl ydyH AHriausigaru oup dupmara Oyroptma Oepau. Kopuii gaBpaa BajoTa
kypcu 1 GBP = 1.7 USD. “T&S” kOMNaHUSICHHUHT MOJUSIBUM MEHEXEpU (PYyHT
CTEPJIMHT KYpCU OLIMIIMHU (S’bHU, JOJUIAp KaApH TYIIUIIWHU) MPOTHO3 KUJIMOKJA.
Mynunr yayn “T&S” xomnanusicu 1 itun myanatiuk, nwxpo 6axocu 1 GBP = 1.8
USD o6ynaran 5000 ta xosn onmuonHu 100 GBPpan (1 ta onuumon 6axocu) coTuod
onmu. bup onmmmoHHWHT 0030p KuWMath (OMIIMOH 0o030pJa coTuiIaéTraHaa
KOHTpareHT (KapIx TOMOHTa) TylaHaauraH npemuscu (mykodotu)) 10 gosi.ra TeHr.
Cnor kypc Wun oxupura KyHuJard xoJiaTiapJaH Kaiicu Oupura TYFpu KelraHja
coTHO OJMHTAH OMIIMOHJIAP KOMITAHUSHH XMMOS Kuija oiaad. 1-xomart 1,7; 2-xomar
1,8; 3-xoxar 1,9; 4-xomat 2,0.

Eunmu:1 Ba 2 xomatmap 6yiinua 50000 AKII mommapu Mukiopuga KOMIAHUS
3apap Kypajau Ba ONIMOH amajra ommpuiManay, 3 Ba 4 xonariap OYViuda OmiuoH
amajra OImMpriIaau, HaTwxkaga Qorima mukaopu Moc pasuiraa 0 Ba 50000 AKIII
JoJiIapura TeHT 0ynaau.

Keiic Ne2. V36ekucron BamoTa 603opuna AKII mommapura 6yiaran tamab Ba
takiud Qyskuusnapu: D1/6=5500-3P; St1/$p=2P-4500; 6ynna P — Oup nosmapra
HUcOaTaH CYMHUHI Kypcu. bo3opaarum myBo3aHaT KypcHH aHUKJaHT. lIIyHuHraek,
cnekynsaTuB Yiunnap Hatwxkacuga AKHI gommapura Oynran Ttamad QyHKIuscu
OpJIMHAaTAJIap YKU (HApX, BaJIOTa Kypcu YKu) OViiMua 2 OMpJIMKKA OIICa, XOPHKUM
WHBECTULIMSUIAPHU KUPUO KENWIIM HaTHKacuaa Takiud QyHKuuscH adcuucca YKd
(Bamrora Mukiaopu) Oyiimua 50 Oupiukka omica, Mapkasuii O0aHK SKCIOPTAAH
OJIMHTaH BaJIIOTa TYLIYMJIapUHU JAaBiaTra MaxxOypHuil COTUII MEbEPUHU (MUKIOPUHH )
OIIMPUIN HaTuxacuaa Takaud dyHkuusacu abcrucca yku OViimda 3 OupiMKKa
kuckapca AKLL nommapuHuHT 6030pAaru SHru MyBO3aHaT KYPCUHH aHUKJIAHT?

Eunmu: nactnabku kypc 1 USD = 2000 UZS 6ynca, 3 Xxun Typaard oMumiap
tascupuaad keiun kype 1 USD = 1992 UZS 6ynanu

Keiic Ne3. banknapaa AKII nomnmapuna kyiuiaaauran AemO3UTIAPHUHT ypTadya
¢ous craBkacu ummk 4% 6yncun, AKIL nonnapuna Oepunanurad KpeauTIapHUHT
Vpraua ¢ous craBkacu Huwumk 8% OYyica, Oy kypcaTkuuwiap y30ek cymuaa
KyHunaauran aeno3utiap Oyitnua yprada unmmk ¢pous craBkacu 15%, 6epuniaguran
Kpenutiap Oyiuua ypraua Wk (ous crtaBkacu 20%HM TalKWia 3Tca, OYTyHTH
kyHaara kype 1$ = 1300 — 1350 cym Oyica, 1 inngan CYHr BaaroTa ONepanusIapuHA
amajira OLIMPYBUM MIDKO3Ta OaHK BaIOTAJIAPHU KaHAAW XapuJ KWIMII Ba COTHII
KypciapuHu Takiaud dta onaau (6aHK IEmo3UuT Ba KpeauT Gou3 CTaBKajJapu acoCHIa
XUCOOJIaHCHH)?

Eunmvu: Bepruran: 1$ = 1300 — 1350 cywm,
AKII nonmapu Cym
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Jlerio3ut ¢ous 4% 15%
CTaBKacH
Kpenut dhous craBkacu 8% 20%

1. Xomar. Arap mMmxko3 1000$Hm OGaHk naH coTuO onMOKYM OyicuH. baHk
TakIu@ HTYBUM KYypCHH XuCOOJNaliMM3. YHra TeHr MaOjarHu OaHK Jeno3uTura
cakjamy kepak sbHU 1 Huagad keimH 1040$(1000$*1.04)ra omagu. Mmko3 3ca
1000$*1350 cymaan onranma 1 350 000 Tenr mabmarHM MOUTA0 YUKApHUINTA Kajod
STUIIM MYMKUH Ba yHU Kamuaa 20%ra ommpuiid MyMkuH, ssHE 1 350 000*1.2 =
1620 000ra ommpuimn uMKOHMATH Oop. bank V3 dolinacura unuiaranaura Oouc
Kyhugarun KypcHu takimmd staam: 10408 = 1620 000, 1$ = 1557.6923; Jlemak, 1
iunnan keiina 1$Hu cotnm kypeu 1$ = 1557.6923;

2. Xonar. Arap mmwko3 1000$ Hu GaHkka coTMOKuYHM OYyicuH. bank Oup imnmgan
KelinH mmko3naH 1$Hu Hewa cymman cotud onmummHu xucoomaimus. bank 1000%ra
TEHI MUKIOpJard MaOjarHW Jemo3uTra cakiad Typamu, dyHKH y V3 (doiacura
unuraian, seEr 1000%1300 = 1300 000 cymam 15%muk memo3wTra cakjaca
1300 000*1.15 = 1495000 cymra omramu. Mmxko3 3ca 1000$am 1000$*1.08 =
10808ra ommpumm mymkuH. Jlemak Oup Hugan keitmH 0aHK cOTHO OaguraH Kypc:
1080% = 1495 000 cym Oyuman 1$ = 1384.25926 cym, sbHU OMp WHIIAH KCHUHTH
OaHkHUHT Xapua Kypcu 1§ = 1384.25926 cym.

XKapobu: 1$ Oup Hwmnman cyHr xapun kKypcu 1384.25926 — cotmm Kypcu
1557.6923 cym.

Keiic Ne4.Y30ekiCTOH MKTUCOAMETHIATM HOMHUHAJ Ba peall camapaliy BaJlloTa
KypCJIApUHU XUCOOJIaHT.

BamroraBui BaJrora kypciaapu

Ky PTIauKIap 2008ii (6omu) 2009ii (6o111u)
UZS/USD 1300 1400
UZS/RUR 40 50
UZS/EUR 1900 2000
UZS/JPY 120 130
UZS/KZT 10 20
UZS/GBP 2500 2700

Y30€KUCTOHHMHT YeT MamJjakaTiap OujgaH TamK{d CaBJo0 ailaHMacu Ba
MaMJIaKkaTJiapJaard KCTE€bMOJI HapXJIap HHIACKCH

Mamakariap HcTebMoa HApXJIap HHIEKCH Tamku caBao
200811 (6o1m) 200911 (60o1m) 2008 i1 (maH.$12)

AKIII 1.04 1.03 199

Poccus 1.12 1.13 4041

EBpora 1.03 1.03 3386
Snonus 1.01 1.02 71

Ko3zorucron 1.19 1.12 1195

bytok bpuranus 1.02 1.05 157
V36eKHCTOH 1.12 1.11 -

(OK: Homunan camapanu aiupOonutam kypeu: 1,267128; pean camapanu
aitmpOoniam Kypeu: 1,266894)
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Keiic Ne5. Tuxopar 6anku 1 aBryctaa KyHugard KypcllapHU bJIOH KUJIJIH.
Basmtoranap 3bJ10H KWIMHraH Kypciap Oyiinda OaHKiIap TOMOHUIAH XapuJl KWIMHAIN
Ba COTHJIA]IH.

Hapxuap £ € $ ¥ TEHTe cym
1£ Xapug Kuaunt x | 3.40€
Corui x | 3.45€
L€ Xapu KUIUII X X 1.01%
Coruin X X 1.02%
1$ Xapug Kuaumnt X X X 1225 cym
Corui X X X 1230 cym
Xapua KAJIALI X X X X 35 Tenre
1¥
Coruni X X X X 36 Tenre
Xapug Kuaunt X X X X X 10 cym
Itenre ”
Cotuiu X X X X X 12 cym

6 Ta BaJIFOTAHUHT Xap OupH OYilM4a Kpocc KypcllapHU aHUKJIAHT:
1£ xkan4a nosnap, cyMm, neHa Ba TeHre?

1€ kaH4a cym, ueHa Ba TeHre?

1$ xaHua vieHa Ba TEHTe

1¥ xaHua cym?

Euumu:
Hapxunap £ € $ ¥ TEHIe cyM
L£ Xapua KAITUII X 3.40 3.434 9.7375 350.55 4206.65
Cotui X 3.45 3.519 12.37 432.837 4328.37
1€ Xapua KAITUII X X 1.01 3.5846 125.46 1237.25
Coruin X X 1.02 2.8640 103.1042 1254.6
1$ Xapua KHITUII X X X 2.8356 102.08 1225
Coruin X X X 3.5143 123 1230
X XapuJ KWIATI X X X X 35 350
Cotu X X X X 36 432
1 Xapua KAITUII X X X X X 10
KZT Cotu X X X X X 12

Keiic Ne/. crebMon caBaTuiaru y4 Xujl MaxcyJOT MablIyMOTJIapy acocuia
¥30eKk CYMUHHMHT XapuJ KoOownusth naputetu Oyiinmua AKUI pgonmnapura HucOatan
KYPCHUHH aHUKJIAHT?

Mawmitakat Maxcynor
Bup Gupnmk 6axocu Muxnopu
A b C A b C
V36ekncron 500 1000 10 000 100 20 10
AKIII 0,1 1,0 2,0 100 20 10

Eunmu: 3400 AKII nomnapu
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MYCTAKWJI MILJTAIII YUYH KEUCJIAP
Keiic NeM1. “Omooéait” komnanusacu

CuzauHr Mrxko3uHTu3 — "OTo6ait" komnanuscu AKI garu xapumopra 120 ta
aBTOMOOHWJIHU €TKa3uO Oepuiln Oyiimya mapTHOMa Ty3au. Mol eTKa3ud OepuITHUHT
mapTJiapyu Kyluaaruda:

Hapx: 24725 AKIII nonnapu 6up aromo6un yuyH, CIF — Heto-Mopk.

Emkazu6 o6epuwi: yda mapta xap ol OuMp Xui MapTusaa sHBapb/(peBpaab/MapT
2003

Maxcyc wmapmaap:

Tynuk rokilaHMaraH aBTOMOOWJIIAD YYYyH >Kapumajap, ailHaH Yiia oijaru
IOKJIAIll Kepak Oyiran aBToMoOusIIapra Teruiiiu:

bupunum oif - xap Oup roxaanmaran apromoous yayH 750 AKIL nomnapw;

WNxxuHum oif - xap Oup rokimanmaran apromooms yayH 500 AKII nomnapwu.

bapua TYynuKCcH3 JKyHaTMUUIAp KEWMHIW OWJArd >KYHATMAHUHT XAKMUHU
OIIUPUII OUJIaH KOTUTAaHUIIIHA KEPaK.

Tynoe:

bupuHun >kyHaTMana 1mapTHOMa yMYMHM KuUUMaTUHUHT (apHH 120 Ta
aBToMO0u) 20%Mu;

bupuHun xyHaTManaH KeMUH Oup oW yTrad mapTHOMAa YMyMUN KUHMaTUHUHT
30% wu;

bupyHuM KyHaTMagaH KEMMH y4 OM YTraHJaH CYHI' IIapTHOMA YMyMUU
kuiimaTuHUHT 50%u (ckapuMaliapra TerunuiM OyiraH Oapya TY3aTUIIUIAp OXUPTH
50% wunmaH XUCcoOIaHUIITN KepaK).

CHU3HUHT MIDKO3JApUHTU3 4 sHBapaa aTurd 36 Ta aBTOMOOWJI MUKAOpHUAArd
OMpPUHYM KYHATMAHU aMmalira Omupuo, YIiia BaKTAa MaBxKy 1 OYJIraH BadtOTa PUCKUHU
dbopBap/1 MmapTHOMAJIIAPUHU TY3UII OPKaJIM KOIUalira Kapop Kuiaauwiap, OyHaa yiap
KEMUHTH J>KYHaTMaJapHA TYJIHMK amMaljira OIIMPUII TaxXMHUHUIa AacOCJIaHaIuiIap.
WNkknnun oima xomnanusi Oop-uyru 30 Ta aBTOMOOWIJIHM >KyHATa OJiaau, OMPOK
OXHUpTH JaBpa y 54 Ta aBTOMOOUIIHY KYHATUO, IIIApTHOMAaHU Oakapaiu.

Kyiinga KypclnapHUHI KOTHUpPOBKajdapuJIaH Keaud 4uKuO, Oapya KOMHUCCHOH
TYJIOBIApHU XHUCOOTra OJIMaraH X0Jijla KOMIAHUSHUHT (PYHT CTEPJIMHIIArd YMYMHI
yJ1 KIPUMHHHA XUCOOJIaHT:

2005 uun 4 sansap 2005 1iun 4 anpen
Crnor kypc 1,9295 — 1,9365 AKI nonnapu 1,9400 — 1,9410 AKII nonnapu
bup oitnuk dhopBapa kypc
0,72 — 0,62 ieHT MyKOHOT MUKIOPH 0,63 — 0,53 ieHT MyKOQOT MUKIOpHU
Yy oitnuk GopBap Kype
1,47 — 1,37 ueHT MykoOT MUKIOPH 1,22 — 1,12 ueHT Myko(OT MUKIOpHU

Keiic NeM2. “/[orcon bpayn éa Ko” komnanusacu
"IIxoHn bpayn Ba Ko" komnanusicu X03upru KyHraya 3XTHUET KUCMIIapHH Byrok
bputanusnan cotu® onapau, OMpPOK SKUHIA TEPMAHUSIIMK MOJI €TKa3uO OepyBuu
OwiaH SXTUET KUCMIIAPHU HEMHC MapKacuja COTUO OJIUIN TYFpUCHAA OUTHUM TY3[IH.
KomnanussHUHT 3XTUET KUCcMIlapra OYJraH ojaTiaru SXTUEKU Oup KajleHaap ou
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yayH 500 OupJIUKHY TAlTKWI KAJIaJad. BUTUMHWHT Ma3MyHU IIyHIAaH HOOPATKH, MO
eTka3ud OepyBUM MaxCyJOT UYMUKAPHUIITHU KETMa-KeT WKKU Oapobapura omupuo,
KEHMMHTH oiiia Talép MaxXCyJIOTHH KYHATHUII aCOCH A UIILJIa0 YMKApUIIl OoIIaraniad
y4 o¥l yTrau mMaskyp Aapaxkara spuiiaad. Xap Oup OuUpIMK MaxXCyJOTHUHI 0axocu
247,50 HeMUC MapKacHHM TallIKWI KuJaau. Xap Oup mapTus MaxcysioT Y4yH TYIJIOB
3aBOJIJIaH MaxXCyJIOT KYHATWITaHUJAH CYHT 6 KyH YTrad amajira OlmMpuiIaan.

A) Ma3kyp mapr-mapoutiapaa (opBapa IIAPTHOMACHHUHT MOXMUSTHHU
aHUKJIAHT Ba KMCKAaya TYIIYHTUPHUO OCpHUHT.

b) IllaptHoma wuMm30omaHAM Ba OUpJAHWra, SHBAp OWM OOMMAAHOK JXTUET
KUCMJIapHU UIUIa0d yukapuin 6onuiad robopuwinu. Toapmapuu sxyHatui 2004 i
20 suBapma, 16 deBpanma, Ba 23 mapTna amaira OIMIUPWIIU. KyWHIArd Kypciap
acocuma arap (opBapa ImapTHoOManap Ma3Kyp OWTUMHUHT OOmMaa TY3WJITAHHA
"Il)xon bpayn Ba Ko" kOMIaHHMACHMHHMHI XapaxaTjapuJa lo3ara KeJIuIIM MYMKUH

oynran dapkiIapHU XUCOOIaHT.

Cnom Kypc bup otinux Hxkku otinux Yy otinuk ghopsapo
gopsapo kypc ¢opsapo kypc Kypc
2 sHBap 3,731/2-3,74 1/2 33/8-23/8 61/8-51/8 9-8
ndennur mykodor | nderuur mykodot | NPpEeHHUr MyKo(OT
MHUKIOPHU MUKIOPH MHKIOPHU
26 stHBap 3,723/4-3,733/4 31/8-21/8 61/4-51/4 91/4-81/4
ndenaur Mmykodot | ndperaur myxodoT | mpeHHuT MyKoQoT
MHUKIOpU MHUKIOPH MHUKIOpU
22 ¢epan 3,70 3/4 - 3,71 3/4 31/4-21/4 61/2-51/2 95/8-85/8
ndenaur Mmykodot | ndperaur myxodoT | mpeHHuT MyKoQoT
MUKIOPH MUKIOPH MUKIOpU
29 mapt 3,69-3,70 31/2-21/2 63/8-53/8 91/8—-81/8
npeHaur Mykopot | ndeHHur mykodot | npeHHUr MyKopoT
MHUKIOpU MUKIOPH MHUKIOpU

Keiic NeM3. “Xeno 310 can3” komnanusacu
“Xenn sHA caH3” KOMITaHHWACH JIOHIOHAA METAIONPOKAT OMOOPXOHACHHUHT
aracH XMcoOiaHaau, Ba yHUHT Xucoouaan oBepapadt acocuaa dorigananmianuy. [y
BaKkTraua ynap y3 3axupanapuau byrok bpurtanusna tynaupub Oopumapau, OUpoK
X03Up yJIap MaxCyc 4ysiH eTKa3nO OepyBUM XOPHKHUH KOPXOHAJAPHU M3JTaMOKIaap.
KyHHJIaru KOTHPOBKAJIAp OJIMHTaH:

1 mounanune .
Mamnaxam Tynos wapmaapu
baxocu
11030 Benbrust gppanku Ouuk Xxuco0: ToBap XXKYyHATHITaHUIAaH OUp OHaH
A) benbrus N
FOB AnTBepnen CYHT XUCO0-KUTOO KWIMHAIH
ToBap xyHaTUITaHUAAH UKKH ONaH CYHT TYJIOB
26500 ucnan necetacu P Ky A Jlat CyRr Ty
b) Ucmanns VUYH TaKJIUM KWJIMHTaH TpaTTa (HHKAcCO yIyH
CFR Jlonnon N
TYJIOB Xapua0p XUCOoOUIaH)
Yakupub oNMHMaNANTaH XyKKATIU aKKPESIUTHUB,
B) ®panmus 1697 ®panmuua ppaniu TIfJ'IgB TOBQ X("HHaTHnra)il}II/I aH y4 oif ;)HivHF
paHi CIF Jlonmon y Py any A y
aMajra OIMPUIIaIH.

Ky#inna kentupuiaran Kymmumua axOopoT acocusia Xuco0-kutod opkaiu a), 0),
B) KOTHpOBKaJIapAa CU3HUHI MIDKO3MHTU3 Y4YyH OHT ap30oH Oynmaauran 100 ToHHa
YYSSHHUHT KUMMATUHU AHUKJIAHT.
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Nxtuépuit FapOuii-EBpona noprunan

TaluII y4yH TYJI0B 5 ¢.cT. 1 ToHHAcura

Cyrypra (CFR xuiiMatu €ku Oomika 3kBHBaieHT 1% u (GyHT cTepiauHriaa
kuiiMaTHUHT 100%ura 6akapuauim Kepak).

Tynanuum mwapr:

MNHukacco yayH TY10B ( MKKaia 0aHK yudyH cymMma OViinua) 1/4 %

XyAOKaTIIA aKKPEAUTHB YUYH TYJIOB (aKLENT

Y9yH KOMHCCHOH TYJIOBJIapHH XucoOra onrad xonna) 3/4 %

OBepapadt Oyitnua Gousznap (Oup oi WumHUHT 1/2 KUCMU 10 XUCOOIaHUIIH
MyMKHH) 15% inmuk

bowxa bapua mynoenapnu xucobea oamane.

dapa3 KuUJIaIMK, CU3HUHT MIDKO3JIAPUHTH3 TOBAap KYHATHIN BaKTHAA ro3ara
Kenaguran Oapya BallloTa PUCKIAPUHU KyWHJa KEJITUPWIraH Kypciapra Moc
paBHIIJIa KOTUTAMAMIAp, Ba UXTUEPHUM KOTUPOBKAra TETUIILIN OYJraH 6apya TYJIOBJap
Ba WuFuMJIap Y1Ia KYHHUHT Y3WJ1a amaira omupuiaau (1edetnanaim).

Crom 1ype bup ovnux Uxkku otinux Yu otinux
Gopsapo kypc gopsapo kypc gopsapo kypc
15-5 26 —16 38 - 28
benbrus 64,00 — 64,10 | canTuM MyKOdOT | CAaHTUM MYKO(OT | CAaHTUM MYKO(DOT
MUKIOPH MUKJIOPH MUKJIOPH
145,45 — 145,55 100 — 150 220 - 290 335-435
Wcnanus CCHTABO JUCKOHT | CEHTABO JWCKOHT | CEHTABO AWCKOHT
MUKIOPH MUKJIOPH MUKJIOPH
2-1 3-2 4-3
Opannus 9,32-9,33 CaHTUM MYKO(OT | CAaHTHUM MYKO(OT | CAHTHUM MYKO(OT
MUKJIOpH MUKJIOpH MUKJIOpH

Keiic NeM4. “Tpuckam eéa Coyn” komnanusacu

CuzHuHT OaHKMHTU3HUHT MIKO3HM « Tpuckat Ba CoyH» kommanusicu Adpukana
Ba Y30k Illapkga €érou cotud onub, yHu koHTuHeHTan EBpoma Ba byrok
bpurtanusnaru umnoprépiapra COTUI OUIIaH TIYFyJUTaHaIH.

bank KomMmaHuWsg HOMHIIAH IKaMFapUIMaWIWTaH TUKIAHAJAWTAH XYXOKATIIH
aKKpeIWTUB ouaau, OyHaa xap ouga kuiimMatu taxmuHan 20000 AKII pommapu
Oynmanuran Xap OWIMK >KYHaTMallapHH XucoOra OJIMHaJgu. KUCMaH Tap3iaru
KYHaTMajaap TaKUKJIaHraH. | M° EFOYHMHT Hapxu 12,50 AKII nomnapnan mubopar,
erkazum wapmiapu — CIF uxtuépuii EBpona nopru.

Kentupunran cananapna €rou napTusiapu Kydugaru tTap3a KaiTta COTHITaH:

12 uton — Domnasamsra 1500 M, 1 Ky0 MeTpHUHT 6axocu 28,00 ryibJieH.

16 mion — Mranusira 1650 m°, 1 ky6 metprunr 6axocu 1200 supa.

16 aBryct — ®panmmsira 1450 M°, 1 ky6 MerpruHT GaxocH 65,00 dpaHims
(dhpaHKwu.

SxyHuii XapuaopJapHUHT TYJIOBIApU KypcaTwiraH caHajgaH Oup o#l yTrau
TYJIOBHM amayira omupuinl bunman Oepuirad YTKa3Ma BeKceuiapra KapIiu
OaxkapuIras.
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CU3HMHT MWKO3JMAapUHTU3 Ma3Kyp OutumHu Bamotra xucoduga AKIL
JoJIapuard  oBepAapadT OpKadud MOJMSUIAIITUPUINTa Ba OOLIKAa BatoTagapra
TErUNUIM OViraH BaliOTa PUCKIAPUHM KOIUIAIIHK amajra OILIMPHINra Kapop
KWJIIAJIap.

Xap Oup xonatdaa xap Oup ToBap kyHaTMacuaaH cYHr 10 KyHmaH KeWuH
aKKpeIUTUB ocTuiard TynoB amanra ommpwiaun Ba AKII ngommapunmarm xucobra
nebetrnanau. SIKyHM 1OK KaOynl KuiIyBUWJIapra 4YuKapwiran YypuHOocap Xucoo-
dakTypanap Ba 3apyp TparTajap MHKAcCcO acoCHla >XYyHAaTMa XyxoKaTiap OuiiaH
Oupra r00opuiTaH 314, Yap ¥3 BaKTHIa TYJIaHIH.

Bazuda:

Kyiimgaru  kymumua  ax0opoT  acocujga  MKKO3JIAPUHTU3HUHT  (PyHT
crepauHraara cod GhoiaacHu XUCOOIaHT.

XyXoKaTiM aKKpeIUTUB Ba HMHKAacco ydyH TynoB 62,50 ¢yHT cTepiauHrau
TalIKWI KWW Ba Oapya OUTUMIIAp SIKYHJIaHTaHJIaH KeMUH e0eTIan Iu.

OBepapadrra Hucbatan AKII nomnmapuna ywaupunaguran Vyprada ¢ous
ctaBkacu WK 16% vy Tamkwn Kuiaw (1 dumga 360 KyH SKaHIWTHIAH KEnuo

JUKHO).
Dynm cmepaune Cnom kypc Bup oiinux popsapo xypc
21/2-11/2
24 wnroH, I'onnangust 4431/4-4,44 1/4
IIEHT MYKO()OT MHUKJIOPH
28 utox, Uraus 1866 1/2 - 1867 1/2 1 L/4 upa myxogor — 3/4
JHMpa AUCKOHT MUKJIOPH
22 apryct, ®pannus 9,43 -9,44 4 1/4 - 3 1/4 cantum MmykogoT
22 cents6p, AKII 2,2870 —2,2880 0,65 — 0,55 et mykodor
Honnap Cnom kypc Bup oiinux popsapo xypc
24 wroH, I'onnangus 1,9425 —1,9435 0,53-0,43
IIEHT MYKO()OT MHKJIOPH
28 wion, Urans 816,20 — 816,50 13/4 -2 1/4 mmpa qucxont
MHKJIOpH
22 amryct, OpanHmms 4,1260 — 4,1280 0,60 — 0,50 caaTrM MyKOdOT
22 cenTs6p, bytok bpuranus 2,2870 — 2,2880 0,65 — 0,55 neHt mykodor

H3zox: Xam eantoma, xam ¢housnap yuyH Xucoo-kumoobnap mamuditcacuda Xocui 0y1aoucau
uxmuépuii AKIII oonnapunune ynywnapu xucobea onuHMauou.

Keiic NeMS. “Hokcu3z /lucmpubvromopc” komnanusacu

Maii oiin Oommjga CU3aH SAMOH OaHK-KOPPECTOHJICHTH HOMMJAH OepuiraH
YaKApWIMANAUTaH aKKpEAUTHUBHU Tacaukiam cypanau. Kyhnaa Kuckada maptiap
OepuiiraH:

®doitnacura: «Accommiiteq Hokens3 JuctpudsroTopey kommanusicu, JIOH10H.

Xucobura: «Hunmon OpusnTten Tpeaepcy KOMITaHUSICH, HMoxorama.

Awman kuuim myaaatu: 15 nos6p 2004 v Jlongonaa.

Cymma: TaxMuHaH 43 MJIH SITIOH UEHACH.

Kynnanunamu: taxmunan 1000 meTp TOHHAa XMMHKATiapra HucOaTaH, yiap
WKKWA MapTa JAespiii Oup XWJ MUKIOpJa €TKa3ud OepuiMiiM Kepak: OMpUHUYUCH —
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WIOJIHUHT OMPUHYYN SIPMU JTABOMUJA Ba UKKUHYNCH — aBTYCT OMMHWHT OUPUHYH SIPMH
JABOMHMJIA.

Hapxu: 43000 uena 1 Merpuk Tonna yuyH, CIF Hokorama, scyHatum Bpuranus
NOPTHUAAH.

TynoBmap KyuWugardya amMajira OIIMPWIIMINM KEpak: TYJIUMK Ba TYFpHU
TYNIMPWITaH Xy:XOKariap TakAuM KWIMHTAHJAH CYHr JacTiabku  aktypa
KUAMATUHUHT 95%Mu Tynanaau, KoJrad 5%Hu sSsKyHUW OFUPJIMK Ba KUMEBUN TaX IMIIHU
KYpcaTyBUM MaxCyC OFHPJMK Ba TaxJiWi cepTuUKariapura sra OYIaraH SKyHUN
XuCco0-(pakTypa TaKIUM KHUJIMHTAHJaH CYHT TYJIaHau.

25 wmaiima OeHeduimap TamKu BaoTa 0o30puma AeOETOp Kap3aOpIUKHH
dbopBapa mapTHOMACH acoCcHIa KyiHuaari Tap3a KOIUIAIIHA CU3/IaH CYpau:

1) 500 meTpuk TOHHa XaXMHUAArd Xap OUp KYHATMAHUHT KHMMAaTUIAH Keluo
yuKu6 Te3na GopBapa MapTHOMATIAPUHU TYy3HIIL;

2) XyxoKatiap TakIuM KWIMHTaHJaH CYHT (opBap/ apTHOMaIapy Ba XaKUKHil
KypcaTwiral cymmanap ypracujaaru 0apya gapkiapHu KOIUIal,

3) oxra0pna Tanad KWIMHAAWTaH KOJJIWKKAa OynraH ¢opBap KOIUIAIIHH
XHCOOTa OJIMaHT.

Tynuk XyxoKatinap Kyduaaru caHajiapaa TakJIuM KAJTUHIU:

I15utonga 490 meTpuk TOHHAra TEHr OYJraH »XYyHaTMaHU akC JTTUPYBYH
XyKKatiap

10 aBryctna 526,316 MeTpuk TOHHAara TeHr OYJraH >kyHaTMaHU aKC dTTUPYBUYU
Xy KxKaTiaap

31 okTs0p 43550 wueHa MUKAOpPUAArd KEJIUIIWITaH pakamIapHH Tanad
KWIYBUH SIKYHUU XHUCOO-(hakTypa.

Bazuga:

Kylingarn anmanryB KypciapuiaH QoijanaHrad X0Jaa, CU3HUHT MHKO3HHIU3
TaKJUM KWIMHTaH caHajap/ia MOC PaBHINJIA OJaJWraH MyJ MUKJIOPUHU XUCOOJAHT,
GyHT cTepauHT .

254 maii Conor kypc 430,50 434,50
bup ofimx hopsapn 2,50 mykodoTt 2,00 mykodot
Kypc
Viciu ot Gopsapy 3,90 mykodort 3,10 mykodot
Kypc
Y OHmK dopsapn 6,75 mykodort 6,25 mykodot
Kypc
O OHg;‘c‘bOpBapﬂ 12,40 MyKodoT 11,65 Mykogor
15 nron Crnot kypc 429,00 433,50
10 aBrycr CroT Kypc 433,50 438,00
31 okTs6p Cnort Kypc 432,00 434 .40
H3zox:

1. TaxMUH KWIMHAIUKWA, TOBAPHU KYHATUII Ba XYXOKATIApHU TaKIUM KWIHII OMp KyHAa
amaJira OUIMpuiIaIu.

2. AKKpeIUTUB yYyH TYIOBHU XUCOOTa OJIMAHT, YYHKH y XapUJOPHUHT XHUCOOHUTa YTau.

3. bapua pakamiiapau 100 neHraya sXJaIuTIIaHT.
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VI. MYCTAKWJI TABJIUM MAB3YJIAPU

1. MycTakwi TabJIUM COATJIAPHH TAINKWJI STUITHUHT MIAK/IA Ba Ma3MYHHU

MycTakuia TabiuM TETULUIM YKYB MOAYJIH, XycycaH “Xankapo OaHK WIIU Ba
Moyus” YKYB Kypcu OyilMda umad 4YMKWIraH TONIIMPUKIAP aCOCHAA TAIlKHII
ATUJIA/IA Ba YHUHT HATW)KACH/1a TUHTJIOBYMWIAP OUTUPYB UITUHU TallEpraiau.

butupyB umm Tanabnapu noupacuia xap OUp THHTIOBYM Y3U Aapc OepaétraH
¢danu O6Vitnya 3JIeKTPOH YKYB MOTYJUTAPUHUHT TaKIMMOTHHU Talépraiiau.

DOneKTpoH YKYB MOAYJUIAPUHHUHI TaKAUMOTH KyHUJaru TapkuOui KucmuiapiaH
ubopar Oynaau:

Keiicnap 0aHKWH;

MaB3yiap Oyinya TakKauMOTIIap;

Ooomka wmatepuamiap (paHHM Y3mamTHpumTa EpaaMm  OepyBYM  KyITuMYa
MaTepraiiap: 3JEKTPOH TablIUM pPecypcliapy, Mabpy3a MAaTHH, TJIOCCapUid, TeEcT,
KpOCCBOP/I Ba OOIIIK. )

DOnexkTpoH YKyB MOIYJUIApUHU Talépiania Kyluaaruiaapra ajioxuga 3bTHOop
Oeprtaiu:

- TABCHSI KUJIMHTaH a/1a0uETIapHy YpraHuIl Ba TaXJIUI STHUII;

- cOXa TAPaKKUETUHUHT YCTUBOP MYHAIMIUIApY Ba BazudanapruHu EPUTHUIII;

- MyTaxacCUCIHUK (aHIapujard HWHHOBAalMSIIApAAH Xamja WIFOP XOPWKUN
Taxxpuodanapaad QoiiiaJaHuml.

[IyHuHTACK, MYCTaKWI TabiuM >Xapa€HHWJla TUHIJIOBYM KacOui (aonusTu
HaTWXKaJapuHU Ba Tanalajnap y4yH spaTWiraH YKyB-METOJIUK pECypCIapUHH
“DnekTpoH NoTphoano’™ TUZUMHUTA KUPUTUO OOPUIIIU JTO3UM.

2. MycTakuj TabJIUM MaB3yJapu
1. Xankapo BaitoTa 6030pu
2. ’KaxoH BajroTa TH3UMU
3. EBpomornus 6030pu
4. Xankapo Kap3 Ba KpeJIuT

Oxopunmarn wmaB3ynap jgoupacuga Oakapuiuiiy JO03uM Oyiran ailpum
MYCTaKWJI TabJIUM TOMIIHUPUKIAPH
1-mae3yea ooup mycmaxun mavium monuupukIapu

1. Bamtora 0030pMHM TEXHHMK TaxXJWJ KWIMII YCYJUIApW, TaMOWMIIIapH Ba
mapTiapyuHu YPraHWHT Ba YHIAH BajlOTa KypCJIApWHU MporHo3iamia (GponganaHuil
MMKOHHUSITIIapura 0axo OEpHHT.

2. BantoTa KypciapuHu poruosinaniia GpoigaiaHuiaural Xajlkapo napuTeT
HUCOATIapuHU (XyCycaH, BaJIOTAJapHUHT Xapuja KOOWIMATH NaputeTH, Qous
cTaBKayiapu mnaputetn, DOUIIEPHUHT XaJdKapo camapacu (BamioTa Kypcu OwiIaH
OOFJIMK), MyAJNATId BalOTa KypCH MapUTETHHU) TU3MMIIAMITUPUHT Ba YJIApPHUHT
XYCYCUSITIAPUHH Y3apO COJUIITHUPHHT.

3. Mangenn - ®OneMHHT MOJEIM acoOCHJa BaNIOTAJapHUHT KATHHI
OeNruIaHraH Ba Cy3UIl PEXKUMIAPU MIAPOUTHIA UKTUCOIUETHN MYBOMUKITAITUPHIIL,
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ONTHMAJ BaIIOTa 30HAJAPUHU MIAKIUIAHTUPUII IAPTIAPUHH TpaduK TaCBUPAA YyKYyp
MKTUCOUHI TaXJIWJI KUJIMHT Ba HA3apUSHUHT aMaJIui KUXATIapUHU 0axOJIaHT.
3-mae3y2a 0oup mycmakul mavium MmORUUPUKIAPU

1. Xankapo xuco0-kuTo0 OaHKM MabIyMOTIapU acocuja XalKapo MOJIHS
0o30opuary omnepauusIapHd CErMEHTIAp acocuaa TaxJIMil KWind, KaHda KHUCMHU
EBpona wurrudokura, pHUBOXIAHTaH JaBjaTjapra, Xalkapo TalIKWIOTIapra,
BajtoTasap kecumu Oyitnua espora, AKIL nonnapura Ty¥pu KeIUILIMHU aHUKJIAHT.

2. EBpo6o30op uH(ppaTy3uIMacuHU Y3WJa akC STTUPYBUYM ACOCHN TyUIyHYasap
Oyiinya KiacTep Ty3UHT.

3. EBpOOO30OpHUHT XKaXOH HWKTHCOTUETUTA CAIOWH TabCUpH OwiaH OOFIUK
MyaMMOJIApHU aHUKJIAHT Ba yJlapHu OapTapad >3TuIIra KapaTWiIraH WKTUCOIUN
HCIIOXOTIAPHUHT aCOCUM NYyHATUIUIAPUHU TU3UMIIAIITHPHHT.

4. EBpoOO30pHUHT MOJMSIBHM HMHHOBAIMOH (DAONMHUATHU parOaTIaHTHPYBUH
acocuii OMMJUIAPHU aHUKJIAHT Ba YJIApHU OUp TU3UMIA KEITUPUHT.

5. V36eKHCTOHHMHAT eBp06030pra HHTETPAIUACH, YHH Ky4ailTHPUII HATHKACHIA
MWUIMK 0030pAa ro3ara KejaJuraH TalllKy TaxIuajgap Ba WKOOUH Y3rapuiuiapHu
JaJInsuIap KeJITUPraH Xo1a 0axoJiaHr.

4-mae3y2a ooup mMycmaxuil mavium MORUUPUKIAPU

1. Xankapo Kap340pJIMK MyaMMOCUHH TapTUOIa COIyBYM TAlIKWIOTIap Oyiinya
KJIaCTep TY3UHI Ba YJIApHUHT (QaojusTHra Joup Kuckaya (kymnu OmiaH 1 BapOKIIUK,
MUK (DaoausAT HATHKAIAPUHU XaM KypcaTraH X0J1/1a) MabIyMOTHOMAaHU TapKaTMa
MaTepruall KypUHHIINAIA TAUEPIIAHT.

2. Xankapo KpeauT MyHocaOaTJIapuHU JaBjiaT Ba 0030p MEXaHU3MH OpPKaJIH
TapTUOra COJIMIL aMajiard XOJATUHU Ba YJIAPHUHT y3apo HUCOATH KaHJal OyIuIu
KEpaKJIUTU TYFPUCHJIA MyTaxaccuciap (pUKPUHU OJJAMHIAH OENTHIIaHTaH [IAKJIJard
CYPOBHOMA OpPKaJu YPraHUHT

3. PuBoxnaHa€TraH MaMJakaTIapHU XaJKapo KpeAWuTJIall Ba MOJUSBHMA
pecypciiap OMiIaH TabMUHJIAI XOJIATUHU YPraHUHT Ba YHUHI MUJUITMA UKTUCOIUETAA
xaBOCU3NMMK Japakacu OViuda KYpCAaTKUWIAPUHU TU3UMIAIITHPUHT Xamaa Oy
TYFpUCHIa MyTaxaccuciap QUKpUHU OJIMHAAH OeNTMiIaHraH IakKJIgaru cypoBHOMa
OpPKAJIA TaxJIMJI KAJIMHT

4. “World investment Report” (UNCTAD (BMTuuHr caBmo Ba pUBOKJIaAHUII
Oyiinua KOH(EPEHIMSICU)HUHT XHCOOOTH) acocujia JKaxOoHAAa TYFPUAAH-TYFpH
XOPMKUN WHBECTHLMSUIAP XapakaTh TYFPUCHUIATH MAbIyMOTJIAPHU TaXJIWJI KUJIHUO,
3aMOHAaBHI TeHIEHLMsIIapra 0axo OEpHHT.

5. MawmnakatumMuszia d4YeT 23J1 MHBECTULHUSJIAPUHU TapTHOra COJUIIHUHT
KOHYHUU-XYKYKHII MebEpiapu Ba ylapra OepwiraH Typad HMTHE3NAp OwiiaH
“MamiakaTiMu3a XOPWXKUW WHBECTULMSUIAPHU SKAJIO JTHII IIapT-IIapoTUiIapu’
HOMJIM OaJIMK CKJIETUHU TY3UHT.
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VIL I'JIOCCAPUH

Tepmun

s']366K TWINJTAru mapxm

WHraus3 rTuangaru mapxu

Apoumpasicuunap

bup  BakTHMHT  y3ujga  TypiaM
6030paapaa, Typiau HapXjap acocuaa
MOJIMSBUM PECYpCHH COTHO OJIMII Ba
cotuil opkaimu (oiina Kypaauran
HKaxOoH MOJIUs 6030pu
UIITUPOKYMIIAPH.

A person or institution engaging
in arbitrage.

Aympaim ¢popeapo
oumumu

Kenrycu canma y4dyH Mabiym Oup
XHUCOOJIaHTaH Kypc oyitnua
BAIIOTAJIAPHU OJIAU-COTAN OUTHMHU.

Outright forward contract - An
agreement to exchange currencies
at an agreed exchange rate at a
future date.

besocuma
KomupoeKa

Munnuii  BamoTa  OMpIIMKIapua
udonaNaHraH  XOPWXKHUHA  BatoTa
OUPIUTUHUHT HApXU.

US dollar equivalent - The
quotation of the price of a
currency in terms of its value in
US dollars.

Bbpemmon-Byoc
eanioma musumu

1944 1505 0) 91 €2 bperton-Bync
KoH(epeHuuscuaa MamJjiakatiap
TOMOHMJAH SHI'U BaJIIOTa TH3UMHHU
0apro OSTHUII TYFPUCHIATH OUTUM
acocuJa TaIllKWJI TOIraH. bperTtoH-

Bync  Ttusumm  caBmo  XucoO-
KUTOOIapH Ba myJ1
MyHocabaTIapuHu TaITKHI

OTHUITHUHI XaJIKaApO TU3NUMHUOUD.

Articles of Agreement (Bretton
Woods) - The principles signed at
the Bretton Woods conference
which helped define the Bretton
Woods system.

Bekcennu kpeoum

DKCnopTép TOBapHHU COTHUII XaKUaa
outum Ty3uO, YTKazmMa BeKcell
(TpaTTa)iM MMHOPTEpPra XKyHaTaaw,
UMIOPTEP THXKOpAT XYKXKaTIapUHU
om0  aKueNnTiaugu, SbHU YHIA
KypcaTWiran Mynanatia TYJIOBHHU
amaJra OUIMPUINTa PO3HIUK Oepau.

Acceptance draft Check or draft
for which documents such as the
bill of lading are delivered upon
acceptance of the draft by the
payee’s bank.

/esanveauyusn

by mMwimuii BanroTa KypCUHUHI YET
1  BallOTa Kypcura —HucOaTaH
pacMaH KOHYHUH acocna
MaCai TUPUIIMILIHA.

Devaluation - a decline in the
foreign exchange value of a
currency on fixed exchange rates.
It occurs when the parity rate is
set at a lower level.

Hemnunez

CaBno CHECATHHUHI  MOJIHMSBHUHI
MeTonu Oynub, TOBapHM TAaIllKH
6030pra MamJlakaraa MaBXy/l
HOpMmanl ©Oaxora KaparaHjga macT
OaxoJapa dKCIOPTra YHKAPHIIL.

Dumping - selling goods or
services abroad at a lower price
than at home. Done to attract
customers away from local
producers.

epusamuenap

bupon-Oup MonusBUIl JacTaKHUHT
XOCHJIABHH MIAKIN XUCOOTaHaIH.

Derivative - a financial asset such
as a futures or options contract,
the value of which is derived from
the claim it makes against some
underlying asset, such as a foreign
currency.

derivatives markets - Markets in
which assets whose values derive
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from underlying securities are
traded. Examples are options and
future markets.

Eepo xyoyou

EBpona Wrtndokura an3o, sAroxa
BAIIOTAa €BpPO MyoMmanaga OynraH
MaMJIaKaTiap XyAayau.

The European Union has adopted
a common currency; the euro.

EBPOIMI‘MI OnYUOH

dakartruHa OeiruwiIaHrad  CcaHajaa
WKPO OSTWIMIIM MYMKUH Oyiran
OILIMOH TYpH.

European options Options
contracts that can be exercised
only on the maturity date of the
option and not before this date.

Kpocc-kypc bup wmammakatHuar Bamotacunu | Cross  (exchange) rate - an
WMKKWHYM OMp MamulakaT Bamtoracura | exchange rate  between two
HucoOaTaH USD opkaiu | currencies, neither of which is the
udponananaauran Hucobaru. Kpocc- | US dollar.
Kypc xamkapo Mwukécaa  KeHT
KYJUIAHWIAJA. YHHM acocaH WHPHK
KOMIIAHUSJIAp Ba  KOpPIOpaIusuiap
KyJuaiad. by BamoTa KypCHHHM
AHHMKJIAITHUHT pean nynu
XucoOIaHaIu.
Jubop «Jlonmon Oankiapapo aenosumiap | London Interbank Offer Rate
0o3opuna Takmud (coryBum)uunr | (LIBOR) - Interest rate charged
CTaBKaCH» tynryHuacuHuHr | 0N interbank loans in London. The
KHCKapTMacu (abOpeBmuarypacwu), | average of rates charged by large,
Jlonmonnuur erakuym Oankimapu Xxap | London banks on a given currency
KyHM TeHr japaxanaru Oankiap | IS often used as the basis for
yayH  ¥3  BamoTaBuii  kpeaut | adjusting  interest  rates  on
cTaBKajapuHu MabiayMm Kuinaawiap. | floating-rate loans.
Maacmpuxm 1992 i#mnma Maactpuxt mraxpuzga | Maastricht  Agreement - an
wapmuomacu EBpona HWrtudokunu Ty3ummHUHT | agreement  between  European
ACOCHHH TAIlIKWJI 3TYBYM maptHoma. | Union  countries, signed in
Maastricht, Holland, to work
towards common  economic,
social, and political policies,
including achievement of a
common currency.
Ouuk cuémaap | Dxcnioptép >kyHatwiran xap Oup | Open account (sales) - the basis of
oytiuua ToBapap Kuiimatuau umnoptépuuHr | sales where the amount due is
bepunaouzan xucobura kKap3 cudaruna Kaipg | added to the buyer’s account, and
Kpeoum KHJTHO Oopasu. Nmnoptép | the balance owed is settled
miapTHoMaza kypcatwiarad Baktaa | periodically. A payment method
KpeauT cymmacuHu Tynad Oopamu. | used when the seller trusts the
Ouuk cuérnap Oyiinua Oepunaauras | buyer’s credit.
Kpenutiaap  (dakaTruHa ~ JOMMHI
ajyoKaja Oynran bupmanap
ypTacuJlariHa aMajira OIIMPHJINIIN
MYMKHH.
Onyuon Xapunop MyausiH cymmanaaru | Currency option - a contract
BalOTaHu coTuO onmm €ku cotum | which gives the buyer the
XYKYKHHH oJiaJiu, cotyBud | opportunity,  but  not  the
XapUJAOPHUHT UCTarura kypa | obligation, to buy or sell at a pre-

BAJIOTAaHU eTKa3ub Oepumm Eku

agreed price, the strike price or
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COTHO OJIMINHU MIApT.

exercise price.

Hopmdens
UHEECMUUUANAD

Kanuranau xopmxuil KopXoHajap
KUMMaT/IM Koro3yiapura (KOpXoHa
yctaB kanutanuHuar 10% man kam
KUCMHUHHU) KUPUTHUII IIAKJIWJIa OJINO
9UKUO KeTuin 00, nHBECTOpIapra
ynap $haonusaTHHA OEBOCHTA HA30paT
KU UIMKOHUHU OepMaiiin.

Portfolio investment - Investment
in bonds, and in equities where
the investor’s holding is too small
to provide effective control.

Pecanveauusn

by munnuii BamoTa KypCUHUHI YeT

1 BallOTa Kypcura —HucOaTaH
ommpuil.  PeBanbBanuss  acocaH
UMIOPTHH  parOaTIaHTUPUIN  Ba

MWJUTMH  O030pHU yIma MamiiakaT
TOBapjapu Oounan TYIAUPULT
MakcaJuaa KyJulaHuJIaIu.

Revaluation - An increase in the
foreign exchange value of a
currency on fixed exchange rates.
It occurs when the parity rate is
set at a higher level.

Ceéon onepayuscu

bup BamoTaHM CHOT OMEpaLUsICH
Oyiinya cotu® onum Ba ¢opBapa
mapta  Oyiinuya cotumura  €ku
dopapa maptu Oyitnua coTud onuII
Ba CIOT wiaptu Oyiivuya coTuilra
alTHIaaN.

Swap (currency) - a sale/purchase
of a currency combined with an
offsetting purchase/sale for a later
time, or borrowing and lending in
the same currency. The initial
purchase/sale might be a spot
transaction, with the offsetting
sale/purchase being a forward
transaction. This is a spot-
forward swap. However there are
also  forward-forward  swaps
involving offsetting purchases and
sales where all transactions occur
in the future.

Cap

Maxcyc Kap3aopivk XyKyku. XBd
TOMOHUJAH AMHUCCHS  KUJIHMHYBYH
XaJIKapo XucoO OMpIIury.

Special Drawing Rights (SDRs) -
Reserves at, and created by, the
International  Monetary  Fund
(IMF) and allocated by making
ledger entries in  countries’
accounts at the IMF. Used for
meeting imbalances in the balance

of payments and assisting
developing nations.
Cmumcon oumumu | 1971  #imnma  Bperron  —Bymc | Smithsonian Agreement -
TH3UMUTA ab30 mamiakatiap | Agreement  of  International
Bammmronaru Cwmurcon | Monetary Fund members reached
UHCTUTYTHAA Y3 BamortanapuHusr | in December 1971 to raise the US
aTMaIITHPHII Kypclapu Ba | dollar price of gold and to create a

TeOpaHull 4erapajgapuHu Oenruinad
Kyuaunap.

wider band  within  which
exchange rates could float before
central bank intervention.

Cnom
onepayuanapu

Bantora 6uTUMU Ty3WIraHJaH CYHT,
BaJIOTANap MKKHU MII KyHUAA Keluo
TYyILLIAUraH Ollepalusiap.

Spot exchange rate - The
exchange rate Dbetween two
currencies where the exchange is
to occur ‘‘immediately,”” meaning
usually the next business day or
after 2 business days.
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Spot foreign exchange market -
The market in which currencies
are traded and where delivery is
“‘immediate,”” meaning usually
the next business day or after 2
business days.

Teckapu
(obuneocuma)
KOMupoeKa

XOpwKuil BaloTa OUpPIMKIApUA
udonaNmaHran  MWUIMA  BaJoTa
OMPJIUTUHUHT HApXU.

European terms. The quotation of
exchange rates as the amount of
foreign currency per US dollar.

Tpancmunnuil 6ank

KaxoH ccyna Kanuraid Ba MOJIMS-
KpeauT Xu3Matriapu 0o3opuaa (aosn
KATHAIIUII ~ WMKOHMHHU  OEpyBYH
KaluTalra Jra WUpUK  OaHKIap
TYITYHUJIQ/IH.

Transnational alliance -
Separately owned corporations
from different countries working
in cooperation for such purposes
as research and development or
marketing. Same transnational
banks

Tyepuoan-myzpu
xXopusicuu

uHeecmuyuanap
(TTXH)

Xopuxuit KAl TAJIHUHT Y30K
MyLJaTid  KUpUTWIMIIM — OYnuo,
MHBECTOp TAaIKWUJI KWIAETran gupma
aKuusiapu éxu aKIuoHEP
Kanmutajaura Tyna sra Oymum Exku
kampga 10 domsm  XyKanmk
(GaoNMATUHUHT TabCUPYaH Ha3opar
KWIMHHWIIMHA TAbMUHJIANHIN.

Foreign direct investment (FDI)-
Investment in a foreign country in
which the investor has a measure
of control of the investment,
usually taken as holding 10
percent or more of voting shares
of a public company.

Dopexc

XaJIkapo BaJIIOTa CaBIOCUHUHT (Ao
ULITUpOKYMJIapu Oynran OaHKiIap
TOMOHHJIaH npodeccuoHal
CTaH/apTIIapHU Ba BAJIOTA
0o3opuaary Myomaiia MebEpIapUHH
Oenrmiad KYWHIl MaKcaauIa acoc
COJIMHT@H TaIIKUJIOT.

foreign exchange market (forex) -
The market in which foreign
currencies are traded.

Xankapo Banwoma
Donou

AB30 maBiaTiap ypracuja BalrOTa-
KpeauT MyHocabaTIapuHu TapTuOra
COJIMII Ba yJapra TYJIOB
OamaHCUHUHT  KaMoMaau  OujaH
OOFIMK BATIOTABUM KUMMHUUIIUKIIAD
MaiTUa 4eT 3J1 BaJloTacujia KHUCKa
Ba YpTa MyAJIaTiIu KpeauTiaap Oepuri
Wymm Owmnan  MonusBHH  €pham
KypcaTunl  y4yH  MyJDKaJUIaHTaH
XyKyMatjiapapo TallKHJIOTAUP.

International  Monetary  Fund
(IMF) - Membership organization
of over 180 countries, originally
established as part of the Bretton
Woods system in 1944. The IMF
holds foreign exchange reserves
of members, makes loans,
provides assistance and advice,
and serves as a forum for
discussion of important
international financial issues.

Xankapo
muKIaHuw 6a
mapaxkkKuém o6anku
(XTTh)

XyKymatrnapapo KpeIUuT-MOJIUs
TaIKWIOTH OYnub, YHUHT acocuil
Bazu(damapm  ab30  MamilakaTiIap
WUKTUCOTHH PUBOXKIIAHUIITUHH
parOaTIaHTUPHUII, XaJKapO CaBIOHU
PUBOXIIAHTHpHUINTA €piaM OepHIl Ba
TY7I0B  OajaHCIapuHU  KYJU1ab-
KyBBaTJIAIIaH nOopar.

World Bank - also known as the
International Bank for
Reconstruction and Development,
the  World Bank  assists
developing nations by granting
loans and providing economic
advice. Origin dates back to the
early 1940s.

Xankapo
pusoxcranumt

XKaxon OaHKM Typyxura KHPYBYH
XaJIKapo TaImKuiaoT O0ynu6, y 1960

International Development
Agency (IDA) - an organization
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accouuauusacu
(XPA)

WWiga TallKWiI JTWIraH. YHUHT
MaKcaJ Iy UKTUCOIUN PUBOMXKIIAHUIITHI
parOaT/IaHTUPHIL, caMapagOpPIUKHU
OIIMPUII Ba UIYHUHT acOCHJA, CYCT
PUBOXKJIAaHTaH ab30 Mamilakariapaa
axoiW TYpMyIl Tap3WHU OUIMPUII,
UTYHUHTIEK, aHabHaBUI
KpeauTiapra HucOaraH OFHUp
OynMaraH KyJ1aii mapTiapaa
MOJIUSBUN KyMakK Oepui
XucoOaHa .

(affiliated with the World Bank)
that provides very long-term loans
at a zero interest rate to poor
countries.

Ikcnopm
(umnopm) keomacu

Masbaym TOBapJIAPHH umuiad
YUKapuIl Ba DJKCIOPTra eTKa3ub
OepumrHUHT  Oenrmnald  KyHwiran
XaKMH; HMMIIOPT KBOTacH 3ca Xap
NI XOpYKUU MaMJIaKaTIaH
KeJaJural MaxcyJoTiaap XaKMUHH
MUKJIOp KUXaTUAAH YeKIa0 KYHuIL.

Import (export) quota - a limit on
the quantity of a good that can be
imported (exported).
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