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I. 119N JACTYP
Kupum

Maskyp unram gacTyp Y36ekucton Pecriy6mukacummar 2020 iinn 23 ceHTAOpaa
Tacoukianran  “TasauM  Tyrpucupa’ru  Komymu, Y36ekuctoH Pecrmy6imkacu
[pesunentununr 2017 fiun 7 ¢espanmarn “Y36exucton PecryGnukacuHu sHazua
puBOXJIaHTUpHUII OVitmua Xapakarnap crpaterusicu Tyrpucuna’tu [1D-4947-com,
2019 #iun 27 asryctmaru “Onuii TabJiuM Myaccacalapu pax0ap Ba IHeaaror
KaJApJAPUHUHT  Y3JIYKCU3 MaJlaKaCUHHM  OIIMPHIN TU3UMUHU  KOPUM  ATHUII
Tyrpucuaa’tn [Id-5789-con, 2019 imn 8 oxradpraru “Y36ekucron Pecrny6nukacu
ol TabiuMm TU3UMHUHU 2030 #unaraya pUBOXKIAHTHUPHUIL  KOHUEHIUSICUHU
TaCIUKJIAIT TYFpUCHIA’ TH [1D-5847-con, V36ekncTon PecnyOnukacu
[Ipesuaentununr 2018 #mn 21 centsabpaaru “2019-2021 Hunnapaa V36ekucron
PecnyOnukacMHM WHHOBAllMOH  PUBOXKJIAHTUPHIL ~ CTPATETUSICUHUA — TacAMKJIAIT
Tyrpucuna’tn [1d-5544-con, Vibekucron PecryGmukacu Ilpesmnenturnar 2020
fimn 12 wmaifmarm  “2020-2025  fiwuiapra  MyDKauiaHraH Y 36eKHCTOH
PecnyOnnkacuHUHT OaHK TU3MMHMHH HUCIIOX KWIHILI CTpaTterusacu tyrpucuaa’ru [1O-
5992-con Ba 2020 #iun 29 oktsopaaru “Unm-bannu 2030 iniraya puBOKIAHTUPHIILL
KOHIENIUACHHN  Tacaukiam  TyFpucuaa’tu  [1D-6097-conmn  dapmonnapw,
V36exucron Pecry6mukacu Ipesunenturnnr 2018 iwn 21 HosOpmaru “Paxammn
UKTUCOJMUETHU PUBOKJIIAHTUPHUIIN MakKcajauaa pakamian HHGpaTy3WwIMaHu sHaja
MOJICPHH3AIMS KHIIHIT dopa-Tag0upnapy TyFpucuaa’tu 11K-4022-con, Y36exncTon
Pecniy6onukacu Ilpesunentununr 2019 #tun 4 oxrsopnarm “2019 — 2030 #wmnap
JaBpuia  Y30EKHCTOH  PecnyONHKACHHMHT — «SIIMI»  MKTHCOAMETra  YTHII
cTpaterusickian Tacaukiam Tyrpucuna’tu  [1K-4477-con  xampua V36ekucTon
Pecniy6onukacu Basupnap Maxkamacununr 2019 iiun 23 centsabpaaru “Onuii Tabium
Myaccacanapu pax0ap Ba MeJaror KajapJapuHUHT MajlaKaCUHHW OIIMPUII TU3UMHUHU
AHa/la TAaKOMWUIAIITUPUIL OYyinya KylMMya 4dopa-taaoupiap Tyrpucuga’rta 797-
corwnin Kapopnapuna Oenruianrad ycTyBOp Baszudanap Ma3MyHUIaH KeluO YMKKaH
X0JIJIa Ty3uraH Oynu0, y oJinil TabJIUM Myaccacaiapy Meaaror KajapJiapuHUHT Kacoh
MaxopaTd XamJa HMHHOBAIlMOH KOMIIETEHTJIMIMHU PUBOKIIAHTHPHUIL, COXara O]
WIFOP XOPWXKUM TaxpuOanap, SHIM OWJIMM Ba MajlakajJapHU V3JIAITUPUIILI,
IIYHUHTICK aMauETra AOpUM STUIT KYHUKMAJIApUHA TAKOMWIIAIITHPUIITHUA MaKca/l
KHWJIAIH.

Jlactyp noupacuna OepuiiaéTraH MaB3yjap TabJIuM coxacu Oyiinuya mejaror
KaJpJapHd KalTa Talépiialll Ba MaJaKaCMHU OIIUPHUII Ma3MyHH, cudartu Ba
VIApHUHT TaW€prapiurura KyWuiaaJuraH yMyMUH Majaka Ttana0napu Ba YKYB
pexanapu acocuja MAKJIAHTUPWITaH OYyinO, MyTaxacCUCIHWK ¢aHiIap Heru3uaa
WIMHUKA Ba amMaliiil TaAKUKOTJIAP, YKYB Kapa€¢HUHU TALUKWJI TUIIHUHT 3aMOHABUU
ycayonapu OViinda CYHITH IOTYKJap, NEJarorHUHT KpeaTUB KOMIETEHTIUTHUHU
PUBOKJIAHTUPHUII, TabIUM >KapaCHIApUHU pPaKaMJIM TEXHOJIOTHSIAp acocuia
WHJIUBUAYJTAINITAPUII, MacopaBU TabIUM XU3MATJIApPUHU PUBOKJIAHTUPHIII,
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BeOuHap, onmaiiH, «blended learning», «flipped classroom» TeXHOIOTUSIIAPUHU
amManuérra KeHr Kymgam Oyinuuya Terunuin OuiuM, KYHHKMa, Majaka Ba
KOMIIETEHIIUSUIAPHU PUBOKIIAHTUPHUINTA HYHAITUPUIITaH.

Kaiita Tamépnam Ba MajJlaka OWIMPHUII WYHAUIMIIMHUHT  y3Ura XOC
XyCycusiTIapu Xamja J0J3ap0 MacanajapujaH Keaud YWMKKaH XoJja JacTypiaa
TUHTJIOBUMJIADHUHT MYTaXacCUCIUK  (aHjap Joupacujard OWJIUM, KYHHKMA,
Majaka xamzaa KOMITETeHIIUsIIapura KYWHIIaIuran Tajabnap
TaKOMWUIAIITUPUIIUIIIN MyMKHH.

MoayJaHUHT MaKcaau Ba Badudaaiapu

Omuii TabpM Myacacajapu IIearor KaJpJiapyHU KaiTa Tal€piam Ba
YIAPHUHT MAaJlaKaCUHU OIIHMPUILI KYPCUHUHT MAKCAAM TMEAaror KaJpJIapHUHT
MHHOBAIIMOH EHJIONIYBJIAp acocuaa VKyB-TapOMsBUM kapaCHIapHU FOKCAK HIIMHI-
METOJMK Japa)kaja JIOWMXATAIITUPHUI, COXaJard WIFOp TaxXkpuoOayiap, 3aMOHaBHM
OWIMM Ba MaJlaKaJapHU Y3JIAIITUPHILI Ba aMaJIMETra MKOpPUM 3TULIAPU YUYH 3apyp
Oynaguran kacOwii OWIMM, KYHMKMa Ba MajakajJapuHU TaKOMUJUIAIUITUPHILL,
ITYHUHTJEK YIAPHUHT WoKOIUHN (haOJUTMTMHU PUBOKIAHTUPHUILIAH HOOpaT.

KypcHuHr Bazugasapura Kylinaaruiap KApajau:

- “baHk WM™ MYHaIUMIIMAA NEeJaror KaapJapHUHT 3aMOHAaBHI KacOuil Ouimum,
KYHMKMA, MAJIAKAJAPUHU TAKOMWUIAIITAPUII Ba PUBOKIAHTUPHULLI;

- IeIaroTJIAPHUHT WXKOAUM-UHHOBAIIMOH (DA0JUIUK J1apaKaCUHU OLIUPHIIL,

- 0aHK TH3MMHU Ba ajoXuja OJMHTaH OaHKIap (aoauATHUA l03ara KellaJuraH
PUCKIIAPHUHT TypJiapH Ba cababnapu;

- 0aHK pUCKJIapWHU Oaxojanl ycyJiapu;

- 0aHKJIapJa PUCKJIApHU OOIIKAPUII THU3UMHU Ba yCYJUIapu, Kapopiap KaOyin
KWJIALL JKapa€Hiapu,

- TIDKOpaT OaHKJIapW PUCKIAPUHM OOIIKApUIl (PaHWUHM YKUTHUIN >KapaéHura
3aMOHaBHIl axOOpOT-KOMMYHUKALIMSI TEXHOJOTUSJIapU Ba XOPWXKHUA  THILIAPHU
camapayii TaTOMK STWIMIIWHYA TabMUHJIAIL,

- TIKOpaT OaHKJIapu PUCKIAPUHU OOILIKAPUII COXacUJaru YKUTUIIHUHT
MHHOBALIMOH TEXHOJOTUSIApU Ba WIIFOP XOPHKHUIM TaXKpUOATIapUHU Y3NallTUPULL,

-“baHk WM’ UyHAIMIIMAA KalTa TaW€pianml Ba Majaka OLIAPHUII
xapa€unapunu ¢daH Ba uUNUIA0 YMKaApUUIAard WHHOBALUsUap Owiad  ¥3apo
MHTETPalUsACUHU TabMUHJIALL.

Kypc¢ sikyHnaa THHIJIOBYWIAPHUHT OMJIMM, KYHMKMAa Ba MaJIaKaJIapu
XaM/1a KOMIIETEHIUSJIAPUTra KYyHUJIaJUran tajadJaap:

“Kpenutr Moaysl THU3UMU Ba VKYB JKapa€HUHW Tamkuwia »tumn’, “Unmuil Ba
MHHOBAIlMOH baonusaTHI PHUBOKJIAHTUPUII”, “Ile1arorHUHT Kacoui
npodecCuOHAIUNIUTUHU omupuIl’”’, “Tabaum xkapa€Hura pakamiim TEXHOJIOTHSTIapHU
xopuil stumr’ xamaa ‘‘Maxcyc Makcaainapra WYHaATUPWITaH WHIJU3 TUIA
MoAyJulapu OyinWya TUHIJIOBUMJIAPHUHT OWIMM, KYHHKMa Ba Majakajlapura
KYWWUJIaAUTaH Tajadiap TeTUIIUT TabJIUM COXACH OyinYa memaror KajpiapHu KalTa
Taiépnam Ba MaJaKacCWHU OIIUPHUII Ma3MyHH, cH(aTh Ba yJIapHUHT Ta€prapiuru
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Xamjla KOMIIETeHTJUIWra KyiwiaauraH yMyMud Majlaka Tajnabmapu Owuitad
OenruiaHan.

Mytaxaccucnuk (anmap OViWya TUHIJIOBYWIAp  KyHUJard SIHTH OWJINM,
KYHUKMa, MaJlaka XaMJ1a KOMITIETCHIIUsIapTa dra Oyuimiapy tanad dTHIaau:

Tunznoeuu:

- )KaXOH II00aJIIalTyBy TYIIYHYaCUHH,

- oOaIIaITyB apakaCHU OCNTHIIOBYM KYPCATKUYIAPHH;

- oOaIanTyB KapaéHUHUHT PUBOXKIIAHUII OOCKUYIIAPUHU,

- )KaxOH MOJIHSI 0030pUHU TAIIKUJI TOMUIITNHHY,

- Xankapo BajgtoTra 0030pUHUHT XYyCYCUSITIAPUHH;

- BAJIIOTA OTEpalUsIapUHA TapTHOTa COMIMITHUHT XyKYKUN acoCIapyHH;

-’)KaxOH  MOJIMABUU-UKTUCOMUNA  WHKUPO3MHUHI  MOJHUSL  MapKasjapura

TabCUPUHU;

- XaJIKapo Mojus 6030pH CETMEHTIapU Ba YIAPHUHT ¥3apo OOFIUKIUTHUHY;

- ONITUMAJ BaJIIOTa XyAyIUHU TAbMHUHIIAII ME30HIapPUHU;

- XaJaKapo Mojus 0030pH CerMeHTIapu Ba YIAPHUHT Yy3apo OOFIHMKJIUTUHU

ounuwu Kepax.

Tunznosuu:

- MOJIMSIBUH I00aUIallyBHU MKOOUH Ba canOuii okuOaTiapuHu Oaxonall;

- XaJKapo Moaus 0030pu  KaTHAIIYWJIApUHU TYpJad MeE30HJapra Kypa
TYpyXJIaHUIIIMHU acOCall;

- BJIIOTA MApUTETUHU XHCOOIAIl;

- XapuJ KOOMJIUSATH NMapUTETU Ha3apHUsACH 1A BAJIFOTA KYPCUHUHT OaxoJial;

- XaJIKapo KpeAUTIapHUHT (OU3 CTaBKaJlapu Ba yjapra Tacup KWIyBUd
OMWIJTAPHUHT TahCUP MEXAaHU3MUHU TaXJIMJT KUJIHIIL;

- ONITUMAJ Bajll0Ta KypCH PEXKUMHUHHU Oenrujam Kadu KYHHKMAaJlapura jra
Oy MM JIO3UM.

Tunznoeuu:

- Io0ajuTaNIyB Ba aHTUTTI00AIM3MHM 0axoJIallr;

- Map’KHUHAJ CaBAO aCOCHa CHEKYJIATHB ONEpalUsapHU aMalira OLIUPHIIL,

- )KaXOH MOJIMSI MapKa3JlapuHU TYPYyXJIallyBu Ba PpEUTUHTMHUA TaXJIUJ KUJIHIIL,

- Map>KMHaJI CaBIO0 AacoCHJa CIEKYISITUB OIepaluslapHd amajra OIIMPHUIIL
pucKiIapuH 0axosari,

- BAJIIOTA MAPUTETUHHU XHCOONaIl ycyauaaH (oiialaHuill Mmanakanapuza 32a
oynuwiu 3apyp.

Tunznosuu:

- XaJKapo KpPEOUTIAPHUHT XapaKaTWHU TapTHOra COJIMIIHUHT MEBEPHIA-
XYKYKHH acoCIapuHu OaxXoJiali;

- Mangemn-OneMuHr Mojenu acocuaa (uckan Ba MYJI-KpPenuT cuécarth
ONTUMAJJTUTHHY TabMHHJIAIII,

- BaJllOTa OMEpalUsIapUHA TapTUOTa COJMIMHUHT XyKyKHH acociapuaaH
(dhorimanaHuI;



- Xalmkapo Moiusi Ba OaHK aManuéThIa WHHOBAIlMOH OaHK XH3MaTJIapH,
yJIApHUHT UMKOHUSTIApU Ba MaMJIakaT OaHK TU3MMUTA KOPUI 3TUII MyaMMOJIAPHHU
OapTapad 3TUII KaOu KoMnemenyuanapza r2a oyauuiu 3apyp.

Kypc xammu

Kaiita taiiépnam Ba Majgaka OMMPHUII Kypcu 288 coaTHM Tallkwi 3Taau. byHaa
VKyB JacTypuHUHT 144 coaT XaXMM HIIJIaH a)KpajMaraH XOJija MyCTakKuJl Mallaka
OLIMPHUII YyCyJlapu acocuaa, 144 coatu TtYrpunan-tyrpu (O6eBocuTa) Majaka
OIIMPHUII INAKJIKWAA WINJAaH axparaH XoJiJa amaira omupuiaad. Manaka
OIUPHUIITHUHT OeBocHTa MIakiuaa oup xadramard YKyB IOKJIaMAaCHUHUHT SHT FOKOPHU
XaKMH 36 COaTHM TalIKWJI dTaau. ATTecTauusgaH MyBapdakusTIu YTraH Kypc
THHITIOBUMIApUTa  Y36ekucToH Pecny6mmkacu  Ilpesupentunuar 2015 iiun
12 wronmaru [1d-4732-con dPapmoHu 3-ujioBacH OWJIaH TacCAWKJIAHTaH JIaBJiaT
HaMyHacHUaru Majiaka aTTecTaTu Oepuiiaiu.

AMaJMi MAIIFYJI0TJIAPHU TAIIKWI 3THII 0YiM4Ya KypcaTMa Ba TaBCHsLJIap

AManuii MalFyjnoTiapia THUHTJIOBYMIIAPD VYKYB MOIYJJIApU JIOMpacujaru
VWOKOAUHN TOMIIUPUKIIAP, Keciap, YKyB JIoMUxaaapy, TEXHOJOTHK KapaéHiap OusiaH
OOFJMK Ba3UATIIM Macajaiap aCoCHIa aMaJiil UIIUIapHU Oakapaauiap.

AManuii MaiFyJioTiap 3aMOHaBUM TabJIUM yCIyOJapu Ba HWHHOBAI[MOH
TEXHOJIOTHsJIapra acoCHaHraH XOJJa YyTKaswiaau. byHOaH Tamkapy, MYCTaKWII
Xojija YKyB Ba WIMHUN anaOu€rnapaaH, »3JEKTPOH pecypcliapaH, TapKaTMma
Martepuaiapaad QoiiaJaHuIl TaBCUs STHIIAH.

MycTakui TAbJIUMHH TAIKWJI STHIIHUHT HIAKJIW BA Ma3MYyHH
Mycrakiil TabJIMM KaWTa Taulépialml Ba Majaka OIIMPHUII KYpPCIApUHUHT
Maco(haBUil TabIUM TU3UMHUIATU TETHUIILIN YKYB-METOJIUK PECYPCIAPUHUA MYCTAKUI
pPaBHIIIA Y3IIAMITUPHUII MIAKIIA]IA aMaJira OIIUPHIIA]IN.
[yHuHTACK, MYCTaKWI TabiuM XKapa€HHUJla TUHTJIOBYM KacOui (aonustu
HaTIDKAJIApMHU Ba Tanabaiap y4dyH spaTWiraH YKyB-METOJUK peCcypclapuHu
“DnekTpoH NoTpdHOaN0’™ TUZUMHUTA KUPUTHUO OOPUIIIU JTIO3UM.

JlacTypHMHT axX00pPOT-METOAMK TABMHHOTH
Monynnapau  YKUTUII — JkapaéHuja HNUIA0 YUKWITaH — YKYyB-METOAMK
Marepuaiiap, TeTHUIUIM coXa Oyiinuya wiMuil KypHaiap, HTepHET pecypciapw,
MyJIbTUMENA MaxCyJjoTjapu Ba OOIIKa OJJIEKTPOH Ba KOFO3 BapUaHTIATH
MaHOaanapaH (oigaaHuIaIu.



MoayJa 0yiinua coatyap TAKCUMOTH

THHIIOBYUHHHI YKYB
HKJIAMACH, COAT
Aynutopus YKyB IOKJIaMacu
KymulaaaH
Ne MoayJ maB3yjaapu
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1 | MonusBuii mobaniantyB mapouTHaa
XaJKapo BaJIOTa ONepalusuIapUuHUHT 4 2 2
PUBOKIIAHUIIH
2 | ’KaxoH MOaMsl MapKa3JapyUHUHT XaJIKapo
BaJIIOTa OTepalUsIapuHu 4 2 2
PUBOXKJIAHUIINIATY YPHU
3 | Bamrora onepanusuiapuia BaarOTa KypCHHH 6 4 9
0axOoJAIIHUHT KOHIIENTYaJl aCOCJIapH
4 | Xankapo BanoTa 0030pUHUHT 4 4
XyCycHUsITIIapy Ba YHJIATH ONepanusiap
Kamu: 18 4 12 2

HA3APUI MAIIFYJIOTJIAP MABMYHHU
1- maB3y: MosiusiBuii 17100a/U1a1IyB IIAPOUTHIA
XaJIKapo0 BAJIOTA ONePANUSVIAPDUHUHT PUBOKIAHUIIN

XKaxon rmobamnanryBu TyiryHuacu. [7oGanu3M pUBOXKIAHUIIMHU OOBEKTUB
cababnmapy Ba XaJKapo MOJUS, UKTHUCOAWM TalIKWIOTIAAp. XaJKapo caBao, uiiad
YUKApUILl OMWUIAPUHHUHT XaJIKapo XapakaTd, XallKapo MOJIMSBUM omnepauusiap.
[mobGannamtyB oMUJUTapU: WUKTHUCOAWM, WXKTUMOUWN, TEXHOJIOTHK, XalKapo, CUECHUM.
[mobGannamyB napakacCHU OENTUIIOBYM Kypcarkuumiap. [TobannantyB xapaéHUHUHT
PUBOXKJIAHUII OOCKUWIapH. [ o0amianryBHUHT M)KOOH Ba casiOuii oKubaTiapH.

[moGannamyBHM pUBOXIIAHMIIKTA OaFUIUIAHTAaH KOHLIENTyasl EHJaulyBiap.
Uktuconuit  mnoOamnamyBHH — cababnapu, XapakaTJIaHTUPYBYM  Kywiapu Ba
xycycutiaapu. MKTrcoanii miodaanlyBHH PUBOXKIIAHTAH, PUBOXKIIAHAETTaH, YTHUII
UKTHUCOAMETH MamilakaTiapujiard WyHanmuuuiapu. MonusBuid — mioOasuianryBHU
BY)KyAra KeJWIl IIapT-IIapouTiapu. MonusBuil mIoOaallyBHU — TAIIKWIMMA
uH(ppaTty3miMacu Ba cyobekTiapu. MonusBuid miobamianys oMuuiapu. MonusiBuid
rio0autamyB  Xycycusiapu. MonusBui 1mio0ajulalllyBHU MWXKOOUWM Ba  caynOuid
okuOarnapu. JKaxoH Monusg OO030pWHHM TAIIKWJI TONHUINK. XalKapo MOJHS
MapKasjiapu: MIAKJUIaHUIIHA, OelTuiapy, CyOBEKTIapH, PUBOXKIIAHUII OMIILIAPH,
TeHAeHUMsapu. JKaxoH Monusi MapKasJlapyuHU TYPyXJIAllyBU Ba PEUTUHTHU. JKaxoH
MOJIUSIBU-UKTUCOAUN MHKUPO3UHUHT MOJIMSI MapKa3iapura TabCUPH.



2 map3y: JKaxoH MOJIMS MAPKA3JAPUHUHT XaJKAPO
BAJIIOTA ONEPALMSIJIAPUHU PUBOAKJIAHUIINIATH YPHU

Momnust 6030puHHHT TIo0asutantyBu Ba ohduiop MO MapKa3IapuHUHT 03ara
KEUIl MapT-IIapouTIapu. Xajkapo MOJIMA XycycusaTiapu. Xajlkapo MOJHUS Ba
XaJKapo TaKpop HIUIA0 YMKAPUII Kapa€HIApUHUHT Y3apo OOFMHMKIUTH. XaJKapo
MOJIASI TU3UMH a(3aUTHKIapH. XadKapo Moius 0030pu Basudagapu Ba JacTakIapH.
Monus 6030pu mapaxanapu: KaxoH, XalKapo Ba MIULTUH. Musumii MoJust 0030pHHA
XaJKapo Mojusi 0030pH omepanusiiapyuia KaTHaIIyBU. Xallkapo MOoius 0o30pu
CerMEHTJIapy Ba YIAPHUHT Yy3apo OOFMMKIMIUA. Xanakapo wmojus 0030pu
KaTHAITYWJIADUHU TYypJId ME30OHJapra Kypa rypyxJaHuiny. Xajikapo Moius 0030pu
KaTHAITYMIIApU: XeJDKEpiap, CHEKYJASHTIap, Tpeiaepiaap Ba apOutpaxepiap.
Xankapo Moiug XyCYCHSTIIApW Ba amajl KWIMII MEXaHU3MH. XalaKapo MOJIHS
0030pUHU BYXKY/ITa KEJIHIIH, PUBOXKIIAHUII OOCKAYIApU Ba TEHICHIMSIIApU. XaJIKapo
MOJIMS OO30pPUHUHT PUBOXJIAHUII KOHYHUsATIapu. Oddiuiop mMomus Mapkasiapuia
omnepalysJiapHU aMalira OLIKMPUII ad3ajuMKIapyd. XajdKapo KpeauTIapHU Kajil
KWIMII Ba KaWTapuil TapTUOM. Xankapo KpEeIWTIAPHUHT XapaKaTWHU TapTUOra
COJIMIIIHUHT ~ MEBEPUN-XYKYKUH — acoclapu. XalKapo KpeauTiaapHuUHr  ¢ous
CTaBKaJIapy Ba yllapra Tacup KWJIyBYd OMUJUIAPHUHT TAbCUP MEXAaHU3MUHU TaXJIHIIN.
KaxoH MONMABUM-UKTHCOAUN HMHKHAPO3HM IIAPOWUTHIA KAWTALUIAPHUHT XaJIKapo
MUKECAAr Xapakaru Ouinad OOFJIMK OYJIraH BajatoTa MaOJaFIapUHUHT XapaKaTy.

AMAJIMI MAIIFYJIOT MA3SMYHHA
1-amanuii MalIFyJaoT:
MoJiusiBuii IJ1002JV1a10YB HIAPOUTHAA
XAJIKapo BAJIOTA ONEePANUSVIAPDUHUHT PUBOKIAHUIIN

Kaxon mobamnanyBu TymyH4acu. [7o0anv3m pUBOXIAHUIINHU OOBEKTHB
cabalmapu Ba XaJaKapoO MOJIHUs, UKTUCOAUMN TAIIKUJIOTIAp. XalKapo CaBlo, UILIA0
YUKApUII OMWUIAPUHUHT XaJKapo XapakaTH, XaJKapo MOJMSBUNA orepauusiiap.
[mobGannamtyB oMUUTapU: UKTHUCOAWM, WXKTUMOUN, TEXHOJIOTHK, XalKapo, CHECHIA.
[mobGannamyB napakacCHU OENTUIIOBYM KypcaTtkuumiap. [TobannantyB xapaCHUHUHT
PUBOXKJIAHUIIT OOCKWwiapu. [moGammamryBHUHT WXOOWM Ba canOuil okuOaTiapu.
[mobGannantyB Ba aHTUIIIO0ATHU3M.

[moGannanyBH pUBOXIIAHMINIATA OaFWIUIaHTaH KOHIIETITyasl EHJAITyBiap.
WUktucoguii  miobamnmamryBHu — cababnapu, XapakarjaHTUPYBYM  Kywiapd Ba
xycycutiapu. MKtrcoaumii mmoOanjianrtyBHU PUBOXKIIAHTAH, PUBOXKJIAHAETraH, YTHUII
UKTUCOAMETH MamilakaTiapujard WyHanmuuouiapu. MonusBuid  mioOajuiallyBHA
BY)KyAra KeJWIl IIapT-IIapouTiapu. MonugBuil mIoOaallyBHU — TAIIKWIMMA
uH(ppaTty3miMacu Ba cyobekTiapu. MonusBuid miobamianys oMuuiapu. MonusiBuid
rio0atamyB  xXycycusmiapu. MonusBuil moOajallyBHH  M>KOOMT Ba  casoOwuii
okuOammapu. KaxoH wojus OO30pMHM TallKWI TOMMUIINM. XalKapo MOJHUs
MapKasjiapu: MaKJUIaHUIIW, Oelruiap, CyObeKTIapH, PUBOXKIAHUIL OMUILIAPH,
TeHAeHUMsIapu. JKaxoH Monusi MapKasJlapyuHU TYPyXJIAIlyBU Ba PEUTUHTHU. JKaxoH
MOJIUSIBU-UKTUCOAUN MHKUPO3UHUHT MOJIUSI MapKa3jiapura TabCUPH.



2-aMaJIuil MALIFyJI0T:
7KaxoH MoJInsi MapKa3JIapUHUHT XaJIKaApo
BAJIIOTA ONEPANUATAPUHU PUBOKIAHUIIHIATH YPHU

Monust 6030pUHUHT TT100aUIalIyBy Ba 0Q(IIop Moiusi MapKa3JIapuHUHT 103ara
KEJIUII MIAPT-IIAPOUTIApPU. XaJKapo MOJUsA Xycycusmiapu. Xalkapo MOJus Ba
XaJIKapo Takpop MIUIA0 YMKApHUIL >KapaHJIAPUHUHT Y3apo OOFIMKIUIU. XaJIKapo
MOJIMS TU3UMH ad3auMKiIapy. Xaiakapo Moiusi 0030pu Bazudaiapu Ba AacTakiIapH.
Monus 6030pu mapaxanapu: KaxoH, XalKapo Ba MIULTUH. Musumii MoJust 0030pHHA
XaJIKapo Moaust 0030pH onepauusiiapuia KaTHAIIYBU. XalKapo MoJiusi 0030pu
CETMEHTIIapH Ba YIApHUHT y3apo OOrmukiauru. Xajakapo Mouus 0030pu
KAaTHAITYMIIAPUHU TYpJIM ME30HJIapra Kypa TypyXJaHUIIH. XaJaKapo Moyms 0030pu
KAaTHAIIYWIApU: XeIKepiiap, CHEKYJISHTIap, Tpeuaepiaap Ba apOuTpaxkepiap.
Xankapo MoJidg XyCyCHSITJIapu Ba amajl KWJIWII MEXaHW3MH. XaJlKapo MOJIHS
0030pUHU BYXKY/ITa KEJIHIIN, PUBOKIIAHUIIT OOCKUYWIAPU Ba TEHICHUIUIAPU. XaIKapo
MoJIdsl OO30pPUHMHT PUBOXKIIAHUIN KOHYHHsATIapH. Oddriop monus mapkasiapuaa
onepalysyiapHy aMmalira OIIUPUII ad3ajuMKIapUu. XajdKapo KpeIuTIapHU Kajio
KWIMII Ba KadTapuil TapTuOu. Xaiakapo KpeIWTIAPHUHT XapaKaTWUHU TapTUOTa
CONMITHUHT  MEbEPUU-XYKYKHIM  acocrmapu. Xalkapo KpeauTiaapHUHT  (ous
CTaBKaJIapy Ba yliapra Tacup KWJIyBYM OMUJUIAPHUHT TahCUP MEXaHU3MUHU TaXJIHIIH.
KaxoH MOJIUSBUI-UKTUCOAUN HWHKHPO3U IIAPOUTHIA KANUTAULIAPHUHT XaJKapo
MUKECTIard Xapakatu OwiaH OOFJIUK OViraH BamtoTa MaOJarJIapUHUHT XapakaTH.
Macananap

3-aMaJInil MaLIFyJIOT:

Bausiora onepanusiiapuaa BaJoTa KyYpCMHHE 0aX0JAITHUHT KOHIENTYaJl
acocjapu

Bantora kypcu Ma3MyHH Ba TypJiapu. XapuJl KOOWIHUSITH apUTETH Ha3apuscuia
BaJlloTa KypcUHMHT Oaxonanuiu. [.KaccemHunr aOcomtoT Ba HHCOMU Xapun
KOOWJIMATH MApUTETH Hazapusicu. Banrora mapuTeTd Ba BajoTa KypcHu ypracuiaru
anokaaopiuk. Bamora mapuretmHn — xucoGOnam - ycynau.  Bamora  Kypeu
IAKJUIAHUIIUHUHT MOHETApUCTUK KoHuenuuscu. OnThman BajdioTa 30Hajapiap
Hazapusicu. Bamrora kypcura tabcup 3TyBUM OMUIUIap. Bamrora Kypcu pexumiiapu
TYpyXu: KaTbuil OeNTWiiaHraH BajloTa Kypcu, OOIIKapuiaJguraH, SpKUH Cy3Hu0
IOpYBUM BaJIlOTa Kypcu. POU3 CTAaBKACHMHUHI KOIUIAHMAaraH MapUTETH TUITOTE3aCH.
YMyMuii MyBo3aHaT MOACTMHUHT. Manaemr-dreMuHr Mouenyd acocuaa ¢uckan Ba
MyJ-KPEIUT CUECATH ONTHUMAUIMTUHM TabMUHIANL. ONTUMal BalloTa XYIyAWHU
tabMuHiam Me3onnapu. Illokmap Taxmwnu. Ontuman BalioTa KypCcH PEKUMHHHU
oenrmnam. OYWK MKTUCOOUETHUHT SIHTM Mapkpoukrucoauit Hazapusicu. FEER,
BEER Ba PEER myBo3aHatnu Baitora Kypceiapu. Macananap.
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4-amajmid MALIFyJI0T:
Xajakapo BaJ0Ta 0030pPUHUHI XyCYCUSITIAPH Ba YHIATH ONepanusijiap

Xankapo BanoTa OO30PMHHUHT XyCyCHSTIapH. XalKapo BaltoTra 0o3opuaaru
omnepanusuIapuHUHT  ad3aumKmapu. Xalakapo BajdioTa OO30PWHUHT TY3HIIUIIIH.
Xankapo BaioTa 6030pHIary onepanusiapHi aMaira OIMIMPHUII MexaHu3Mu. Bamora
KOTUpOBKajmapuHUHr Hymnapu. KenumrysnapHunr typiapu. COoTuIn Ba COTHO OJIMII
Kypcnapu. OuuK BajgioTa MO3UIUSACA. MapKMHAI CaBIO acoCHlla CIEKYJISTUB
onepalysyiapHi aMajra OUUPHIL PUCKIIApU Ba ad3alTUKIapy. AJIMaIlyB KypClIapHU
MaK/JIaHuIl ~ MexaHu3Mmu.  “Bamrora  omepanusuiapyu  taptuOra  ConuIn’
TYIIYHYaCUHUHT Ma3MyHU. Bamiora omnepauusuyiapyHd  TapTUOra  COJMIIHUHT
3apypiAdTd Ba AacoCcUil NpUHIMIUIApU. Bamora onepanusulapuHd — TapTuora
COJIMITHUHT XyKyKui acociapu. Macananap.

KYUMA MAILIFYJOT

“Xankapo OaHk uIMd Ba MoJus~® MOIynIH Oyiinua YKyB pexana “Bamrora
onepanusiapuaa BajaloTa KypCUHUA 0aXOJIallTHUHT KOHIIENTyal acocjaapu’’ MaB3ycuaa
2-coaT Ky4uMa MAIIFyJIOT pexalalITUPUITaH.

YKUTHUII ITAKJIJIAPU

Maskyp Moayn Oyiinya KyHuaaru YKUTHII akutapuaan Ghoiaananuiaim:

- Mabpy3ajap, amMaJuid MamFyjaoTiaap (MabIyMOTJIap Ba TEXHOJIOTHSUIAPHU
aHryiad oNMIl, aKJIWd KU3UKUIIHA PUBOXJIAHTUPHUIL, Ha3apuid OWIMMIIapHU
MycCTaxKamJial);

- JaBpa cyxOatnapu (Kypuiaérrad jolnxa edyumiapu Oyinya takiud Oepwuii
KOOMJIMSATUHY OLIWPHIIL, SIITUTHIIL, UIPOK KUJIHII Ba MAHTUKUHN XyJlocalap YAKAPHIII);

- Oaxc Ba MyHO3apajap (JoWuxajnap eyuMu Oyiinuya nanuiap Ba acociu
apTyMEHTJIADHA TaKJAWNM KWJIWII, OSIIUTHII Ba MyamMMOJIap €YMMHUHHU TOIIHIII
KOOMIMSTUHU PUBOKIAHTUPHILI).
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1. MOAYJIHU VKUTULLJA ®ONJIAJTAHUIAJTUTAH
UHTEP®AOJI TABJIMM METO/JIAPH.

MyaMMOHH KaMOAJIM TAP3/1a XaJ ITUHIIHUHT YyCY/JIApU Ba BOCUTAJIapH
My3o0kapaJjap
My3okapanap — aHHMK TalllKWJI 3THJITaH UKKA TOMOH (PUKPJIApUHUHT
aJIMalIMHYBH.

My3okapajiapHi YTKA3UII )KAPAEHUHUHT TY3UJIM U

v

Macana 6yiinya GpukpiapHu

{ Onnb 6oPYBUNMHUHE KUPULL CY3U, KYPUNAETraH Macana bunaH ayauTopuaHN TaHULITUPULL, ]

N 7
'd ‘ ‘ ~\
1-ToMOH JHIepHra cy3 OepHI J [ 2-TOMOH JIUJIepHUra cy3 Oepuii

MabKyJU1ab cy3ra YNKUIIH KapIlIk CY3ra YMKHUIIHA

Ve N\
1-TOMOH NHMAEpHHUHT MacanaHu J { 2-TOMOH JIMJICPUHUHT Macajiara

]

VY Eku Oy hDUKpHU MabKyJUIAIHU XOXJIOBUMIIapTra HaBOaTMa-HaBOAT cy3 OepwHiil J
\ 3
e B

1-ToMOH nHIEpH TOMOHUIAH 2-TOMOH /InAepn TOMOHUAAH

AATUIIIApHA YKamilaml LANUNNAPHM XKamall

N v
4 N\

Macana o3acuaaH *Kamoa PUKPUHU aHUKNAL YHYH OYMK, EKU ENUK,

1HIAKANA ARN2IA K\IAUIIL

¥

OBo03 Oepuilra SIKyH sical.

v

t OBo03 0epHIll HATHKACH ACOCHAA Kapop Ka0yJ1 KHJIHII J

baxc

baxc — ¥3 dukpuau wudoma ITHIIHM XOXJIOBUWIAP oOpacujga OUpOH Oup
MyHO3apaJii MacajlaHd MyXOKama KWJIWII, XaKUKAaTHU aHUKJAll Ba TYFPU KapOpHU
KaOyJ KHMJIMIIL.

AHKYMaH-0aXCHHUHT POJIA

Oau6 OopyBuMm — VypraryBum Oapua Bakojarjgapura sra — 0axc OOpUIIUHU
Oomkapanu, wucOomiap Ba paj OTHIUIAPHUHT JaTWIMTHHHU, TyIIyH4Ya Ba
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aTaMaJIApHUHT aHWKJIUTHTa YbTHOOP Kaparaad, MYIOKOTHMHT Oapya Kowjaajapra
MYHOCHO Tap3/ia YTUIIMHUA Ky3aTa/lu.

OnmoHeHT — TAAKUKOTYWIAP MYyXUTHAA KaOyal KWUJIMHTaH OMNIOHEHTIUK
*KapaCHUHM amaira omupand. Y HadakaT HYTK CY3JOBUMHUHI aCOCUM HYKTau
HazapuHU udoaanamu, 6aJlKu yHU TYIIWHUIIN OPKaJd YHUHT XaTOJApUHHU TOMHIIN
Ba XaJ STUIIHUHT ¥3 BApUAHTUHU TAKIWUM STHUILHU 3apyp.

MaHTMKYHM — HYTK CY3JI0BYM Ba ONMNOHEHT QUKIapuiard Kapama-
KApUIWIMKIAPHA Ba MAHTUKHA XaTOJApHHW aHWKJIAWAM, TYIIyHYajdap TaBCU(UHU
aHUKJIaiaM, Januulap Ba pajJ  JTUIUIAPDHU Ba (apasHU OJJMHTA CYpHII
XAKKOHUMIUTUHA TaxXJ I KAJIAIH.

Ilcuxosior — Maxcy/ui MYJIOKOTHH TAIIKWJ OTUIN y4yH XaBoO Oepanwy,
Oupranvkga xapakarjapHH amajira OIUPHO, KENWIIyBra OHpPHINAId, OaXCHUHT
MOXapora aujlaHHuIIUra Ny KyuManau.

JKcnepT — 0axc YCYJIMHUHT HATHKaBUMWIUTUHUA Oaxoiaiau, oJuHra Cypuiral
dapaznap Ba Ttakiaudap, XyJgocaidap XAKKOHUWIUTHHH Oaxonaiad, aHukK Oup
UINTUPOKIYMHUHT KYIIITaH XUCccacu TyFpucuia GUKpiIapHu OMIupaay Ba Oomikanap.

CAKJIHA XYKYM»

ARIMHA XyKyM (OpedHCTOPMHMHI — MUsSLIap OYpPOHM) — aManuid €KA WIMHI
MyaMMOJIapHU XaJl ATUII (PUKPIIAPHU KaMOaId TeHEepalusl KUIHII yCYIIH.

AKJIHA Xy)KyM BaKTHAa UIITHPOKYMIIAD MypaKkad MyaMMOHHM OMprajivkia xai
ATUIITA WHTWIMIIAAW: yAapHU Xaa J3Tull Oyiimya ¥3 duxkpiapuHu Ouigupagu
(renepanus Kuiaau) Ba Oy (QuKpiap TaHKU] KWIMHMACIAH Yilap OpacuiaH JHT
MYBO(QUKH, camMapajiucu, MakOyJiy Ba my kabu gukpnap TtaHinad onuHHO, MyXOKama
KWIWHAIW, PUBOXJIAHTUpWIAAW Ba ymolOy (QuKpiapHu acociaml Ba paj  ATUII
MMKOHHUSITIIapU OaxoJiaHaIu.

AKymii  Xy>)KyMHUHT acocuii  Basudacu — YKuO-Ypranum  (HaoausTHHU
daomnmamTUpUI, ~ MyaMMOHHM  MYCTaKwi  TYHIYHHWII ~ Ba  XaJd  JOTHUIITa
MOTHUBIIAIITUPUIIHU  PUBOKJIAHTUPUIL, MYJIOKOT MaJaHUSTH, KOMMYHUKATHB
KYHUKMaJapHU IMAKJUIAHTUPHI, (DUKPIANl WHEPHUACHAAH KyTHJIMII Ba WKOIHM
MacajlaH! XaJl dTUIIAa GUKPIANTHUHT OAIUNA OOPUIITMHU SHTHUIIL.

o TYFpuaaH-TYFpH KaMOAJM AaKJIUH XY:KyM — WIOKH Oopuya KYMIpOK
¢bukpnap HUFWIMIOMHU TabMHUHIAWIU. ByTyH YKyB rypyxu (20 KUILIMIAaH OPTHK
OyynmMaraH) OMTTa MyaMMOHH XaJl 3TaJIu.

e OMMaBHil akJMil Xy:XKyM — MUKpO Typyxjapra OYJWHraH Ba KarTa
aynutopusana GuKpiap TeHepauscu camapaJopIurHHi KeCKUH OIITUPUII UMKOHUHU
oepanu.

e Xap Oup rypyx W4ugaa yMyMUi MyaMMOHUHT OUp KUXATH XaJI dTUJIA]IH.
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Kyprazmauu takaum 3Tuin: rpa@uk TAIKWI 3TYBYAIAP

I'paduk Tamkmna 3TyBYM TypH, aXaMHUATH

Ra XVCVCHUATIADA

4
/ MHCEPT KAJIBAJIA \

- MYCTaKWwI YKHWII, Mabpy3a THHIJIAII
KapaHHUAA OJNMHAJUIaH MAabIyMOTIAPHU
OMp THM3UMra KENTHPHULIra WMKOHHAT
spaTaau.

- OnmuHDaH  OJNMHTaH  MabIyMOTHH
SIHTACH OWJIaH y3apo OOFIIam KOOWIHATHHI
IIaKUTAHTHPUINTA UMKOH Oepann.

A

Kaacrtep
(Kaacrtep — TyTam, 00Fj1a1n)

MabayMOT XapuTacHHH TY3WII Ba BOCUTAacH

4

N
YKyB ()20 IMSITHHN TAIIKHJI 3THII
JKapaéHMHUHT TAPKUOMH TY3WJIMAaCH

v

~
WHcepT xanBany TapkuOHN Ba YHU TYIIHPHII
Kougacu Ounan Tanuinaau. [laxcan yHu
pacMUMIAIITUPAIH.

/

:

/87 KHUII BaKTU/JA OJIMHTaH MabIyMOT SKKa Tapm6ua\
TaKCUMJIAHAJIM: MaTH/Ia OCJTH KyHHIraH MOC
PpaBHIIIa jKa/IBaJl yCTYHJIApUra
“RoMmamTupuIag’:

V — “...”” XaKkua OJIMHTaH OWInMM (MabIyMOT)ra
MOC KeJlajiu;
_ “...” XaKuzaru 6minmra Kapama-Kapiiy;
+ — SHI'Y MabJIIyMOT CaHaJIaJIH;
? — TynryHapcu3, KyIIMM4a MabIyMOT Tanad

QHHPIH&I[I/I. /
/KﬂaCTepHI/I TY3HIIl KOUAaIapy OuIaH

\
TaHUIIAIU. AyJIUTOPHUS JOCKACH EKU
KaTTa KOFO3 Bapard MapKa3uja KaJluT
cy3map 1-2 cy3nan ubopat Tap3uia
é3nnagu.

- /

— Oapya (GUKp KOHCTUTYLMSICUHI

(oxycIam Ba aHUKJIALI YU9yH KaHAAHAND
acocuii oMu1 aTpoduaa FOSUIAPHN HUFHILL.

BUAVMMHWHT (baOﬂl'IaLLIMLLIMHM

TabMWHAANAN, MaB3y byiinya dmKpaaLl
KapaéHunaa AHrMYa accoumauma Takamm
STULLIrA 3PKUH Ba OYUK KNMpmb Bopuwira

épaam bepagu.

Kamur cy3map 6mnan acconnanus Oyingaa
€H TOMOH/IaH KHYKWHA X)KM/Iary aiiaHara
“Hynmonutap” é3mwnany — ymoy MaB3y
OnnaH anokazop cy3 €xu cy3 OMpuKMacy.
VYnap un3uk OmnaH “Oomr” cy3ra
Oormanmnany. Yoy “iHyngomnuiap”’na
“KHYMK Hyngonuiap” xaM OYIIUIIN MyMKHH.
E3syBra axxpaTuiarad BakT TyraryHra éku rost
HYKOTyJIMaryHua JaBOM 3TTUPUIIAIH.
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7N

Toundanu xansanTouda — MaBKyq
X0JIaT Ba MyHOCa0aTJIapHU aKc
STTHpaIUTaH Oenrd (YMyMHid).

- @XpaTwiran Oenruiapra Kypa oJquHraH
MabIYMOTIAPHHU OUPITAIITHPHIITHH
TabMHUHJIANIU.

- TU3UMJIM MYILIOXa/1a KWIHILIHH,
MabJIyMOTIAPHH TAPKUOJAIITHPHII Ba
TU3UMJIAIITUPHUIL KYHUKMAaCUHU
PYBOXIAHTUPAIH.

Toundanu mwapxHu Ty3uLI Kougaaapu OuiIaH
TaHUIIIAAH. AKITAR Xy>)KyMIaH CYHT (KilacTepra
)XPAaTHII) MUHU TypyXJiapJa sHI'M YKyB MaTepualtu
OWJIaH TAaHWIIMIAAK Ba OJMHIAH MabJIyMOTIIAp
(hparMeHTIapHHYU OMPIIAIITHPHIITa UMKOH Oepagnural
Tou(aTapHU U3TAII HIUIAPH OO OoprITai.

Towudanap >xanBan KYypUHHIIHIA
pacMuiinamrupunany. Fos mabiymoraap
JKaJBaUAa Teruum Toudanap oyitnua
takcumianaau. W sxapaéauga Mabiym Oup
Touanap HoMJIapH Y3rapTUPHUIUIIH MyMKHH.
AHrMnapu nango 6yamwm MmymkmH

WmuauHr HaTXaBUil TaKIUMOTH

Benn nuarpammacu

15



SWOT-TaxJnia KaaBajan

SWOT — Taxiun HOMJIaHUIINA WHIIM34YA 0011 Xap@uapaH OJMMHTaH:
Strengths — KywIn TOMOHH, KOPXOHAaJ1a HUKH PECYPCIIap MaBXKyIJINTH Hazapaa
TyTHUJIAU;

Weakness — Kydcu3 TOMOHU €KM MUKM MyaMMOJIAp MaBXYIJINTH;
Opportunities — UMKOHUATIIAP; KOPXOHA PUBOXJIAHUILIN YIyYH MaBXKY/l
MMKOHUSTIIAP;

Threats — xaB¢ap; Tamku MyXUTIaru MaBxyJl XaB(h-xarapap

Kompara xypa, SWOT — taxjunuHuHr mMyBa@akuiaTd TaIIKUIOTTa OOFIHMK
Oynmaii, OanKku KeNrycuJaru CTpaTeruK Makcaj Ba JIOMUXaJapHU UILIA0 YMKUIIIA
VHUHT HaTW)Kacu XucoOra oOnWHMINATA OOFIWMK Oymamu. YHH Kyjutamiga
AJIEMEHTIAPUHY KyWHarnya TAIKUH KA MyMKHH:

“Kyuaap raxjauian” rpaguru

TycukJiap Exnrund yruum Bocuragapu
1. D
—>
2 < -,
—
3 <

«Kyuwnap Taxawin» rpa()MruHu Ty3uill KOUJIacu

Koopaunar yxu uuswmiamu, wyanra cTpeika (Kywiap) OWIaH KOpXOHa
PUBOXKJIAHUIIM €KUM MyalssH OHW3HEC JIOWMXAaCMHU aMmalira OUIMPHINTra XaJdaKuT
OepyBYM TYCHUKJIAp >KOMIAIITUPHIIAIU. YIIOY CTpeiKagap KaTTaJIUury KUXaTaaH y EKu
Oy MyamMmora TabCUpH XaMa KUJJAUUIUTUra MOC KEJTUILN J03UM OYIau.

CyHrpa kKapama-Kapimyd TOMOHTa ymi0y KywlapHU €HIru0 YTHIll BOCUTaJapu
CTpeJIKa KYPUHHIIN/A SKC STTUPWIAIA. YIAPHUHT COHU IPAPUKHUHT YHT TOMOHHUIAH
HaTW)Ka YMKapa oJIaiuraH Japaxajaa OYIHIIN J03UM.

YMyman onranja, Oy Keiarycuja aHUKJIAIITUPUIITHY Ba OyJiakiiapra axparuilHu
Tajal 3TaAuraH KywiapHu HUCOMI 6axouaml yCymnu XUcoOIaHaIu.

“Keiic-cTann” MeTOIH
«Keiic-ctagm» - uHTIIM34a cy3 6YImob, («case» — aHWK Ba3usT, Xoauca, «stadi» —
VpPraumok, TaxJiuj KWJIMOK) aHUK Ba3USITIIADHU YpPraHWIll, TaXJWJd KUAJIUII acocujia
VKUTUIITHY amajira OIIUPHUINTa KapaTWiraH MeToj xucobiaHaau. Maskyp MeTon
nacad 1921 #iun [apBapn yHuBepcUTETHIA aMauid BasUSATIAPJAH HKTHUCOIHMA
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OomkapyB ¢anigapuHu ypranumaa (organanum TaptuOuaa Kymianwiran. Keicna
OYWK axOopoTiapjaH KM aHWK BOKea-XOJIWCAJaH BasuAT cudaruia TaxJwi YIyH
doinanmannm MmyMkuH. Kelic Xapakatiapu y3 nunra KyidugarujiapHu Kampal oJiaju:
Kum (Who), Kauon (When), Kaepna (Where), Huma yayn (Why), Kannaii/ Kanaka
(How), Huma-natuxa (What).

“Keiic MeTOAN” HM aMaJjra olMpuI 60CKUYJIaApu

N Da0MAT AKJIU
0oCcKH4JIapu BA MA3MYHH
1-6ockuu: Keiic Ba yHHHT SAKKa TapTUO1aru ayIno-BU3yaJl HIIL;
axO0poT TabMUHOTH OuWJIaH Ke¥c OMIaH TaHUIIHUIN (MaTHIIH, Ay U0 €KU
TaHULITUPHILL Meua MaKiaa);

AN

v’ axOOpOTHH YMYMIIAIII THPHIII,

v’ ax0opOT TaXJIHJIH;

v MyaMMOJIapHH aHUKJIAIIl
2-00CKHY: Keiicau | v/ wHIuBHIyan Ba rypyx/aa HIILIALL,
AHUKJAINTAPUIT ~ Ba  YKYB [ ¥ MyaMMOJIapHH J0J3apOJIHK HEpapXUsCHHA
TONIIAPUFHY OEJITHIIALL AHUKJIAII,

aCOCHI MyaMMOJIH Ba3UsITHU O€THIIaIn
VHIUBHIYAJI Ba TYPyXJa WIJIALIL
MYaMMOHH  TaXJIWJI  3THII MYKOOWJT €4UM WUYIUTApUHM UIILIA0 YUKHIIL,
OPKAJIM YKYB TONIIUPUFUHUAHT xap OWp €EYUMHUHI MMKOHHSTIApU Ba
€UYMMHWHU W3Jall, XaJl JTHII TYCHUKJIAPHU TAXJIWJI KUJIHIIL

WYmapuH Uuiad YuKHII MYKOOWJT e4UMJIapHU TaHJIaIl

4-06ockmnu: Keiic eunmunm SIKKA Ba rypyxJa HIIan;

€UYMMUHHM IaKJUIAHTUPUII Ba MYKOOWJI BapHaHTJIApHU amMajja KyJall
acocJalll, TAKIUMOT. VMKOHHUSTIAPUHU acoCiall;
VOKOMIA-TIONNXA TAaKJIUMOTHUHU Tanépiani;
SKYHMH XyJoca Ba Ba3UAT E€UYMMHWHUHT
aMaJIMi aCTIEKTIAPUHU EPUTHUIIT

3-0ockuu: Kelicmarn acocwit

ANENEN AN

AN AN

AR

Keiic.

Amanuit  BasusaT. VHHOBAIMOH TaaKWUKOTIAap OViWYa SBJIOH KUJIWHTAH
tannoBAaa CHU3HUHT TPAHTHHTU3 FonuO OYnau. ['paHT wmwxpouwnapu OenruiaaHTaH
Oyncana, TamkuwioT paxOapu wxpoun cudaruga Cu3 TaHuUMaguran Oup Em
MYyTaxacCHUCHM TpaHTra Kymuura kypcarma oepau. Cu3 aHauina Kuiaud yHH TpaHTra
WKpoun cudartuga KUPUTIUHTU3 Ba y Oaxapuild Jo3uM OyiraH BasudanapHu
oenrunabd Oepaunrus. 6 ot yrau. Mkpouun xeu Oup Bazudanu Oaxapmaau, JIEKUH HIII
xaky onu0 ropau. ['pana MITUpoKYKIapy YpTacuaa ybTUPO3IIap ro3ara KeJau.

bynnait xonatna Cu3 rpanHn paxOapu €ku WX pouyu cudaTujga KaHgah Wy
TyTacus?

1. Pax6apunrusra ap3 Kuin0, Ba3UsITHU TYFPUIIAIT YIyH €pam cypancus.
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2. Em myraxaccuc BasudanapuHu Y3UHIH3 Oaxapu® OOpHIIMHIU3 OOIIKa
WOKpounsiapra aiTuo, Ba3usITHU TYFpUIIanicu3.

3. Em wmyraxaccuc BasuanapuHu OOIIKA WKpOUMIap OaKapuild YydyH
TakcumIiab oepacus.

4. MacnaxaTu3 yHU TpaHJIaH YUKApUO Taliancus.

5. Exu 6o1kaya iynnapyHu TONacus.
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1-maB3y: MosusiBHil INI00AJIALIYB IIAPOUTHIA XAJKAPO BAJIOTA
onepanusIAPUHUHT PUBOKJIAHUIIH

Pexa
1.1. XKaxoH BastoTa TU3UMH Ba YHUHT (YHKIUSTIAPH.
1.2. ’Kaxon BaytoTa TA3MMUHUHT PUBOKIIAHUII OOCKUYIAPH.

wTasanu wumbopanap: Bamoma muzumu, eantoma casamu, IKFO, onmun
napumemu, Tpuggpen oOurnemacu, oamurH OeMOHEMU3AYUACU, OAMUH OeBU3
anoosacu, 8anoma UHmMepeeHYUsICHU.

1.1. 7KaxoH Ba/1l0Ta TU3UMH BAa YHUHI PyHKUMSIIAPH

Xankapo MoyMsi MyHOca0aT/Iapyu PUBOXIIAHMINKIA BAJIOTA TU3MMUHHUHI CaMapaju
TAlIKWI ATWIHIIKA Ba YHUHT OapKapopJMrd MyXUM VpHH TyTaiau. Bamiora TU3umu
JIeraH/ia, Bajll0Ta MyHOCA0ATIapUHU TAIIKWJ STHIIHUHT TAIIKUIUH-XYKYKHI IIaKIH
TyIIyHWIaA. XajlKapo BalltoTa OO030pJIapUHM KYpUO YUKULIIAH OJIJUH BaJIIOTA
TU3UMJIAPU KEeIUO YMKUIIM TApUXUHU KYpUO YMKUIIMMH3 3apyp. XalKapo BaioTa
0o30piapu BadroTalap OJAU-COTTH KWJIMHA OOUUIaHTaHWJAH CYHI ro3ara KeJraH
Oyncaga, xanakapo myia-kpeaut Oo3zopiapu Tapuxu XIX acpHUHr OXUpHUAAH
OonulaHaau JeraH Myjoxasajlap MaBxkyA. YOy AaBpra KeiuO OJITHH CTaHJapTH
JIaBpH BYKy/ra Kejra."

Baniora TU3UMUHUHT yuTa acOCUM IIAKJIMHU aXKpaTHO KYpcaTUIl MyMKHH:

— Munnuii BamoTa TH3UMHM — MabliyM OUp MamjakaT XyAyJduJa BallloTa
MyHOca0aTIapyuHU TAIIKWJI DSTHUIL, TapTHOra conuml OuiaH OOFIMK TagOupiap
MaxMyacuHU uoaananim.

— MuHTakaBuii BajgOTa THU3UMH — MyalssH OHUp MHUHTaKa Joupacujiaru
MaMJiakaTiap Tamad0ycura Kypa TallKWI STWITaH Balt0Ta TU3UMUHU U oaaanu.
— Xaxon BamoTa THU3UMH @ —  MamJlakaTiap ~— ypTacuiard  BaJioTa

MyHOca0aTIapyuHU amajra OIIMPUIN Yy4YyH TallKWi OSTUITaH, WHCTPYMEHTIap,
apTHOMasap, TapTUO-Kou1aaap Ba TAMIKIIOTIAPHUHT MaXMYyacHIUP.

KaxoH BaioTa TUBUMUHUHT acocuii Baszudacu, xajakapo caBao kapa€Huaa Ba
Typiid BallOTAlapAard XuUCOO-KUTOONapaa Xajakapo BajioTa JIUKBHUJIMTHHU
TabMUHJIAIT HOOpaT.

Kaxon BayifoTa TU3UMU KyHUJIaru acocuii GyHKIMsUIApHU Oaskapaju:

— TapTHOra CONMII — BajloTajap Yypracujgarn MyHocabariapra TabCHUP
KypcaTyBud TYJIOB OajlaHCHA fo3ara KejaJguraH HOMYTaHOCHOJMKJIApHU Oaptapad
OTHIII,

! Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P.25
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— JIMKBUJTWIIMK — 3axXypa OWPJIMKIApPUHA aHUKJIAI XaM/ia TYJIOB OallaHCUHUHT
HOMYTAHOCUOJIMKJIAPUHUA KOTUIAIl YYYH YJIapHHU KYJUIalll MMKOHUSITIIApU Ba TAILIKHUII
ATUII MIAKJIAPUHU OeTUIall;

— OOLIKApHUII — XaIKAPO MOJIUSABUN MHCTUTYTIAPHU TAIIKWJ ATHUII Ba YJIAPHUHT
BaKoJIaTJIapy OPKAIH XUCOO-KUTOOJAPHUHT Y3ITYKCU3IUTMHU TAbMUHIIA0 OOpUIIL.

XKaxon BamoTa TUMMHUHUHT acocHil Makcamiapu OYynub Kydugaruiaap
XUCcOoOJIaHaIu:

— MamJIakatiaap ypTacuJard Xaiakapo XUCOO-KUTOOJApPHUHT Y3JIYKCU3IUTHUHU
TabMUHJIAILL,

— MamJlakariap MWUIMH BaJiOTacd OapKapOpJIMTUHU TabMHUHJIAIIHU KyJUT1a0-
KyBBaTJall;

— JKaXOH XYXKUIMTUHUHT TYypJIM WKTHUCOJIWM THU3UMIIAPU YpTacuaa camapaiiu
MEXHAT TaKCUMOTHUHH TabMUHJIAI,

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

— MWUIMNA UKTHCOIUETIapa OapKapop UKTUCOIUNA YCUIITHU TabMUHJIAI,

— WHQISIUSHA KWIOBIAII Ba TAIIKM UKTUCOAUN MYBO3aHATHH YyIIIad 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;

— MWJUIMM BAJIFOTA TAPUTETH;

— MWJUIUH BaJIIOTa KypC PEKUMU;

— BaJIIOTa YEKJIOBJIAPH XOJaTH;

— MaMJIAaKaTHUHT XaJKapo BaJIIOTABUM JTUKBUJIMTUHU TapTUOTa COJIUIIL,

— MWUIMNA BalltoTa 0030pu/ia onepalusyiapHu FOPUTHUII TAPTHOH.

JKaxoH BantoTa TH3UMHTIA 3Ca KyWHAArd dJIEMEHTIIAp KUPaIu:

— XaJIKapo TYJIOB BOCUTACH;

— BaJIIOTa KypclIapuHU OeNruIIall Ba cakjiad TypuIll MEXaHU3MU;

— BaJIIOTAJIapHU KOHBEpTALMsIAII [IAPTIApH;

— BaJIFOTaBUM YEKJIAIUIApHU JIaBJIaTiiapapo TapTUOTra COJIMIIL,

— XaJIKapo BAJTIOTABUM JUKBUJIMKHA TAbMUHJIAII Ba TAPTHOTA COJTUIII;

— XaJIKapo XUCOO-KUTOO MAKIIApUHA YMYMIIAILITUPUILI,

— OJITWH Ba BaJIt0Ta 0030pJiapujia Uluiall pexxumiiapu;

— 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 Oonwuranu. UyHKM, Mamiakatiap Ypracujaru
XaJIKapo CaBll0, KPEIUT, WHBECTUIIMS Ba KamWTaj Xapakatu OuiaH OOFIuK Oyirax

20



MOJIMSABUIA MyHOca0aTiap >KaxOH BallOTa TU3UMHU JIoMpacuaa OeNruiaHraH MyausH
TaMOMWJLJIap aCOCUA aMajra OLIUpUIapau.

7KaxoH BaJI10Ta THSUMHUHUHT PUBOXKJIAHUIT 00CKUYJIAPH

XKaxoH BamoTa TUZUMUHHUHT caMapaiu xamja Oapkapop (Gaoyuar KypcaTHIIH
YHUHT KaXxOH XY>KaJIMTH TY3WJIMAcH Ba X0JaTUra MyBo(UKIHK Jdapa)kacura 0eBocura
O0ornukK Oymanu. Xaikapo MOJUSBUM MYyXUT]Ia 103ara Kejiaran Oup KaTop y3rapuuuiap
XamJa MamJjakariap ypracugard HMKTUCOAWN MyHocalariap pHUBOKIAHUIIMHUHT
TabCUPHU HATHKACKJA JKaXOH BAOTA TU3UMHMHHMHI amall KWIWII TaMOWWJUIAPU XaM
y3rapau.

KaxoH BadOTa TU3UMHM PUBOXJIAHUIN XKapaHUAA KyWuaarun OOCKUWIAPUHU
6ocub yTau:

—  IMTapwmx Bamrota Tizumu (1867-1914 i1.i1.);

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

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

—  SImaiika Bamota Tu3umu (1976 finnman xo3upru gaBprava).

XKaxoH BamoTa TU3UMUHUHI JacTyiabKu OocKuuIapuja OJTHH aHJ103acu
(cranmapt) Tu3umu aman Kwiad. ONITHH aHA03acH TH3UMUAA MamJjlakariap Iyl
OUpIUKIApU KUMMaTUTa TeHT OViIraH ONTUHHUHT MyalsiH MUKIOPU pacMU Tap3na
VpHaTWIIU, TyJUlap 3ca OJTHUH TaHTra €KW OaHKHOTA MIaKiura ara Oyinu. Ymap
MCTaJraH NauTAa pacMUi YpHATWITaH Kypc Oyiin4ya ONTHUHTA aIMallMHUIIA MyMKUH
5au. OnNTUH aHIO3aCMHUHT TYJHWK aMall KWIWIIM YYyH HMKKUTAa aCOCHUM IIapT
OaXapWIMIIK JIO3UM D3JU: OUPHHYMIAH, MYJI-KPEOUT Myaccacajapura MUIUIANA
BAJIIOTAHM OJITUHIAa UCTaJIraH MHUKIOpJA aHWK CTaBKa OyiiMua aJMalliTHUpPHIL
MaXOypHUsATH IOKJIATUIAN, UKKUHYUIAH, aJOXUJa IIaxciaap y4yH OJITHHHHU SKCIOPT
Ba MMIOPT KWIMII XYKYKUHUHT MaBXynuuru sad. Opataa, Mmyia-KpeauT
Myaccacajlapy TaHra 3ap0 KWIWII XapakaTJapuHU KOIUIAII Y9yH OJTHHHU COTHUII Ba
coTr0 OJIMIN HapXJjapu Yypracuja mabiiyM Oup ¢dapkHU YpHaTraH sauiap. Yoy
JaBp/a ONTHH aHJI03aCUHUHT yuTa MIAKIN amaia Oyiau:

—  OJTHH TaHra asjo3acu. Maskyp Oockuuja ONTHH TaHrajap ¢aoiy Tapsia
MyOMaJIaJia YpUH 3rajuiajiu.

—  ONTHH KyWuiama aHjpo3acu. by Oockuyia OJTHH TaHrajiap Mmyomanaja
OynMaau xaMjBa yJlapHH SpKUH Tap3ia 3ap0 KWJIUII aMalra OIIMPUIMAIH, IyJi-
KpEIUT MyaccacalapuHUHI MaxOypusATH 3Ca OJTUH KyWWIMalapHU COTUUIIAH
nbopat O6yau.

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

OnTuH aHI03aCcu TUBUMHUHUHT Y3UTra X0C OYJIraH TOMOHJIApU KyHuaaruda dau:

—  Xap Oup BarOTa ONTHH TapKuOWra sra OYnuO, BaIOTa OWUPIIUTH MyailsiH
MHKIOp/a OJNTHHTA TeHIAII THPHIIA

? Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P.25

21



—  BaIOTAJIAPHUHT OJITUH TapKUOWTa Kypa YJIAPHUHT OJITUH TapUTETIAPH
YpHATUIAM, ITYHTa MyBO(GUK BaTIOTATAPHUHT ¥3ap0 KypcH OenTruiiaH/u;

— ajoxuja JaBiaT MYMJA Ba YHJAH TallKapuaa BaJlOTaJapHUHT OJITUHTA
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,

— myiara OynaraH Wuykd Tajnad Ba MWIIWH ONTHH 3axUpacH YpTacHIaru
MYBO(DHKIHK CaKiald TypHIIIH.

Ymby paBplia ONATHUH aHJI03aCHra AacoCIaHTaH XallKapo XHCOO-KUTOOJIap
MEXaHU3MH KaTbHUil OENTHIIaHTaH KypC peXKUMUHU YPHATIU.

bupunum xaxoH Banora TM3UMHU XIX acpaa onTMH MOHOMETAJUIN3MHU ACOCUA,
OJITMH TaHra aHj03acu Hakiauaa Iakuianrad. [lapuak BajgoTra TH3MMHIA OJTHH
AroHa KaxoH mynu cudartuaa Kadyn KUIMHraH. Maskyp BalioTa 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 OJTHHJA XUCOOJAHWIIM, OJITUH TAHTAIAPHUHT JPKUH
MyoMmasiaja OYiMIIA Ba JaBiaT 3apOXOHJapW TOMOHHUJAH 4YEKJIaHMaraH Tap3/a
TaHrajgapHd 3ap0 STWIMIIM, HOMHUHAIra Kypa KpeAuT MNYJUIAPUHUHT OJTHH
TaHrajgapra OSpKUH aJMallMHYBH, OJITMHHHA OJMO KHpUII Ba OJMO YHMKUIIAA
YEKJIOBJIAp YpHATUJIMAraHJIMryd, MUKW O030piapAa KOFO3 MyJUlap OJTHH TaHrajap
Ownan Oup Karopaa Myomananga Oymumm. ONTUH aHI03acu amMainja Oyiran
JaBpJiiapja OJITHH MaputeTuan GoigalaHuiraH.

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

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

ONTUHHUHT BaJIIOTAJIapAaru KUMMaTH BajJl0Ta KYpCUHU aHUKJIAIIra Xu3Mar
KHWJIap/Iu:

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

[Taprk BasiroTa TU3UMU KyWHAArd TAMOMWILIApTra aCOCIAHTAH DJIN:

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

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

—  OJTHHra yMyMUW TYJIOB BocuTacu cudaruja >KaxoH Mynu (QyHKIUSICU
oeprIu;
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— Mapka3uil OaHKJIAp TOMOHMJAH OHMHCCHS KWIMHTAaH MyoMalajaru
OaHKHOTaNAp OJTHHIAa SPKUH ajJMAlITHUPUITaH. AJIMAIIMHYB OJITUH MapUTETIapu
acocH/ia amaJra OUIMpPHUIITaH.

—  BaJoTajap Kypcu MOHETa MapTUTETUIAH “OJITMH HyKTajlapu derapacuia
OFUIIM MYMKUH 311 (1% amainja KabTuil OeNruiaHran BajiloTa Kypceiaapu OYiran);

—  OJITMHJAH TallKapy XalKapo ailnanmana aHriaus (yHT CTEpIUMHTH TaH
OJIMHTaH;

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

—  TYJIOB OaJIaHCIIapy TAKYWILIUTH OJTHH OWUJIaH 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
cudaruaa aman KWIMIIHU TYXTaTraH Ba JKaxOH BaJIOTa TU3MMHUHHU OOIIKa IIaKjija
IAKJJTAHTUPUIITA DXTUEXK CE3UIITaH.

XyKyMaT MYJUIAPUHUHT OJTHHTAa HUCOATaH JOMMHI KUMMATHHU Cakjialliapu
mapT 3KaH, MyJl TabMUHOTH OJTHH TabMHHOTH TOMOHHJAH 4ekiaHaau. Hapxiap
OJITUH MaxCyJIOTJIapy TeOpaHUIUIapU Ba UKTUCOJIUN YCUII TabCUPHUAA KYTapUITUIIH
Ba TYIIUIIA MYMKHUH, OMPOK TEHJEHCHUsIAp Y30K OapKapop NOFoHara KauTHId
mrapr.’

bupuHuM )kaxOH ypyIlInIaH KEHUH MaMJIaKaTiIap ypTaCUIArd TallIKU UKTUCOIHM
aJOKaJapHUHT KalTa TUKIAHMIIM HATUXKACUJA >KaxOH Balll0Ta TU3UMHUHUHT SIHTU
TaMOWMJUTAPUHU UIILIA0 YMKHINTa 3apypar TyFWIad. BupuHumu KaxoH ypyliu OJTHUH
cTaHjapTura 6apxam Oepiu. Xajlkapo MoJidsi MyHocabaTiapu ypyul Tydaitiam KaiTuc
TYC OJIIW, HETaKu caBiorapyap Ba OaHKHUpiap allpuM JABJIATHUHI XaJIKAPO KaruTajl
OKHMHHH TYXTATHII SXTUMOJTHHE GOPINIUIAH XaBOTHPAA DAUIAp .

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
XaJIKapo KOH(epeHIns1a pUBOKIIAHTaH MaMJlaKaTiapAard OJITUH 3aXupajjapy TallKH
caBo Ba OoIIKa omepanusuiap Oyinda XucoO-KUTOOJapHU TapTHOra COJMII YYYH
eTapiu sMac 1e0 TabKuiaHAau. Xajlkapo aijgaHMajaa OJITUH Ba (DYHT CTEpIMHTIIAH
tamkapu AKIL gomnapuaan xaM KeHTr (oiiialaHuIl TaBCUsl STUIIAN. XaJKapo TYJIOB
BOCHUTACH POJIMHU Oakapuilira HYyHaNTUPWITaH WKKaja BajloTa XaM JEBU3 HOMHHU
ongu. I'epmanus, ABctpanus, [lanus, Hopeerus kabu kynruHa mamiakatiap OJTUH
JI€BU3 CTAHJIapTUTa KYITHIUIIIH.

['eHys BaymrOTa TUBMMUHMHI aCOCUM Tamonuiuiapu xaMm oyiauHru [lapux Bamrora
THU3UMHU TaMOWWJUIApUTa YXIIWII 31d. 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 acocHHM OJITUH Ba JIEBU3 BAJIOTAJIap TAIIKWJI 3TAU. YOy JIaBpia
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 paKoOaTiIamiim.

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 (aosl 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 KyHuiiMaliapra ajlMalliHyBUYd JIeBU3J1apra)
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 TU3UMHHUHT KOJITaH O6apya BaJrOTalapy 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 BAIOTAaHU TapTUOTa COJIMIN yCYJUIApUHU (acocaH BajoTa
WHTEPBEHIIMACH) KYJUIaraH XoJja yIuiad Typuluiapy J03UM JIH.

OntuH neBU3 aHIO03aCMHUHT KEHT TapKaJWIIM OMp MaMJjaKaTHU OOlIKajapura
OOFJUKJINTUHA Ky49auTUPAW. BUPOK, OJTHH aHMIO3aCHHUHT JEBHU3 IIAKIW KYI amal
kunMaau. 1929-1931 iwmmapaaru xaxoHja pyil 0epraH MHKHPO3 Mas3Kyp THU3WMHU
OyTyHiail u3nan ynkapau. MHkupo3 ¥3 HaBOaTuaa, 1eBU3 BaTIOTaIapra XxaM cajiOui
TabcupuHU Kypcatau. 1931 iiunra kenu6 byrok bpuTtanus onTuH aHmo3acuHu 6EKOp
KHJIMIITra Maxoyp Oynau, GyHT CTepiMHI 3ca aeBanbBauusd KuiauHau. IyHUHTIEK,
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 KwmHAM. 1933 Mwmnma sca AKII Xykymatu OGaHKHOTallapHU
OJITUHTA AJIMAIITUPUIIIHA Xamjia OJTUHHHUHT yerapajaH YMKAPWIHIIMHA TaKUKIaau,
nosutap 3ca 41%ra neBanbBalus KAJIAHIN.

1930 #imnnmapHUHT ypTanapura Keaud >KaxOoH BajJi0Ta TU3UMUHUHT OEKapOpIIUTH
Kydaiau Ba KYITMHA MaMJlakaTiap V3 BaJlOTaJapUHU 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 XYCYCHUSITA: BajlOTa WHKUPO3U 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.

—  TabCHUp Japaxacu: KaTop BantoTanap Kypcu 50-84%rava nacaiu.

—  PHUBOKJIAHUII XOJaTU: UHKUPO3 TYpJu MaTAa TypJid TabCUp OpKaau Oapya
MamJIaKaTiap UKTUCOAUETUHY U3/IaH YUKAPIU.

I'enys BamoTa THU3UMM JIOMpacUJard >KaxOH BallloTa HWHKUPOZUHUHT
OOoCKU1IapH:

bupunun Gockuy (1929-1930 #mmmap), arpap Ba MycTamyiaka MamJiaKatiiap
BaJIIOTAJAPUHUHT KaJPCU3JIAHUIIN OpKAJIM HaMOEH OYIIM Xamjia *axoH 0o3opuja
xoM-aéira Oyiran tanad KECKUH KUCKapIH.

Nkxknnun 6ocukuna (1931 WUmHUHT ypTanmapuia) skaxoH BaOTa TU3UMUHUHT
Kydcu3 OVFUHU XOpPWXKUN KalUTATHUHT KaWTUIIU, PACMUN OJTHH 3aXUPACHHUHT
KamMaiiumm Ba OaHKIAPHUHT OaHKPOTIWKKA Yydpamu Tydaitnu ['epmanus Ba
ABcTpusiga ro3ara keinau. ['epmaHus BaiioTa YEKIJIOBIAPUMHU KOPUM ATraH XoJaa
TalIKKU Kap3 Oyinya TYJIOBIApHU Ba MApKAHH OJITUHTA AJIMAIIMHYBUHU OEKOP KUJIIH.
AManjga MaMjakatga OJITMH aHJ03acu OeKOop KWIMHHO, MapKaHMHI PacMHUN KypcH
“My3matangn’

YuuHun O0CKUY, )KaXOH MKTUCOJIMNA MHKUPO3UHUHT Kydailumm Tydaitmn 1931
Hunna byrok bpuTaHusga OATHUH aHI03aCHUHMHI OEKOp ATWIMILK OpKaJId o3ara
yukau. by xonmaTHuHT 6eBocHTa cababu TYI0B OalaHCU XOJATUHUHT EMOHIIAITYBH Ba
TOBApJIAp IKCIIOPTUHUHI XaMJa “KypHHMAac’ omepanusiapAaH TYIIYMHHHI KECKUH
KUCKapHUIM Typaiian MamiiakaT pacMUN OJTHH 3aXUPACUHUHI KaMaluiy OYIiu.
1931 #wmnausar 21 ceHtsaOpura kenu® (QyHT CTEpPIMHTHUHT OJITUH KyWuIMasapra
aIMaIIMHYBU OEKOp KWJIMHAM, YHUHT Kypcu adca 30,5%ra macaiigu. bup BaKTHHHT
V3uma bputanus xamaycriuk nanatiaapu (Kanmamaman Ttamkapuw) xamaa byrok
bputanus Ounan SKUH caBIO ajJoKajlapura sra OyiraH MamJjakariap BajioTajapu
JeBalIbBallg KWIMHAKA. ['epManusgan Qapkiau paBuiina, bytok bpurtanusma ¢yHT
CTEPJIMHTHUHT KaJpuHU Xamaa JIOHTOHHUHT KaX0H MOJHMSIBUN Mapka3u cudaTuaaru
MaBKEMHHU yIUIa0 TypHII MakKcaJuaa BajloTa YEKIIOBIApH >KOPUM ATHIMaau. YOy
naBpja byrok bpuranusi neBanbpBanmsigaH MyBaddakuSIT KO30HIM, S’BHU AHTIIUS
AKCTIOPTEPIAPU JEBATBBALIMOH MYKO(GOT XucoOWra BallOTa AEMIMHTUHUA amaijaa
KeHI Kyutaauiap Ba HaTuxkaga byrwok bputanus TYyioB OallaHCUHUHT TAcCUB
CalbJI0CU KUCKap/IH.

Bantora WHKUPO3MHUHT TYPTUHYM OOCKMYMJIA OJITUH aHJ03aCH HWKTHCOJUM
WHKUPO3HUHT muananu aBx onumu Hatwkacuaa AKlllna Gexkop xummuan. YOy
XOJIATHUHT OeBocuTa cabadu HapXJapHUHT HOTEKUC Ba MIUAJATIIA TAcaluIy OViau
Ba OMMAaBUN OAHKPOTIWMKHH KEITUPUO 4YWKapau. baHKIapHUHT WHUPUK KUCMU
(mammakat Oankiapu ymymuil cOHMHUHT 40%) OaHKpOTIMKKA yupamm Tydaiiim
AKlIga myn-kpeauT THU3UMU U3JIaH YUKIW Ba J0OJUIap OaHKHOTAJIApWHU OJITWUHTA
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aIMallITUPUIIL oekop STUIIIU. AKII MUJUTUI Kopliopauusiapu
paKo0aTOAPOUUTUIMHN OIIMPUII MAaKCaJuaa BallloTa YPYIUIAPUHU SKOPUM ATHII
YUyH OJTHUH COTUO ONUII WYiau OujlaH NOJUIap KYpPCHHM MacalTUPUIN CUECATUHU
yrrkazounap. 1934 #iun sHBapura kenu® pgosuiap onTtuHra HucOatan 40%ra
Kaapcusnanau Ba 41%ra aeBanbBanus KWIMHIW, OJTUHHUHI pacMHUil Hapxu sca |
Tpos yHuuscura 20,67 nosutapnan 35 npomnapra kytapwign. AKII y3 Muumid
BAJIFOTACMHUHT XAJIKAPO YPHHHM MyCTaxKamJjall MaKCaJWuIa XOPWKAM MapKa3zuid
OaHKJIap yYyH OJTHHHU JoJUlapra MasKyp HapxJa aJMaIlTHPHUII MaxOypHITHHU
onau. Maskyp JnaBpaa amMalira OIIMPWITaH JOOJUIapHUHT neanbBanusicn AKII
SKCIIOPTUHU  OMpMyHUYa  parOaTIAaHTHPAW, JIEKMH  UKTUCOIUN  TYPFYHJIMK
[IApOUTIApH]Ia MaMIIaKaT/ia MaxCyJlIoT/Iap HapXu OUpKaaap ommbd KeTau.

bemmmnun Oockuyna, 1936 itmn oxupiapura Keiaud BalOTa WHKAPO3UHUHT
Mapka3zd OoIllKa MamulakaTiapAa KaparaHaa OJTHH aHA03aCMHU KYTPOK KYyiuiao-
KyBBaTiaran @paHuusana ro3ara kengu. JKaxoH MKTHCOAMN MHKUPO3U PpaHUUSHU
Oolllka MamutakaTiapra HucOaTaH KeUpoK Y3 JOMHUra TOPTAU Xamjaa Oy Mamiiakaria
(GyHT CTEpJMHI Ba JOJUIapJiapHU OJITUHTA QJIMAIITUPHUIN >KapaéHU TE3JIUK OwliaH
amanra ommpunau. Omub OGopaéTran OATHH 3axupacura TasHraH xoiaa dpanius
OJITUH aHJO03aCHHU CaK/Ia0 KOJHUII MakKcaJuia OJTHH OJOKUTa €TaKYMIIUK KUJIJIH.
OpaHIUSHUHT OJITUH aHA03acura TapadJopJiurd YHUHT TapUXUWA PUBOKIIAHUII
XyCycusITiIapu OWJIaH U30XJIaHAIH.

UkTucomuit WHKUPO3 TYIOB OalaHCU TACCUBIUTMHU, JIaBiaT OOKETH
TaKYWJUTUTUHA XaMJa MaMJIakaT/aH OJTMHHUHI YUKHO KETHII XOJIATJapHHH ro3ara
kentupau. OITHH aHJ03aCHMHHUHT CYHBHM ymuia®d Typwidiy —(QupMamapHUHT
pakoOaTOApAOUUIUIMHN Tacaiumura cabad Oynau. DpaHIUs SKCHOPTH XAKMHU
KECKMH KMCKApuO KeTAW Ba HaTHXKaJa XyKyMaT TOMOHUJAH OaHKHOTaJapHHU OJITUH
KyHuaManapra aaMamTHpuil Oekop ATwiau, ¢paHk 3ca 25%ra aeBaibBalMsra
KWINHIY.

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

OnTuH BamoTa aHA03aCMHUHI MHKUPO3W BAJTIOTABUN YAIKAUUIMKIAP aBpHUIA,
XyCyCaH, JOJUIAPHHUHI JeBajbBalMACHM Xamaa JIOHAOH Xanakapo HKTUCOAMM
KOH(EpEeHIIMICH  JIoMpacujiaru  My3okapainapaa  MyBadPakusATCU3IUKIAPHUHT
Ky4yaiiumu tydaiinm conup 0yaau.

XKaxon BamoTa THU3MMHM BaloTa OJoOKIapura axpanad. Bamora Onoku —
XaJIKapo MKTUCOIWNA MyHOcadaTiap coxacuja siroHa cuécaT oJud OOpyBYM €TaKyu
MamJIakaT OONTYMIIMTUIaTd MOJIMSIBUM, 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 XajdKapo XHCOO-KUTOOIapu 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 bpuranus Ba AKII ontuH ctangapTuaaH 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 sSKUH 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
KanyOuit AMepUKaHUHI KYNTMHA aMepuKa KalnuTald KEHI TapKaJraH JaBiaTiapu
KUPUIIIN.

1933  iimnma JloHaoH xankapo UWKTUCOAWNA KOH(EpEeHIUSICHAA ONTHH
CTaHJAPTUHU caKJjamra xapakar Kuiaérran wmamtakaTiap (®Ppanuus, benbrus,
lNomnanaus, [Beinapus, Utanus, UexocmoBakus, [lospia) onTiuH OJOKUHN TAIIKUI
KWIAIIAY. YOy 070K UIITUPOKYUIApU Y3TapUHUHT BATIOTAIAPUHY Y3rapMac OJITHH
TapkUOWHU CYybHUN ynuiad TYypUIIAM Ba OJITUH CTaHAAPTUIAH BO3 KEYraH Xamja
BAJIIOTAJApUHU JICBAJIbBALlMSl KWJITaH MAaMJIAKaTJIApPHUHT BaJIOTa JEMIUHTUAAH
3apara yupaman. OaTuH OJ0KM acTa-CeKMHJIUK Omnad 1935 iunma mapuyanaHau 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 NAcaWTUpPHILIA
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
TYIWK W3IaH 4YHKAIAra ca6ad Oymau. Xalkapo caBIO Ba XaJdKapo MOJUs
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 xaxoH Baitota Tu3uMu 1944 itnnnga bperron-Byncnaru (Hbro-
XoMIMp mrTaty) Xaakapo KoHdepeHumusna kabyn xuamumn.”’ IyHuaraex, 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 neBU3 aHA03aCH/laH SPKUH CaBJIO
OpKaJIM BaJTIOTAJApPHUHT Tajnad Ba Takiaudu MyBO3aHATHHHM YpHaTyBYM SImaiika

> Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P.28
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Tu3umura yTum Oockuuu Oynau. bperton-Byac tusummpa onatun Ounan Oup
karopaa AKII nonnapura sxaxoH myiv QyHKIUSICH OSpUIIIN.

NkkyuHYM KaxoH ypylM HHUX0ScM apadacuja Xalkapo MyJd TU3UMHHU
MaH(}aaTau KeJIUIIyBiIap Ba SPKUH KOHBEPTALMS KWJIMHAIUTAH BajtoTajgap acocuja
KalTa TUKJIAIlTra XOXHUIII I1aig0 6}"/Jm1/1.6

bpertoH-Bync TH3MMHHYN TalIKWJI STULIAAH MaKcal:

—  XaJKapo CaBlO Xa)KMWHHU KalTa THUKJIAII Ba OLIUPUIIL;

—  TalK{ caBao OaTaHCHUJArd BaKTHHUYAINK KHHMHYMIMKIApra 6apxam Oepuim
YUYH JaBjaTiiapra MOJUSBHI pecypciap aKpaTHlll,

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

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

bperron-Byac  Tu3uMuHUHT  OKMOaTH: MamJiakariap HMKTHCOIUETUHUHT
J0JTapiallyBy, ymiOy XoJjaT MyJl MacCaCMHU MWJUIMM Ha30paT OCTHAAH YUKHO
KETULINTa 0JINO KeJJIu.

bperron-Bync tu3aumu Kyiugaru acocui TaMmonusuiapra Kypa aMaj KAJiau:

—  XaJIKapo XMCOO-KUTOOJIapAa ONTUH Y3UHUHT OXUPTrd Tyl (QYHKIHSICUHU
cakJ1ab Koy,

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

— acocuit BamoraHuHr kypcu (AKII nommapu) ontuHra HucOataH KabTUH
OeNTHIIanu;

— acocuil BamroTara HMcOaTaH MIITUPOKYM MamJjakariap BallOTallapyd Y4YyH
KabTHUI O€lITrUiaHraH aIMallMHyB Kypcllapu YpHATUIIIH;

—  Mapka3uil OaHKJIap MWUIMKA BaJIOTAJIAPHUHT aCOCHI BajtoTara HucOaTaH
O6apkapop kypcunu (£1%) BamtoTa HHTEpBEHIIMIAPH EpJaMua cakiad TypHUIIIN;

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

—  TU3UMHHHT TalIkuiud OYruniapu cudaruna Xamkapo BamoTa GOHIAU Ba
Xanakapo THKJIAHUII Ba TAPAKKUET OAHKW TAITKWI THIIIH.

AKII mommapu yuyn 1 Tpost yHius 35 momsmap HucOatga ONTHH CTaHIApTH
Vpuatunau. Hatwxkana AKII 3andmamran pakobaturcu byrok bputanusinu optaa
KOJAMpraH XoJiJa BaJli0Ta YCTYHJIUTMHU OJad. Awmanjga Xajakapo BallloTa
TU3UMUHUHT JI0JUIAP YCTYHJIUTUTA aCOCTaHTaH J0JJIap CTAHIapTH K03ara KeJiau.

XX acpHUHTr YypTanapuaa xamu IOyHE ontuH 3axupacuHuHr 70% AKllra
terunuid Oynau. Jlomap — ONTHHra aJMalldHYBYM BajllOTa 3axUpa aKTHBIAPH,
BaJIIOTa WHTEPBEHLMSJIAPH Ba XaJIKapo XHMCOO-KUTOONApAa YCTYHJIMK KWJIAJUTaH
BOCHTA XaMJla BajtoTa napureriapuna acoc 0ynau. bup Baktaunr y3una AKIIHUHT
MUJUTHI BaJTFOTACH JKaxOH MyJu cudartuaa GaoiusT KypcaTau.

AKHI nmommapunuHr Oapkapopiuru cy3cus pasunina AKIIHWHT uKTHCOAMI
€TAaKUYWJIUTY XaMmJia YHUHT OJITUH 3aXypajlapura MOHOIIOJ Tap3/a 3TAIUTd OpPKaJIH
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TabMUHIaHAU. Bamoranapaunr 0030p Kypcu napuretrnan 1% yerapana tebpaHum
MYMKHUH 314. bpertoH-Byzac Bamora TH3MMHM OapKapop, KECKMH TeOpaHMIUIapra
ydpaMaiiurad BaJlr0Ta KypcJlIapuHU YPHATUII aCOCHJIA F03ara KeJIu.

Xankapo BaimtoTa (OHAWTa ab30 MaMJIaKaTiIap Y3JIapUHUHT BaIIOTa KypCIapuHU
nojutapra €kM OJTHHra HucOataH Oenrunaauiap, Y3 HaBOaTHaa JOJUlap OJITHHIra
Oornanrad 31u. IyHUHr ydyyH ONTHHHUHI JoJulapAard 6axocu Oapya Hapx XHc00-
KuToONMapu ydyH acoc Oynau. bapua xaxoH Hapxjiapu [oJulapia OenruiaHa
Oomuraau. Xajakapo TYJIOB BOCHTAJIapU acocwil 3axupa Bamoracu cudarmma AKII
J0JUIapd Ba OJITMHJAH TAlIKWJI TONTaH OYIMIIM Kepak 3au. Mapkasuil OaHKiap
Va3napugarn nosutapad AKII fra3Haunimuruaad KabTuid OeNrwiiaHraH Kype Oyimda
OJITUHTa AJIMAIITUPHUILIAPY MYMKHUH 3.

Opnatma, bperron-Bync tmzumu 1944 iimnnan 1971 iimnrada maBp mobaitHMIa
MaBxys, Oynaran Oyica Xxam, Xakukarga Maskyp TuzuMm 1959 Ba 1968 itmnap
ypracugaruHa MyBaddakuaTiu GaoausaT Kypcartrad xosnoc. 1946 iwinan 1959 iun
sSHBapraya BaJllOTa Kypclapu OapKapopiallTUPHILI KpeauTiapu Xucooura yuiaad
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 MYBO3aHATUHU THUKJAIra
WYHANTUPWITaH NYKU UKTUCOIUM y3rapTHUPHIL MAKCAJIapUra ampaTHnraH7.

1959 imnparnna FapOuii EBpoma MamilakaTIIapUHUHT BajtoTajapd 3pKHH
KOHBepTauusiianumm Owian bperroH-Byac tusumu Tynuk mukécaa (aonusTHHU
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 MaBKeuJaH QoiiagaHrad Xojijaa TYJIOB OalaHCIAPUHUHT TaKYMUIUTUTHHU
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
daonuaT kypcataéTraH MamiIakaTiIap Mapka3uil OaHKHMHHUHT BalIOTa 3aXyUpaapuaaH
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
AMUCCUS ACOCUM BAIOTAHW OJITUHTA aJIMAllMHYBHra 3apap €TKAa3uIIM 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
neUUUT o3ara KeNWIIM HaTHKachJa XOPMXKHM Mamilakatiapaard JoJulapAaH
3axypa BajtoTa cudaTuga cakjIoOBUMIIAp TOMOHUJIAH OJITUHra OynraH Tanad ommo
KETTaHJIUTU 6}”/Jm1/18.

[lynnaii skaH, ToOOpa >kafgauiaimmb OopraH Kapama-KapIliuidK MaBxKyJ] BajltoTa
THU3UMH AaCOCHHHM WCIIOX OTHII 3apypUSATHHH ro3ara kentupau. 1944 iinnpa
VpHaTWIraH Ty3uJdMaBuil Tamoiwiap 60-iwiap oxupura KeinuO IKaxoH
UKTHCOMUETHAA Kywiap HHUCOATH Y3rapuinura, >KaxOH CaBJIOCH XamJa uiniabd
YUKAPUII MAPOUTIIAPHUTa KAaBOO OepMaii Kyiau.
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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 JHUKBUUIMIIUK MyaMMOJIAPUHUHT Ky4aluIlu;

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

“onTuH OwunaH OOFMMK CHEKYJISUMOH 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 Japaxana BaJllOTaHUM 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 pUBOXKIAHUILIMHUHT MyXUM CaHaJapHu:

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
TOJUTADHUHT OJITUHra pacMuii Kypc OViimua 1 Tpos yHumuscu 35 moiapaaH
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 nexalOp. JloyutapHuUHT ONTHHTa HUCOATaH JEBaIbBALIASICH
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
JE€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
cypbaTiiapJia PHUBOXJIAHAW. YOy JAaBp “UKTUCOAMM MYy»Ku3a~ Wwapu OYiau:
UHOIAINS MacT Japakana CakJIaHIu, UIICH3IHNK Japakacu KHCKapIH, aX0JIu TyPMYIII
napakacu sxXmiaHad. JIekuH, OWp BaKTHHUHT Y3uaa Ma3Kyp TH3UMHUHT acoCH
6ap6on Oymmu. AKII canoatnna mexHat yHymaopiauru EBpoma Ba Snonwusra
Kaparanja nact 6ynau. by aca, AKlllra EBpomna Ba SInoHust ToBapiiapu 3KCHOPTUHU
Veummra onmub kenau. Hatmxana, EBpomana “eBpomosuiap”HUHT WHPUK MUKIOPH
tyutanau. FapOuit EBpona 6ankiapu sca, yJaapHU ameprKa Fa3HAYMIMK KOFO3JIapura
cappmamau. by xomar, AKIIHuHT Tamku Kap3u Yeummra oiaud  Kenau.
“EBpoposmap”HuHT OMp KucMH 60 HHIIapHUHT oxupuaa TakauM dtuiau, AKIIHuHT
OJITMH 3axypacy 3ca Kamailmb KeTJAW Ba HATWKajJa JOJUIApHU OJITMUHTa HHcOaTaH
APKUH aJIMallIMHYyBU OeKop OViau.

SAmailika BaJIOTa TU3MMH — 3aMOHABHH KaXOH BaJIOTa THU3UMH OYIuUO,
ajoxXyja MaMJaKaTJapHUHT BallOTa THU3UMIIApUra -sMac, Oallku XYyKyKHi
MyCTaxKamJIaHTaH JaBJlaTiapapo TaMOMWIUIapra acocilaHranaup. flmaiika BayroTa
TU3UMUHUHT Y3UTa XOC XyCYCHUSTH SPKHUH Cy3U0 I0OpYBUM BAIIOTA KYPCIApUHU KOPUI
ATUJIUIIN OYIIIH.

BpeTToH-By/IC THU3UMUHUHT WHKUPO3M BaIOTa HUCIOXOTJIAPUHUHT KYTNTHHA
JOMHMXaapyuHU KEJITUPUO YUKAPIW: KyMJIaJaH, >KaMOaBUH 3axupa OUpIUKIApUHH
TalIKWJI OSTUII, TOBap Ba OJITUH OWJAaH TabMUHJIAHTAH J>KaXOH BaJIOTaJapUHU
YHUKAPHII BAa OJITUH CTAHIAPTUTA KAWTHUII JIOUUXAJIAPH.

Momnetapusm Tapadaopiiapu JaBiaT apajairyBura Kapimm 0030p TOMOHUIAH
TapTUOTa COJNMIIHU EKJAlAU, TYJIOB OallaHCUHM aBTOMATUK Tap3la Y3-y3ujaH
TapTUOTa COJMHMIN FOSICUTA acCOCIaHTaH XOJ/1a CYy3YBUM BAJIIOTa Kypclapu PeKUMHU
xopudd oStumHM  Takaud Kuunpm (M. @Opunman, @. Maxmyn Ba Oomr).
Heokentncnanunnap JK.M.KeMHCHUHT XailKapo BaJIOTa TAIIKWJ 3THUILI TYFPUCHIIATH
onauuru roscura Katumgun (P. Tpuddun, Y. Maprun, A. Hdei. @. Ilepy, XK.
Henunze). AKII oaTuHHU TYIWMK JeMOHETH3alMs KUJIUII Ba JIOJUIAPHUHT MABKEUHU
KYJI1a0-KyBBaT/Ialll MaKCaauJa XaJKapo JIMKBUJ BOCUTAHU TAIIKWJ JTHUII WYIUHU
tytau. Fapouit EBpona, aiinukca ®paHuus AOUIAPHUHT €TaKYWJIMTMHU YEeKJIall Ba
XB® kpeauTIIapuHi KEHTAUTUPUILL Capy XapaKaT KUJIIH.

Banrora wHKupo3ugaH dYMKWINra Oaruniad »kaxoH MHUKEcHaa OHUp KaTop
koH(pepennusiap yrrazuinau. 1972-1974 innnnapna XB® xaxoH BaOTa TH3UMHHA
HCJIOX, KWJIHMII JJOMUXACUHU TalEpiiau.
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Maskyp noituxa 1976 iinnga XB®ra ap30 MamiakaTIapHUHT KEJIMIIYBUTa Kypa
Kunrcronaa yrkazunran koHpepeHIusa pacMuil )KuxaTaaH Kydra Kupad. SImaiika
BaJIFOTa TU3UMH aCOCUTA OJITUH CTaHJIAPTUIAH TYJIUK BO3 KEUUII TAMOWUIIN KYWHIIJIH.

Maskyp Tu3uMra MyBOQHK BaliOTa MyHocaOaTiapu KyWuaarda Tamonusuiapra
acoCJaHTaH X0J4a aMaira OIMPUIUIIH JIO3UM:

—  OJITMH aHJ03aCy TU3UMH pacMaH OEKOp KWJIMH]IU;

—  OJITUH JAEMOHETH3alUsiCh OCNTWIaHAW, YHUHT aXOH Nylu (GyHKUIUICH
OCKOp KWJIMH]IU;

—  BaJIOTAHU OJITUHra OOFJIOBYU OJITWH MAPUTETIIAPU TAKUKJIAH/IH;

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

— SDR (Special Drawing Rights) crangaptu >xopuii STHIIU, YHAAH *KaXOH
nynu cudaruga, NIYHUHTIIEK, BaJIOTa alMallMHYB KypClIapuWHU YpHATHUII Xamja
pacMuii akTUBJIapHU Oaxonamiaa dhoiigaianuin Ky3aa TyTUIIH.

— ajoxyja Mapka3ui OaHKJIapra WYKU MyJl CUECATUHU MYCTaKWJI YTKa3WII
MMKOHUSITH KEHTaUTUpWIIM. MamiiakaTIapHUHT MapKa3uil OaHKJIapu BaIFOTAaHUHT
KabTU O€NTrWiIaHraH TMapuUTEeTUHU VYIUIad TypUIl YYyH BallloTa Oo30piapu
daonmusaTHra apanamwuinara MaxOyp smaciap. bupok, ymap BaioTa KypcllapuHU
OapKapOpJIAIITUPHII YUYH BaJIOTa MHTEPBEHUIUSJIAPUHHU amalira omupaauiap.

— 3axupa Bamortanapu cudaruga AKII nomnmapu, I'epmanus mapkacu, GyHT
CTEpJIMHT, IIBEeHIapus (QpaHKu, SMOHUS HWeHacu, (paHuy3 (paHKH pacMaH TaH
OJIMH/IM (€BpO MyoMajara KUpUTUJIMIIUTA Ka1ap);

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

— JaBjaTiiapra BajJlOTa KypCH PEKMMHHM MYCTAKWI Oelruiamra pyxcaT
ATUIAM.

SImatika ~ OMTUMUHMHT  Oapya  WINTHPOKYM  MamJjlakaTiapyd  acocuia
BAJIIOTAJIAPHUHT OJTHH TapKuOM €TraH KabTUW OCNTMiIaHTaH BAIIOTa KypclapHuaaH
BaytoTa Oo30piapujaru Tanad Ba Takiud TabCcUpUIA MyailsiH yerapanapia 3pKUH
y3rapyBuaH Cy3yBYM BAIKOTA KypClapura yTUILIIN.

CIP y3una xankapo maptiu xuco0 myn oupmukinapunu udoganaiiau. CAPHUHT
smuccusacu XB® tomonuman amanra ommpuinanu. CAP XB® tynoB Oupiukiapu
cudarua Ba Maxcyc Xxucob pakamiapa €3uil iMyau OuiaH XajlKapo HaKACH3 XUco0-
KUTOONapHM amanra owmupunaa Kymwianwiagu. CIHP  gyHknusicura, TYioB
OaylaHCTapyHU TapTHOra COJIMIL, PACMUM BAJIIOTA 3aXUPATIAPUHU TYJIIUPUIL, MUIUTAN
BAJIIOTaap KUMMATUHU TakKociail kabunap kupanu. CIP xeu kaHpmail BamoTa €Kku
Kap3 MaxOypusith XucoOjaHMaiau. Ymoly TyiaoB BocuTacu 1969 iwmina ab3o-
MaMJIaKaTJIApHUHT MaBKyJ 3axupa akTupiapura kKymumya cudatuga XBO
TOMOHMJAH TAlUKWI ATWITaHIWd. TalmKuia STHUIIIAH acOCUM Makcal, bpeTToH-ByncC
BaJltoTa TU3UMU jJoupacuaa Tpuddun mapagoxcuun 6aprapad KUINII HIH.

SDR kypcu Xap KyHM 3bJIOH KWJIMHAAW Ba TYPTTa €TAKYM BATIOTAJaH TAIIKWJ
TONTAaH CaBaTHHUHT JOJUIAp KUAMATHU acocHaa aHuKIaHaau. Yoy BamoTtanap, AKIII
J0JIIapu, €Bpo, MeHa Ba (YHT CcTepiauHTAaH ubopar. EBpo Myomaniara KupryHHUra
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Kaaap Kypc Oemira BaltOTa/laH TAaIIKWJI TONTAaH caBaTra OofmanraH 3am, yiaap, AKII
J0JUlapu, HEMUC Mapkacu, (paHiy3 ¢paHku, HeHa Ba (QYHT CTEPIUHIIUD.
BanroranapHuHr caBataaru OFMpIIUIy xap Oem Hunjga Kypuo YuKuiIaam.

I'enys BamroTa THU3UMMHM JOMpAcHJa OIWIyBYaH ajIMallMHYB Kypcllapura
VTUIIAAH KyHHAard aCOCU MaKcaiap Ky3aa TYTUIIIU:

—  TypJiM Mamulakatiap/a MHQISIIMS CypbaTIapuHU JKUJIOBIIALL,

—  TYJOB OaJlaHCIapUHU MYBO3aHATra KEJITUPHILL

—  Mapkas3uil 6aHKJIap MYCTaKUJ WYKHU MyJ CUECATHHU aMalra OMIMPHUIIH YIyH
MMKOHUATIIAPHU KEHTAUTUPULLL.

1-sxkaaBag
Acocuii xaxoH BamoragsapuauHr C/[Pra nucéaran kypeu (kasc uuuga C/IP
BAJIIOTA CABATH TAPKUOMAA MWLM BAJIOTAJIAP YJIYIIU Mq)oz[a.ﬂanran)g

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

®  http://ru.wikipedia.org/w/index.php?title=Cricriuanpnble mpasa 3auMCTBOBAHHS — —

Tal€plaHraH.

MabJIyMOTIapH 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
MamiakaTiapra ku€cnam Oyiinya AKIIHuHT OupMmyHYa KyIpaTiad HMKTHCOIUM,
WIMHUN-TEXHUK CAIOXUATH TABMHUHIIAIN.

2-MAB3Y: ’KaxoH Mo/ MAPKA3JIapHHHUHT XaJIKapo BaJloTa
onepanusiJIAPUHA PUBOKJIAHUIIUAATH YPHU
Pexa
1.1. Xankapo BaitoTa 6030puaaru oneparusiap
1.2. I'mo6ai BasmroTa 6030pHUaaru aCOCH TCHACHITUSIAD

= Tasanu ubopanap: Barroma xypcu, myspu éa meckapu KOMUposKd, Kpocc-
Kypc, 6ANIOMANApPHUHE Xapuod KoOUIusmu napumemu, Gai0OMa Kypcuea mavCup
IMYBYUU OMULLAD, BATIOMA KOHEEPMAYUSACU, 8AIOMA 6030puU, MapKem-melxep, cnom
onepayuscu, 8anOmMa HNOUYUALAPU, aApOUmMpastc, Myooamiu OUMUMIAp, HCOPUL
Xankapo onepayusanap, Kanumai Xapakamu Oulan OOIUK 6anoma onepayusiapu,
yem 971 6anNIOMACUOA2U XUCOO-KUMOOIap 8a Myn061ap, 6au0ma OUpHCacu.

1.1. Xankapo BajiioTa 6030puaaru onepamnusaiap

Bantora Gozopiapuyma OaHkiIap Ba KOMIIAHUSJIAp BajloTa OIEpalUsIapyHH,
S’bHU BAJIIOTAJIAPHUHT OJIIU-COTANCHHY amalira Olvipaauiap.

Basiora 6o3opaapu - Oy tanab Ba Takiud acocuaa Typiau Xujl BaltoTajiap
OJITU-COT/IM KWJIMHAJIUTAH PacCMUi MapKaznapaup. AbHu, BagtoTa 0030pH - Oy 4eT A1
BAJIFOTACUHM OJAU-COTIUCUHU Ba YET 3J1 BaJIOTACHUJArM KMUMMATOax0 KOFO3JIapHH,
Xamjia BaJIOTAaBUM KAaNWTAIHA WHBECTHIMS KWJIUII MYyHOcaOaTIapuHu amajra
OIIUPYBYH HWKTUCOIUN MyHOCAOaTIapHU HaMOEH KWJIYBUM MapKa3 XHCOOJIaHaIH.
Bamtora 6030pu MosHsi 6030pMHUHT MyXUM Ba aCOCHI KUCMUHU TaIIKWI MOJIUSIBHMA
0030p KUJIaIu.

Bantora 6030piapuaru onepanusiapHUHT acocu 0Yu0, Taliku capao Oyinda
XaJIKapo XHUCOO-KUTOONAp, XankKapo TypHU3M, KamuTajulap Ba KpPEIUTIAPHUHT
JaBiaTiapapo XapakaTd Xamja 4YeT 3J BaJIIOTACUHHU OJIU-COTAU KWIHII OuJiaH
OOFIUK OOIITKAa XUCOO-KUTOO omnepanusiapu XucooOiaHaIu.

[lynu amoxuaa TabKUAJIA0 YTHUIN JKOU3KH, MWUIMM UKTUCOAUETHH (akaT Iy
MaMJIaKaT/a uiuiad YMKapuiraH MaxcyJoTiap Ominan 0apua dSXTUEKIAPHU KOHIUPHUO
oynmaiiau. Jlemak, Mamiakatiaap ypracuja dKCIOPT-UMIIOPT OIeparusiapu andarra
amaJira OIIWIIH 103 Oepaau.

XO03Upru 3aMOH BaitoTa OO30PJIAPMHUHT Y3UTa XOC XYCyCHUSITIapujaH Oupwu
IIYHJaKH, yJap 3aMOHABHM AJIEKTPOH ajioKajap OpKajlu Oup-Owpu OuiaH y3BHIA
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Oofnanran. Typnu wMammakatiapaa >KOWIAITaH Xalkapo BajoTa 0o3opiapu
BaJIOTAJapHU OJAM-COTAM KWIMII >kapaéHuga Oup-Oupura HucOaTaH JIOUMHUN
tabcupaa Oynamu. XKaxoH BamoTa 0030piiapu acocaH BalllOTaBUI 4Yekialuiap
OynmMaran €ku 3aud Tap3a MaBxKy1 OYJIraH Mamiakatiiap/a *KOWIallraH.

Basntora 6030piapuHuHT, acocaH, 3 TypUHHU KYpcaTHUIll MyMKHH, yJiap MUJUIHM,
XYyl Ba jKaxOH BaJtoTa 0030piaapuup.

Bamrora 6o30puna cotu6 onyBum cudartuga - tamad Ba coTyBuM cudartuaa -
taknug, Oup-Oupm Ounan yupamand. CoTu0® onyBuM EKM COTyBUM cubaTHAA
KAaTHAIIAE€TraH Xap KaHJIail MKTHUCOAUM CyOBEKT, SbHHU JABJIAT, XYKAIUK CyOBEKTH
€kn GyKapo Y3WHUHT MONMSIBUN KU3MKUIIUIApuUTa dra Oynaau. by MonmsBuid
KM3UKUIUIAp OWp-OMpu OWJIaH MOC KENWIIM XaM, MOC KeIMacH XaM MYMKHH.
Mandaarnap Oup-Ovpu OuIaH MOC KelraH TakAupa, BATIOTA KUMMATIUKIAPUHH
OJIIU-COTIIMCHU XaKuJa OUTUM TYy3HJIau.

Dyukyuonan Hykmau HazapoaH Kaparaijaa, BalloTa 0Oo3opiapu ¥y3 BaKTHIa
XaJIKapo XHMCOO-KUTOOJIapHU, BaOTa PUCKIAPUHU CYFypTajallHU, BaJllOTa
3axXyMpajapuHd  JUBEepCcU(DUKAIMATIAIIHN, BaJllOTa HHTEPBEHLUUSICHUHH  amajra
OIIMPAJNTraH Ba BaIOTa 6030pKa KaTHAIIYBYMWIAPHUHT Kypciapu ypracuaaru gpapk
HATIWKACUA KEJaJuraH JapOMaIHH Y3uaa HAMOEH KHIIA/IN.

Hncmumyyuonan nykmau Hazapoan Kaparaija, BajroTa 0030piapu BakoIaTiIv
OaHKJIAPHUHT, WHBECTUIIMOH KOMIAHUSIJIAPHUHT, OUpsKaiap, OpOKepIUK ujopaiapu,
4eT 371 OaHKJIapu TOMOHH/IAH aMalira OLIMPHIIaIUTraH BaJIOTa ONepalysjapyuHu Y31aa
HaMO€H Kwiaau. TallKuiIui-TeXHUK HYKTaW HaszapJlaH Kaparasja, BajiloTa 0030pu
KAXOHHUHT Typjud MamJjakariapyu OWJIaH Xalkapo XucoO-kuToOnmap Ba Oollika
BAJIIOTa omnepanusiiapuHu Oup-OupuHu y3apo OornoBun Tenerpad, TenedoH, TeleKc,
AJIEKTPOH aJ0Ka BOCHTAJIAPU Ba 1Ty KaOW KOMMYHUKAIUS TU3UMJIAPU WUFUHIUCUHU
Vy3uJa HAMOEH KUJIaau.

Bamtora 6030puma coTyBuM Ba Xapuaop YpTacuja 4deT 31 BAIIOTACUHHU OJIH-
COTAM KWIHWIAa aamon OYynmO, QakarrnHa OaHKJIap KaTHamaawiap. Bamrora
OYnmuMUHUHT acocuil Basudacu OYIMO, Y3MHUHT MHUXKO3JTapuUra MabiyMm OHp
BAJIIOTAJlaTd  aKTUB Ba KalWTAUIApUHUA OOIIKa OWp XOPWXKHUH  BayroTara
KOHBEPTHUPJIAIIHA TabMUHJIAI XucoOaHaau. by xkapa€n “Hakn OMTUM”, SBHHU CIIOT
ornepanusiacu €Ki “Myanatiau OuTumiap”, STbHU YJIAPHUHT KEHT TapKajiraH MIaKiIu -
dbopBap1 onepanusiiapy MIaKIuaa Oy U MyMKHUH.

Bantora 6030pu 24-coar 06o030p xucoOmaHagu. Bamrotanap Kypcu Y3iIyKcu3s
paBuiima Gepu6 Gopmmamu'’. Bymra acocmii ca6ab, XaxoH XyIyIdil BajiOTa
0O030pJIApMHUHT TYypJd COaT MUUIApUJIa KOWIAIraHJIurd OwinaH OOFIMKIUD.
Xozupru Baktaa Ocué - Tokuo, I'onkonr, Cunramyp, MensOypHIaru Mapkasiapu
ownan, EBpona - Jlonaon, ®pankdypr-na Maiine, Lopux, Amepuka - HLIo—f/'IopK,
Uukaro, Jloc-Anmxkenec Bamora 6030piapu xKaxoH BajatoTa 0030pJapUHUHT acOCUM
KACMUHHM drajuiaran (1-pacmra KapaHr).

' Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P.4
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1-pacm. dKaxoHgaru xajJkapo BajalTa 0030PUHHHT BAKTJIAP OPAJTHFUIA
UILIAI MEeXaHU3MHU

Xopwxkuil BamoTagard OUTUMIAp AYHEHUHT KYTuiad OaHKIapuja, TaXMHUHaH,
oprama6 coar 9% na GouniaHamM, OWPOK, MWICPIAPHHHT HII (HAOTHSITH Oy
OUTHMIIApHU TY3UIIIaH KaMua OUp coat OJIMH OoliaHaau. Xap KyHHU dpTaiald, yer
AN BaloTacu Oyiinya mMachynl XoAauMm (OYIMM OOLUIMFU) Y3UHUHT XOIAMMIIAPUHU
ouThMIIap Ty3ull Oyiinua MebEpUN XyoKaTiap, Xxama 3apypuil MabliyMOTiap Ba
SHTWIIAKIJIAp OWJIaH TaAbMUHIIANHIH.

Bbozop “MukpocTpykTypacuHu” TyLIyHUII Ou3ra Oup CyTKa JaBOMUIArd BaIIOTa
0030pMHUHT (AOJUMATUHM TYUIYHUII MMKOHMHU Oepaau. YHra Kkypa Oupxka
Tpenaepaapy Y3JIapuHUHT COTHUII Ba COTHO onuIn OViindya MO3UIUSJIADUHU UII KyHU
TABOMH/IA AHHKJIAIITHPATHIAp .

KaxoHHUHT Xynyawii BamoTa Oo3opiapuja onaarga  Oapua  BaltoTaliap
KOTUPOBKA KWIMHMaiau, Oanku ¢dakatruna, ymoOy Oo30pAa KaTHamaéTraniapra
Kepakyii OViraH BatoTaliap, S’hbHU MaxaUIMi MMy Oenruiapy Ba OMp KaTop e€Takdu
OPKUH KOHBEPTHUpJAHAJUTaH BajioTajgap, OMpWHYM HaBOATHa, 3axupa BaltoTajlap
(AKII nmonmapu, Snonuss wenacu, eBpo, IlIBeinapuss ¢dpanku Ba 1y kabu
BaJIIOTAJIap)/1aH KeHT (o JamaHmuIau.

bo3zop wuKTHCOAMETH PHUBOXIAHTAH MamJjakaTiapAa, Kypc acocaH, HHpPUK
OaHKIIap, XalKapo MOJIMSBHUM TAIIKWJIOTIAPHUHT MapKeT-MeHKepiapd TOMOHHUIAH,
KyTuiaéTran tajnad Ba Takiaud ypracugaru ¢papkka OOFIUK X0jaa YpHATUIIA N,

MapkeT-Melikepaap - Oy TypJiu BaJIlOTajlapHU OUTUMIIAp OYiirda COTHO OJHII
Ba COTHII KypCJIapu KOTUPOBKACHHM JTOMMHK paBHIIFAa amalira OIIMPYBYU MOJIUS
Myacaccajlapyu XucoOJIaHaIu.

' Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P.14
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Anbarra, MapkeT-Meiikepiap ¢akaTriHa YeT 371 BATIOTAJapUHA MUJUIUNA BallOTa
OWJIaH coNMMIITUpMaiIuIap, OaJIKu yjlap MUUIMNA BaJlloTara TerMara XoJjar/a 4eT 31
BAIOTAIIAPUHM Y3IapUHU KOTUPOBKAIAPUHM XaM amMalra OIIMPUILIAPH MYMKHH.

YMymaH, MabiyM Oup BalloTaJapHU 3MUTEHTH OYIraH mamuiakaTiapia U1y
BaJlt0Ta OYyin4a MapKeT-Meikepiap Ma3Kyp MamilakaTia »koinamran 6ynaau. EBpo
Oyinya etakunm Mapker-meiikepiapuu ['epmanusiian, IlBelinapus dbpanku Oyitnda
aca, llIBeinapusgan Tonuil MyMKUH. MapkeT-melikepiap y3u MyTtaxaccuc OYnuo
XUCOOJaHTaH BAIFOTAHU OJAM-COTIU KypCH KOTHPOBKACUHU amalira OLUpaIn.

Hucbaran kam Oankmap, OyTyH ayHE OViimua BajgioTa KOTHPOBKACHHH
Oepamunap, myHma Oyncamga, byiok bpuTaHUSHMHT KEHT TapMOKIH KIUPHHT
OaHKIapu Kabumap ¥3 MIKO3JIapura KeHT KyJamaa KOTUPOBKAJIApUHU TakIuQ 3Tau.

Bamora 6030puaa kam yupaiaurad BairoTa OwiiaH OOFJIMK OIepalysiiapHu
TOKOpAT OaHKIapuja MUIWHT OYIMMHUHM Y3u 3Mac, Oalku Kymumdya Oyiumiiap
amanra omwupanunap. Kam yupailiguran BadroTanap, acocaH, Bajiota 0o3opu
pUBOKIIAHMAaraH MamJlakaTiapia ¢€Kd 4YeT 0JJ1 BajlioTacu OwiaH  OOFJIMK
omepanusiiapra MabliyM Oup YEKJIOBIap KyWWiIraH Mamiakariapaa ydpaiam.
Anbarra, OyHIail 4eKJIOBIap MamjlakaT XyAyAura BaJlloTa KUPUO KEJIHIIMra 3mac,
OaJIKM KYMPOK YWUKUO KETUIIUTa >KOPUM KWIMHMIIKA KEHT KYJUIaHWiIagu. Arap,
Oankiap ymoOy (kKaM KYJUIaHWJAJWTraH) BallloTalap Oyiinya MIKO3JTAPHUHT
tTanabnapuHu Oakapa onmaca, yiap V3napuHUHT (Quimamiapy €ku - OolKa
BAJIIOTAJIAp/a Iy Ka0yJl KWJIKII €K TYJIOBHHM amMalira OlIUPHUII MaKcaaua BaKHILTUK
OankJapjaH (oiianananunap.

Hakn kacca Outumu ieranaa, oAaataa, CoT onepanusiapyi TyIIyHUIaau.

Cuoor onepanusicu, Kouga Oyilnya, ONTUM KyYHUHHU XHCOOra oJMaraH XoJaTia,
MKKHU U1 KyHHU TaBOMHU/JIAa BaJlOTaHU ailupOonuIam OMTUMUHU OWIITUPAIH.

[yHu anoxuiaa Kaig 3TUO YTUIN JO3UMKH, BaJIKOTa ONEpauusiiapd W4HIa SHT
Kyl KYJUIAaHWJIQJWTaHW CIOT Olepanusyiapuadp Ba ymly Oo3opiapia THKOpat
OaHKJIApUHUHT YIIYIIU CEe3WIapiH Aapaxasaa. TwkopaT OaHKIapu TOMOHUIAH amajra
omupmWIaéTral BalllOTa OINEpalMsJIapUHUHT TapKuOWra KapajgaauraH Oyiica, yHJa
CIIOT OTEpANMsUIapy XaKMHU KaMHu BajtoTa onepanusiapuHuHr 80 Gons MUKIOpUHU
TAILKUI 3TA/IN.

[yaunr Owian Oupra, COT ONepalUsiapyd THXKOpPAT OAHKIAPUHUHT BaJTIOTa
omnepanusyiapd UYuja SHT Ky PHUCKKa TOpTWiraHu OYynub xucobnanamu. bynra
acocuii cabab, cmoOT oOmNepauusVIApUHUHT KUCKA MYAJATIWINIH Ba  YJIAapHU
CyFypTaJalllHUHT UMKOHUATHHM Hykmuruaup. Ly cababmu, Tuxkopar OaHkiapura
BAJII0Ta NO3MUMSAJIAPU OyHMYA JMMUTIIAP )KOPUN dTUJITAH.

Bakonatnu OaHKIApPHUHT OYMK BAaJIOTa MMO3ULMICH IOPUTWIUIIN XaKUJaru
XUCOOOTHM  TaxJMid KWIMIIHUHT  3apypatu  Mapkasuii  bank  ToMoHMAaH
pecnyOnuKazard  MaBXyJl BakKoJIaTiAM OaHKJIAPHUHT  BAJIOTABUA  PUCKIIApH
KaMauTUPWIMIITUTA KapaTUiraH cuécaT OnjiaH N30XJ1aHaH.

BanwTra mo3ummsicura JUMHMT Xap OWp JaBIaTHUHT WKTUCOAWN XOJIaTH Ba
MaMJIaKaT MOJIUSIBUNM TU3UMUHUHT Y3Ura XOCIUTHIAH KeIUO YMKUO YpHATHUIIAIH.

Xopwxkuii BaoTanap Katop cababmapra Kypa CHoOT IIapTiapyu acoCHaa OJIH-
COTAM KWIMHAAU. XyCyCaH, UMIIOPT MaxXCyJOTJapy, HIYHUHIJEK YET 31 aKTUBJIApH
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(obnuranusi, KyuMac MyJK Ba X.K.) YYyH TYJIOBIAQpPHU aMajra OUIMPUII, YeT 3Jra
caéxar €xku xu3Mmar cadapiapuHd MOJMSBUKA TabMuHJam Ba Oomk. Cnor
omnepauusyiapy OpKalu OaHKIap V3 MIKO3JAPUHUHT XOPWXKHUI  BalroTagaru
HXTUEKIAPUHU  KOHJUpaAH, apOuTpax (CHEKyIsTUB) OIepalusiapHd amMalra
OLIMPAAM, XOPXKMM BajgloTagard KHUCKa MYAJATIM KamuTal XapaKaTMHHU lo3ara
KENTUPAIH.

Cnor maptiapu acocujia BalloTajap CaBAOCHAa KEHI TapKajraH yCyJiapaaH
Oupu Maprka acocuaard capao xucoOnaHaau. CrnoT OWTHMHIAa Mapka OOoNIIaHFUY
Kanutana BasudpacuHu OaxxapuO, HUIEPIUK €KW KIUPHUHT, OWpKa, CaBIO MapKasu
V4yH VTKa3WwilaJuraH omnepanusjiapra rapoB poiauHu  Oaxapamau. Cano
TAIIKUJIOTUYMCHUTAa TaKJIWM STWITAHWAAH CYHT YHU KpEeAuT “‘enkacu’” €Ku “‘puyaru’”
opkaysim 6up Hewa Oapobap (1:30, 1:40, 1:50 €xm 1:100 Ba x.K.)ra ommprad XoJijaa
BAJIIOTAJAp CAaBAOCHHHU amaira Oomupuil MyMKHH. Hatwxkanma, Kylwiran cymMMmanas
Oup Heua OapoOap karra Mabjar OWJIaH BallfoTanap OJJIM-COTIAU OTNeparusiapu
amaira omupud, KyWwiraH MapxkaaaH Kyn OynMaran 3apap Ouigad Karrta
MuKaopaara Qovganu onum MymMkuH OVmamu. Kypcmap y3rapummnan kypusiraxn
3apap Xa)XMU OMprkara Kyuwiran mapskajaaH 4erupu6 (aiupu0) onvHaaU, HATHXaaa
rapoB TabMHUHOTUHTU3 Kamain® Oopaau. AKCHHYA, CIOT OUTHUMHUIA BalllOTa
Kypciapu TeOpanummaad (oiga ona OomuiacaHru3, yjaap Mapka yCTHUTa KyIIuino
Oopasu.

ApOuTpa:k omepaumusuiapum — BamioTa Kypchaapu (apkumaH Qoiga  ommin
MakKcaauaa amalira OIIUpaliaJiuraH CIEKYJISATHB omeparusuiapaan Ooupuaup. byHma
oJlaTaa, apOuTpakép MabiayM Oup KUCKa BAaKT OpajMFU/a TYpJIU KOUIaparu BajaoTa
0o30pJyiapuja MaKJUIAHTaH OUp TypJid BajtoTa Kypciapu dapkunad ¢oijga onaau.
SAbHM, OUp KOWJAH BaJIOTaHU ap30H cOTHO 0O, OOLIKAa OMp KOMJa KUMMATPOKKA
cotagu. by kabm, KucKka MyIgaTiv BajioTa apOUTPaKH OIeparsuiapuaa pPUCK
Japakacu y30K MYIJATIM BallloTa oONepanusuiapura HucOaTaH KaM Oyiaaw.
ApbOutpaxépiap BaigoTa 0030pJaru KypCIapHHUHT Y3rapuill TeHACHIUSIapUHU
aHUKJIAIl MaKcaJuaa JOUMO yJapHHU Ky3aTuO Oopamauiap, Hupuk OaHkiap ¢Gpaoauaru
HaTWXKAJapUHUA TPO3HO3JNAII, 0030pra KECKWH TabCUp KYpcaTyBUd OMUJIJIAPHU
TaxJ I KAWL KOOUIUSATHATA dTa Oyaauiap.

Bamotanap kypcnapu nyHé 0yitnad TeHTr OYIUIIN KepaKIUTHHU XUcoOra OJICak.
bynnait 6ynMaran xonatiapaa, SsbHU, OMp BaKTHUHT Y3uaa Oup BamoTanu 0030pnaa
COTHII Ba COTHO OJIMII HATIKACK/A (OHIa KYPHII HMKOHUATH MaBxKy.I Oynamm.

AViHu Oup €KM TypJid MOJIMSI MapKa3uJa MabliyM OMp KHCKA BaKT OpaJIuFujaa
0030p Kypcu ypTaua KypcAaH ce3wiapiu Aapaxana ¢apk Kuica, y Xojiaa Typiu
HapxJap HaTwkacuaa ¢oia onuin Makcaanaa >kapaéHHU aMalira OIINPYBYH BATIOTA
apOUTpaXu ONepalUsIapUHUHT JaBOMUWUIUTH OpKajdd Kypclap MyBO3aHaTra
KeNTUPUIAANU, ShHHU ¥y3apo TEHMNIATHpWiaau, Taptubra commuamu. [y opkamm
BajJioTa OM3HECH MyJ THU3UMHHM MyXHM TapThOra coiyBuuMcu cudaTHaa Xapakar
KHJIaJIH.
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Arap apOuTpaxxia MKKHTAa BalllOTa MINTUPOK 3TCa, MKKH TOMOHJIaMa, yuTa
BaJIOTa UIITHPOK 3TCa, Y4 TOMOHJIaMa apOUTpaxk ae0 HOMIIaHaIu. Y4 TOMOHJama
apOUTpak Kpocc-Kypcliap HaTWKacuja aHWKJIaHTaH, Typiid Oo30piapJard BallioTa
KypCIIapUHUHT ¥3ap0 MOC KEeIMacIWrd XHUCOOMra amajira OIIMpWIaJd Ba YHJIaH
doiina onuHAIH.

Macanan, 6up 6030paa Kyiugaru Baintora Kypeiapu makiuiadrad: 1 USD = 1.6
CHF (Ilse#tuapus ¢panku); 1 USD = 27.5 RUR (Poccust pyonu); 1 CHF = 16.5
RUR. Mazkyp xonat Oyinua Kyiluaaru Taptudaa apOuTpaxk oreparusiCHHA aMaira
omupu0 ¢Goiiia OTUI MyMKHUH:

1. AKII nomrapunu Poccust pyomura cotrnanau (1 USD = 27.5 RUR).

2. Poccus pyOnura IlBeiinapust dpanku cotud ommuanm (1.67 CHF (27.5/16.5)
=27.5 RUR).

3. HIBewmapus dpankura ssna AKUI nomrapu cotn6 ommnaam 1.67 CHF = 1.04
USD (1.67/1.6).

Ymby onepanusinan kypunran ¢oiina 0.04 AKII gommapunu tamkun staau. by
KUiiMaT OUTUM CyMMacH KaHYalluK KaTTa OyIica, IyHYaIuK HHPUKIAuo 0opau.

Nkkn TtoMoHmama apOuTpak KaOW yd4 TOMOHJIaMa apOMTpak XaM Kaiicu
MOJIMSIBUM MapKasz/ia BaJlloTa KypcH nact OyJica, Iy epja BajiroTara OyiraH tajaOHU
nouMo optud Gopuinmra cabad 6ymanu. Kaepma Bamora Kypcu KuMmar Oyica, 1y
epra Bamotanmap Takimpu opTud Oopamu. Hatwkana, BadioTaBUil aXOUTpax
omeparusiaapyu okuoaTuaa rj106an BaioTa 0030pHia MOBO3aHATIM KypC MIAKIIAHUO
Oopaau, MOJIMABUN Mapkasziapja BalioTa Kypciaapu ypracugaru (apKIapHUHT
UYKONMIIKA XUCOOWra YJIapHHHI Y3ap0 WMHTErpalMsICH SHajga Ky4yalsau Ba SITOHA
XaJIKapo BajJ0Ta 0O30pUHUHT KYJIaMUHU OPTHUIINIA IAPOUT SIpaTHIIaIu.

Xankapo KOMIAHMSUIAPHUHT MOJHUSIBUM MEHEXEpJIapu KaM Xapa)xaT Ba PHUCK
OwiaH BamoTa 0030pHUJard KUCKA Ba Y30K MYIAATid apOUTpax orepanusiiapu
OpKaJI KOMITAaHMSITa KyuM4a (oiiia KeITUPUIILIApDU MyMKHH.

ApOuTaxk Typnud Xyaynapjard aiupOoluiani HapxXjapu Iy Kajaap SKHH
Oynranna spHU TaQOBYT ce3MsIapian OYIMarania Ba Hapxjaap COTHI KU COTHO OJHII
y4ayH MakyJd OynmaryHda paBoMm dtanu. Kauonku Oy xonar comup Oyica, Ous
KypcaTKAuilap KeJWIIyBJIap SKUH JAevmu3. AlinpOoniaHaéTran — BajtoTajiap
¥pTacumaru xap KaHJal OFMIN Xe4u KaHJald Kymmm4a apOuTpak KeIUIIyBJIaph
XapakaTJapuHH KOTUIaMal Iy, 1Ty HYCUHIa apOUTpaXK KEIUITYyBH TyTrailau.

Mypaaatiamn ouTumiap Owiad 00FJIMK onepauusap. Trxopatr OaHKIAPUHUHT
MY/IIATJIH OuTUMJIAapu J1e0, OeNruiianrad MyaaTaa, aMMO UKKHU WII KYHUJIaH KeWUH
amaJra OlmMpUIaJUrad onepanusuiapra aiTuiaau.

AManu€Taa MynaaTtid OUTUMIIAPHUHT KEHI TapKaJiraH KyWujaaru Typiapu
MaBXYy/:

e (hopBap/ BatoTa OUTUMIIAPH;

® MOJIUSIBHH (hbIOYEpC OUTHMITAPH;

® BAJIIOTA OMI[UOHMU;
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® CBOII OllepalusIapH.

dopBapa BaawTa OuTHMH - Oy, BaimoTa OViinya OUTUM MM30JIaHTaH CaHaJaH
Oo11a0d, MKKY U KyHUIaH KEHUH aMaira OMMpUiiaurad TYJIOBHHM Ha3apaa TyTyBUU
outumanp. by 6utum aHuk Oup caHaja, €KMW UKKUA caHa OpacHjia amaira OUIUPHUIIHA
Hazapja TYTUIIU MyMKUH.

Kyitnparunap ymoy OUTUMHUHT alipuM y3ura Xxoc Oyira >kuxatiapy MaBxXy:

a) Oy Bo3 keun® Oynmaiiauran Ba wMaxOypuil mmaptHomanup. butum
TY3WITaHJIaH KeWUH MUK03 OMTUM/IaH BO3 KEUMINTa XaKKi MyK. Muxo3 mapTHoMasa
KYypcaTuira 4eT 3J1 BaJIOTACUHU COTUO OJNUIIN KU COTHUIIN HIapT.

6) Oy OUTHUM HeT 3J1 BAMIOTACHJIaTH aHUK OMp CyMMaHU TaIlIKWJI 3Tagu. Mmko3
ouTHMIa KypcaTWITaH CyMMaJaH KYIpOK BaJlOTaHU COTHO OJMINra Xam, COTHUIIra
XaM XaKKH NYK.

B) OMTHM KeJa)kakJard aHuK Oup caHaja Oa)KapWUIUIIM MIApT (MKKUTA aHHUK
CaHaHMHT opacuaa). Mwxko3na ¢opBapa OUTUMU  OaXapWIMII — CaHACUHH
Y30KJIAIITHPHUINTA XaM, SIKUHJIAIITHPHINTa XaM BaKoJIaT HyK.

dopBapj BatoTa OUTUMUHUHT IIAPTIapU KATTUK XUCOOJIaHA M, Ba arap MIKO3
YHUHT [IapTJIapuHu O6akapa oiMaca, OaHK MUYKO3HUHT (opBap/l BaatoTa OUTUMUIATH
MaXOypUsTIapHU OaxkapMacaH KeTUO KOJUIIUra Wy Kyumainau, 0anku OUTUMHUHT
MyaAaTuHUA ~ “‘y3atupaan” €kd  OaHK ¥3 XucoOuJgaH MaxOypud paBuilja
“cynnupann’.

®dopBapj BalIOTa OUTUMHU Kambvuli Oeneuianean, EKu onyuonau OYynaau.

a) KaTbui Oearuiaanrad gopsapa BaawTa OUTUMH — Oy, KeJIaKaKIard aHuK
Oup caHana Oaxkapuiuiiny mapt Oynaran outumanp. Macanas, 1 ceHTsI0pa Ty3uiIrad
KaTbUil OCJITMIaHraH MKKU OMJIMK (pOpBap] BaAJIIOTa OUTUMU, STbHU UKKU OMJaH CYHT
amaJsra OnMpuiIaguran OuTUM;

0) onuuonsu dopBapa OuTuMM — Oy, MIDKO3HUHI XOXHMIIHUTa Kypa, €KH
OWTHM TY3WIraH BaKT/JaH YHUHT Oaxapuwiuiiuraya OViraH JaBpHUHT WUYHJA
XOXJlaraH BaKT/Aa, €KW WKKATa aHWK CaHa JaBOMHUJA amalra OUIUPHIIaIUTaH
OUTUMIHUD.

Kaitn o516 yTum no3uMku, ¢opBapa BaimoTa OUTUMU co(d BaroTa
onuMoHJapuaan (apk Kuwiaaud. Bamora ONIMOHM MUXKO3ra KENWIIWITaH OWTUM
mapTIapuHu Oa)kapuil Ba OakapMacivK XyKyKjiapuHu Oepaau. @opBapiu oniuoH
3ca, MIDKO3Ta YHU O0a)kapMaciauK XyKyKUHU OepMaiiiu.

Bamoranap 0yiinua ¢prodepc outumiapu - Oy KelaxakJIard MabiyM Oup
caHara MabJiyM XaXMJard BaJlIOTAaHU OJIIMHJIAH OeNruiaHraH Kypc Oyitnuya omnnu-
cota Kuiaum Outumuaup. by okuxartnapu Ounan ymap ¢dopBapa  BaoTa
ouTuMIapura yxmanaunap, Oupok, popsapa butumiapugan Gapkiu yiaapok, yaap:

a) J)KyJaa ol Tap3aa 0eKop KUIMHAIH;

0) BaitoTasap caBaocu Oyindya OMTHM KAaThbUil O€lrMiIaHraH CTaHIapT cyMMmara
tysunaan (macaman, AKI mommapura dwrouepc Oyitmua 25000 ¢dbyHT cTepiuHT,
AKIUI nomnapwura derouepc 6yitnua 125000 eBpo Ba X.K.);

B) pacMuii Oupkaiapaa COTUIaIHN;
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r) ¢srouepc coTyBumiapu ¢prouepc MaxOypusaTiapu — OaKapUIMIINHU
kKadosatnam ydyH Oupxka guiepilapura “mOyJidK Mapka HU TYJAIllHU Ky31a
TYTHUIILIAPU Kepax.

buTUMHUHT TyrajiaHuinurada Kaita 0axoJlaHUII HaTHUXKacuia ko3ara KeayBuH
TaKYWJUIMKHMA ~ KOILJIAllra KUPUTWUIUIIM JIO3UM OYyJiraH Map:Ka TH3HUMH —
Ka(OJATHUHT ab30JIMK 0aanu TAbMUHIIANIN.

®drouepc 0Oo30piapu  Xaikapo caBiao GaonusATH OWIaH UIYFyJJIaHYBYH
KOMIAHUSUIAp YYyH PHUCKJIApHU CyFypTajall BOCHTacH OwiaH Oupra Hapxjap
y3rapuiy Hatwkacuga (Goila oMl MMKOHMATHHM XaMm Oepaau. Yoy
KOMIaHUsJIap MabayM OUp BaJTIOTAJIAPHUHT KeJlakaka 0axoCcH Ty3uiIraH OMTUMHUHT
KOpUW KMIUMaTUAAH ce3uapiv Japakajaa (TpaHa3aklMs XapaxaTiapulaH KYIpoK)
Y3rapuIIUHA TYFPU MIPOTHO3 KWJIa OJIMIICA 1apoMajl OJIMILIaPH MyMKUH

bupykara ap30 Oynum €xku Ouprkazna onepanysuiapHd aMalira OIIUPUII UCTarMHH
OWIIMpran xap KaHjaai TOMOH Oupikajia OUTUMIIAPHU aMmalira OIIMPUITHUHT XyKyKUAN
Ba aMaJIuii KUXATJIapu OWJIaH TAHMILUIIY JIO3UM. SIHa ITyHU XUCOOTa OJIMII KEPAKKH,
TAIKWJIOT €KW pacMUil IIaxc HOMUJAH Oupikajga KaTHamaéTran Oupxka ab30ocH
V3UHHMHT Oupkara OMpPUHYM KUPUTTAH MapKacujaH KYMPOK MapxaHU Tanad dTUIIU
MyMKHH. byHra ca0a0, xap KyHH Mapskara Kepak Oyiaran wmaOmarHu cypao,
TaIIKUWJIOTHU 0€30BTa KUIMacaukaup. by acocan, 6030p HUX0sTIA T€3 Y3rapyBuaH Ba
HOOapKapop xoataa Oyiaranuga HaMoEH OYau.

Basrora onuuonu. BanroTa oniyoHM YHUHT XapuJI0pura MabiyM OUp XYKYKHHU
Oepaau, alHM NalTAa, YHUHI 3UMMAacura KeJlakakJard MabiyM MyJAaaria
OenruiaHrad Hapx Oyiu4a XOpH>KU BATIOTAHUHT MYaisiH MUKIOPUHU XapyJl KUJIHILI
KM COTHII MaXOypHSATHHM IoKiamaiian. ONUUMOHHM COTYBYM XapUIOp OJAHIA
KeJlaKakJaru MyailssH MyjAjaatja KaTbhid OenrwiaHraH Hapx Oyilmdya MmyaiisH
MUKJOPAArd XOPW>KUM BAIOTAIAPUHU XapH KWW Ba COTHUII MaxOypusTIapUHU
¥3 3ummacura ojaad. OnuuoH Xapuaopu (LIyHUHTOEK, OMNIMOH 3racu Jed
HOMJIAHA/IM) Ym0y OIepalusHd aMajira OUIUPHIN XYKYKHHU OJIMII HBa3ura
OelrunaHraH MHKIOpJAru TMyJHW - BOCHUTAUYWIMK XaKWHUA Tynaau. OmniuoH
OJIIMHJIaH OC€JTHWIIAHTaH MyJaTrada Kyura sra oynaau. Ymoy Myaaar 3KCInUpanus
caHacH J1e0 aTajaau.

Bamora omnmmonu Oupunum wmaptra 1982 it ®unagenbdus Oupxkacuaa
amaira omupuiarad 3a4. ONIMOHIaH UHBECTHUIUS MOPT(EIMHUHT MYXUM JIEMEHTU
Ba CYFypTaJAIHUHI caMapaiu ycyiau cudatuaa (polganaHUIl y4yH YHUHT KaHAau
WIIAIIUHA OWJIUII JIO3UM.

ONuuoHIapHUHT KYHUIATH UKKUMA ACOCUi Mypu MaBXKY/:

o “xonn-onyuon”’ €KW XapuJl KUJIUII YIyH OMIHOH;

o “nym-onyuorn” €KW COTHIL YYyH OILIMOH.

Macanan, komt-onuuoHHUHT xapugopu 1 AKII pommapura 2300 cym
Hucbatnaru kype 6yiinua 100 AKII nonmapunu coTud onui XyKyKura ara 0ymamm.
[TyT-ONIMOHHUHT XapUAOpPH 3ca, XYW VIIa mapTiapia OJJWHIAH OeNruiIaHTaH
MyaaaTaa, MacaiaH, >kopud oWHuHr 30 caHacura kKamap ymoOy Hapxyap OViinua
AKII pommapunHu coTumn XyKykura sra. ONIMOHHMHI COTYBUMCH KOJUI-ONIIMOH

 Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P.92
43



X0JaThaa OMIMOHHU OaXKapuIlM, SbHU COTHIIM Jo3uM. [lyT-omumoH xonaruaa sca,
OMIIMOH XapuaA0pu OyHHU Tanad Kujica, MyaisiH TOBapHU COTUO OJIMILIMU IIAPT, “XUCOO-
KUTOO” OMIIMOHU OakapuiraH xoJjjaa doiiaa (3apapiiap) myJ1 MakIuaa XucooaaHaIu.

Bamora omnmuoHnapu BalioTa PUCKUHU KaMaWTUPUIL Ba OJIIMHU OJIUII
Makcanua GhoiganaHunagu.

Arap alinpOoLUIaHUII KYPCUHUHT SXIIM TOMOHTA y3rapuiiiy 103 0epca, ONIuoH
UMIIOPT KWJIYBYM (PKCIOPT KWJIYBYM) YHJAH JapoMajl OJIMII WMKOHUSTHHU
Tyraupanu (OyHna y dopBapa BamoTa OUTHUMIIAPHAAH UMIOPT KUITYBUH(IKCIOPT
KWJIYBYM )HUHT KaThHil O€ITUiIaHraH Kypcera OOfIaHuO KOJUIIMHUHT OJIIMHU OJIA]IN).

HlyHuHrAeK, ONIMOHIAPHUHT aMepUKa Ba €BPOIIa TypJIapu MaBXy/.

AMepuka onmuMoHu 71e0, olaTAa, OMIMOHHU XapakaT MYJIJaTHHH XOXJaraH
BakTHJa Oaxapuiumura antwiagu. yHuHT y4dyH, ONMIMOHHHM XapakaT MyIAaTd
YHUHT OMPUHYH Ba OXUPTU XUCOO-KUTOO caHACcH opacuia YpHATUIIAIH.

EBpona onumonm 1e6, o/1at/ia ONIMOHHUHAT (pakaT XHUCOO-KUTOOHUHT MabiIyM
Oup OXMpPrd aHWK JdaBpuAa Oaxapunuimura awtuinagd. OmnmuoH OUTHUMH OYimda
XUCOO-KUTOOHU amaJira OMUPHUII YIYH UKKU UII KYHU OJIMHAH.

Bamora omnmuonnapu Typau MOJUS WHCTUTYTIApUAA PACMUNIAIITUPUIIUIINA
MYMKHH, XyCycaH OaHKHHHI MUKO3JIapy YUyH E3UJIaJIUTaH - OMPKAJAaH TAlIKAPH
ONMUIMOHJIAP Ba OMIMOH OupXanapujaH COTUO OJUII MYMKHH OYiraH - OupxKa
ONIMOHJIAPH.

bupxanan Ttamkapu OmIMOHIAp oAarga OaHK TOMOHMJAH HWIIOMIAPMOH
MUKO3ra €3Win0, YJApHUHI SHI aCOCUM KAMYMIIUMTH - MYOMAJIACHUHHUHI WYKIUTH
xucoOaaHaau. MIxo3 ONUMOHHU OaXapWiIuIl caHacurada yuuiad Typuliu €KH YHU
Oaxapuiy, €KW YHUHT MYAJIaTUHHA YTUO KETUIIUTa WY KYWHILN KepakK.

Bantora onuuoHnapuHUHT oMmaboruiura Ycub, yHaaH Qoiinananuin OopraH
capu KeHram6 Oopmoknaa. bankiap ¥3 Miko3napura yiapHu coTuiiaa ¢aos
KAaTHAIIUIITA XapakaT Kujiaauiap.

BasoraBuii cBon onepauusijiapu — BaJIOTATapHA KalTa COTHO OJHIN MIAPTH
OwiaH COTHWIN, SIBHHM MabiIyM OHp MyJJaT BallOTaJapHU Yy3apo ajIMAaIlnHHII
omnepauuscuavp. BamoramapHu xapupopra JacTiiadKu COTHII >KOPUH, S’BHH CIOT
Kypc Oyiinua, KaiiTa cOTMO OJHII oreparusicu 3ca, hopBapa Kypcu OVitmya amanra
omupmnany. Kenaxakmarn ¢opsapa Bamora kypcu LIBOR (London Interbank
Offered Rete - LIBOR, Jlonmon 6ankiapapo pou3 cTaBKacH) OpKajld XUCOOTaHaIM.
CBon OuTMMHAAQ BalOTaJapHU COTUII Ba yJapHU KalTapu® COTHO OJHMII
KypCIapUHUHT Xap UKKaJTacH Xam KypcaTHIaIu.

PuBoxxnanaérran wmamuakaTiap Mapkasuil  OaHkIapu  Y3UMHUHT  BaJlioTa
3axupanapu Ba  KYpPCHHHUHT OapKapOpIUTUHU TabMHUHJIAII, BaJIIOTa
WHTEPBEHIMSAJIAPUHN aMalra Makcaaujaa Oolrka Mamiakariap Mapkasuil OaHKIapu
OwyaH Typiu IIAKJIJArd CBON OMEpalMsJIapuHA amaira omupagwiap. [ ong-cBom
omepanussiapu OyHra wmmucon OVmamu. bynma 06ab3u MamiiakaTiap Mapka3uid
OaHKJIapy BaIOTa KypcH OapKapOpJIUTHHHU TabMHHIIAII Makcaauaa OOIIKa >KaxoH/1a
eTaKyu MapKas3uii OaHKIap OWJIaH CBOII JTMHUSJIAPUHU WYTra KYHUIITaH.

CBonm OWTUMUHUHT Yy3ura xoc ad3awmkiapu OunaH Oup Kartopia,
KaMYWIMKIIApU XaM MaBKyJ. XyCycaH yJIapHUA KyWuAarwiapaa Kypui MyMKHH.
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1. CBon OMTUMUHU TY3UWIIHU XOXJIOBUH, S’THHU BaIOTAJAPHU KalWTa COTHUIITHH
XOXJIOBUM KOHTPAreHTHU TOMUITHUHT KUMWMHIIUTH.

2. KenuiryB UKKA TOMOHJIaMa OUTHM IIAKIKIA PACMUIIAIITUPUITAHIUTHA OOHC,
YHU TYXTaTull, €K OEKOp KWUJIUII WKKH TOMOHHHUHI PO3WJIMTH OWIaH amaira
OILLIUPHUIIA/IH.

3. Cson 0Oozopuma OuTuMHM KadojaTiIoBUd TOMOH OynMmaiinu. by »aca,
TOMOHJIap ¥y3apo Oup-OUpJIApUHHUHT TYJIOBra KOOWJUIMTMIA MIIOHY XOCWJ KWJITaH
X0Jija ONTHMHHM TY3UIITN KEPAKIMTHHU KYypcaTaiy.

4. bozopmarm sKKa, KHYMK WIITAPOKYMIAD YYyH CBOI OWUTUMHUHHU TY3HII
MMKOHMSITH Xap JOUM XaMm OynMmaiiau. CBom OMTUMHU OjaTAa, MUPHUK TPaHCMUJUTHA
TaIIKUJIOTIIAp, AaBjiaTiiap BaXaJKapo MOJUSBUN MHCTUTYTIAP YpTacuaa Ty3WIaIu.

3-MAB3Y: Baiiora onepanusiiapuia BaJoTa KypCUHH 0aX0alIHUHT
KOHILIENTYaJI aCOCJIapH

Peixa
3.1. Baxawrta Kypcu Ba yHUHT TypJiapu
3.2.  Baawra Kypcura TabCcup 3TyBYM OMIJLJIAP

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

Basmora €ku aiipuonuiaimn Kypcu MabiiyM OMp MaMJIaKaTHU TalllKy TyHE OWIIaH
O0ofna0 Typaau, MIYHUHTAEK MWUIMA UKTUCOAMET XOJATHHHM TaIlKUd TyHE OWIIaH
TAaKKOCJAIl, XaJKpO MKTUCOAMI omepauusiap caMapafopiuruHu  OaxoJjall
MMKOHHMHH Oepaju. BamoTra Kypcu MaMIakKaTHUHT KOPUM UKTUCOAUHN, MKTUMOHM Ba
cuécHil X0laTh Ba MCTUKOOJJArd pexanapu TYFpuUcHIaru 0apya MablyMOTIApHU
y3uga myxkaccaM 3tafu. Mkruconuérun HucbataH OYMK Mamilakariap YYyH BajroTa
Kypcu MyXUM KypcaTkuuiapfaH xucoOnaHagu. YUyHKM YHUHT HUKTUCOIUETTA
O0eBocuTa €KM OMJIBOCMTA TabCHUp ATHUILM, BAIIOTa KYypCUAArd KECKUH Y3rapuiuiap
3Ca, MWUIMHA WKTHCOOUETAA WHKUPO3JIM XOJIATIApHM o3ara KEIATUPHUIIA MYMKHH.
XycycaH, BalioTa KypCHHHUHT Y3rapuilld MaMJjakaTJard yMyMud Tajnald XaXmura,
HapxJjap Japaxacura, (hou3 cTaBKajap y3apuiIura, Mamjakar Uuugard JapoMajiap
TaKCUMOTHIa, Ba UKTUCOAUETHUHT OOIIIKA COXalapura Xam y3 TabCUPUHU KYpcaTaiu.

Munii BaloTa KypCUHM amaljlard 3aMOHaBUM Tajladnap Ba KOHYHUMJIUK
MebEpiiapura MOC paBUINA YPHATHII TapTHOM BaJKTa KOTHpOBKacu (Currency
quotation) neiinnaau. XKaxoH amanuéTuaa 2 Xui TypJHM BallOTa KOTHPOBKaJapHIaH
dholnananuIagm.

1. Xopwxuil BamoTa OUPAUTMHUHT MAbIyM MUKAOpAArd MWJUIMA BajroTara
TeHIIAIITHPHINILN TYFPH KOTHPOBKA neiinnanu. Macanan, Y36exucronaa 1 AKIII
nomnapu (USD) 2200 cym (UZS) >t 6enrunanumm (UZS/USD), éku AKllna 1
eBpo (EUR) mabaym wmukaopaarn AKII pommapu(USD)ra TeHrmamTupUIHIIA
(USD/EUR) Ty¥pu KOTHpPOBKAa XHCOONaHamu. TYFpU KOTHPOBKA KAXOHHUHT KYTI
MaMJIaKaTiIapuaa KyJUIaHWIAIu.
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2. Arap MWuMil BagoTa OWPIUTMHUHT MabIyM MHKIOPJAArH XOPHKHIMA
BaJloTara TEHIJAIITHpPUJICA TeCKapW KOTHPOBKa Jeiunaau. MacanaH, 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 HI KHYUK KypcaTKuujapu ypracugaru Gapk “myHKT” 1e0 IOpUTHUIIAIHN.
Macanan, 1 AKII pomnapunuHr cymra Hucbatan kypcu 2236,66 cymman 2243,49
cymra oprca, BaJIF0Ta Kypcu Ma3Kyp XoJaT Oyiinda 683 myHKTra opTran Oynaau.

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

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

Xankapo xucob6-kuTobaapaa Kpocc-Kypeinapaad keHr ¢ovnananmiaau. Kpoce-
kypc yunHuu BamoTa (USD) opkanu uxkku Bamota (UZS, JPY, GBP) ypracugaru
KYPCHU aHUKJIAILAUP.

Kpocc-kypcenap ukku xui ycynjaa anukianaau. bynaa 6azasuii Bamora (USD Ba
X.K.) Ba KoTupoBka KuiaumHaétran BamoTanap(UZS, JPY, GBP Ba x.x.)man
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
(6azapuii) = 1,4 USD (koTHpOBKa 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 6epuica, yuaa 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 TOMUII yUyH WIUIATAIAIUTAH YYUHYHM BalllOTa MablyM UKKHU
BaJIIOTa KYPCUHUHT Oupuaa 0a3aBuil MKKMHYMCHA KOTUPOBKA KUJIMHAETTaH BaltOTa
Oynca, OyHna ymoly KypciapHU ¥3apo KYMaWTUPHUII OPKAJIM YYUHYH BajioTa Kypcu
tonmwnanau. Macanan, 1 AKI nomnapu 2200 cym (UZS/USD) Ba 1 Bytok bpuranus
¢ynt crepnunru 1,4 AKI nommapu (USD/GBP) 6yinca, yama 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 onau-coTad Kuiauimm Oyiinda OuTtuM Ty3aéTraHja CcrooT Ba

dopBapa BamoTa Kypcnapuaad doinananuiaan. Kopuil anmanryB Kypcu Oy OyryH
anMamTupuiIaéTran Oup My THUHT UKKWHYY BaJIIOTagard KuiiMatu. Bamora kypcnapu
kyH gaBomuaa GMT (Greenwich Mean Time) coatura Kapa6 coat 41a y3rapamn .

** 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) — BaiOTa OJNIU-COTAM OWUTUMHUHU TY3HWIN MMANUTHIA
OenrmiaHrad, BajgtoTa O0o3opugaru tanad Ba Takiudd acocuja IIAKIJIAHTaH, KOPUN
BaJlloTa Kypcu OYnub, Oy Kypc Oyiimya Ty3wiraH OWTHMIIapJa YHHHT
UIITUPOKYUIIAPU KEJIUIIWITaH BaIOTAIADHU KUCKAa BakT (OMTUM Ty3WraH KyHJaH
Oomiad 2 Uil KyHH) HYKIa €TKa3uo OCpUIlTHU ¥3 3UMMalIapyra oJiaJiniiap.

®opBapa (myaaaraun) Baawra kypcu (forward rate) — kenaxakzaa, ogarna, 2
Ul KyHUJAH OPTHK MyJJaTaa BajloTajlapHU Yy3apo aiupOonuiam  y4dyH
dolinaaHunaaUuTrad, XOpUW BallloTa KYpCH acocuja OCNTWiIaHTaH My[jaaTr yIyH
TaxXMUHUW XucoOJaHTaH Bamotra Kypcumup. lllapTHomama OenrwimanraH MyagaT
KelnraHaa, ONTUMIa KypcaTWiaTraH KypclaH >KOpuil Kypc (apk Kuica, OyHmaH Oup
TOMOH (oiizia oyiaau, O0ITKa TOMOH 3ca, 3apap Kypaju.

Bamortamap Owian Ty3unaguran OWTHMIIApIaH WKKATA Makcaj Ky3JaHTaH
OYIUIIIN MYMKUH, SIHHU:

-OUTUM HMINTUPOKYWIAPUHU KaTTa 3apap KYpUIIMAAH XUMOsJall, EKU
CyFypTajiai,

- BaJIIOTa Kypciapu (popBap Ba croT Kypciiapu) GapKuaan cuekyisiTuB Qoiina
OJIHIII.

Xo3upru KyHaa Oapya Typaarn XajJlkapo XUC00-KuToOmap O6eBocuTa OaHKIIAp
OpKaJIM aMajra OIIMpWUIaaAu. XajdkKapo XucoO0-KMTOO omepanusiapu OaHK
JapoMaJiyIapUHA  OLIMPHIN  MaHOalapugaH Oupu XucoOmanuO, OaHkiap V3
MIDKO3JIapHTra BaJOTaJapHU COTHIN €KW yiapJaH COTHO OJMIIAa, 2 TYpJIH BalltOTa
KypCJIapuHU O€NTIIIaaay, ShbHA yjaap BAJIOTAJAPHH COTHII Ba COTHO OJIMII
Kypcjaapuaup. baHKHUHT BamtoTaJapHU COTHIN Ba COTHO OJUIN Kypciapu
Vpracugaru Qapx mapxka €ku crnpen ae0 HoOMIaHaau Ba ymOy (apk OaHKHUHT
BaJIIOTA Oleparysiapyu OwmiaH OOFIMK OMEpalvoH XapaKaTJapWHHU KOIUIAIA XaMJia
yHra (oiia kentupuiy Jo3uM. BamoTta kypenapu OVitnua cripesl XaxxMu OaHKJIapa
Typiii BajJioTajap Ba MIDKO3JIAp Oyiinya OMTHM XaXMura Kapad Typiudya OYIuIiu
MYMKHH.

Xankapo OwusHec HaTwkamapu HadakaT TETUIUIM MamilakaTiap BallloTa
Kypciiapy, OaJKu MWJUTMM Ba XOpWXKHUN Oo30piapiard aHuUK OUp MaxcyJloT Ba
XU3MaTiap TYPUHUHT HapXu OWJIaH XaMm IKCIOPT Ba UMIIOPT OIEpaIusaapu XaXKMu
KUiiMaTH aHuKIaHuoO, y3apo Takkocinanaau. llly xuxatnaH, BadroTa KypclapUHUHT
UKKHU TypH, HHU peall BA HOMUHAJ BAJIIOTa Kypciaapu GapKiiaHaiu.

Bantora Kypciapy Y3rapuIIMHMHT JPKUHIIMK Japakacura Kypa BallloTa
Kypciiapyu KaTbuid OeNTWIIaHTaH, dYerapajaHTaH OJTWIyBYaH, Cy3yBYM BalllOTa
Kypciapura Oy auHaau.

Karbuii OeJirMJIaHraH BajIlOTa KYPCHIA MWUIMKA BalOTalap Yypracujaru
pacMaH VpHATWJITaH HUCOATAaMHT BaKTHHYAIWK 2,25 ¢om3mgaH omMaraH MHKIOpAA
TeOpaHUMUIITa pyxcat Oepuiaau.

YerapajaHraH 3rujiyBY4aH BajJl0Ta KYPCUIa MUUIMK BAIIOTalap ypracujaaru
pacMaH YpHaTWITaH HUCOATauHT OeNTHWIaHTaH Koujara MyBoQUK kaTTa Oyamarad
MUKIOp/Ia TeOpaHUIIUra pyxcaT Oepuiaiu.
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Cy3yBun BajTa KypcH Tasa0d Ba TakiIu( TabCHUpHAA SPKUH Y3rapaaurat
aJMaIyB Kypcu OYmmO, MablyM MIapoWTIapAa JaBiaT BallOTa WHTEPBEHIIUSCH
OpKaJli YHTa TahCUP YTKA3UIIN MyMKHH.

buz 1973 #wnman kymra® KenWHAETTaH BaliOTa aaMallyB KypCHUHHU CYy3UO
IOPYBUM BallloTa Kypc cudaTuaa xucoOiacakaa, aciuuaa aipuM MamilakaTIapThHa
OyTyHnaii ymlOy KypcHH ©0030p MEXaHM3MH OpKajdu OeNTHIaHuIInra Uy
Gepaqmap. ™

Homunan Bamwra kypem (nominal exchange rate) — Oump muimii Bamiora
OMPJIMTUHUHT XOPHXKHUW BaitoTa Oupnurura udonmamanradn 0o3opaard 0axocH, €Ku
WKKH BaJIOTa YpTacuaar >KOpuil Kypcaup.

Pean BamoTa Kypeu (real exchange rate) — nomuHan BamoTa Kypcw acocuia
MKKU MaMJIaKkaTJgard Oup Xuil TypJard ToBap Ba MaxcyjoTiap HapXJiapu Japa’kacuHu
¥3apo HUCOATH OPKAIM XMCOOJaHTaH BaioTa Kypcumaup. Pean alimpOomiam Kypcu
XaJKapo UKTUCOAMN Hazapusana “caBno maptiapu’ (terms of trade)man OupunHM
y3uaa HaMOEH dTaau. JKaxoH MKTUCOAMETHIA MWLM MKTUCOIUETIAPHU, XyCYCaH,
AUM, SAMJI (Snnu Munuid gapoMaa)Hu ¥3apo COMUIITUPUIN OJaTaa, peall BaIIOTa
€KM BaIOTANIAPHUHT XapuJ KyBBat napuretu (PPP) 6yiinua xucobnanran Kypciapu
OpKaJIM aMajira OLIMPHUIIAIH.

Peau aitupOonutam kypeu Kyitugaru ¢gpopmyJlia acocuia XucoomaHaau:

P,
S*=S5—
Pq
by epna, S — HommHan BamoTa Kypcw; Py — Mwuuil myn Oupauruaa

udonananran WUk 0030pJard Hapxjap napaxacu; Py — der smmaru Hapxiap
napaxacu (XOpHKUN BaJTIOTaJia XMCOOJIaHTaH).

Pean BamoTa KypCMHHMHI MOXMUSATHHHM KyMHJArd MHUCOJ OPKAJIA TYIUKPOK
TYIIYHTHUINTAa XapakaT Kwiamu3. Mabiym Oup typaaru maxcyior (1 kr xopamon
IYIITH)HAHT HApXH Y36ekucTonaa 15 000 cym 6yica, AKIIna 30 momtap, HOMUHAN
Bamora 1 USD/UZS = 2000. Ma3kyp xoJaTaa peaj BallOTa KypcH Kyluaarura TeHr:

uzs 30 USD

5" = 20005ss * Ts 000 uzs ~

by AKIlllgaru Mabiaym Oup Typaaru maxcynaoT (IKr kapamon TyITH) Hapxura
V36exucronna 4 GUPINK LIy TypAard MaxcylnoT (4 K& KapamoJl TyIITH)HH OJIHII
MYMKHWHJIUTY aHTJIaTajIu.

[IyaunTAeK, pean BagloTa Kypcu Mamjakatgard y €ku Oy MaxCyJOTHHHT
HUCOMI HApXJIApUHU Y3H/Ia aKC ITTHPraH X0JIJja, MaMJIAKAaTHUHT XallKapo CaBIOAaru
paKo0aTOAPIONIITUK JapaskacHHH XaM Udoamaiiu.

HOxopuna keaTupuiaTaH MUCOJIJIaTd MabiIyM OUp TOBapiap HapXJapyu Japakacu
Vpaura ¢ousnapma, €xku  kodpduneHTIapaa wudomamaHraH MamIIaKaTIAPHUHT

'® Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8" edition. Elsevier Inc. 2013 P.39
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UCTebMONT Hapxjapu uHAekcH (consumer price index, CPl)um, €xm wunIAIIAS
JapakaCUHM TETUIUIM paBUIIAA Kylicak, MamiakaTiap Oyiinuya peasl BalioTa
KYPCHHHU XHUCOOTaH OyaMus.

Macanan, A MamiakaTia HOMHHAJ BallloTa Kypcu Ycub Oopaérran Oup
IapOUTIa peai BajdoTa Kypcu TymubO Oopaértran OYynuimm MyMKuH. SIbHH, 1 oM
naBoMua A Mamutakataa uHGIAuus gapaxacu 8.5%, b mammakaraa 0.4%, HoMuHAT
BaJItOTa KypcH 3ca, b Mamiiakat Oup myn OUPJIUTMHUHT A MamJjakat myJl OMpiaurura
HucOatan Oaxocu 4700 mam 5000ra, XycycaH BallOTaCHHHMHT Kaupu 6.4%
((5000*100/4700)-100)ra TymranimMra Ky3aTwirad Oyica, peai Banora Kypeu 1.6%
(100-(4626.73*%100/4700))ra optras.

A mMamnakaTt nys 6upauru (A) 100.4%

A
= 4626,73 =
b MamnakaT nys 6upsuru (b) i 108.5% b

S* =5000

Pean BamoTa Kypcu, HOMHMHAJ BaJIIOTa KypCH Ba XOPIXKHI MamJlakaTiiapaard
UCTEBMOJI HApXJapyd WHACKCUTA TYFPH, MWUIMA WKTUCOAMETIATH HCTEHMOI
HapXJlapy MHJIEKCUTa 3¢a TECKAPU MPOMOPLIMOHAI paBUIIIA Y3rapaiu.

Pean Bamiora KypCHHUHT OpPTHINM (STPHM XaKWKATAa KaMaWWIW, FOKOPUIArd
Mucon 6yitnda 4 6apodap 3 6apobapra Tymuim) Oy MamiiakaT/a UiIad YuKapuiaral
MabJIyM OMp TOBap HAPXWHUHT OOIlKa Mamjlakatra HHUCOAaTaH OPTraHJIUTHUHU, SbHU
KUMMaTJIAlTaHJINTMHN aHriartagu. by sca, ¥3 HaBOaTtwma, ymly MamilaKaTHUHT
Ma3Kyp MaxcyjoT Typu Oyinua Xaimkapo pakoOaTOapIONUIMTMHA TacalTaHIuruaaH
nanosat oepasu.

Pean BamoTa KypCHMHMHI macaiuim (SbHU XaKUKATAa OPTHUIIHU FOKOPUIATH
Mucon Oyinmua 4 OGapoGap 5 OapoOapra Vycumm) Oy MWUIMA Tyl OUpIUTHAA
udomanaHraH XOPWKUNH MaxcysnoTiap OaxOCHHUHT OPTUIIMHHU aHTIATUO, MUJUTHNA
UKTUCOOUETHUHT  XaJKapo  pakoOaTOapAOLUIMIMHM  OMIMPUO,  MaxcynoTiap
AKCIIOPTUHM sIHa/1a KeHrauimura cabad oynaau.

Arap MamiakaTiapAard HMCTEbMOJ MaxCyJIOTIapUHU Ba XWU3MATIApPHUHT
HapxJjap Aapaxkacu Oup xui Oyica, peasl BajoTa KypCM HOMHHAJ BaJllOTa KypcHra
TEHT OYaiu.

Munnuii  BadOTaHM KaHAAal BadroTara KOTHUPOBKA KWJIMHUIOUTA Kapao
BaJIIOTANIap KypCH Typiauda OYJIUIIN MyMKHUH. SIBHU MIJITUN BAIIOTa KypCU MabiyM
Oup Typaaru XOpWXKHI BajroTara HucOaran oprtca, Oomka Oup Typura HucOaTaH
nacasau. BanroTa KypCHHUHT MabJiyM OUp TypJard XOpHKHUIM BajitoTara smac, Oaaku
KOTUPOBKAa KWJIMHTaH Oapua TypJarv, €K MabiyM Oup TypyX BajioTajgapra
HUCOaTaH OMIMIIY €KW TYIIMIINTA, SHHU TUHAMUKAcUTra 6axo OepHIll y9yH camapaiu
BallfOTa Kypciapu xucoOnmaHaau. Maskyp BamoTa KypCHHHM —XucoOmarmiia
MaMJIAKaTHUHT ACOCUM TaIlIKK CaBJ0 XaMKOpJapHu OyJraH Mamjakartiap BajoTajapu
ONTMHA/IM, YYHKH HSKCIOPTEPIAp Y3MApUHUHT MaxCyJoTiapu Ba XH3MaTJIapH YIyH
TYJOBIapHM acocaH ymly BadioTanapia Kalysn Kwiaad, IIYHHHTAEK 0o30pjaa
UMIOpTEPIap TOMOHHU/IAH yiapra Tajnad Kym Oynaau.

Homunan camapaiu Bamora Kypeun (nominal effective exchange rate, NEER)
— Oy MamJjakarjard BajloTa olepalusuiapuja TallKh CcaBAO0Jla 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
KYPCH XHUCOO-KUTOO KUJIMHAJIN.

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  BamoTaga wuGOAAIaHTaH KUMMAaTHU y3apo TCHTJAIITHPUIN — OPKAIH
aHWKJIAHAUTaH BATIOTa KyPCHIUDP.

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

apakacy yPTacHIarh GOFIMKIHK.

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
¥3apo 6up-Oupunan Gapk KWIUIIH MyMKHH.

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-sxaaBan
BanwrajapHuHI XapuJ KOOWIHATH NAPUTETH OYilM4a KYPCHHU AHUKJIALI
Ucrepmon Vo Mamuakat
caBaTuaaru Oupnuru V36exucTon (cym) AKUI (nonnap)
MaxcyJIoTiap bupnux | Mukgopu | Cymma | bupnuk | Mukgopu | Cymma
6axocu 6axocu
'yt KT 21000 15 31500 9,0 15 13,50
I'ypyHu KT 4000 4.0 16000 15 4,0 6,00
Kaproiuka KT 1800 10,0 18000 0,9 10,0 9,00
Veummuk éru JIUTP 5900 1,0 5900 2,8 1,0 2,80
Iués KT 1000 15 1500 0,5 15 0,75
Oauid coprm K 2100 3,0 6300 | 08 3,0 2,40
Oyrnoit yun
Cab3u KT 1200 3,0 3600 0,5 3,0 1,50
[lakap KI' 3500 2,0 7000 1,5 2,0 3,00
Kamu - - - 89800 - - 38,95

7 Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8" edition. Elsevier Inc. 2013 P. 276
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Maskyp MabIyMOTJIapu acoCHa, BATIOTATAPHUHT XapH]l KOOWIUSATH MapUTETH
oyinaa oup AKILL nomrapunuHr ¥306€ek cyMura HucOaTaH KypCH:

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

bupok, BanroTanapHUHT Xapua KOOWIMSITH NMAapUTETH BallloTa Kypciapu OuiaH
OOFNMK V3rapululapuHu y3uaa TYJIUK akc OSTTUpa oJMaiiau. ByHMHT acocuii
cababnapuHu Kyiiuaaru xojaTiap OMIaH U30XJall MyMKHUH:

1. Xap UKKM MaMJakaT UCTEbMOJ CaBaTUIATH YXIall TOBapjapHU Oup Xui aed
XUCOOJaHUIIM (yJIapHU ETUIITHPHUIL, SpaTHIl €KW Talépiaml TeXHOJIOTHsUIapyd Ba
HIApOUTIApU Typiauya OViuInM, HaTWXada cudaTd Ba HapXu xaM (apK KWIHILIA
MYMKUH);

2. Mamnakatigap HMCTEbMOJI CaBaTHAArd TaBapjiap Ba Xu3Mariap TypJiapH
COHUHUHI Xap XWwuuru (oup mamuakarna 100 xun ToBap Ba XU3MATIap UCTEBMOI
caBaTura Kupca, COJUIITHpUIaauran oomka mamiakataa S00 xun Ba X.K.)

Bantoranapuunr xapun koOwiustd (€KM TOBap) NapuTeTd OuiaH Oupra
MaMJIaKaTJIapUHT Bajl0Ta MyHocalaTiaapu TapakKHETHIa BAJTKOTAJAPHUHI OJITHH
Ba BAJIOTA MapUTETJAPH XaM amaiija OyiraH.

3.2. Bajora kypcura TabCHp 3TYBUHM OMIJLIAP.

Bamora kypcura Tabcup OTyBuUM (yHIAAMEHTaNl OMWUIAPDHUHT 4 TypUHH
aNoxua aKpaTUO KYypcaTuill MyMKHH. XyCYyCaH:

1. Uxmucoouii omunnap. VIKTHUCOIUN OMWUIAPDHUHT acocuitiapu cudaruia
MaMJIAKATHUHT ~UKTUCOJUN PUBOXIAHMINU TYFpucuaaru wmabiyMoTiaap(SA1M,
CaHOATHUHT YCHUIIIM, UIICU3JIMK Ba aXOJUHUHT MEXHAT OuiaH OaHmIuru, MHQIALMS,
dou3 craBkayap Ba X.K.)HMHT Y3rapumu (2-)KagBaira KapaHr), MamilakaTiap
Mapka3uil OaHKJapu OONUTMKJIAPUHUHT YHUKUIUIApU Ba WUFUIMIIMAATH KapopJap,
BAJIIOTA WHTEPBEHUHUACH, MOJMS OO30PUHMHI BaIIOTaJlaH TallKapu OolIKa
0o030pJyapuaaru y3rapuiuiapHu Kaig 3THO YTUIII MyMKHH.

2. Cuécuii omunnap. Cu€cuil OMHUIIJIApDHUHT acoCUinapu cudaTtuia npe3ueHT,
JaBjaT Ba XyKymaT OONUIMKJIApUHU Ccailjlall >kapaéHu Ba YHUHI HAaTWXKajapH,
VJIapHUHT HCTeh(Oora YMKHUIIM, IIYHUHTACK, MapKa3ui OaHKiIap €KH MyJ-KpeIuT
cuécatu OWJaH IIyFYJUIAHYBYM JABJAT OpTaHjiapu pax0ap Kajapjap ajiMallluHyBH,
reoCUECUM TYKHAIIYB Ba MHKUPO3JIAPHU KYPCATULI MyMKHH.

3. Typau xabaprap ea xymuuwinap. I'nmobdan BamoTa 0030pH1a WHBECTOPJIAPHH
XapakaTra KeNTUPYBUM IIyHAall ubopa Oop, sbHU “Typnu xabapiap, MUII-MUII
raruiap, OBO3ajiap acocHjia BaJIOTaTapHU cOTUO oy Ba akT (mamwi, ucOOT)iapra
acociaHras xoJija yiaapHu cot . ['moban BaytoTa 6030puaa OTHH KOUjIara alyianran
yi0y noopa, IIYHUHTAEK OOIIKA MCUXOJIOTMK OMUILIAP HHBECTOPIAPHUHT 0030paaru
XapakaTUHU (aoJAIITUPUIIN EKUA CYCAUTUPUILIA MYMKHH.

4. @opc-masncop xonamaapu. GaBKynoTaa coaup OYyiran xoaucanap, MacajaH,
CyB TOIIKHWHU, 3WUJI3WJIa, UMPUK KYJIaMJIM €HFUH, TYPJIU 3apapiv dOUAEMUSIIapHU, Ta3
Ba 0OIIIKa 3appalapHd OMMaBHI TapKaJIMIIH, KyWwId TY()OH kU JOBYJIIAp Ba X.K.Jap
HaTWXKacuAa TypJid Japaxajard BalpoHarapuumiukHu to3ara kenuiuu. LIlyHuHTrHmexk,
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MaMJIaKaTJa TEPPOPUCTUK XYPYKIApPHU, XYXKYM Ba Xapakariapud COAHUP ATUIUIIN
XaM BAJIIOTa KypciapH y3rapuIlnra y3 TAbCUPUHU KypcaTaiu.

BastoTtanapHuHT 3HT acocuid Xycycusatiapuaad Oupu 0y YHUHT KOHBEPTAIUSICH,
SbHU aMpOONaHUIl KOOWIMATH XucoOnaHaau. BaJjiora koHBepTamusicu Oy
MUJUIMH  BaJIIOTAHUHT XOPMOKMN BajlloTara OJpKUH aWUpOOIIJIaHUIL, XOPHIKHM
MaxCyJIOT Ba XM3MaTJIApHU TYJall KOOUITUATUIUD.
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2-KaaBall

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

Musuiai
BAJIIOTA
IbjoH | Kypcarkm | Kypcu HUxrucoanii Ma3MyHHU Ba TabCHP
Kypcarkuunap KHJIHLI YHHUHT (kaapu)H KYpCaTHIIH
AABpU | y3rapuiuu UHT
y3rapuiuu
U
Snmmu wukn maxcynaor (SIMM) (GDP - Gross Xap Y o Onmram MamiakaTHUHT WHBECTULIUSIIAPHU Kajio
domestic product) qopak ATHIII KO3UOATOPIINTH OPTAIH
Canbuit
(f;i'ig;l{ Me.t.pKa:?.Hﬁ 0aHK Ba XYKyMaTHHUHT Iy
. cuécatura, OSKCHOPT  Ba  UMIOPT
. | MHT YCUIIH
Caspo Oanancu (Trade balance) Xap ou [ — [Tacasimu | omepanusutapy  OWiIaH —IIYFYJUIAaHYBYA
T KOMMaHHANAp  JapOMajura  TabeHp
KyNanuuIiim Kypearain
)
Hcrewsmon Hapxiapu wmuzaekcu (Consumer price
index (CPI)) Xap oi Yenmm | Tacasym Yakana caBno MaxcyJIOTIapH HapXHiia
UHOIAUMA JapakKacUHU KypcaTaan
Canoar maxcynoriapu Hapxu uHnexcu (Producer Xap oii Y o Macasin YAryp:xu caBno MaxcyJoTiapu HapXuaa

price index (PPI))

UHOIAIMA JapakacuHH KypcaTaan
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HKracomueTHHr KHHLTOK XyKaTUrHIaH Mamnakarnara — aXOJWHUHT  MEXHAT
TalIKapuaard TapMOKJIapuaa sSipaTHIraH SHTU HIII . e .
}"/pngngpﬁ MHKHOI;H futapra Ap Xap oit Ycuim Omann | Ownan OaHIIUTHHM  KypcaTaad  Ba
UIICU3JINK JapakacujiaH gapak oepaan
(Nonfarm payrolls) Aap Flat 1ap pat
. & Mamnakarnaru — axOJMHUHT  MEXHAT
Nircwsmuk napaxkacu (Unemployment rate) Xap on Ycumm IMacasn Srnam 6&H§J’II/II‘I/IHI/I )Ii}”lpcaTazm X
Nuicuznuk O0yiinya Hadaka oMl y4yH Oepuiran Xap o Y- Macasim Mamitakatnaru ~ axOJIMHUHI  MEXHAT
apusanap (Jobless claims (Initial claims)) P OwuiaH OaHUIMTUHU KypcaTaan
HcrepMomuunapHiHT  XapakaTJapuHU
. . o Ba YHra MOC paBUIIIa JapoMaJjIapuHH,
Yaxkana caso (Retail sales) Xap or Ycumm Ormaau Y P Ad apoMaiap
IIYHUHTJCK KOpXoHanap (ougacuuu
KypcaTaju.
. Ucrebsmonuuna JapOMaJIJTapUHH,
Y30k wMynnatiu  (oxatna 3 WWIJAH — OPTHK) <OPXOHAIED cf))oﬁz[aanHp IJ_IyHI/III?IFI[eK
OMJIUIAHUIII YYYH MYJDKAUIAHTaH MMMAT . & ’
ﬁa (I:lnoma ra}fli Zo TMa}J]'Ia (x ) Xap oi Yeumm Omanu | ymapHUHT  y30K MyAJaT JaBOMHJA
A ybl P q }; p P napomaza, ¢€xku  (doiga  onunuIapura
(Durable goods orders) UIOHYMHU udoaanaiam
. HcrebMOMUUIapHUHAT  y30K MYIIATIH
Slaru  Typap-xou, yiiaapHU um  (Housin . & . .
starts) ypap » YIap P ( g Xap oi Yeumm Omann | gaBpuii  OpalvKaa  Kyn  JapoMaj
OJIMIIJTAPUHU AHTJIATaIN
Mamnakatnaru unuiad YUKAPUII
Canoat coxacuja MaxcyjoTiap HILIad YUKapuIl Xap oii e Omam | AAP@KaCcHHH KypcaTaiu Ba  yHTa
(Industrial production) P A WHBECTHUIMSUTAPHU xaio STHII

YKO3U0ATOPIIUTUHU OIIHUPATH
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UKTUCOAMM KYpcaTKUWIapHU Oaxoaliia acocHuit
dborinannnanuranu - Federal funds rate)

Yukaromaru MeHeXepap YIOIIIMACUHUHT

(Chicago PMI index)'®, ®unagensdusiaru

Odenepan 3axupa OankuHuHTr (Philadelphia Fed

index)™ Il (aosuury, Muuuran Bamrora 0030pM UMINTUpOKYHIApU Ba

YHUBEPCHUTECTUHHHT UCTEbMOTUMIAPHUHT |  Xap o Veumm Omagu | UHBECTOpJIAp TICUXOJOTHSICUTA TabCHUP

uktuconut  pyxuaru®*  (Michigan  consumer KypcaTtaau

sentiment Index), ITYHUHT/ICK,

UCTEHMOTIUITAPHUHT MIIOHY (Consumer

confidence index) nnaekcnapu

®onn 6030pu nnaekcnapu: DJI - (The Dow Jones 2930% MKTHCOMHETHRUHT “0apoMeTpH

Industrial); S&P — 500; NASDAQ-100; FTSE:| Joummii | Vewmm | Omama | 2oro  YHapw Manarar

Xetra DAX: Nikkei-225 KTHCOMETHTA TABCHP OTYBYH Oapua

XoJcanap ¥3 akCMHU TOTIa i

denepan 3axupa TU3UMUHUHT KaiTa MOJUSIIAII K

craBkacu (Federal funds and Discount rates, . o bt XeKCH KHCRapai,
Jlonmuii Yceumm Omagu | MyoMasajaaru JoJuIap MUKIOPHU

KamMaiuO, yHUHT KaJapHu OpTaan

18 Purchasing Manager Index PMI — xapun Gyiinya MeHEXEpJIapHUHI KyTHIIW WHAEKCH OYinO, caHoar, sHrM OropTManap, Takiuduap Ba Wil OWiaH OaHIIMK WHICKCIapHIaH
Tamkua Tonaau Ba Yukaro MeHemkepiap Accoluanuscd TOMOHHIAH dBJIOH KWIMHAIW. Arap WMHIEKC KypcaTrndu 50 MyHKTIAH OPTHK Oyica um (HaosTuru IOKOPHIMTHAAH
nanonat 6epanu. YOy kypcaTkind Unkaroga KOMIAHISUIADHUHT MaxCysloTiap Hiniad yukapui GpaosIuriHy OamopaTiiall Ba yiaap Oyiiua HHBECTUIOH Kapopiap KaOysl KHJIHIIT

UMKOHHUATHHU TaKOAUM OTaJH.

19 Philadelphia Fed Index , - ®unagensdusgarn degepan 3axupa GaHKUHUHT Ml paommiry nuaeken 6ymmu6, AKIIuuur [encuassanus, Hoto- [xepcu Ba JlenaBep XymLyaiapuia
YMYMUI UKTHCOIUHN XOJIATHHU KYpCaTyBUU MHICKC XHCOOMaHaIu. Y )KOPHIA MKTUCOIMIA X0jaTra Xy Iy JIard HIuiad YuKapyBUMIApHUHT MyHOCa0aTHHE H(oaanaiu, cypoBHOMAIap
HATIDKacHIa Xap OWa YBJIOH KWwinHaaW. Arap uHuekc “0”’maH rokopu Oyica, XyOydna WKTUCOIWHA (AaoJUIMK OpTaéTraHUIaH, arap MHIACKC MaH(wid, spbHH “0”maH KH4IuK OYiica,
aKCHHYA UKTHCOIUH (paoJUTMKHUHT Macaitnb Oopaétranuian ganoiar oepamu. MHaeke capMosiiopiiap TOMOHHJAH HHBECTUIIMOH Kapopiap KaOyJl KHITHIIAA MyXUM POJIb YiHHANIH.

* 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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4-maB3y: XaJKapo BaJOTa 0030pPMHHHI XYCYCHUSITJIApM Ba YyHAaru
onepaunusjiap

4.1. Xanmkapo BanmtoTa 6030pHHUHT XyCYCHSATIApH
4.2. EBpokpenut 6030pu

4.3. EBpoBafoTaiarei KAMMATIIN KOFO37ap 0030pH
4.4, EBpoobiuranusiiap MyoMaiacu

= Tasanu ubopanap: Kayon ccyoa kanumannap 6030pu, nyn 6030pu, Kanumai
0030pu, e6pobo30p esposanoma, e8poooIap, esposantoma 6030pu, MpaHcCMuiIULl
banx, espoxpeoum JIUBOP, cnp3o, JIMBH]], cmeno-baii 6a poiiosep
wapmaapuoazu e8poKpeoumiap, espooeno3umiap, MHcaxoH KUMMAmIU KO2031ap
0030pu, espoKUMMAmMIU KO2031ap, uem 91 O0OIucayuUANapuU, e8poodIULaAYU,
€BPOAaKYUsl, eBPOMUIICOPaAm  BeKCeLlapu, e8pPOBeKCel, e8POBaIloma  Oeno3um
cepmuguxkamiapu, espoHoma, seoHa espona Gono 0o3opu, espoaucm, Eepona
ummughoku  bupxcarapu  gedepayusacu, — andeppaimep,  CUHOUKam  OAHK,
uHeecmuyuoHr 6amk, OyKa 8a anux mapaHuiapu, Kynoxw cmaskd.

4.1. Xankapo BajawTa 0030pMHMHI XyCYCUSATIAPH

XKaxon ccyma kanutaimiap 0030pH HKKUTA Y3apo Oup-Oupu OuiaH OOFIMK
acocuil cekTopra akpajaajJu Ba YHUHT TapkuOuja eBpo0030p eTakuuiuk kuinamu (1-
pacmra Kapasr).

bupuHumM cektop acocaH WHUpuUK OaHKIIap ypTacuaaru Kucka Myaiaativ 1 KyHaaH
1 ¥wiraya OynaraH AENO3WUT-KPEAUT OINEpalMsUIapHU KaMpad oOJiraH $KaXOH IyJI
0o030pu xucoOnanagu. Mxrucomuér tapuxuaa myn 0030pu Bekcen 0030pu OwiaH
oupranvkaa Jlonnonaa naiijo OyAraHIMrura ryBox, Oyaum MyMKUH. ByryHru KyHia
3aMOHaBUM Tyl 0030pu Jeranna OaHKJIAp TOMOHUAAH OWPUHYM Japakalld
Kap3aopJapra OepuiiaJural OKOPU JUKBUIH OJlaHKaIW, Tanad KUIuO OJIMHTYyHYa
KpeauTiap 6030pu TYIIMHUTIAIN.

Bastora 6030pu nynap KoTupoBka 6ynaauran 6o3op. [lyn ToBap Ba xuzmariap
V4yH TYJIOB BOcHTacu cudaruga Xu3MarT KuilaJu, Ba BajioTa 0030pH XalKapo
TYJOBIAPHU EHTHIUIAIITUPUIL YIYH MaBXKyJl. XalKapo TYJIOBIAp yU4yH IXTHEXK O0p
Oynranu kaOW, IIyHUHTIIEK, XaJIKapo KPeauT €KUM JEMO3UT Ba TYpJM BalroTantapaa
Kap3jgap Y4YyH OXTU&K Oop. Xajakapo [AENo3uT Ba Kpeautr 0030p KymuHYa
Eeposantoma 6030pu ned artanaau, Ba KpeauTiap Ym0y OMOHATIApUHU KaOyl
KWIyBYM Ba KpeAauTiiap OepyBuM OaHknap oaarna Eepobaukiap nednnaam.

XKaxon ccyga kanuTamiapu OO30PMHUHI MKKMHYM CEKTOPH KamuTaia 0030pH
XUCOOJIaHMO, YHU MKKUTa acOCHMH CErMeHTra axpaTull MyMKUH. bupuHuncu
aHaHaBUM ypTa Ba y30K MyAJATJIM XOPWKUK KpEeIWUTIIap Ba UKKMHUYUCH 1968 iinina
mak/utana Oonwtarad, | ¥Wwiaman 15 ¥Wunrada Ba yHIAH OPTUK MyJIaTiapJart
KpenuTiaap  0O030pMHM  y3WJa  MyXaccaMJallTUpraH  €BPOKpenuT  0o3opu
XUcoOJIaHaIH.

2% Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8" edition. Elsevier Inc. 2013
P.101
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Xanmkapo ccyma Kanutaimapu 0030pHaa eBpo0030p MyXHUM pOJIb VHHAWIH.
EBp0OO3OpHMHT PUBOXKIIAHUIIK Ba JKaXOH MOJMUSBUA HWHTErPALUSICH  KAXOH
UKTUCOAUETH TapakKUETH YUYyH WXKOOMM TabCcUp KYpcaTyBuUM dJIEMEHTIap/aH
canananu. KaxoH OYyilnad MONUSBUM pecypciiapHHM camapalid KakWTa TakcuMIIall
UMKOHUHU Oepaau, TallKd TYJIOBJIap MyBO3aHATH Oy3WiraHja lo3ara KelyBud
MyaMMoJIapHu OapTapad STUIl WYIapuHu UIiad 4MKaau, UKTUCOJMU areHTiapra
PUCKIIApJaH XUMOSUIAHUII YYyH MYXHMM BOCHUTAJIApHU TaKAUM J3Tald. YMyMmaH
onraHaa ymOy 0030p Mojus 0o30puiaa pakoOaTHH Ky4auTHpUO, MOJIUAS-KPEIHUT
MyaccacaJapuHUHT KypcaTaJuraH Xu3Mariapyu KMHMaTUHU KaMaWTHUPUIIUTA TypTKU
Oepanu.

EBp006030pHUHT PUBOXKIIAHUIIHN KaX0H OYViWYa MOJUSBHIA pecypciapra OyiraH
Tana® Ba Takiaud HUCOATHMHM SPKUH TabMUHJIAHWIIUTA IIAPOUT sIpaTud Oepaiu.
Ym0y 6030p KOpXOHa Ba TANIKWIOTJIAPHUHT MOJHUSBUN pecypcriapra Oynrax
HXTUEKUHYA OUp MamMIIakaT UUMJIary, TbHU JKyJa KaM UMKOHUSUIIap MaBxKy/1 OYJraH Ba
HUcOaTaH KATTUK TapTHOra COJMHAIWraH KamuTan 0030puaaH 3Mac, OalKu Typiu
KUMMHYWIMKIIAD €KUM TYpJiIu MypakkKaOIMKIapJaH aH4ya XoJiu OYiraH, 3pkuH 0030p
UKTUCOAUETU TaMOMWIIapyu amall KWiaguran 0030p — eBpo0030pAaH KOHIAUPHUIIH
MYMKHH.

JKaxoH ccyzna kanuramiapu 6030pu

Kaxon myn 6030pu Kaxon xamuran 6030pu
1 xyngan 1 iinnraga OynraH KAcKa Vpra Ba y30K My/LIaT/IH XOPHIKHIL
MyJIaTJIN ONepanusiiap KpeauTiiap
v 2 v 4
Esposaiotanap 6030pH Vpra Ba y30K My/LIaT/IH €BPOKPEAUTIAP
0030pu
i v T
WY EBpobo3op !

3.1-pacm. KaxoH ccyna kanurauiapu 6o3opu

EBpo6030p — xankapo Ba MWUIMK MOJUsE OO30pUHUHT OUp KucMH Oynub, yHaa
KpeAuTiap Ba Kap3nap Oyiinua omepanusiiap eBpoBaIoTaap/ia aMmalra OmPHIaIN.
EBpoBantoranap 6030pu y3 numra OGaHkigapapo OUTHMIIAPHU Ba OAHKHUHT MHKO3U
OynMaraH mmaxciap OWJjlaH aMalira OIIMPWIIAWraH oONepalusyiapHd XaM Kampao
onamu. EBpoBamoTamap OO30PMHUHT aCOCH XyCYCHUSTH YHAaru (ow3 cTaBKaiap
KaXOHJIa €TAaKYM MOJIMSIBUM MapKa3JapHUHT OaHKIapapo (ow3 CTaBKaJIapu acoCHaa
maksutadran 6ynaan. Omarna 6y Jlongon 6anknapapo ¢ous cTaBKacu XUCoOJaHAIH.
1950 #imnnap oxupuaa eBpoBatoTa 6030pu MakiIaHa OoIaraH.
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EBpoBasora Oy MamyiakaTiAaH TamlKapuaard KpeIuT Myaccacajiapura
KYHWIraH Ba ymOy MamJlakKaTHM XYKYKHU Ba HMKTHUCOJMETHU TapTHOra COJYyBYU
OpraHjiapv HazopaTHJaH uYeTAa OViaraH UXTHUEpUNA MAKIAard Iyl OUpIMKIapu
xucobmanaau. EBpoBamtoramaru  “EBpo” c¢y3m kaxoHIaru UXTUEPUNA SPKHUH
alipuOonuIaHaIMran BajtoTanapra Hucobaran Kyutanwiaau. Macanan, AKIxa simon
ueHacu “‘eBporeHa’ XxucoOyaHanu. EBpoBaniorana, ssbHU MamjlakaT yuyyH XOPHXKUAN
BaJtoTaga OepuiiajuraH Xajakapo OaHK KpeAWTIapUHUHT Kapuhb 50%maH opTHK
kucmu AKII nonnapuna axxparunaiu.

EBpoBaniora OO30pMHHMHT ¥y3uUra XOC XyCYCHATH INyHAAKA ojaTma OaHK
TpaH3akKIUsIapy Y4YyH UIUIATWIQJWIaH BadloTa OaHK JKOMJIalraH Mamulakat
BaJIOTacHaaH Oomika BamoTana Oymamu. JleknH miyHra Kapamail xaikapo OaHK
aManuéruia MamjakaT WYKH BajlloTacHUAard OUTUMIIApP XaM aMalira OUIUPUIMIIH
MyMKHH.?!

Hactna0d, esponosap neranga AKlllnan tamkapuga eBpora OaHKIapura 4et
UMK (yKapoyiap TOMOHHMJIAH KyHwWwiIran noiuapiap TymuHwirad. XIX acpHuHT
OXHWpJiapurayva, sSbHU €Bporna OaHKJIapu TOMOHHIAH 3 OMJIMK BEKceIap Jeno3uTiap
OopKaJii Tynam iynra kyunumura Kagap AKIInan tamkapuaa nosiapaa KyWWiran
Jeno3uTiap aManuéraa Kymiad yuparad. X03Upru KyHJard eBpo1oJiiap 0030pUHUHT
aBBAJITH e€Bpojoyuiap Oo3opuaan (apkiu >KUxaTiapu KyHujgaruwiapaa HaMoEH
oynmau:

- Xaikapo (ou3 CTaBKATAPUHUHT MaBXKYIJIUTH;

- 0030p UIITUPOKYMIIAPU COHU Ba ONEPAUSITAPUHUHTKYTITUTH;

- AKllgan Tamkapuaa JoJUIApUAATH AETO3UTIAPHUHTKAaMANUIIN.

Hactnabku eBponosuiapiap, 1950 dwumapHUHT oXHMpula Xajakapo OaHKIapapo
BAKWJIMK MyHocabarmapu Heruszuzaa mnaigo Oynran. Arap AKI nomnapuparu
JENO3UT Aracu y3 JAENO3UTUHU AMepuka OaHKUIAH XOpWKUM OaHKKa YTKasca,
amanuérna eBpomosuiapiap maino Oynran. AKII momnmapuHUHT eBpojoiuiapra
allTaHuIl  XyCyCcHSITH XOpwxkuil Oanknapra kyuwiran AKII nmomnmapuparu
neno3utinapaan AKIlIgan 6omika 6apya MamiakaTiapaa KpeauT pecypcu cudaTtuaa
doiimamaHul MYMKUHIWTH OwiaH OenrwmanHagu. 1960 #unmmapman  Oomniad
eBpoBaoTa 0o30pu  y3 Tapkubura AKII mommapuman  Tamkapu  KaxoH
UKTHCOMUETUAA €TaKYu OyiraH MamJakaTJapHUHT BallOTalapuHU XaM  OJia
OoruIaIn.

EBpoBantora 6030pu Kyiluaaru oMuiiap acocujia PUBOKIIAHTaH:

— TalIKWM HWKTUCOAMM (aoiuaTaa Xajlkapo BaJIIOTa-KPEeIUT XHU3MaTJIapuHU
KYpCaTHUIll TypJIApUHU OLLIMPHUIIra OYJIraH 3XTUEK;

— 1950-1960  #wmnmapma — JKaxOHAArd — €Takud  BaloTajgap  JpKUH
KOHBEPTALIMACUHUHT aMaJuETTa KOPUU ITUIIUILIN;

— MamJIakaTjaap MWUIMA KOHYHUMJIMTHHUHT SPKUHJIAMITAPUIUIIN XHCOOUTa
Maxauid OaHkiap Ba ¢upmanap ¢doiiga oM Makcaauaa Y3 MaOiarJapuHH
XOpHKUI OaHKIapra >KOUIAITHPUIIUIAPUHA parOaTIaHTHPHIIL
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AKlIllna 1957 iunaa ¢ou3 cTaBKaJapHUHT TYIIMIIM XUCOOWTa Taynad Kuino
oJvHryH4Ya Ba 30 KyHJIMK Jleno3utiap Oyinda GousnapHU TYJIAIIHUA TYXTaTUIMILN
HaTWXKacuaa, kymiad uusectopiuap y3napuHuHr AKIL nommapunaru mabnarnapunu
XOPMKUN MamJlakatiap OaHKJIapura >xkoimamtupuinan ap3an ownumau. by aca, ¥3
HaBOaTH/Ia €BPOJIOJUIAPHUHT fo3ara Kenumura ca6ad OVmmam. 1981 #unga Heto-
Mopknia SpkuH GaHK 30HACUHM TAIIKWI STHIIMIIH, SHHH HOPE3UICHTIIAp OMIIaH GaHK
onepanusyiapd PeKUMH €KW TapTHOM €BPOBAIIOTAa OUTUMIIAPDUHU amajra OLIUPHIILL
TapTHOM OWiaH Kapuib Oup Xun OYnAraH peKMMHHMHT Taiao OYnuImmM xucoOura
eBponosuiap 6o3opu tapkuobmura AKII xam xymmnau. “EBpoBamtora” atamacu Ocué
muHTakacuaa doimananunaauran AKII mommapnapu (Ocu€ ponmapu), Apabd
Mamiakaraapuaa unmatwiaaurad  AKHI  pgomnmapnapu  (apab  Mamiakatiaapu
noiapu), HepTh Maxcynoraapu caBrocuaa doipananunaguran AKII gommapnapu
(aed T HoMIapaapu)ra HUCOaTaH XaM KyJUTAHHJIA !,

EBpoGo3op mabiym Oup masmatr 0o3opu makomura sra sMac. LlyHuHT yuyH,
Ma3Kyp 0o30pjaru ornepanusiap MabiyM OUp JAaBIATHUHT COJIUK €KW BallOTaHU
TapTUOTa COJIUII TU3UMHU OCTHA amMalira oM PUIMANIH.

XKaxon wukTHCOMUETHAA KYTUTA0 MOJNMS-KPEAUT TAIIKWIOTIAPUHU  Y3uaa
My>KaccamJIallITUPraH OUp KaTop XajlKapo MOJIMSIBUM MapKaszjiap MaBxyj] OYmuo,
yllap €Tak4yd CcaHoaTJallllaH MamiiakaTiapaa (aonausT ropuTHO, TaKOMHILIANINO
KEeJIMOKJ1a. AWHM MaiTtna OyHJail Xajakapo MOJHUSBHM Mapkasjiap pUBOXIaHAETTaH
MaMJlakaTiapaa XaM MIaKUIaHMOK/A.

X03Mpry KyHJa %axoH eBpoOo3opuHuHT acocuun Heio-Mopk, JTounon, iopux,
O®pankpypr-Ha-Maiin, Tokuo, Cunranmyp, CsgHran maxapiiapd TaIIKWJI 3TMOKAA.
1980 immmapna barama opostapu, Ilanama, baxpaiiH kaOu SHTH  MOJIMSIBUM
MapKasJjap Xam >KaxOoH UKTUCOAMETH I IIaKUIaHa OOILIaIu.

Y6y 6030piaHUHT Xyayauid Ba MIWITUN 0030piap/iaH axxpatud TypyBUH y3ura
X0C XyCYCUATU KyHuaruiapja HaMmoE¢H Oynaau:

- yJapza Xaimkapo XucoO-kuto0 Oupnukiapu (xycycan CJIP, espo, AKII
JI0JI7Iapy) Ba SPKUH alpuOOIIUIaHaIUTaH BajoTagapaa WHPUK MUKIOPAAru MOJIUSBUN
pecypcinap — aijaHmMacu  amaira  omupwiaaud.  EBpoBamiora  6030puaa
dorinananunagurad AKII mommapuHWHT 0030p CaBao ailaHMacujard yiayIru
KaMaiuI TeHJICHIUsICUTa dra Oyica XaMm, amalira OIUPUIaJUraH onepanusiapaa y
eTaKYMINK KuInb kenmoxaa. EBpoOo3opiaru omnepanusiiapaa €Bpo, eBpoIIBelapus
(dbpaHku, eBpOPYHT CTEPJIUHT Ba OOIIKA €TAK4YM BAJTIOTAJAPHUHT YIYIIA KYManuno
O6opMoOKIa

- BQJIIOTa-KPEAMWT ONEpalUsUIApUHUHT YHBEpCAJIAIIYBH coaup Oynanau.
Yoy 6030paa HadakaT KpeauT, OalKy BalltoTa Ba TypsH Kadonariap Ouiian Oyiinua
ornepauusiiap CyFypTa Xu3MaTiiapyu XaMJa KHMMAaTiIu KOoro3nap 6030pu OuiiaH y3BUd
OOFJIMK paBUIIIIa aMaJra OIIUPUIIA]IH;

- yJapia OSHI WIFOp Ba 3aMOHABUW ajloKa XaMJa KOMMYHHKAIUs
BocuTanapunan (Qorgananmianu. EBpoOo3opmaru OuUTUMIIAp OSHT  3aMOHABHA
TEXHOJIOTHsIIIap, UHTEPHET, TenedoH, Tenedake Ba OOIIKa BocuTamap OWiaH amanra
OIIMPWJIAIA Ba Ma3Kyp OUTHMIIApDHU acoCHil XyXoKaT cudaruga Kai STUII XaM
MyMKHH. by kabu OuTumiapHu amaira omupuiga KadoJdaTHH KOHTPAreHT
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OaHKMHUHT MaKoMH, 0030pJaru ypHu, o0pycu €Ki TOMOHJIAPHHUHT XalIKapo PEHTHHT
areHTJIMKJIapu TOMOHMJAaH Oepwiral oOKopu peltuHr (AAA) kypcaTkuuiapu
Oepaau. ByryHru KyHaaru UHTEPHET-O9HKHUHT AJIEKTPOH TEXHOJOTUACH MIKO3JIapra
OaHKHUHT Macodauii Xu3MaT KypcaTUll peXUMUIArd MaxcyCc TepMUHAIIapu
éplamMHia ep IIAPUHUHT HKCTaJraH HYKTacuja >oilaliraH MUK03 OW/IaH TypJid
OUTHMIIAPHU TY3UII UMKOHUHU Oepaju.

-  KMYMK Ba ¥ypTa Japaxajard Kap3 OJyBYWJIAPDHUHT YOy 0o30paa
UIITUPOKH YEKJIAHTaH;

- KywId TapkuOuii Ty3ynamara 3ra (;kaxoHHMHr 500ra sHr Hupuk OaHKIapu
ymoOy  Oo3opmaru  omnepanusiap — OuiaH — mIyFyJuiaHaau). EBpoOO30pHUHT
WHCTUTYIIMOHANl aCOCHHM KYIUIad Mamiakariapia Y3WHUHT ¢uinajuiapu OuiiaH
TYpAY MOJHSIBUI ONEpanusiiapHd aMajira omupyBYd TpaHcMmninil 6ankiap (TMB)
TaIIKWI ATaJIH.

- €BpOBANIOTAJAard OMNEpPAlUSUIAPHUHT MWUIMKA BAJIIOTAJard orepanusiapra
HUCOATaH JapOMAJUIMJIMTUHUHT FOKOPUIUTH. XyCycaH, TypJid JaBiatiap OwliaH
TaKKOCJIaHTaHJa e€Bpojeno3uTiap OVitmda ¢ou3 craBKaiap OKOPHU, €BPOKPEAUTIIAP
Oyiinua ¢gous craBkaigap sca mact 6ynaau. YyHku, eBpojaeno3utiap Oyilnda Mabiym
Oup Mapkasuil OaHKIa MaxOypuil 3axupajialll TH3UMH aMalra OIIWPWIMAaiIu,
neno3uT 6yinya ¢hous TYIoBIapura JapomMaji COJIUFU COTUHMANTH.

EBpoGo3opaaru onepanusyiapHUHT OUp KaTop TYpJIapUHH aKpaTHO KypcaTuil
MYMKHH. XyCyCaH:

- KpEeAWUTIApHU TaKIUM 3THIIL;

- KUCKa MyJAaTiid OuTumiap;

- eBpoOoOJMranusuIapHd YUKapUIIL.

EBpo0Oo30p naBnartnapHUHr TamKW JAeQUUUTIAPHH MOJUSUIAIITHPUII  Ba
ylapaard OpTHKYa KamuTal 4YuMKUO KeTuil kapaéHura kymak Oepaau. Kaxon
UKTHCOMUETHAA Yy4yH Ym0y OO030pHUHT ad3aJuTurd  MOJMSIBUNA  pecypclapHH
caMapajiy KiTa Takcumilaliaa Cuécui skuxaTaad oetapad sKaHUIUP.

4.2. EBpoxpeaut 6030pu.

EBpokpeauTIapHUHT acOCUil KUCMHHM XaJKapo OaHK CHHIMKATIApU TaKIUM
stumagy. yHUHT y4ayH, eBpOKpEeIUTIapHU OEpUIll MEXaHU3MUHU CHHIAMKATIAIITaH
KpEIUTIIap MUCOJUIA XaM KYPUO YMKHUII MaKcaara MyBO(QUK.

Opatna xarra XaxxMmaard kpeautiap EBpoOaHK cMHAMKATIapu OpKaJId amaira
OIIMPUINO CUHIMKAT SITOHA acoCHil OaHK OpKaju OOIKapuiauO OOmIKa KYIIWIHIIHA
UCTaraH Ba KpEeAWTra Y3 XHCCACMHM KYUIMIIMHM XOXJaraH OaHKJIap KUPHILU
MYMKHH.

EBpoGo3opaaru kpeaut onepauusuiapu 1 mux. AKII nonnapunan Oup Heua 103
miH. AKII nommapu xaxmuaa amanra omupuianu. llynunraek, Oynna kpenutiap
rapoB OwjiaH TabMHHJIAHMacAaH Ba (oiJanaHMIl MakKcaaud aHUK KypcaTHiIMaraH
X0J1/1a XaM OEpUITUIIN MyMKHUH.
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EBpokpenur ©Go3opumarn (pous CTaBKaJapHU Typiau JaBlIaTIapHUHT  (ous
CTaBKaJlapura HHMcCOAaTaH SPKUH MIAK/UIAHUIIK €Bpo0030pra Xoc XycycusTiaplaH
xucoOiaHaau. Xaiakapo ((ou3 crTaBkaiap ojaTAa KpeauT JIMHUSICH OYiinua
KpeauTiall JUMUTH ouniaétranjaa onuHaau. EBpoBamtora 6o3opuaa kpeauT ¢dous
craBkajgapu acocan JIMBOP (LIBOR - xucka wmynnatiau (ojgatma 6 OWMIIHK)
eBpoBamoTanap (acocan AKUI mommapu) 6Vitnua Jlonaon GaHkiaapapo mabJiariap
Takau(du cTaBKacu)ra y3rapmac KaTTanukaaru ¢ous ctaBkacu (crpa (spread) - 6aHk
XU3MaTiapy Y4yH yCcTaMa)HU Kymuil opkaiu aHukiaaHaau. JIMBOP kyitmparn yHTa
BAIIIOTANIAp YYYH KyHIQIMK paBwinga Oenrwiananu: bputanus ¢GyHT CTEpIHHTH
(GBP), Kanama nommapu (CAD), Hanus kponacu (DKK), EBpo (EUR), AKIII
nomapu (USD), Ascrtpanust nomtapu (AUD), Anonuss Uenacu (JPY), Aurm
3enanaus gomtapu (NZD), IlIBemus xponacu (SKR) Ba IlBeitnapust ¢panku
(CHF)®,

EBpoxpenutnap 6yitnua cnpaa qapaxkacu ogataa ¥a%naan 3%rava 0Yiu0, yHUHT
MUKJOpPH Kpeautra OynraH Tana®d Ba TakiIMGHUHT ¥y3apo HUCOATHTa, KPEAUT
My/JIaTUTa, MIKO3HUHT KpEIuT Oyiimda TYJIoBra KOOWJUIMTHTA, KPEAUT PUCKUTA
OOFMK. YMyMaH oJiraHzia, eBpokpeauTiap Oyiinuya ¢ous craBka 06azaBuil (acocuit
(JIMBOP)) cTaBkara crip3IHA KYIITUII OPKAJIU aHUKJIAHAH.

EBpoGo3opaaru nenoszutinapHuHr ¢ous craBkacu JIOHIOH OaHKIapuapo KUCKa
MyaaaTin aeno3utiaapHuHr ¢pous craBkacu JIMBUJI (LIBID) opkanu aHuKIaHA M.

EBpobGo3opaaru ¢ous craBkamapm MW 0o3opiapiaaru (ous cTaBkajgapura
HUCOAaTaH MYCTAaKWJl OYyJuIlIapura KapamaclaH, ynap OujiaH Yy3apo Oup-Oupura
O0ornmuK xonaa makiaHaau. llyHunraek, xankapo (ou3 cTaBKaidapyu Xxam MUUIANA
¢ou3 craBKamapura y3 TabCUPUHU KYpCaTUILM MYMKHUH, S’bHM yiap Yy3apo Oup
Oupura akc tabcupra sra. JKaxoH ccyaa kanutamiapu 0o3opuaaru (ous cTaBkajiap
MUJUTHA (OU3 CTaBKalapHU y3apo OMp-OupHu OwiiaH MyBO(DHUKIMIMHHM TabMHHJIAIITA
XU3MaT KWJIATu, s’bHU XalKapo (Ou3 CTaBKaJTApUHUHT TeOpaHUII Toupacu Oyitnda
MM Gou3 cTaBKajgapu Xam y3rapud Oopaau. EBpoOo3opmaru ¢hous craBkaiap
MY/IJIaTd, BAJTIOTA TYpH Ba OOIIKa )uXatiap Oyinua nuBepcudukanusiamrad. 1960
Hunnapaad 6omad skaxoH 0030pHaa KpeIuT Ba JCMO3UTIIAp 0aXOCHHU aHMKJIAIIga
0030p KOHBIOHKTYpacura MOC paBuIIia y3rapyBuu Cy3yBYH (POU3 CTaBKajgap acoOCHA
pOJIb YITHAMOK1a.

EBpokpenutiapHunr makiiapu. EBpokpenutnap eBpoBantorana ogataa 10
oiinan 12 ¥unrauva (Ypraya 7 wmnra) Ba acocad 100 muH. AKII nomnmapuman 500
miH. AKII pomnmapu wMuknopuna Oepunagu. EBpokpenutnap Oyiinua ¢owus
CTaBKajapu cy3yBuu Oynu0, goumo xankapo ¢ous craBkaiapu (JIMBOP, ITUBOP,
®UBOP) acocupa «kypub uukuinaau. EBpoOaHkiap e€BpoKpeAuTra Xu3mar
KYpcaTraHyd, MIITUPOK ITraHW Ba YOy kapa€HHU OOIIKApraHW Y4yH KOMMCCOH
TY0BIap onaau €ku KpeauT (pousura 6aHk ¥3 cCpdaAuHM Kymaau. EBpokpenutiapHu
OJIMII XyJa KyJaid Ba T€3 amayra OMMPUIAAN Xamjaa YOy KpeAuTIapHH Y30K
MyJIaT TaBOMHUJIa CYHAUPHUIITAa UMKOH Oepmianu. EBpoOaHKIap MIKO3HHUHT TYIIOB
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Ba KPEIWTHU KalTapuil KOOWIUSATHHH, KPEAUT TAPUXMHU YpPraHraH XOjjaa TypJiid
[IAKJIIard My30Kapajap HaTHXacuaa cCy/a MapTiapyu TYFpUcHaard €3mMa mapTHOMa
acocuzia ¥y3 MHXKO3UTa EBPOKPEAUTIIAPHU TaKIUM OHTUIIAad. Pou3 CTaBKAHUHT
y3rapuilld HaTW)KacujJla ro3ara KeJaJuraH 3apapiiapHd OJJIMHM OJIMII MakKcaaujaa
OaHKJIap KMCKa MyAJIATIAN €BPOKpeAUTIap 0030puaa Typiau KYPUHUIIAATH MOJIUSBUN
ONepalysIapHA aMajira OIIMpajuiap. YpTa Ba Y30K MYIIATIH EBPOKPEIUTIAP
olarjga cTeHA-0ail Ba KailTa SHTWJIAHUII (POJUIOBEp) IIApTiIapu acocujia TaKIuM
ATUIA/IH.

buprHun xonataa OaHK Kap3 OJyBUMIa HIAPTHOMAJA KEIUIIWITaH CyMMAaHH
Typsiu Kucka (3, 6, 9, 12 oitnuk) Mmyanatiap Oyiinda anoxuaa-aioxuaa TaKIuM STHUIL
MaxOypustunu onaau. [lapTHomaga Oenrunanrad xap 6up MynaaTt Oyitnmua Kpeaut
dou3u xam ajoxuaa-aloxuaa, €BpOBaNIOTa 0030pHIard acocuil cy3yBuH (Hou3
craBkasiap (Macanan JIMBOP)HuHr y3rapumumHu HMHOOATra ojdrad Xojaa Kypuo
yukuiaapu. by asca, eBpoOaHkiapra ypra Ba y30K MYIJaTId KpEIUTIApPHU KUCKA
MYJIaTIU pecypciiapaaH ¢oiiananrad Xoi1a TaKIUM dTUII UMKOHUSTUHU SIpaTajIq.

NkknH4YM XxoJlaTna, poOJUIOBEP €BPOKPEOUTIAp TypJiM IIapTiiap acocujaa
OepuIMIIY MYMKHH. XyCYCaH:

1. EBpoOGank OMTUM Ty3WITaHJIaH CYHT, WHBECTHUIIMOH JIOWHUXAHU KpeIUTIIall
yUyH MYIDKaJUIaHTaH Oapya CyMMaHM JapXoj OWp MapTaluK TYJIOB OpKajdu EKU
MabJIyM OUp MyIJaT/iaH KeMUH OepHIld, ITYHUHTACK KPEAUTHU CYHIUPUII TapTHUOU
XaMm Oup MapTaJIMK TYJIOB XUCOOHUra €KW KUCMaH, aJoXuJa TYJIOBIAp PEXKACH OpKAJIU
amaJra OMMPUIUIMILINA MyMKHH.

2. AManuéTaa KEeHI TapKajiraH poJUIOBEp KpeAuT TypJliapujaH Oupu Oy -
KPEIUTHUHT MabIyM OUp OpalvK MyIJaTH JaBOMHUJA MHKO3HHHI MaKCUMaJl OJMILIN
MYMKHH OYJIraH KpeauT MUKIOPWHU Ha3zapja TyTaau. byHaail KpeAuTHH CYHIUPHIL
TapTUOU OMp MapTaIMK €KU KMCMaH TYJIOBJIAp OPKAJIX aMalira OIIUPUIIAJIH.

3. Kpeaur mapTHOMacuaa ccyna XaXMUd Ba YHUHT (OM3 CTaBKaCHHHU
KPEIUTHUHT YMYMUH MYJJaTH JaBOMHUJIA Xap YOopakia, spuM Huiaga €ku Oup vuma
Oup maprTa Ba X.K. OpaIMK MyJjaariapaa Kailta KypuO 4uKHI TapTUOW €KU caHacu
Oenrunad Kynumaau.

4. PonnmoBep KpEeOUTHUHI MaxcyC TypiapuaaH Oupu Oy — Kap3 oOyyBUMra
KEJUIITWITaH MabJIyM MyJJaT AaBOMHUAA OJWHIAH OelruWjaHTaH IiapTiap acocuia
3apyp Oyniranga eBpoOaHKIaH KPEIUT OJUII XyKYKUHH Oepaiu.

PonsioBep kpenuTIapHUHT LIAKIM Ba MIAPTIIApU Typiauda Oyicana, yiap y4yH
XxaM 0ab3u Oup dSJIEeMEHTIIap MaXOypuil xucoOnaHagu. XyCycaH, TOMOHJIAPHUHT
(daonuaT TaBcU(U, KPEIUTHUHT CyMMAacH, MakcaJayd Ba TYJOB BaJlOTACH, CYHIUPHUIL
My/JIaTy Ba TapTUOM, KUIMaTH Ba KadojaTu Ba OOIIKaIap.

EBponenosuraapuun mynnatu 1 kyngan 1 iwirada, Oab3aH 5 iwiiraya
YY3MTHIIN MYMKHH, OJaTqa YJIApHHHT MyQgatd 6 oif 6ymamu’’. Maskyp Gosopaa
OankIapapo aeno3uTiapHuHT yprada cymmacu 5-10 muaa. AKUI nonnapunu, 6ab3an
aca YHJIaH OMp Heua MapTa KaTTa MUKJIOPHU TAIlTKUJ ITAJIH.
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4.3. EBpoBajiioTagaru KUMMAaTJ/IM KOFo3J1ap 0030pu.
XKaxoH ccyna kanuramiapy 6030pu GaoausITH KUMMATIA KOFO3JIap AIMUCCHSICH
Ba OJIU-COTJIMCHU aMajira OIIMPHIAAUraH >kaxoH (oHa 0030pu OmiIaH y3BUI OOFIMK
X0J/1a PUBOXKJIaHAIU. YOy OOFIMKIMK AaKTUBJIAP CEKbIOPUTU3ALMUACU (MHIVIM3Ya
securities — KUMMAaTIIM KOFO3J1ap), XycycaH OaHK KpeAWTIapH OWJIaH TabMUHJIAHTaH
KMMMATIM KOFO3JapHU YHUKAapHILI >kapaéHM OuiaH, XOCWJIa MOJIMSIBHI BOCHTajIap
SHTU4Ya TypJapUHU aMaiduéTna Kynaiumu OuiaH Kydaiub Oopmokaa. AKTHBIAp
CEBIOPUTHU3ALIMACUTA ACOCIIAHTaH KUMMATIU KOFO3Jap OaHKIaH Kap3JOpHHUHT
KPEAUTHU CYHJIMPHII YUYH TYJaraH MaOiaFiapy XucoOuaaH KOTIaHa/Iu.
KaxoHna KUMMATIM KOFO3JIAPHUHI OWpiaMyu 0030puAa SHIM YHKAPUITaH
KUMMAaTJIH KOFO3JIAPHUHI CaBJOCH, SbHU OYyHJla 3SMUTEHT Ba HMHBECTOp YypTacHia
¥3apo 0JAM-COTAM ONEpalUsACH aMajra OMMpUIaan (2-pacMra KapaHr).

EBpomonusiBuii 6030p:
Bupnamu 6osop — €BPOOOITUT IS, EBPOAKIIHS,
KHUMMATJIH KOFO3JIap €BPOBEKCEII, SIHTH MOJIMSIBUI
IMUCCUSICH BoCHTATAD
KAXOH
KUMMATJIN
KOFO3JIAP BO30PU

Nkxumamun 6030p —

aBBaJI YHKAPHUITaH N Xocuina MOJTHABUAR
KHMMATIH KOFO3J1ap /| BOcHUTanap 6030pu

caBIOCH

3.2-pacMm. 7KaxoH KUMMATJ/IM KOFo3jap 6030pu TApKUOUIT TY3HIUIIN

WNkkunamum 0o30pja aBBajdl YUKAPWITaH KUMMATIA KOFO3JIAp OJIIUHTHU
XapuI0p Ba SIHTU UHBECTOP YpTacuia, SbHU UHBECTOpJap ypTacuia CaBI0 KUIMHAIH.
BbyryHnru kyHma xocuia MOJMSIBUN BOcHTanap 0030pH XaM >Kajai cypbariap OuiiaH
PUBOXIIAHUO OOPMOK/IA.

EBpomonusiBuii 6030paa HomuHanu eBpoBamora, macanan AKII mommapw,
eBpo €ku AnoHus neHacu 6yiarad KUMMaTIM KOFO3J1ap OJIU-COTIM KUIUHAIN.

WNuku Go3opiap Xakuaa Tamupradaa, KOJUJICKTUB HWHBECTHIHS (DOHAIAPH,
oOnuranusuiap, Ba akuusiap OwunaH OOFIMK OYyiraH XaJlkapo HWHBECTUIMOH
MMKOHHSITIAp MaBxky 6y AKII 5Hr kaTTa 6030p XHCOOIAHAI" .

EBpokumMatriu koroznap (euro-securities) Oy JpkuH Myomamnaja OYJIyBUd
(transferable securities), cuHauUKaT aHjaeppanTepnap, KM Typad MamilakaTiaapaaH
OyiraH MKKM WIITHPOKYHM OPKAJIW JKOWITAITHPWUIIAIWTAH, ylapHu Oup €Kku yHIaH
OpPTUK  MamJlakariapra COTHII  peXalallTUPWIraH, (akar  MOJIUS-KPEAUT
TATKWIOTIIApM OpKajdu odra OyJuil MyMKUH OyiraH KAMMATIA —KOFO3Jap

XUcoOJIaHaIH.

% Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P.191
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byrynrn kynnma, xaxoH ¢(oHa 0030puaa KUMMATIN KOFO3JAPHUHT WHJUIHK
AMUCCHSCH XaXMHU Oapya MaHOamap xucoOuaaH Tamabropiiapra OEpwiraH Xajakapo
KpeauTJiap Ba MOJMSIBUN MaOIarJapHUHT KApUiiO SPMUHU TaIIKUIT 3Ta]IH.

Xankapo Kap3 KUMMaTJIM KOFo3jap Xalkapo GoHI 6030puaa KanuTaIHU Kaj0
STUIIHUHT Ba OMNEPALMSUIADHUHT ACOCUHU TAIIKWJI 3TaAu. YJIaApHUHT TapKuOuaa
XaJlKapo oOOJuramusuiap Ba HOTAJApHU, TYpPJIM KOMIIAHMsUIAp (KOPIIOPATHB),
MOJIUSIBUM MHCTUTYTIAp Ba JABJIATIAPHUHT XaJKapo Kap3 KUMMATIMA KOFO3JIapUHU
aNoxua axxpaTuO KypcaTuil MyMKHH.

Xankapo Kap3 KHUMMATiu KorosjapuHu (GoHI Oo30piapuaa Myomamajaa
OYIyBYHM acOCHI WKKH, SHHH €BPOOOJHMTranys Ba YeT 3J1 OONHranysiiapy Makiuiapu
MaBXKY/I.

Yer a1 obnuranusnapuaan ¢oitnananum amanuérra 500 itmngan 6epu MaBxya
6yica, eBpooOnuramusuiap naigo Oynranura xo3upaa aturu 30 iinn 6ynau. byrynru
KyHIa YeT OOJuranusjapuHd acoCaH pPHUBOXKJIIAHTAH MamilakaTiap dSMUCCHUs
KWIMIIMOKJA. bab3u MamiiakaTiap TOMOHHAAH OMHUCCUS KWJIMHTAH YeT Ol
oOnmuranusuiapy  y3ura Xoc HOM OuiaH arajmaau. Macanan, [lIBeitapus
obnurarusizapu - Chocolate Bonds, fnonus obOmuranusiiapu - Samourai Bonds,
AKII obnuramusuiapu - Jankee Bonds, Bytok bpuranus oommranussiapu — Bulldog
Ba X.K.. )KaxoH (hoHJ] O030pUHHUHT yIIOy CErMEHTH €BPOOOIUTalUsIapHU KyTauIm
Xucoobura Kuckapuo 6opMok/ia.

EBpooOiuranuss — XOpWXKUH HMHBECTOpJApP Opacuaa XaJlKapo CUHIHUKAT
aHJeppanTepIIapy OPKAIN KOMITAIITUPUIAAUTAH, SMUTEHT Ba XOPHUKAM UHBECTOPIAp
y4yH YeT O3] BalloTaCHAa YHUKApPWITaH Kap3 MyHoca0aTiu KUMMATId KOFO3
xucobmanaau. EBpooOnuranusiiap sKOWIAMTHPHIAETIaHAa KaXOHHUHT Xed KacCH
Oup MamilakaTuaa pyhxarra onuHMaiau. EBpooOnurammsuiap acocaH OaHK
KOHIIOPIMYMJIApPH, CUHIWKATIIAPU Ba XaJKApO TAIIKWJIOTIAp TOMOHHMJAH SMHUCCHS
KWJIUHAIH.

EBpooGnuranusiiapauar Typu cudaruaa “aparon” (uHriusua “dragon bonds”
aTaMacuJaH OJMHTaH) OOJUTAIMSUIApUHU KAl ATUII MyMKHH. YJap €BpoAoJuIap
oOnmuranusutap 0ynub, ocu€ Oo30puaa >koWnamTupwiran (OupuHUYM HaBOaTIA
Snonusima) Ba Mabiaym Oup ocué Oupkacunma (omarna ['onrkonr €ku CuHramyp
Oupskaylapu/ia) JUCTUHTA 3Tra OVITraH KUMMaTJIM KOFO3 XMCOOIaHa M.

EBpooGauranusiiap Ba et 31 obauramnusiiapyu ypTacuaard YXImanuiuK yIapHa
MaMJIakaTiap ypracuia KamuTajdHH KalTa TakCUMIIAll —BOCHUTacH  Oymuo
XUCOOJaHUIIIH/IA, ITYHUHTICK, YJIapHU SMUTEHT MaMJIakaT/Iap MIIINN BaTIOTaCHIaH
(dhapkyu O0IIKa BaIIOTaa SMUCCHUS KWJIMHUIINAA HAMOEH OYau.

EBpooOiuranusuiap Ba dYeT 21 oOnuramusiapu ypracumaru Qapk dca
KyluaaruiaapaaH uoopar:

bupuHunan, eBpoodIUTaIUsIap SpKUH KOHBEPTAIHMS KAJIMHAIUTAaH BATIOTa1a
SMUCCUSA KWIMHAAW. YeT 371 0oOJUranuscd 5ca YHUHT IMHUTCHTH YYyH UXTHEpUN
XOpMKUN BamioTaga OJMUCCUS KWIMHAIW, SBHU OyHIOal BamioTamap dSpKHUH
KOHBEpTallMs KWIMHAIUTAH BaJ0Ta OYIIMACIUTH XaM MyMKHH.
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Kaxon momnvst 6030pu

' }

Musnuit Moust 6030pHu Xankapo Moiust 6030pu
v v
Typnu naBnaTiapjard HHBECTUITHOH
EBpoobOmurarust SMUTEHTH >
OankIap(KOMITAaHHSUTAp CHHIUKATH )
v y v
A Mammakat B mammakar C mamutakar D mamiakar
¢doHn dhoup dhoug thoun
06030pu 0030pu 06030pu 0030pu

4 I | |

1-pacm. Xaakapo ¢ouna 6030puaa eBpoodIUrauusiJIAapHUHT
HIAK/UIAHUII MEeXaHU3MH

NkkyuHupgaH, d4eT 5 OoOJMranusiapd O KOMIAIITHPHIAIUTaH MamilakaTaa
pyuxarra oJMHaAu, YHUHI HOMUHAJ KUMMATH KOMIAIITUPWIAIATaH MaMJIAKaT YU4yH
MUJUIMI BantoTaaa Oynanu, y akar koinalTupuiaanurad Mammiakar Gpona 6o3opuaa
Myomaniaga Oynaau. EBpooOnuranusuiap sca, MabliyM OMp Mamjakarra pynxarra
OJIMHMACJIaH KOWJIalITUpHIIaau, OUp BaKTHUHT y3uja OMp Heya Mamjakatiaap (QoHJ
0o30pnapuga MyoManaaa OYIUIIM MYMKHH, IIYHUHI/IEK, OOJMranus HOMHHAIIU
KYpcaTHITaH MAJUTHA €KW XaJIKapo BATFOTAHWHT XYCYCHUSATH SMUTEHTUHUHT MUJUIAN
XyCyCUsITIapu MOC KEJIMAclIurd JIo3uM. EBpooOnuramnusuiapHu — AacTiaOKu
KOMITAIITUPHII TYFPUAAH-TYFPU DIMUTEHT KOMJIAITaH MaMJIaKaTHUHT MUAJUTHIA (HOH/
0030piapua aManra OuMpuiIMacial, OaJkKiu XOPKUM MamitakaTiap MILIHN (HOoH
0o30piarua amaira OIMUPUIANA Ba yJIap OPKAJIA AMUTEHT KOWJAIIraH MamJjakatr
MUAUTHA QoHI OGo30piapura Keaud TYIIMIIM Ba MyOoMajacH amara OIIUPUIHIIN
MyMKHH (3.3-pacMra Kapasr).

Mumii ponn 6030pu BocuTacu OViaran oaauii ooauranusiap Ouian XaiaKkapo
(hoH1 0030pUHUHT MaxCyC BOCUTACH OYJraH eBpooOuramusiap ypTacuaaru acoCuii
dapkiiap Kyluaaruiapaa HaMo€H OYnaau:

- XaJKapo aHjeppalTep KOHCOpPUUYyMJIApU €KW WHBECTUIIMOH OaHKJIApHU Y3
WYUTa OJIyBYM OJJIMA CUHAMKATIApD TOMOHMJAH OWp BaKTHHUHT y3ujaa OWp Heda
MaMJiakaTiapaa eBpooOauraiusiap SMUCCUACH aMalira OUIUPUIIA]IN;

- CHUHIMKAT TOMOHHMJAH KypcaTWiIraH XyJIyajapAa >KOWIaIlITUPUITraH
eBpOOOIHranusiap SMHUCCHICH XeU Kalich Oup MamulakaTaaH pyuxarinaH yTMaiau.
EBpooOnuranusiiap Myomanacu MabkiyM OWp  JIaBIaTHUHT  OOJMTAIUsIap
MyOMaJIaACHHM TapTHOTa COJIMIIHUHT WKTUCOAUN-XYKYKHA MEbEpPIapu OpKaIH
TalTKWI dTUIMANI, OalKyd eBpOOOIUTAIMSIIAp ACOCaH XalKApO XYKYKHU MebEpiap
Oyiinua TapTUOTra COMMHAIMN,
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- eBpooOnuranusanap Oup BAKTHUHI y3uga OuUp Heua Mamulakatiapra €ku
Typiiu Mamjakariap QoHz 6o3opiapura >KOUIAITUpUIaI. XOpUKUN UHBECTOPIIAP
Y3MapUHUHT MaxXaJUIMi OupskalapujaH eBpOOOIHralusiiapHd COTHO  OJIUILIapU
MyMKuH. [llyHUHTIEK, SMUTEHT MamiiakaT HHBECTOpjapu OOIIKa MamJakatiap
opkaiiu ¥3 ou 6030piapura eTud KelraH eBpoooIUraiusiapra sAraiuK KUIHIIau.

- oanuii oOnuranMsuiapAaH (GapkiaM paBullla €BpPOOOJIUranus HOMUHAIU
Oyiinua Tynananurad Gousaan “mapomaa MaHOau cudaruna’ COIUK YHIUPUIMANIH.
V3UHUHT IOKOpHM IapoMajHH CONHKKA TOPTWIMIIMIAH ONHO KOYHO, YHH CHp
cakJyiaiuran oMmoHaTYnHA DpaHiusaga “OenTUsUTNK JaHTUCT 1e0 XaM aTaiiajy.

EBpooGnuranusiap 6030py TPaHCMUJUTHA KOPHOPAIUSJIAPHUHAT YpTa Ba Y30K
My[AaTi  WHBECTUIHUSJIAPUHA  MOJIMSUTAIITUPUIIIHUHT ~ MyXUM  MaHOanapaaH
xucobnanaau. JlaBnatnap ogataa OrOIKET JapoMaajiapyuHU KYNAaWTUPHIL Ba JaBiatT
Kap3JIapUHU KaliTa MOJFSUTAIITUPHII YIyH €BpOOOIMranusuiapaad GoimanaHuInaIm.

EBpooOnuranusiapHUHT OJJIMA KOHBEPTUPJIAHA/IUTAH IIAKIM XaM MAaBXy]
O0ynmub, ™Mabaym Oup OeNrwiaHraH MyaJaTtjaH KeWdWH, HMUTEHT KOMIaHUs
aKIMsUIapura  yJapHU — ajdMallTUPUIN IapThd OujlaH 4YuKapwiaau. byHnaii
€BpOOOIHTalusiIap 3raci YMUTEHT KOMIIaHUS (PAOTUATUHUHT (HOUTATUITUK TapakacH
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 pHBOXJIaHa Oouulaad, OUPOK YJIAPHUHT HSMUCCHUSACU
eBpooOsuranusiapra Hucobaran kyaa kam. EBpoakiusiiapra KOHBEpPTHpJIaHAIUTaH
€BpOOOJIMTallUsUIADHUAT  MyoMajara YUKApWIMIIA KaXOH KUMMATIHA KOFO3Jap
0030puaa Ma3Kyp TypAaru CETMEHTIApHH Y3ap0 HHTETPAlUsICUHU KyYalTUP/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 MyHoca0aTHHU U(OTaIOBUN KAMMATIIA KOFO3JIap XUCOOIaHaIH.

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

EBpoBanora aeno3ur ceprupMkKarTiapM — OMOHATYMHUHI JCIO3UTUHU Ba
YHTa TETUIUIA (POU3NIAPHU OJIUII XYKYKHHHU TACIUKIOBYHM, €BPOBAIIOTA/Ia KYWHUITaH
nyn maOnariapu TyFpucuaa OaHKJIApHUHT €3Ma ryBoxHomanapu. EBpobGo3opaa Oy
kabu ceprudukaTiap amManuérna KeHr KyJuianunaau. by kabu  nmemos3uT
ceprudukarnapuHuar myanatd 30 kyHagaH 3-5 Huiaraya OYIMIIM  MYMKHH.
EBpobGankiap nHomunanu 25 munr AKII nommapu Ba yHIaH 10KOpH OViAraH IEmO3UT
cepTu(UKATIAPUHA KUMMATJIM KOFO3JAPHUHT MKKWJIaM4yu 0030puaa COTHII
MMKOHUSATUHM TaKJAUM OTraH Xojja Typju OaHKIap Ba XYCYCHM KOpPXOHa EKH
TAIIKWIOTIAP ypTacuja Kounawrupaauiap. Myomamamgaru MyIIaTiid  JIE€TO3UT
cepruduKatiapy, oaataa Opokepiapra COTHIAAU KM MHHOCCAMEHT Oyitmda Oorka
maxcra VyTkazwiaau. Jlemosutr ceprtudukatiapu eBpoOaHKIApAa OMOHATIAPHH
KYTIaWUTUPTaH XOJiJa, YAAPHUHT KPEeIuTiall UMKOHHSITH OLIUPaad Ba €BpPOOO30pHU
KeHraumuHu parOarianTupanud. EBpoBamroTagaru JIemo3ut cepTuduKatiapu
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Oyitnua Qous cTaBKacu €BpOJOoJUIap ACTMO3UTIapura HucOaTaH nact Oyicaaa, ylnapHu
UKKWJIaM4u 0030p/ia OCOH COTHIII MyMKHH.

EBpoHoTaniap — cy3yBun Qou3 cTaBKajaru KUcka MyAJATiId MaxkOypusatiap
xucobmanaau. 1980 HwimaHn eBpoHOTajap OWiIaH omepamusiap amajira omuapud
KeIMHMOKJA. Ymnap Oabw3aH eBpoOaHk KadojaTu OwiaH TYpad KpeauTiall
BOCUTAJIApUTa XaM aJIMAIITUPUITUIITN MyMKHUH.

EBpoobGauranusijap Ba eBpoHoTaJapHHU Yy3apo Oup OupumaH (apk Kujgagu.
EBpoobOnuranusanap TakauM 3TyBUMra KYpPUHHUINUAA, SbHU HOMH &3WMIMAaciaH
YUKApUIAJAUTaH KAMMATJIA KOFO3 XHMCOONaHaAul Ba CaBAO THU3WMIIAPUHUHT
NEMO3UTAPUIIIApUIa CaKJIaHaau. byHnail HoMH E3WiIMaral KUMMATJIA KOFO3Jap
oJlaTAa PUBOXKJIAHAETraH MamMJjakaTiapra xoujamrupuiagn. EBpooOnuranusiapau
YUKapaJuraH SMUTEHTIApra KyJTalJuK spaTHIl Makcaauia YJIapHUHT TabMUHOTU
YUYH 3axupa IIaKUIaHTUPUIMAaNIN.

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

UKTUCOJUETU PUBOXJIAHTaH MamJiakatiaap/a AMUCCHUS KAJTUHAIH.
EBpooGnuranusiiapaan Gapkiivi paBullia €BpOHOTajJap TAbMUHOTH Y4YyH 3axupa
IaKJUTAHTUPUIIAIH.

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

— 0aHK (aonuATHHH yHU(DUKAUIAIIra pyxcaT Oepul;

— y3apo  ax0opoT aJIMAallMHHUIIMHA Ba  TAaJOUPKOPIUK  (AOIHUSITHHU
APKUHJIAIITHPHIII,

— 0030p MIITUPOKYMJIAPHM MamJjlakaTjiapra KapalUIWIWrd Oyilmda HazopaT
KHJTHIII,

— Ouprkanapapo ax0opOoT aIMAIIUITHUHT SITOHA TH3UMUHH SPATHIIAIIH.

Harmxana, EBpoma wuttudokumarn xap KaHmail KopxoHa ymly Xyayaaa
KMUMMATIM KOFO3JIApHU J3PKUH COTUO ONMII €KMW COTHI, OpoKepiap 3ca MasKyp
XyIoynaa S>KOWamraH Oupskajmapja 3pKUH (PaodusaT IOPUTUI HWMKOHHITHTA dra
oynmwnap. lyHunTek, Xyayaaaru GoH 1 OupskaJapruHUHT KauTalIallyB Japakacu
Ol Ba KAMMATIM KOFo3iap OVilmua OuprkadaH TalIKapy caBiojiapia pakoOar
MYXUTH Ky4YauIy.

EBpona urtudoxuna pouna 6o3opaapunn yaupukanusiaamaa 1990 iungan
XyAyIoaara OupuHYH Japakaid KOMIaHusIapHUHT EBpoma uttudoxu Mmamiakariapu
Oup>kanapuia KOTUPOBKA KWJIMHITAH KUMMATJIM KOFO3JAPUHUHI OaxOoJapvHH Y3Uaa
akc ATTupyBuM EBpona koTupoBKanapu - “EBpOosuCT ’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 caBjaojapura KyHuiira pyxcar Oepwuin, axO0opoTiap OLIKOP
sTHIIra Oyirad Tagadiap Ba X.K.);
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—  OupKaJapHUHT Olepanusyiap XaXMu Ba MUJUIUA UKTUCOTUETIATH POJI;

— KUMMATIM  KOFo3jJap OujiaH  onepalusulapHd — aMalira  OIIMPYBYH
MHCTUTYIIMOHAJ WHBECTOPJAp, SbHU CYFypTa KOMIAHUsIApH, MEeHCUs (QoHIapH,
uHBeCTUIIMA GoHIapy, OaHKIapHUHT (GoHa Oo30pujard posM Ba YpHHU OWIaH
OOFIUK (hapkiap.

EBpona uttudokuaa srona ¢houg 0030pu TapKUOW IIAKUIAaHTUPUITaH 0YIuo, y
Y3 Wuura axkuusiap, oOaurauusiiap, AaBliaT KUMMATIM KOFO3JIapu Ba XOCHIIA
MOJIMSBUIA BOCHTajap OWJaH omepauusiapra WXTHCOCTAINTaH, XaMKOPJIMKAA SHTU
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 WKTUCOAWM WHTETPAMSICHHN TaIIKWAJI OSTUIIAA aCOCUH 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 MHBECTUIUS MHCTUTYTIAapH, 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
oupsxkacu 600MiiH. Xaxkmra TeHT akuusiiap Owian caBno KwiraH JiekuH ['onr Kowr,
Cunranyp, Utanus, ®@pankus, Ba ['epmanus 0o3opinapu Oy napaxana JUKBUA dMac
omm.”®

NxxuHumnaaH, )kaxoH KUMMaTJIM KOFo3Jyiap 0030puia OaHKJIApHUHT pOJu OOIIKa
MOJIMSIBUI BOCHUTAUMJIap XUcoOMra Kuckapaérran Oyicana, ynap OupKaJlapHHHT 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.

Kaxonmaru xankapo Kap3 KUMMATIU KOFO3Japu Opacuja €BpOoOoOHranusiiap
acocuil canMokHU (Kapui6 60 GousHu) sraymmaiian. (TaKkKociam y9yH KeITHPaMU3:
AKII xankapo kap3 KMMMAaTiu KOFo3napu ypTada 22 ¢dousHu, Koiran 18 dhousHu
pUBOXKIJIAaHAETTaH MamJiakariap Ba oddumop mapkasnap sramtaiaun) LyHuHT yuyH
XaJIKapo KpeauT MyHocalaTiaapu/ia Ba Kap3 KamUTAIMHA KAMMATIN KOFO3J1ap OpKaJlu
*Kand HATUII Macalajapuia eBpooOJUrauusiap aMadu€THHU YpraHull MYyXHM
axaMmusTra ora.

EBpooOnuranusiiap (€eBpOKUMMATIM KOFO3JIap)HUHT pacMuid TaBcudu EBpoma
Urtudoxu [upextuBacu tomoHuaaH 1989 i#un 17 anpenga kaOyna KWIMHTaH
KUMMaTJIM KOFO3JIADHW OMMAaBUH (OYHK) >KOMIAMITHPHUII ASMHUCCUSCH TPOCHEKTH]IA
K}”/pcaTHnraH.27

% Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P.192

2" Council Directive 89/298/EEC
68



Xanmkapo Kap3 KAMMATIW KOFO3Japu cudarugard oOjauramumsuiapra ‘“‘eBpo’”
CYy3uHU KymMO, anoxuaa eBpOoOOJUTalMs aTaMacHHM spajulInura acocuil cabao,
OMpUHYUJAH, XalKapo Kap3 KUMMATIM KOFO3Jap CaBJIOCHHUHI aCOCHM KHUCMU
EBponana »xoinamraninrd, UKKMHYKWJIAH, YIAPHUHT BajioTajap Oyinua kecummuaa
“EBp0”1a YMUCCHS KHIMHIAHIAPH ACOCHI YITYIIHY TAIIKHIT STHIIN XUCOOIaHaM>.

EBpooGauranusiiapauar smuccusicu 1963 iwnnan 0onuiad yukapuiaaéTraniur
wiMui agabuérnapna kypcatuiaran Oyicama, 1940-1960 #wmmapna Xam 1miyHra
yxmam  Kap3 MaxOypustTiapu EBpoma  xymyamma — Myomaiacu  OyiraH.
EBpooOnuranusanapad maiino OynMimum  Xajakapo HMKTUCOIWN — MyHocabatiap
PUBOKJIAHAETTAaH IIAPOUTAA €BPOIaJard TPAHCMWJLIMKA KOMIAHUSUIAPHU MOJIASBUN
TapMuHian, xycycan 1950 iwmmnapna PILIPS kommanusicununr Hupepnangusira
nomuHam AKII momnmapuma wmdbomananrad eBpoOJWTaIus KYpUHHINIUIAATH Kap3
MaXOypUATIApUHA  KAPUTHIIKM  OwnaH  Oornmuk.  YmlOy yH — WWUIHMKAA
EBpooOnuranusiiap monusiBuii TabMuHOTH EBpomna OGankiapuaa WHPUK MUKIOPHU
tamkui 3TyBun AKII nonnapunaru aeno3utiap Ouiian amaira OmIMpUIIIn.

1960 itmnnapaa eBpoobsuranusiap 6030pu yHra XyKyKuii MakoM Oepuill Ouian
OOFIMK MyXUM MyammoJliapra ayd kenau. byHra ca6abd eBpooOnuranusiap 6o3opu
nH(}paTy3UIMaACUHUHT TaKOMWJIJTAIIMaraHJIury, cepTuduKaTIApHU
pacMUMNAIITUPUII OwiaH OOFIMK KUWMHYWIMKIAP OKUOAaTHIa TYJIOBIAPHUHT
KEUMKUIIM, Oyiap OwiaH OGOFIMK XucoO-kutoGnap Hero-Mopk opkamm amanra
OLLIMPWIMILIH, YJIAPHU Y3ap0o aIMAIUTUPHIL OniaH OOFIMK KUAMHYMIUKIAp Oynau. by
MyaMMOJIap €BPOKUMMATIIN KOFo3Jap 0030pua H(paTy3niIMaBuid TalIKUIOTIAPHH
sApaTuill opKainu 6aprapad STUIAM.

1963 ¥nnpa AKII TOMOHMAAH KanuTagHW YeTra YMKUIIMHUA KaMaWTUPHII
Makcaauaa ¢ousnapHu TeHrmamTupyBuun wmaxcyc conuk(Interest Equalization
Tax)**HuHT )OpHUii STHITHIIN OKHOATHAA KPSIHTIAPHUHT KHiMaTHHA 1 (OM3 MyHKTTa
KYTapWIMIIKA YeT 5J WHBECTOPJAPUHU aMepuka O0030puIard oneparusuiapuHu
KUCKapuImra oiaud kenau. YmOy XojdaT WHBECTOPJIAPHU €BPOOOJUTaAIUsIIap
YUKAPUII dBa3ura MOJIMSIBUM KamuTaiara OYiraH SXTHEKIAPUHU KOHIWPHUIILIApUTa
cabab oymau.

1970 vnnnapnan Oonwiad eBpooOaUranusyiap 0030pyu Kajan cypbariap OWiIaH
PUBOXJIIaHIIM, OyHTra ymlOy JaBpja maiijgo Oyiaran eBpojoJiiapiiap MyoMajacu Xam
karra TypTku Oepnau. 1968 iwmnga J.P. Morgan Guaranty Trust Amepuka OaHku
eBpooOsuranusuiap capaocu 0yiinua Euroclear KmMpuHT Mapka3yHU TAIIKWI STIU Ba
1970 #unma »sca yHMHT acocuil pakoOaturicu EBponma ©OaHKM TOMOHMJIaH
JlrokcemOyprna CEDEL (xo3upru CLEARSTREAM) maitno 0ynau. Xo3upaa xap
MKKaJlaCh  OpKaJIM  eBpooOjuramusyiap xucobu Oyiinua  J1eMO3UT-KIMPUHT
onepauusiiapy amaira omupuiIaIu.

1969 #unnga eBpoOOTUTANMSAJIADHUHT HWKKAJIAMud 0030pUAard TaIlKWJIUN
TEXHUK MyaMMOJIapHU OapTapad »THII Makcaauaa eBpoobiuramnusiap 0030pUHUHT
Hupuk omnepartopsapu (18 mammakatman 350 Ta MONMSBHM TAlIKWIOT) V3-Y3WHU

%8 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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TapTUOTa COJMYBYM TAIIKWJIOT — XalKapo oOymranusiap Oyinua auiepiap
acconmanusicu(Association of International Bond Dealers)3OHH TAIIKWJI DTULLIN.

1980 #mnnapaa OynaraH Kap3IOpJIMK WHKUPO3JIApU OKUOATHAA KpeauTiIapHU
KUMMAaTJIA KOFo3J1apra allaHTUpHUII (Kap3JapHU CEeKbIOpUTH3AIIUSIIALL) XAJIKapo Kap3
KUMMAaTJIA KOFO3Jlap OO30pMHHU sIHA/la PUBOXIAHMUINIWrA TYpTKU OYnau. MHKHpo3
HaTWKacuaa MoJiusg  0o30puaa  Ky3aTWiITaH  calOui  XojaTiap  XajiaKapo
Kopropauusiiap (GaoJUSITHHU KpPEAUTIap OpKajdud MOJMUTAIITUPHUILIAH —KYypa
Oo0JIMranusiap MUCCUSICH OPKAIM MOJUSIAIITUPUIT ap3aJTUuruau kypcatau. 1990
Huinap ypranapuja eBpooOIuranusiap xaikapo 0030pnaaH Kalld ATUIYyBUM CCyna
kanutaapuHuHr 50-80 Gor3HHM TAIIKUIT KWIIIH.

EBpooOnuranusiap acocaH HUPHK TPaHCMIJIIUN KOpIIOpamusuiap, XailKapo
TAlIKWIOTJIAp Ba XyKyMaT OpraHjapd TOMOHHJIAH 3MHUCCHS KWIMHAIA. XyKyMaT €KU
MaxaJUTHi opraniap TOMOHHIaH YMKAPUITaH eBpooOIMralusiapra Japiar kadoiaaru
Tajiad dTUIIAIHN.

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

PuBoxanaétran mamuiakatiapjia  €BpOOOIHMTranusiiap SMHCCHICH  YUYYH
MaMJIAKATHUHT CYBEPEH KPEIUT PEUTHUHTH MYyXUM axamusT KacO stagu. Opatna
eBpooOHranusiap 6030pura YUKyBYM SMUTEHTIIAP XAJIKAPO PEUTHUHT areHTJIMKIapu
TOMOHHMJIAH aHUKJIAHTAH IOKOPU PEUTHHT KypcaTKhuwlapura i3ra Oynuinai.
OMHUTEHTJIAPHUHT IOKOPU PEUTUHITH Kajnd »TWIaguraH Kap3 MaOJarJapuHu
ap30HJIAIITUPUIL, S’BHU TAcT (oU3 CTaBKaJapWHHU YpPHATUII WMMKOHHMHH SIpaTajiH.
OMHTEHT eBpooOIuranmsuiap 0030pura YMKUIIM YUyH IOKOpH OyiMaca XaMm Xaiakapo
PEUTHHT aFeHTJ'II/IKJIapI/ISlHHF MabJIyM OMp pEUTUHITUTA 3Ta OYJIMIIN 3apyp.

EBpooOnuranusiap 0030pHMHMHI TpO(ECCHOHAN HINTUPOKYWIApU cHdaTuaa
KUMMAaTJIM KOFO3 onepauusiiapy OYVilnua UXTUCOCIAIITaH acOCUM MUpHUK OaHKIap Ba
KOMITAHMSUIAp CaBJO0 MaMJIOHUTa 4YWKHUIIAIUd. EBpooOiuranusiap HWHBECTHIIMOH
OaHKJIap  TOMOHMJAH  OSKOWJAIITUPWUIMO,  yJapHU  acocud  Xapujopiapu
WHCTUTYIIMOHAJ MHBECTOpJAp, SHHU CYFypTa KOMIIAHUSIIApH, TeHCUs (GOHIIApH,
WHBECTUIIMS KOMIaHUsIapU Ba POHTIApHU XUCOOIaHATH.

EBpooOiuranusjiapauar  acocuii  a3aJUIMKJIApPU  3MUTEHTIAPHUHT
WIIOHYWIWJINTH, COJUKIIAPAaH KOYUII UMKOHUSTHHUHT MaBXYIUIUTH, €BPOOOIUTaIns
ATaCUHUHI HOMUHU OLIKOP 3THJIMACIUTUAUD. byHlaH Talmikapu caBIOJapHUHT KaTTa
KUCMHU OuprKajaH Tamkapu 0o3zopaa TenedoH €KW KOMIIbIOTEpJap OpKaiu amMalra
ommmpunanu. Pousznap Wwiga Oup Mapra TynaHaau. byHnail oOnuranusiapHUHT
acoCHil KHCMHU TabMUHJIaHMarad Xucooyianaan. Muuinii TapTuora Couil oprauaapu
TOMOHHMJAH Yyjapra HucOaTaH YEKJIOBIap MaBXKyl 5Mac. EBpooOnurauusiiap
eBpomnaaaru ukkuta (hony oupxkacu spau Jlonnon Ba JlrokceMOypr dhony Oupxkanapu
JUCTUHITUTA KAPAIH.

%1991 #mnna ymby accommamms Xamkapo (omx Go3opu mmrTpokumnapu 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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EBpoobiMranusyiapui YMKApuIl MAKJIAPH Typiau TyMmaH OynuO, cy3ubd
IOpYyBUYM Ba KaThbud OeNrwiaHraH CTaBKajaa, ‘‘HOJb®  KYNOHJIM, OOIlKa
oOnuranusiapra KOHBepTalusJIaHaUTaH, UKKHU Typiu BaJIIOTaja
JCHOMHUHAIMsUIaHTaH (00iMranys HOMHHAIIM MabliyM Oup BaiioTajga, YHUHT (ous
TYJIOBIApU 3ca OolllKa BalIOTaja amalira OLIMPHIIAAW) Ba OOLIKAa KYpUHUIILIapAa
YUKAPWIHUIINA MYMKHH.

EBpoobauranusiiapuu CyHAUPUII MYAJATH SMHUTEHT Kap3HUHT aCOCHId
CyMMacHHU KalTapuiira Maxoyp Oynranman 6omnurad xucobmaHaau. Y30K MyIaaTIvd
MaxOypusat oxaraa 10 iungan opTHK OYAraH MyaaTaa CYHAUPUIUIINHA aHTJIaTaau.
VpTa MyanaTian MaxOypusT 3ca 1 vwiman 10 fiunrava OynmgaH maBpuil OpalMKHU
srayjutaiiqu. Kucka mygmatnun maxOypust 1 dungan kam Oynmaran myjagaTra
YUKApUITaH obIurarusiapra HaMo€H OYymau.

EBpoobnuranusanap siroHa CYHIUPHII CaHACUTA, KU TYpJIH CYHIUPHUII CaHACH
Oownan umkapuiagu. CyHaupum ¢GoHau OuinaH oOJWTralUsJIapHA  YUKApHIIIa
AMUTEHT BaKTU-BaKTH OWIaH JOMMUNA paBUIIAA OOJUTAIUSUIAPHU MabiIyM OuUp
KHUCMUHU 0030p Kypcu OVitmya ynapHu KaitapuO® coTu® oyuimn Wynu OuiiaH
(MycTakmin paBulia €KM MaxCyc areHT opkKaiu) €ku (arap oOiauramusi Kypcu
HOMUHAIMIAH IOKOpH Oyjca) 5SMHCCHS TPOCHIEKTHAA KYpCaTUITaH CYHIUPHII
KaJIBaJIUJIaH Keaud YWKWO, HOMHHAIM Oyinda JaBpuil paBUIIA CYHIUPAIH.
Cynaupuil WUiIga UKKM MapTa UXTUEPUIA TaHIIOB YCYJIM OPKAJIU aMalira OIIMPHUIIA/IH.
lonnmanuanuk  SMUTEHTIAp OpKalIM aMaira OIIMPUIIAJUIraH >SMUCCHUsIIapaa
oONUranysUIapHd CYHAMPHUIL WHBECTOPJIAP TOMOHMJIAH STrajUlaHTaH oOJMrauusap
MHUKIOpHUra  IPONOPLUHOHAT  paBUIlAa  aMmaira OLLIMPUJIIA]IN. Kymnab
€BpOOOJIUranysiap TaKIuM JTYBUMIa IIAKIWJA UYUKAPWITAHIWTHA YYyH YJIApPHUHT
SrajlapyHy  XUCOOM IOPUTWIMANINW Ba YJIAPHU CYHIUPHII TYFPUCHIArHd 3bJIOH
MOJIUSIBUI MaTOyOT/1a OJAMHAAH OCPUIIUILIN JTO3UM.

Arap Ouz Oup Hewa WWUIAp oOpKara KalTaauran OyJcak KyNruHa
MaMJlakaTiapHUHT (GoHA O0030pJapUHM CErMEHTJIAITaHUTa TYBOX OYJIWUIIUMU3
MyMKkuH. CermeHTIamrad 6030p 0y — Talllki HHBECTOP UYKKU 0030p/Iaru akKUsJIapHH
Ba Maxa/UIMii WHBECTOPJIAP 3ca TalIKK 0030pJAard akiusIapHU COTHO OJIMIILIAPH
TabKUKJIAHTaHUHU aHTJIaTa/Ind

EBpooGauranusjap MyoMajJacMHMHI acocuid KucmuuHm 2 Hungan 40
Hunravya OYViaran eBpooOHUranusiap TalKWiI 3Taad. YJIapHUHT opacuia XyJa KucKa
MyZAaTiIM, MyoMajiaci 6 OWHU TalllKWJI 3TYBYM €BPOOOJIMTalMsUIApHU XaM yUpaTHUIIl
MYMKHH.

EBpooOnuranusiiap Oyiinua ¢ousIapHU TyJam aHya Mypakkad TapTtudaa
amanra omupuiagu. MkkuTa BamoTaga JCHOMHUHAIMSJIAHTAH OOJIMralusIapHUHT
acocuil Kap3 cymMMacu Oup BaitoTana udoaanaHaau, GoussiapHu Tyiam 3ca, OomKa
BaIIOTaja amanra omupuianu. Jlactimad d¢ousnap OenruigaHraH BalrOTana
XUCO0JaHNO, KEWWH WHBECTOp Tayadura kypa Oormika Baimtorara 0o30piaru Kypc
Oyiinua amMarmTuprad xoijaa ¢owusiap Tynad Oepuinuinmu MyMKHH. bab3u xoiiapaa

%2 Michael Melvin and Stefan C. Norrbin. International money and finance. 8th edition. Elsevier Inc. 2013 P.194
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UHBECTOp (Qou3 TYJIOBH ypHUTa OOILIKA SHIU OOJHUTAlUMSHU OJIMIIM XaM MYMKHH.
Jlexun OyHnai obnuranusiiap UHBECTOpap TOMOHMIAH KYTI Tanad dTUiIManau.

EBpooOnuranusiyiapauHr acocuii KucMu (GuKcHpiaHTaH (ou3 CTaBKajdu OIJIHMA
oOnuranusuiap XMcoOJNaHaW, YJIApHUHT TYpTAaH OUp KUCMU SMUTEHT OuiiaH
MyJJaTUIaH OJIJTUH CYHIUpUIIITa KEJUIIUITaH oOnuranusapIup.
EBpoobiuranusutapHUHT acOCUd KUCMU HOMUHAIIM OYitnda, €KW KHUYUK MYKO(OT,
€Xyll HOMHHaigura HucOaTaH JUCKOHT (Yerupma) OwiaH yukapuiaamud. “Homp”
KyHOHJIU obnuranusuiap OyHIaH MyCTacHO.

EBpoobinranusiapan cyHAMpHMII HOMUHANMM OVilMua amanra OIIMpUIIau.
Wkku BasmoTaa IEHOMUHAIUS KWJIMHTAH OOJUTAIMSUTAPHA CYHIUPHIIT HOMUHATIUIaH
dapxiu paBuiga OOIIKa BaJOTaja aMajra OIIUPUIUIIA MYMKHUH. TYJIOB MYyIAaTd
kenranga “heaven and hell bonds” mrapountnna kenumwirad Kype Ba “cnot’” Kype
V¥pracumaru (apkka OOFIMK paBulaa cyHaupuiaaan. Hazapuii sxuxaTaaH Kaparasja,
CYyHAMpPHII cymMmacu 2 OapoOapra opTtuiu EKd “HOJB’ KUKWMaTra sra OYJIHIIH
MyMKUH. CYHIupHII KUMMaTH MabiyM Oup MHAeKcra O0ornad kyhwiaau. Macanan
“bull-bear issue” xomatuga cyHAMPHUIN KMHMATH aKUusaap Kypcura OOFIUK OYiaim.
Arap o0IMranusIap WKKHM TpaHII na 4ukapuwica “6yka tpammm” (bull tranche)
XOoJlaTuAa CYHIUPUIL CyMMAacH HHACKCHUHT KYyTapuiuinu Owian optub® Oopaaw,
“antuk Tpanmm’” (bear tranche) Xonatuaa 3ca MHACKCHUHT IMacailuiig OuIaH KyTIasiy.
OGnuranusnap KAWUMAaTUHUHT WHICKCAMICH MabliyM OUp TOBap HWHJEKCHUTra
HUcOaTaH €KW MaxCyJOT HapXWra HHcOaTaH aMalira OIUPIIIAITA MYMKHH. JIeKuH
OyHmail xonaT amanuérna kKam yupaiiau. OOnurauusiiap MyJOgaTH Tyrarasjaa
cyHaupuml (GoHAN Xucobura, €ku (POHI TOMOHHMIAH YJIapHH KaWTapuO COTUO OJIMILI
OpKaJIi siroHa cymMma OunaH cyHaupunaan. Cyaaupuimn (oHauaan ¢doigananran
X0JIJIa Kap3 MyAJaTH TyraryHuya Xap Wwim oOJMranusuiapHd MabiyM OUp KUCMUHHU
CYHIUpUII SMHUTEHT 3uMMacuaa Typaau. Kaitapud cotud onum ¢GoHAUIaH
doitanmiragaa ooMranusIapHUHT 0030pAard HapXu HOMHUHAIHMJIAH TacT OViica,
OMUTEHT KEJTUIIWITaH MUKIOpJard oOJuranusuiapHu 0o30paaH KauTapud coTuo
onuiira Maxoyp. Cynaupuin ¢GoHIU oJaTaa odauranusiap dMUCCUSICUIAH CYHT OUp
Heya MwiaH KeiuH ¢GaonusT oputa Oonuiaiu, Kautapud cotud onumn GoHAM dca
3-6 oiian KeuH ¥3 PaoTusTUHU IOPUTATIH.

MyaaaTugan aBBaJ CYHAMPHJIMINM MYJKAJUIAHTAH €BPOO0OJMIranusiap.
Kymnab y30oxk mynnatinu oOnuramusiiap SMHTEHT TOMOHHUJAH MYJJaTHIAH aBBall
(MabiiyMm OWp HMMTHE3NM [aBpUA OPAIMKAA) CYHAMPUIUIIM MYMKUH. XyCyCUU
KOpropanusiap y3 oOnuranysjiapd HOMHUHAJIWTA KYIIMMYa pPaBHINIA MabayM OHp
MUKIOpJIard MyKO(QOTHHU KYIITaH X0J1a KalTapud coTUO ONUIIHU MY KaIaiauiap,
JaBjaT oONUraluysiapy 3ca HOMUHAIM Oyiinya KaiTapud cOTUO OJTMHAIN.

Katitapu6 coTn6 onuiil XyKyky — OyHHM OMITMOHIapra YXIall XyCcycusTu 0yauo,
SMUTEHT OyHAall XyKykKka odra xucoOmaHaau. byHmaii onnuonga Oolka
obOnuranusutapra HucOaTaH ¥3 MyAJlaTd JTaBOMHAA IOKOPU JapoMaid Ba HHcOAaTaH

¥ Tpanm (ppaniysua “tranche” cy3maaH onuHraH GYIMO, KHCM, OYIIaK IeraH MabHONAPHU aHTIATAH) — JACTIA0KH
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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ap30H HaxJa COTWIyBYM, MYJIJATUAAH OJAUH CYHIMPWIHILKA MYJDKaJUIaHTaH
OONUTallMsTHUHT aHUK Hapxu Oynaau. Arap Oo3opjaru Qowus craBkajap mnacaiica,
AMUTEHT OOJUTALMUIAPHU KaUTapuO COTUO ONUIITa XapakaT KWJaJu Ba SMHUTEHT V3
MaxOypusiTIapUHA KMYKMK (HOU3 CTaBKanapja KalTa MOJMSUIAIITUPHUIIT WHKOHUSITUTA
sra Oynmamu. MypanatugaH aBBajl OOJMrauysiapHU CYHAMPUIN IAPTH  YJIApHU
KUMMAaTUHY aHUKJIAIIHA KUHUHIAIITAPAIH.

EBpoobiMranusiiapuuHr KynoH craBkacu. OOnuranusulapHUHT  KYIOH
TYJIOBIApUHU XMCOOJAIIHUHT OMp HEUTa cTaHAapTiIapu MaBxya. EBpoobmuranusnap
0030pHa Ba amepuKa KoprnopaTuB obOauramnusiiap 6o3opuna ot kyniaapu 30 KyH, Wi
kyHiapu 360 kyH ne6 xucoOsam kaOyn kuiumHrad. OiHuHr 31 canacu 30 canara
anMmamutupuiaad. UIyHUHT ydyH TypJid caHaJlapAard KyHJap COHHM KyHujarua
dhopmyra opKar XHUCOOIaHaIH.

KC = (2 #imn — 1 #imm)*360 + (2 oit — 1 0ih)*30 + (2 kyH — 1 KyH)

Acocuii ¢pou3 cTaBKacH JapakKaCHMHU aHUKJIaIa Myikan Kuiub omgataa LIBOR
onuHau. Jlekun Oy xap moum sMac, macanian 1954 fiunna 6upunuu mapra 250 MutH.
AKII  nmommapu  mukmopuaarun  eBpooOnuramustiapau  AKII  rasHaumimk
MaxOypustiapu ¢ouszu + 35 6a3uc MyHK MHUKIOPHAA Cy3yBUM KYyIOH CTaBKAacH
napaxkacuja Oenruiad skoinmamtuprad. bupuHun yu oiiga yHuHr craBkacu LIBOR
craBkacuaad 0,3 ¢ousra nact 6ynraH.

EBpoobdimranusyiapam  3Muccus KWIMII TapTudu. EBpooOnuranusiapHu
KOMJIAIUTUPHIL YUYYH SMUTEHT OUp KaTop Tal€psoB TaaOUpiapH YTKA3HILU JIO3HUM.
OOnuranusanapHd 4YUKapuIlga Tal€prapJuKHUHT YMyMH JaBpu (€BpOHOTajap
yuKapuiaa) oup Heua xadragaH (TYIUK JacTyp Oyilmya TakguM 3TyBuura (HOMH
é3unMarad) eBpoOOJMrauusUlapHd 4YUKapuliga) Oup Heda oirada Yy3wIMILN
MyMKHH. bByTyH wMyoMmana pgaBpu Oyiinua eBpOoOOJMrauusiIapHd — YHKAPHIL
JOMMXAaCHUHU MOJIMAJAIITUPUILIHUHT YMYMHUH Xapaxarjapu Oapua BOCHUTauMJIap
KOMUCCHOH Xapa)aTJapuHu KymuO xucoOnaranma xapuito spum muumoH AKIII
noJapu capd dTHIIAIN.

OMuHccHs KWINII >KapaéHura Tau€éprapiauk Oup-xwin TaaOupiapian ubopat
OynMmaiiau, Oaliku KOMIUIEKC JacTyp pekKaau Xycycustra isra Oynuimm Ba Oapua
TagOupiapHu y3apo Oofnad Typuinu Jo3uM. byHpail E€xpamryB Tai€prapiuk
XapaxaTJIapuHU KUCKApTUpPaaud Ba TaIUKWI JTUII KapaGHUHU Y3JIYKCU3JIUTUHU
TabMUHJIAUIH.

Acocuii Tail€prapiuk TagOupiapura Kyiuaaruiap KUpaju:

- XajJKapo craHaapriaap Oyiiumya ayaut yrkazum. Opatga OyHpmail uiira
“kara ONTWIMK J@aH OWTTacM Macjiaxatud Kuaiaub kan0é otunagu.  Fapo
MaMJIaKaTJIapuaaH TAHUKJIHM SKCIEPTIAPHU Ma3Kyp >kapaérra >kajd 3Thaau.

- XYAOKATJIAPHH Tadépiamra Macjaxartyd KWIin0 HOpHIMK KOMIIAHUSA
xaa0d sruimagu. Kommanuss MyTraxaccuciapd KOHYHUMJIMK — OyiiMua TabCcHC
XYXOKATJIApUHUA TYFPUIIMTUHU TEKIIUPAIAIAP, SMUCCUS TPOCIEKTUHY Ta€piamaiy,
eBpooOauranusaaap mMyomananga OyiayBun Oupskanap, oOnurauusiaap Oyilnua TYIIOB
areHTH, WHBECTUIIMOH OaHK, ayauTopiap OwWwiaH I[IapTHOManap Ty3aaujap,
MaMJIAKATJIAPHUHT MOTEHLMAJ WHBECTOPJIAPUTa 3MHUCCHS MPOEKTHHUHI MOCIUTHHU
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tekmmpaguiap. LIyHUHrAeK, XyKyKIIYHOC OOJuranusuiap Myomanaa TEXHUKAaCUHU
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 TapKaTHUIl ycynura 0oriuk. Komuccrnon xapaxariap MHBECTOPJIApHU
MyKO(OTiall HaTHKacura Kypa, aHJIeppalTUHT XU3MaTu XaKMU Ba cudaTura Kypa,
AMHUCCHS XaXMHra HucOaTan ousaa xucoOmaHUIIM MyMKUH. VIHBECTUITMOH 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;

- oKoWnamtupumn OVitmua karra Taxpubara sra Oynumu so3uM. 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 AreHTJMIH TOMOHHMIAH 0axX0JIAaHraH 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
MIPOCIEKTUHU pyHXaTra OJWII MaMJIAKaTJIADHUHT MOJMS Ba3sUpPJIMKIApUAA EKU
Mapka3uil OaHKIapuIa amaira OmHupUIaan;

- ax00poOT/IAPHM OLIKOP ITHII JACTYPHU OYIMIIH JIO3UM;

Mycrakui koiamrupuin. MHBecTHIMOH OaHKIIapra I0pUANK XyXOoKaTiIapHH,
AMUCCHUS MPOCHEKTUHHU, Kypcliap Ba SMUTEHT (DAOTUATUHUHT CU(PATUHU KypcaTyBud
MYCTaKWJ  OSKOWIAIITUPHUIN  TYFPUCHAATM  MablymMoTiap  ro0opuwianb, OaHkK
€BpOOOIHralusyiapHd YUKApyBUM HMUTEHTra (akaT TYJIOB areHTH BasupacuHU
Oaxxapu6b Oepaau Xoi10c¢, yaapHu eBpo0030p/ia KOMIAIITHPUIITA Ky MaKIaIMaian.

Ha3zopar caBosiiapu

1. Kaxon ccyna kanutamiap 0030pu TapKUOWI TY3WIIUIIN XaKKW/la HUIMaJTapHU
ounacuz?

2. EBp00030p pUBOKIIAHWINN >KaXOH HMKTUCOMMETH yUyH KaHIAl axaMusTra
ara?

3. EBpoBanrora HuMa Ba y KaHjal naiigo 0ymaau?

4. Xo3upru KyHAard eBpojiosuiap 0030pu aBBaITH €BPOJOJUIap 0030pHIaH
HUMaJIapu OuiaH dapk Kuiaau?

5. EBpoBantora 6030pH KaH1al oMUIIap TabCUPHUAA PUBOXKIIAHTAH?

6. EBpOOO30pHHHMHI aCOCHMHM TAIIKWI JTaéTraH ImaxapiiapHu Oumacu3mu’?.
EBpoOo3opHUHT Xymyawii Ba MWUIMKA Oo30piapjaH aXpaTtud TypyBUHM y3HWra Xoc
XyCyCHUSITIIapUHU aUTHO OepuHT?

7. EBpoOo30opna amanra OommpuiIagurad onepausuIapHuHT KaHIal TypiIapuHu
ounacuz?
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8. EBpoxpemut 6030pura Xoc XyCyCUSTIApHH, XyCYyCaH, €BPOKPEIUTIAPHUHT
MIaKJIJIapy, MYAJaTH, TABMUHOTH, (DOU3 CTaBKaCH, MaKCaau, CYHIUPHII TapTHOWHU
anTub 6epuHr?

9. EBpoaenosutiap TyFpucuaa HuUMa Oumacus?

10. EBpokuMMaTIM KOFO3JMApHUHT KaHIal TypJIapuHU OWIIach3, yiapra H30X
OoepuHT?

11. EBpooOnuranusi Ba dYeT 537 OOJuranusjapyd ypTacuJard YXIIalnuIMK Ba
bapkiapau aiiTu® GepuHT

12. Opnumii obmranusap Ouiian eBpooOIMTranusuiap ypracuaa Kanaai dapkiap
MaBXy1?

13. EBpoobimranusiap Ba eBpoOHOTAJIApHU y3apo Oup OupuaaH papkuHU alTHO
o6epunr?

14. Srona eBpona (oua 6030pH MIAKIUTAHUIINIA ACOCUN pOJb YiHaraH KaHaan
TaMOWHIITapHU Ouacus?

15. EBponia urtudokuna Goua Oo30piapuHU  yHHU(PUKANMSUIAI — KaHJan
oomutagan?

16. EBpornia urtudokuma sroHa MOJMABUN MYXUTHU IIAK/UTAHTHPUII KaHJan
amaJra OmMpuIn?

17. Xo3upna xaxoH (oHng Oo3opiapu uH(Ppary3yiMmacuaa KaHAall acocuid
Y3rapunuiap coaup 0yiMokaa?

18. EBpooOymmrarusiap MyOMaJlaCHHUHT PUBOXJIAHWINN TAapUXU TYFpUCHIA
ranupu0 OepuHr?

19. EBpoobmuranusuiap SMUTEHTIApU KUMJAp, yjapra XOoC XyCycusaTiap Ba
KYlriaqurad tajnadnap xakujga HuMa ousacus?

20. EBpooOnuranussiapH  YAKApUINI ITaK/UTapH, YIApHUHT MyAnatd, (Ou3H,
KYIIOH CTaBKAaCcH TYFpUCHAa HUMaJTapHH Oumacu3?

doiigaaHUITaH agaduéTaap

1. Mup3uées III.M. Tankuauii Taxjujia, KaTbUM TApTHO-UHTH30M Ba IaxCU
&KaBoOTapHK — xap Oup paxodap (PpaoTUATHHUHT KyHAAIUK KOUAACH OYJIMINN KEpak.
V36exucron PecryGnukacu Basupnap Maxkamacuuunr 2016 iiun skynmapu Ba 2017
Wnun  ucTUKOOJIapura OarMIIUIaHTaH MaXKJIMCHAATH V36ekucron Pecnybnukacu
[Ipesunentununr HyTKH. // Xank cy3u razeracu. 2017 iun 16 saBaps, Nell.

2. Mupsuées LI.M. Dpkun Ba (GapoBOH, JEMOKPATUK Y30E€KHCTOH JaBIATHHH
6upranukaa 6apno sramm3s. — TomkeHT : Y36ekucton, 2016. - 56 6.

3. Mup3uées I11.M. KonyH yCcTyBOpJIUTH Ba MHCOH MaH(aaTIapUHUA TabMUHJIAII
— JOpPT TApaKKUETH Ba XaJK (hapOBOHIUTHHHMHT rapoBH. — TomKeHT: “Y30eKicTon”,
2017.—-48 6

4. Mupsuées LII.M. bytok kenaxaruMu3HU Map/ Ba OJIMKaHOO XalIKUMU3 OWIaH
6upra Kypamus. — TomkenT: : “Y36ekucron”, 2017. — 488 6.

5. V36ekucron Pecniy6mukacu Ipesunentuaunr 2017 2 centsiOpaaru 110D-
5177-connu “Bamtora cuécatnHu JHOepaiamTUpHII OYVitnya OupruHYN HaBOATIATH
qyopa-Taadupiapu Tyrpucuaa’ru GapMoHH.
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8th ed. 2013 Elsevier Inc. 316 pp.
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evidence from a VAR model. J. Policy. Model. 19 (10), 41-49.

8. Bremnes, H., Gjerde, O., Saettem, F., 1997. A multivariate cointegration
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9. Snider, C. and T. Youle, Does the LIBOR reflect the banks’ borrowing costs?
working paper, University of Minnesota, April 2, 2010.

10. Hsieh, N.C.T., Lin, A., Swanson, P.E., 1999. Global money market
interrelationships. Int. Rev. Econ. Financ. 8, 71-85.
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IV. AMAJIUH MALIFYJIOT MATEPUAJJIAPU

1-amajauii MalIFyJIoT:
MoJusiBuii 1;100a/J1a11YB HIAPOUTHAA XAJKAPO BAJIIOTA

onepaANMSIJIAPMHUHT PUBOKJIAHUIIN

CEMMHAP-AMAJINI MAIIFYJOTH YUYYH PEXA-TONIIIUPUK

» Myxokama y4yH caBoJuiap
1. Xankapo BaitoTa 6030pu caBOCH Ba reorpadusicH.

2. Bamora Kypciapy Ba yHra TabCUp 3TyBYHM OMUJLIAP.

3. Kucka MyaatTiay BajltoTa KypCJIapHHHAHT Y3rapyILy.

4. V30K MyJIJIaTIU BaJIIOTa KyPCIAPUHUHT Y3TapHIIIN.

5. Xankapo caBao OujaH OOFJIMK BaltoTa KypCH UHACKCIIAPH.

Nmpan makcana: yrunran “Xankapo BamoTa 0030pu” MaB3ycu Oyiinya

THHI'VIOBYHWJIIAPpHUHI OMJIMMUHHA MYyCTaxXKaMJIaIll Ba 6ax0ﬂamz[aH H60paT.

MacajanuHr Kyduammm: Amaiuii MamFyloTJa THHTJIOBYWIAp OWJIMMU
peXxanaru CaBoJUIapHU MyXOKaMa KWJIMII OPKaJIyd MAaB3YHHU Y3JIAIITHPHUII Japa)Kacura
Kapab OaxosiaHagu. lllyHMHraek, MamFysnoT AaBOMHA KyHUJard caBojra xap Oup
TUHTJIOBYMHUHT KaBOOU OJIMHAJIN.

NHu 6akapuil y4yyH HaMyHa

Tapkarma caBo.i:

BasmoTa kypcu y3rapummau 6011ka MKTUCOAMH xapaHiiapra KaHaai Tabcup

KYpCAaTUILIMHU aHUKJIAHT.

Mammakatra Mamutakar 3KkcnopT Mawmunakat umMnopt
o . XOPYKUI XaKMH XaKMH
Hxruconuii xxapaéniap
MHBECTULIUSAIIAD
OKHMU
Bamora OIIIIN
Kypcu racanau
Yer a1 JaBnaT Bantora Xopuxuit
Hxruconnii xxapaéniap BaJIFOTacuIaru 3axUpacu XaxMu BaJIIOTagaru
KpEJIUT KaMFapMa XaKMHU
Bamrora ol Iu
KypcH nacamamn
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I'ypyxsapra 0yauHu0 umiam:
®opekc Bamora caprocd TU3UMHUHUHT SWOT Taxiawnu TUHIIIOBUMIAPHU
rypyfjiapra Oyaras xoJj/1a aMaira OlupusIaIi.

dopekc BaIrOTa CaBIOCH JlacTypiapHHHT UCTEBMOJIYWIAD TalaOUIaH Keino
S TU3UMUHUHT KyWIH TOMOHJIApY | YUKUO Wnuiad YMKWITAHIWTH Ba (oiigamaHyBYMIap
COHUHUHT KYTUIWTH. ..
@opekc BaJIIOTa CaBIOCH MawmnakaTtnapgara  ailpuMm  GaHKJIApu Ba KPEIHT
\y | THSHMHHHHT KyuCH3 TOMOHIIAPH | TAUIKWJIOTIAPHHHMHT  TH3MMIa KYIIWIMAaraHjury,
TU3UMHH OKOPH TE3JIMKJard WHTEPHET OpKaIU
camapaliv MIIUTalIH. ..
dopekc BaIrOTa CaBI0CH Knunk cymMa OwiaH KaTTa XaXMJIH —BaJliOTa
o TU3UMHUHUHT UMKOHHUSATIApH | ONEpalusuIapy aMalira OIIMPHII MYMKUH, (oiina Ba
(4Km) 3apapyiapHd aBTOMAaTHK Tap3aa xXucobsad kypcatud
OoopuId ...
T Tycuknap (Tamkm) dopekc 60030puaard PUCKHUHT IOKOPUJITH XHUCOOWTa
YEKJIOBJIAPHUHT KYTUIUTH. ..
Ha3zopar caBoJsiapu
1. Bamiora KypCUHUHT MOXUSTUHU Ba YHUHT TypJlapuHU alTHO OepuHTr?
2. Bamora KypCHHUHT Kaijail KOTUpPOBKajIapuHu Ouinacus?
3. BaJII-OTaJIapHI/IHF Xapung KO6I/IJII/IHTI/I MMapuTCTH HUMAHHU aHFJIaTaIII/I?
4. BamoTa Kypcura KaHjiaii acocuii OMUIIap TabCUp 3TaIu.
5. Bamiora kypcnapuHu mporHosziail (Oamopatianl)HUHT KaHaa Wyiapuau

omnacus?

6. Bamota 0030pu HUMa Ba YHMHT (DYHKIIMOHAJ Ba WHCTUTYIIMOHAN HYKTaW
Ha3ap/AaH KaHJail Typiapra aXXpaTHIl MyMKHH.

/. MamnakatuMu3ga MWUIMKA BallOTAaHUHT 4YET 3J BalroTacura HucOaTaH
KypcH KaHJai oenrunanaan?

8. BamoTa Kypcu pexuMu HUMa Ba YHUHT XB() TOMOHHMJIIAH KA STUJITaH
KaHail Typaapu 6op?

9. Bamtora cuécatu HUMa, YHUHT KaHIai TypJiapu Ba IIaKuiapu 6op?

10. Mamiakatr BaitoTa cu€caTuHH o0 Oopuin Oyitmya KaHAal HMKTHCOIUMN
HazapusJiapHu Ounacuz?

doiigajaHUITaH agaduéTaap

1. V36ekncron Pecniy6inkacuuusr “BamoTann TapTHOra COJHII TYFPUCHAA TH
(5.11.2019 i1.) KonyHwu.

2. V36exucron Pecnybnukacuuuar “banknap Ba 6aHK GaoNusTH TYFPUCHIA TH
(5.11.2019 i1.) KonyHwu.

3. ¥36exucton Pecny6mnukacu Ipesunenturunr 2017 iiun 2 centsiopaarn I1D-
5177-connu “Bamiora cuécatrHu JuOepasialiTupuin Oyitnua OMpuHYM HaBOATIAru
yopa-Taadupiapu Tyrpucuaa’ru GapMoHH.

4. International money and finance / by Michael Melvin and Stefan Norrbin. —
8th ed. 2013 Elsevier Inc. 316 pp.

5. Bank for International Settlements, Triennial Central Bank Survey; Report on
Global Foreign Exchange Market Activity in 2013, Basel, September, 2013.
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2-aMaJIuil MAlIFyJI0T!
7KaxoH MoJIMsI MAPKA3JIAPUHUHT XAJKAPO BAJTIOTA
onepanMsiJIAPMHA PUBOKJIAHTHPUILIAATH YPHHU

CEMHMHAP-AMAJIMA MAIIFYJIOTH YUYH PEXA-TONIIIUPUK

» Myxokama y4yH caBoJLiap
1. Xopwuxuit BamoTa onepalnusiiapuHUHT Ma3MyHHU.
2. XKopuii BastoTa onepanusiapH.
3. Kanuran xapakatu Ouiian O0FJIHMK BajoTa ONepalusiiapy.
4. V36eKiCTOH 1A BATIOTA OTIePALIMSIIAPUHN PHBOMIIAHTHPHIIL.

Nmpan makcaa: yrtunaran “Xangkapo BamoTa 0030pu” MaB3ycu Oyinda
THUHTJIOBUMJIAPHUHT OMJIMMUHHN MyCTaxKamJIalll Ba Oaxosaniad noopar.

MacajanuHr Kyduammm: Amanvii MamFyjioTAa TUHIJIOBYWIAD OWIMMHU
peXxanaru caBoJUIApHU MyXOKama KHAJIUII OPKAJIM MaB3yHH Y3JIAIITHPHUII Japa)kacura
Kapab OaxosaHagu. IllyHMHreK, MalFylnoT JaBOMHUAA KyHHJard caBoira xap Oup
TUHTJIOBYMHUHT KaBOOU OJIMHAIN.

Nuraun 0askapuin y4yH HaMyHa
Tapkarma caBo.i:

XKaxonnaru ¢opBapa Ba (broyepc BagoTa OO30PUHUHT XYCYCHUSTIAPUHU
KyHUJary jKaJIBaJl IMIAKIN acoCcu/ia KUECUM Tax M KUJIHT.

Takkocnam Meb30HU ®prouepc BantoTa 6030pu | DopBapa BasoTa 0030pH

Nmtupokuniap

I'ypyxjapra 0yaumHu0 umiam:
Tunrnosumnap rypyxjiapra 6ynuaun6 «Xynocanamn» (Pestome, Beep) metonu
oyiinua dopekc capo miathopmanapy TYFpUcHaa Y3 XyJlocalapuHu Gepaauiap.

dopekc capio miarhopMagapu
Libertex MetaTrader4™ StartFX Rumus
Adzan- | Kamun- | Adsan- Kamuu- Adzan- | Kamun- | Adzan- Kamunu-
JIUTU JIUTU JUTU JIUTU JIUTU JIUTU JIUTU JIUTU
Xymoca:

Ha3zopar caBosiiapu
1. Coot onepauusicu KaHaai amasira omupuiaamn?
2. Bamora nozunMsicura JUMUTHUHT Ba BaJIIOTaBUN YeKJIAlUIAPHUHT sHA
KaHaal TypJapuHu Ousacus?
3. ApOuTtpax onepauusIapUHUHT MOXUSTUHU alTHO OepuHT?
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4. Mypanarau outumiap Ovtan OOFIUK KaHal onepanusiiapHu Ounacus?

5. V36ekucToHza BadIOTa ONEpPALMSIAPUHM KaHmail TapTmbaa amanira
omupuiIagn’?

6. JKopwuii xankapo omnepanusiap, IIYHUHTIEK caBao OWsiaH OOFJIMK OYiMaraH
IyJ1 )KyHaTMallapy TypJapuHu ailTiO OepuHT?

7. Kamuran xapakatu OuiaH OOFIWK BaJIIOTa ONEpalUsIapyd aMmalira OUTHPHUII
TapTUOWHU aUTHO OepuHT?

8. V36ekucron Pecry6nmkach Mapka3uii GaHKHM BaTIOTAHH TApTHOTA COJHII
noupacuaa Kanaai Basudanapau Oaxapann?

9. Yer a1 BaymoTacuaa onepanusuiapHu aMajira ONIAPHIN YIyH JIUIIEH3HUATa AT
Oynran BakojaTiM OaHKJIAp KaHAAW BAIOTa OMEpPANMSIIADUHU amMajra OIIUPHIINA
MYMKHH?

10. V36ekucTon PecryOiukacy Xymyauaa deT 31 BATIOTACHHH COTHO OJIHII Ba
COTHII TapTHOU Kaliaail amanra OmmpuIau?

11. MamiakaTuMu3 Xyayauaa KaHjaald XucoO-KUToOJap Ba TYJIOBIAp 4YET DI
BaJIIOTACH]Ia aMaJjira OIIUPUITUIITT MyMKHH?

12. V36exucTon Pecrny6nmkacuia BamOTaHM HA30paT KHJIYBUM OpTaHIApHH
anTub 6epuHr?

13. PecniyOnuka BantoTa Oupkacu TYFpUCHIa HUMaJlapHU Oustacus?

DoiigaIaHUITaH a1a0uETIap

1. V36exncron PecrniybnmkacuHuHT “BanroTaHn TapTHOTra COHMII TYFPUCHAA TH
(5.11.2019 ii.) Konynu.

2. V36ekucton Pecnybnukacuuuar “banknap Ba 6aHK GaoNusTH TYFPUCHIA TH
(5.11.2019 ii.) Konynu.

3. V36ekucron  PecnyGmukacuHmET  “V36ekmcToH  Pecmy6GIMKAacHHHHT
Mapxkazuii 6anku Tyrpucuna’tu (5. 11.2019 i1.) tyrpucunaru Konynu.

4. V36exucton Pecnyonmkacu Ipesunentununr 2017inn 2 centsbpaarn I1D-
5177-connu “Bamtora cuécatuHu JuOepaialTUpuIn Oyitnya OMpruHYM HaBOATIATH
yopa-Taaodupiapu Tyrpucuaa’ru GapMoHH.

5. The Foreign Exchange Market in the United States, Federal Reserve Bank of
New York, http://www.newyorkfed.org/education/addpub/ustxm/

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.

80



3-amaJjiuii MalIFyJIoT:
Baniora onepanusiiapuaa BajaoTa KypCHHUHT
0axX0/IAIIHUHT KOHLENTYAaJl acocjaapu

CEMHMHAP-AMAJIMA MAIIFYJIOTH YUYH PEXA-TONIIIUPUK

» Myxokama y4yH caBoJLiap

1. Bantora KypcuHU XapuJ KOOWJIHUSITH MMTAPUTETH OPKAJIA OaxoJalll.
2. Bamota Kypcu MIaKJUTaHUIIMHUHT MOHETAp KOHIETIUSACH.

3. Bamora KypCHHUHT 3aMOHABUM KOHLICTIIIUSIIAPU

Nmpan makcan: yrwiran “Bamora onepauusnapuja BajlloTa KypCHHHHT
O0axoNalIHUHT KOHIIETITyall —acocjapu’ MaB3ycH OyiMya THUHIJIIOBYMJIAPHUHT
OMJTMMUHHU MycCTaxKamiiall Ba OaxoJjaiigad noopar.

MacajanuHr Kyduammm: Amanvii MamFyjioTAa TUHIJIOBYWIAD OWIMMHU
pexaaaru caBoJUIApHU MyXOKama KWJIMII OpKaJIM MaB3yHH Y3JalITUPULI Aapa)kacura
Kapab Oaxomanaau. “@CMY” Meroau acocujia aMajiuii MalFyJoT JdaBOM
STTUPWIIAN.

NiHu 6a:kapuim y4yyH HaMmyHa

“©CMY” MeToau acocujaa amaiuil MalFyJIoT JAaBOM STTupwiaau. “©CMY”
YCYJIHU KYJUTall yuyyH KyWuaard (uKpiap TUHIJIOBUMJIAP YBTUOOpPUTA €TKA3UIIAIM.
TunrnoBumap rypyxjiapra 6yauHu6 y3 skaBoOnapunu 6epaaumiap.

1. ®uxp: “AKUI nommapu - xankapo BagtoTagapiaaH oupu’.

2. @uxp: “AKII nomtapu onTuH OUlaH TabMUHJIAHTaH

3. @uxkp: “Tpudden napagokcu”

4. ®ukp: “Banmtoranap neBajBanyscu Kypaiiu AapoM 3TMOKAA

5. @uxp: “/KaxoH BamoTa TU3UMHU MHKHpo3iapura |1 Ba 2 XKaxon ypyuuiapiapu
cababum ”

Tonmmmpuk: Maskyp dukpnapra Hucbaran myHocabaruaruzan ®CMY opxanu
TaxJIUJ KAJIUHT.

Ha3zopar caBosiiapu

Bantora TU3MMUHMHT KaHJal TypJiapyu MaBxKy1?
XKaxon BayifoTa TU3UMU KaHai QyHKIUsUTapHU Oaxkapaan?
Munii Ba )KaxXOH BaItoTa TU3UMUHUHT AJIEMEHTIaPUHN 30X 1aHT?
Kaxon BastoTa TH3UMUHUHT aCOCUN MaKcajjiapy HUMajaapaaH noopar?
KaxoH BastoTa TU3UMHU PUBOXKIIAHUIIIUTA TABCUP KYpcaTraH OMUIJIApHU
W30XJ1aHT?

6. OnTuH aHA03acy TU3UMU KaHAal Makiiapaa r3ara Keiaau?

7. Tlapwx BayroTa TU3UMU KaHal TaMOWWJIIapra acoCaaHTaH dau?

8. T'eHys BaJlfoTa TUBMMUHUHT MOXUSITUHHU U30XJIaHT?

agbrwnE
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9. bperToH-By/C Bam0Ta TU3UMHUTA XOC OYJIraH XyCyCcHUsTIap HUMaJapaaH
noopar?

10. SImaiika BagrOTa TUBUMHHUHT aCOCUH KUXATIAPUHHU U30XTaHT?

doiigaJaHUITaH a1a0uETaap
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4-amMaJInii MALIFYJIOT:
XaKapo Baa0Ta 0030PHMHMHI XyCYCHATJIAPH BA YHIATH ONlepalUsijIap

CEMHMHAP-AMAJIMIA 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 makcan: ytuirad “Xanakapo BaigioTa OO30pMHHUHI XYCYCHSITIapW Ba
YHAArd  omepauusiap”  MaB3ycH — OyiiMya  TUHIVIOBYWJIAPHUHT  OWJIMMHHU
MycTaxkamJaml Ba OaxoJamgad noopar.

MacajanuHr Kyduammm: Amanvii MamFyjioTAa TUHIJIOBYWIAD OWIMMHU
peXkanaru CaBoJUIApHU MyXOKama KHAJIMII OPKAJIM MaB3yHH Y3JIAIITHPHUII Japa)kacura
Kapab Oaxonananu. Benn JluarpaMMacu METOau acocuaa aMajiuil MAlIFyJIOT AaBOM
TTUPUIIAIN.

NiHu 6a:kapuim y4yyH HaMmyHa

Benn /lmarpammacu yCylIMHM ~KyJulall  y4yH KyMuJarda —JagarpaMmma
TUHTJIOBUWJIAP JBTUOOpUTa eTKa3wiaau. TUHIIOBYWIAp TypyxJjapra OYauHuUO V3
*aBoOJIapuHu Oepaauap.

Muanii, EBpona Ba kaxoH BaJIOTa TU3MMJIAPU OyHH4Ya
Benn /Inarpammacu

MuJinii Baj1loTa EBpona Banora
TH3UMH TU3UMHU

JKaxoH BaJiora
THU3UMHU

Ha3zopar caBosiapu
1. Esporma BamoTa TUSUMUHUHT PUBOXKJIAHUIIT OOCKUYIAPUHUA aUTHHT?
2. EBpo3onamaru 3aMOHaBHI MOJUSBUN WHKUPO3JIAp Ba yaapHU OapTapad
ATHII OOpacuIard HKTHCOINI UCI0XO0Tap.
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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
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Keiic Nel. AKHlnaru “T&S” kommanusich Oup HwigaH KeHWH Tymam Ba
eTkazub Oepum maptu 6mian 500000 GBP mukgopuaaru MaxcynoTiIapHU COTHO
oIl 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 KaJApH TYIIUIIWHU) MPOrHO3 KUJIMOKJA.
[yxunr yuyn “T&S” xomnanusicu 1 imn mynnamiuk, wxpo 6axocu 1 GBP = 1.8
USD 6ynran 5000 ta xomn onmuonHud 100 GBPnan (1 ta ommuon 6axocu) coTuo
onau. bup onuuoHHUHr 06o030p KuKMath (omuMOH 0o30pHa coTuiIaéTraHaa
KOHTpareHT (KapIx TOMOHTa) TylaHaauraH npeMuscu (mykodotn)) 10 gosi.ra TeHr.
Cnor kypc Wun oxupura KyHuJaru xoJjiaTiapJaH Kaiich Oupura TYFpu KelraHja
COTHO OJIMHTAaH OMNIMOHJIAP KOMIAHUSHU XUMOs Kuiia ojianu. 1-xomnat 1,7; 2-xonat
1,8; 3-xomar 1,9; 4-xomnat 2,0.

Eunmu:1 Ba 2 xonatnap 6yinya 50000 AKI nomtapy MUKAOpUAA KOMIIAHUS
3apap Kypaau Ba OMIMOH amMajra omupuiMaiian, 3 Ba 4 xonamiap Oyiinya OMIIMOH
amajira omMpuiIagy, HaTwxkaaa ¢oiina mukgopu moc pasumaa 0 Ba 50000 AKII
J0JuUIapura TeHr 0ynaau.

Keiic Ne2. V36ekucron BamoTa 603opuna AKII nommapura 6yiaran tamab Ba
takud ¢ynxuusnapu: D1/6=5500-3P; St1/0p=2P-4500; 6ynna P — Oup nomnapra
HucOaTaH CYMHUHT Kypcu. bosopmaru myBo3aHaT kKypcHu aHuKiaHr. IIyHuHrmek,
cnekynsaTuB Viunnap Hatwkacuga AKUI pgomnmapura Oynran Tama® ¢yHKUusAcH
OpJIMHAaTAJIap YKU (HApX, BaJIOTa Kypcu YKu) OViimua 2 OMpJIMKKA OIICca, XOPHKUM
MHBECTULIMSUTAPHU KUPUO KENWIIM HaTKacuaa Takiud ¢yHkuuscu adcuucca YKu
(Bamrora MuKiaopu) Oyiimua 50 Oupimkka omica, Mapkasuii O0aHK SKCIOPTAAH
OJIMHTaH BaJIIOTa TYIIYMJIAPUHM JaBjiaTra MaxO0ypuil COTUII MEbEPUHU (MUKIOPUHH )
OIIMpHUIIl HaTWXacujaa Takaud QyHkuuscu adcumcca Yku Oyiimua 3 OupiMKKa
kuckapca AKIL nonnapuHuHr 0030paaru SHrM MyBO3aHaT KypPCUHHM aHUKJIAHT?

Euumu: gactnabku xkypc 1 USD = 2000 UZS 6¥ynca, 3 xun Typaara oMusiiap
tascupuaad keiun kypc 1 USD = 1992 UZS 6ynanu

Keiic Ne3. bankmapna AKI nomnapuna Kyiniaaurad AeNO3WTIAPHUHT YpTada
¢dous craBkacu ik 4% O6Yyncun, AKLI nonnapuna Gepunanurad KpeauTIapHUHT
Vpraua ¢ousz craBkacu Hmumk 8% OYyica, Oy kypcaTkuwiap y30ek cymuaa
KYWUIaguran aeno3utiap Oyitnda yprada nnmumk ¢ous craBkacu 15%, 6epuniaguran
Kpenutiap Oyiuda ypraua Wummk ¢ous crtaBkacu 20%HM TamKuia 3Tca, OYTryHTH
kyHaara kype 1$ = 1300 — 1350 cym Oyica, 1 iuagan CYHr BaaroTa ONepanusIapHHA
amajira OIIMPYBUM MIDKO3Ta OaHK BalOTAJapHU KAaHIAW XapuJ KWIHII Ba COTHIII
KypciiapuHu Takiaug 3ta onaau (0aHK IEmo3UT Ba KpeauT pou3 CTaBKajapu acocHaa
XUCOOJIAaHCUH)?

Euumu: Bepunran: 1$ = 1300 — 1350 cym,
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AKIII nonmapu Cym
4% 15%

Heno3ut ¢dons
CTaBKacu

Kpenur ¢ous craBkacu 8% 20%

1. Xomar. Arap mmxko3 1000$Hm OGank ngaH coTHO OnMOKYM OyicuH. baHk
Takiu( STYBUM KYpCHH XHCOOJaiiMH3. YHra TEHT MaOiarHHM OaHK JErO3UTUTra
cakjamy kepak SpHHM 1 Wwman keima 1040$(1000$*1.04)ra omamu. Mrko3 3ca
1000$*1350 cymman onranma 1 350 000 TeHr MabimarHM WILTA0 YMKAPHINTA KAIO
ATHUILM MyMKUH Ba yYHU Kamuja 20%ra omwmpuinu MmymkuH, spHE 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 keiinH 1$Hu cotrm kypeu 1§ = 1557.6923;

2. Xomnat. Arap mmwko3 10008 Hu 6aHKKa coTMOKYM OYiIcWH. bank Oup HwinaH
KeWnH Muxko3naH 1$Hu Heua cyMmaH cotud onmmuHN xucoOnaiimm3. bank 1000$ra
TEHI MUKJIOpJaru MaOjaFrHM JAENOo3WuTra cakjiad Typaiau, YyHKH y ¥3 Qoiiacura
unuraian, seEr 1000%1300 = 1300 000 cymam 15%muk pemo3wTra cakjiaca
1300 000*1.15 = 1495000 cymra omramu. Mmxko3 sca 1000$am 1000$*1.08 =
10808ra ommpumm mymkuH. Jlemak Oup Hugan keitmH 0aHK cOTHO OaguraH Kypc:
1080% = 1495 000 cym Oyunan 1$ = 1384.25926 cym, sbHU OUp HHIIIAH KSHHUHTH
OaHkHUHT Xapua Kypeu 1$ = 1384.25926 cywm.

XKasoou: 1$ Omp Wwmnman cyHr xapun Kypcu 1384.25926 — cortmm Kypcu
1557.6923 cym.

Keiic Ne4.Y30ekiCTOH MKTUCOAMETHIATY HOMUHAJ Ba peall camapaliy BalloTa
KypCJIapUHU XUCOOJIaHT.

BasmoraBui BaJiora kypciaapu

Ky pTamKiaap 2008ii (6orn) 2009ii (6oru)
UZS/USD 1300 1400
UZS/RUR 40 50
UZS/EUR 1900 2000
UZS/IPY 120 130
UZS/KZT 10 20
UZS/GBP 2500 2700

VY30€KUCTOHHUHT 4YeT MamJjakaTiap OujaH TallKd CaBJo aillaHMacu Ba
MaMJIaKaTiaapAaru HCTEbMOJI HapXJjap UHIECKCH

Mamakataap HcrebMoJ1 HApXJIAp HHACKCH Tamku caBao
2008ii (0ommm) 2009ii (601m) 2008 ii (maH.$1a)

AKII 1.04 1.03 199

Poccus 1.12 1.13 4041

EBpora 1.03 1.03 3386
SnoHus 1.01 1.02 71

Ko3zorucron 1.19 1.12 1195

bytok bpuranus 1.02 1.05 157
V36eKkucToH 1.12 1.11 -
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(OK: Homwmuan camapaiu awupOonuiam KypcHu:
aitmpOorniam Kypeu: 1,266894)
Keiic Ne5. Twxopar 6anku 1 aBryctina Kyidumara KypclapHH YBJIOH KHIIIH.
Bamtoranap 3bJ10H KUIMHTaH Kypciap Oyiinda OaHkIap TOMOHHIAH XapuJ KUITUHAINA

Ba COTHJIaAH.

Hapxuap £ € $ ¥ TEHTe cym
1£ Xapug Kuaumnt x | 3.40€
Cotum X | 3.45€
L€ Xapua KWImnI X X 1.01%
Cotumn X X 1.02%
1$ Xapug Kuaunt X X X 1225 cym
Cotui X X X 1230 cym
Xapu KWIJIALI X X X X 35 Tenre
1¥
Coruni X X X X 36 TeHre
Xapuj KAIun 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£ kaH4a nosnnap, cyM, MeHa Ba T€Hre?
1€ kaH4a cym, ueHa Ba TeHre?
1$ KaHua veHa Ba TeHre
1¥ xaHua cym?
Eunmu:
Hapxuap £ € $ ¥ TEHIe cyM
L£ Xapua KAITUII X 3.40 3.434 9.7375 350.55 4206.65
Cotwin X 3.45 | 3.519 12.37 432.837 4328.37
1€ Xapua KHITUII X X 1.01 3.5846 125.46 1237.25
Cotumm X X 1.02 2.8640 103.1042 1254.6
1$ Xapua KHITUII X X X 2.8356 102.08 1225
Cortui X X X 3.5143 123 1230
X XapuJ KWIATIT X X X X 35 350
Cortui X X X X 36 432
1 Xapua KAITUIT X X X X X 10
KZT Cotui X X X X X 12

1,267128; pean camapanu

Keiic Ne/. crebMon caBaTuiaru y4 Xuj MaxcyJIOT MabIyMOTJIapy acocuia
¥30eKk CYMUHHMHT XapuJ KoOownusth naputetu Oyiinmua AKUI pgonmnapura HucOatan
KYPCHUHH aHUKJIAHT?

Mawmitakat Maxcynor
Bup Gupnuk 6axocu Mukiopu
A b C A b C
V36ekncron 500 1000 10 000 100 20 10
AKIII 0,1 1,0 2,0 100 20 10

Eunmn: 3400 AKI nonnapu
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MYCTAKWJI MILJTAIII YUYH KEUCJIAP
Keiic NeM1. “Omooéait” komnanusacu

CuznuHar Mko3uHru3 — "Otobait" komnanusicu AKII naru xapunopra 120 ta
aBTOMOOHWJIHU €TKa3ubO Oepuin OYyiinda mapTHoMa Ty3ad. Moj eTka3ud OepHIITHUHT
mapTJiapyu Kyluaaruda:

Hapx: 24725 AKIII nonnapu 6up aromo6un yuyH, CIF — Heto-Mopk.

Emkazu6 o6epuwi: yda mapta xap ol OuMp Xui MapTusaa sHBapb/(peBpaab/MapT
2017

Maxcyc wmapmaap:

Tynuk rokiaHMaraH aBTOMOOWIIAp YYYH jkapumaiap, aiHaH 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 JKyHaTHUIAp KEWWMHIW OWJArd >KYHATMAHWHT XaKMUHU
OIIUPUII OWJIaH KOTUTAHUIIIHA KEPaK.

Tynoe:

bupuHun >kyHaTMana 1mapTHOMa yMYMHM KuUUMaTUHUHT (apHH 120 Ta
aBToMO0u) 20%Mu;

bupuHun xyHaTManaH KeMUH Oup oW yTrad mapTHOMAa YMyMUN KUHMaTUHUHT
30% wu;

bupuHuM KyHaTMagaH KEMMH y4 OM YTTaHJaH CYHI WIAPTHOMA YMYMHMU
kuiimaTuHUHT 50%Mu (ckapumalniapra Terunuid OyiraH Oapya TY3aTUIILUIAP OXUPIH
50% wunmaH XUCcoOIaHUIITN KepaK).

CHU3HUHT MIDKO3JApUHTU3 4 sHBapaa aTurd 36 Ta aBTOMOOWJI MUKAOpHUAArd
OMpPUHYM KYHATMAHU aMmalira omupuo, Yira BaKTa MaBxKy 1 OYJIraH BajltoTa pUCKUHU
dbopBap1 MapTHOMAJTIAPUHU TY3HUIIT OPKAIM KOTUTAITa Kapop Kujilaauiap, OyHaa yiap
KEMUHTH J>KYHaTMaJapHA TYJIHMK amMaljira OIIMPUII TaxXMHUHUIa AacOCJIaHaIuiIap.
WNkknnun oima xomnanusi Oop-uyru 30 Ta aBTOMOOWIJIHM >KyHATa OJiaau, OMPOK
OXHUpPTH JaBpa y 54 Ta aBTOMOOUITHU KYHATHO, IIAPTHOMAHU OaXkapau.

Kyiinga KypclnapHUHI KOTHUpPOBKajdapuJIaH Keaud 4uKuO, Oapya KOMHUCCHOH
TYJOBJIAPHU XMCOOra OJIMAaraH XOJ1a KOMIAHUSHUHT (DYHT CTEpJIMHIAArd yMyMHM
yJ1 KIPUMHHHA XUCOOJIaHT:

2017 viun 4 aneap 2017 viun 4 anpen
Crort kypc 1,9295 —1,9365 AKII 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 KHUCcMIlapra OYJraH ojariard SXTHUEKH Oup KajleHjaap o
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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 Maskyp Aapaxkara spuiiagud. Xap Oup OUpJIMK MaxCyJIOTHUHT 0axocu
247,50 HeMUC MapKacHHM TallIKWI KuJaau. Xap Oup mapTus MaxcysioT Y4yH TYIJIOB
3aBOJIJIaH MaxXCyJIOT KYHATWITaHUJAH CYHT 6 KyH YTrad amajira OlmMpuiIaan.

A) Maskyp mapr-mapouTiapaa (opBapa MIAPTHOMACHHUHT MOXHUSITHHU
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 HIapTHOMANIAp Ma3Kyp OWUTUMHUHT OOmuaa TY3WITaHHUIA
"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 MmyxodoT | mpeHHuT MyKopoT
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
BaKTraua ymnap y3 3axupanapuHu byrok bpurtanusana tynaupub Oopumiapau, 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:

I15utonma 490 mMeTpuK TOHHAra TEHr OYJraH »XyHaTMaHU akC STTUPYBUH
XyKKatiap

10 aBryctna 526,316 MeTpuK TOHHAra TEHI OYJIraH >KYHaTMaHH akC 3TTUPYBYH
Xy KxKaTiaap

31 okTsa0p 43550 weHa MUKAOpPUAArd KEJIWUIWITAH pakamIapHU 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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1. MycTakmi TabJIUM COATJIAPHYU TAIIKWJI 3TUIIHUHT MIAKJIA Ba Ma3MyHH

MycTakuia TabiuM TETULUIM YKYB MOAYJH, XycycaH “Xankapo OaHK WIIU Ba
Monusa” YKyB Kypcu Oyinya HIUIad YMKWITaH TOMIIUPUKIAD aCOCHAA TalIKUII
ATUJIA/IA Ba YHUHT HATHKACHU/1a TUHTJIOBYWIAP OUTUPYB MIIMHU Tal€piaaiau.

butupyB umm Tanabnapu roupacuia xap OUp THHTIOBYM Y3 aapc OepaértraH
(dhanu 6yiinya 37IEKTPOH YKYB MOYJUIADUHUHT TaKIUMOTHUHHU Tal€piianu.

OnexkTpoH YKYB MOIYJUIAPUHUHT TaKAUMOTH KyHUJAru TapkuOuii KucmiapaH
noopar Oynaau:

Keicinap OaHKH;

MaB3ynap OViinya TakJauMoTIIap;

Ooomka Martepuayuiap (daHHM Y3mamTHpumra €paaMm OepyBUM KYIIMMua
MaTeprajlIap: JJIEKTPOH TabJIUMM pECypclapv, Mabpy3a MaTHH, TJIOCCApUM, TECT,
KpOCCBOpP/I Ba OOIIIK. )

DNeKTpOH YKYB MOAYJUIapUHU Tal€pramniga Kyhuaaruiapra ajloxuja bTHOOp
Oepuaiu:

- TABCUS KWJIMHTaH a/1a0uETIapHU YpraHuil Ba TaXJIWi 3TULL;

- cOXa TAPAKKUETUHUHT YCTUBOP MYHAIMIUIApY Ba BazudanapyuHu EpUTHLL;

- MyTaxacCUCIHUK (aHIapujard HWHHOBALMSIIApAAH Xamja WIFOP XOPWXKUU
Taxxpubanapaad Qoii1aJaHuIl.

[IyHuHTACK, MYyCTaKui TabiuM XKapa€HHUJla TUHTJIOBYM KacOud (aonusTu
HaTWXKAJapUHU Ba Tanadajmap Yy4yH spaTwiraH YKyB-METOJIUK peCypCiIapUuHU
“OnexTpoH noTphoIM0” TUBUMHUTAa KUPUTHUO OOPHIIIH JIO3UM.

2. MycTakuj1 TabJIUM MaB3yJapu
1. Xankapo Baitora 6030pu
2. XKXaxoH BantoTa TUBUMHU
3. EBpomonus 6030pu
4. Xankapo Kap3 Ba KpeauT

IOkopunarn wmam3ynap jgoupacuaa OaxapwiUIIM JIO3UM OViAraH alpum
MYCTaKWJI TabJIUM TOMIIUPUKIAPH
1-mae3zyea doup mycmaxun mavium monuupukiapu

1. Bamtora 6030pWMHU TEXHHK TaXJWJ KWIHII yCYJUIApW, TaMOWHIIIApH Ba
mapTiapyuHu YPraHWHT Ba YHJIAH BajloTa KypCJIapyWHU MporHo3ianiia (GongamaHul
MMKOHHUSITIIapuTa 0ax0 OEpHHT.

2. BanroTa kypciapuHu nporHosianiia GoigasaHmiaural XalaKapo mapuTeT
HUCOATIapuHU (XyCycaH, BaJIOTAJaApPHUHT Xapuja KOOWIMATH TapuTeTd, Qous
cTaBKajapu naputetd, DUIIEpHUHT XaJKapo caMmapacH (BajdioTa Kypcu OuiaH
OOFNMK), MyAJAT/Id BallloTa KypCH TMAPUTETUHHM) THU3UMJIAIITUPUHT Ba YJIAPHUHT
XYCYCHUSTIApPUHU ¥3ap0 COJUIITUPHUHT.

3. Mangenn - ®OneMUHT MOJEIM acoCHJa BaTIOTAJaPHUHT KAaTbU
OeNrMIaHraH Ba Cy3UI PEXUMIIAPH IMIAPOUTHIA UKTUCOIUETHN MYBODUKIIAIITHPHIII,
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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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Tepmun

s']366K TWINJTAru mapxm

WHraus3 tTuangaru mapxu

Apoumpasicuunap

bup  BakTHMHT  y3u;ma  TypiaM
6030piapaa, Typiau HapXjap acocuaa
MOJIMSBUM PECYpPCHH COTHO OJIMII Ba
cotuil opkainu (oiina Kypaauran

A person or institution engaging
in arbitrage.

’KaxOH MOJTHSI 6030pu

UIITHPOKYHIIAPH.
Aympaiim ¢opeapo | Kearycu cana yuyn wmawiaym Oup | Outright forward contract - An
oumumu XMCOOJIaHTaH Kypc Oyitnmua | agreement to exchange currencies

BaJIlOTaJIapHU OJIAN-COTAU OUTHMHU.

at an agreed exchange rate at a
future date.

besocuma
KomupoeKka

Mwimuii  Bamota  OupIUKIapuia
ndonamaHral  XOPIJKHH  BaJtOTa
OMPJIMTUHUHT HApXH.

US dollar equivalent - The
quotation of the price of a
currency in terms of its value in
US dollars.

bpemmon-Byoc
eanoma muzumu

1944 15050001 €2} bperTon-Byac
KoH(pepeHuusICcHIa MamJiakatiap
TOMOHHUJIAH SIHTH BaJIOTa TH3UMHUHH
Oapro STUIl TYFpUCHIATH OUTUM
acocuJa TalIKWI TONraH. bpeTrToH-
Byac  Ttusumm  caBmo  xuco0-
KUTOOJIapu Ba IyJI
MyHOcabaTIapuHu TaIIKUI
STHITHUHT XAJIKAPO TH3UMHUIHP.

Articles of Agreement (Bretton
Woods) - The principles signed at
the Bretton Woods conference
which helped define the Bretton
Woods system.

Bekcennu kpeoum

OKcnopTép TOBAapHU COTHII XaKUAA
outum Ty3uO, ¥TKazmMa  BEKCel
(TpaTTa)in UMMIOPTEpPra KyHaTadH,
UMIIOPTEP TIDKOpAT XYXKKATIapUHH
onu0 akuenmIaiav, SBHU YHAA
KypcaTWwiIraH Myaaatia TYJIOBHHU
amaJjira OUIMpUINTa pO3HINK 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.

/eeanveauusn

by mwiuii BanroTa KypCUHUHI YET
)1 BaJlOTa Kypcura HucOaTaH
pacMmaH KOHYHHI acocza
MMACAUTUPUITULIIN.

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.

emnunz

CaBno  cu€caTHHHHT  MOJHUSIBHUH
MeTtoau Oyiamb, TOBapHU TaIlKU
6030pra MaMJaKaTaa MaBXy/]l
HOopMman Oaxora KaparaHjaa IacT
OaxonapJa YKCIOpPTra 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 JdacTaKHUHT
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 oopas. Wmnoptép | 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
omumpuinl.  PeBanmpBamusi  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-
KyBBaTJIAIIJJaH nOOpaT.

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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Ba3UPJINTH:

. www.beri.com. (Business Environment Risk Intelligence)

www.cer.uz (LleHT 5KOHOMHUYECKUX HCCIIeI0BAaHUH )

www.ebrd.com (The European Bank for Reconstruction and Development)
www.ech.int (The European Central Bank)

www.forexite.com (bezomacusiit @opekc / Forexite)

www.gold.org (The World Gold Council)

www.imf.org (International Monetary Fund)
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