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Y36ekucton Pecnybavkacyt MyctakunnurnHkr 30
nunavrmura barunaHagn

KUPul

KaxoH mMamilakaTIapUHUHT UKTHCOAMETHH Xapakarra KelaTH-
pPYBYH, YHUHT TapaKKMETHHHM TabMUHIIOBYM Ba IOKCAK Japakasa
TapakKWii STUIIMIA XaJl KWIyBYM JpaiiBep cupaThIa MHBECTH-
IIMOH CUECATHU OOILIKAPHII MyXUM axaMHAT KacO stanu. «Kaxonma
2019 iinnpa TYFpUIAH-TYFPU XOPMIKUNH HHBECTULMSUIAD XaMKMHU
1,54 tpunmuon AKII momnmapuu Tamkwun 31raH Oynca-ma, 2020
iu sikyHnapu Oyiinda yHuHT Xaxmu 40 ¢ousraya nacaiiram»|1].
Ymly TeHAeHIMS MaMIIaKaTIAPHUHT HHBECTULMOH CAJTOXHITH
3audanryBu Ownan OOFIUK OYnuO, aliHM MalWTAa yiap WHBECTH-
MOH (GaoTUATHH OapKapOPJIMK KYpCATKUWIAPU OPKAIU OOIIKa-
pHIL, 3PKUH MKTUCOIWH 30Hanap (GaoNusATHHH KSHIaUTUPHUII Ba
pecypc caloxusTUIaH camapaiu QoijanaHull acocuaa Kylal
MHBECTULMOH MYXHT SPATHUIIITa SPUIIMOKIANIAP.

Kaxonuunr Hy¢y3nmu Monusi Myaccacanapu, xycycan JKaxoH
0anku, Xankapo Bamora honau, BMTauHT Tapakkuér gactypiapu
CHHTapu XaJKapo TAIIKWIOTIAD TOMOHHMJAH WHBECTUIIMOH
MYXUT >KO3MOQJOPIMTUHE Oaxoyaml Ba caMapaid WHBECTHIIHS
KapopJlapuHu KaOyJl KWJIHIL, SPKUH HMKTHCOAUN 30HAJIAPHUHT
UKTUCOJMM-XYKYKHH MaKOMHMHHU OIIMPUII Ba YyJIApPHU ONTHUMAI
KOWITAIITUPHIL, WHBECTOPJIAp Y4YyH KyJlail MyXUT SpaTUII
Oyiinya TagKUKOTIap ONuO OopmwiMOKAa. XO3UPTH KyHJIA
KaxOHJa HWHBECTHUIIMOH MYXHT KO3MOaJOpIUTHHH XUCOOJIAII
WH/IWKATOpJIapH Ba YHU OaXOJAIIHUHT WJIMHH-yCIyOuil KuxaT-
JapuHHU XalKapo CTaHJapTiap Tanabiapu Japakacuaa TallKul
STHII, WMHBECTUIIMUOH MYXUT KO3MOAJOPIUTHHHM CcaMapain
OOIIKAPUIIHUHT 30HAJ CHUECATUHHM MIUIA0 YUKHUII, WHBECTOpIAp
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daonusATH  caMapaJOpJIMIMHU  TabMMHJIALA  «HHBECTUIMOH
MaBKEU»HHU IAKJIAaHTUPHII KaOH yCTYBOp HyHaIUIIIapaa WiIMuii-
TaAKUKOTIIap 0’110 OOpHIMOKIA.

V36ekucron Pecry6nukacu Ipesunentu I1L.M.Mup3uéeBaunr
Omuit Maxnucra MypoxaarHomacuga 2021 HuiHHMHT acocui
VKTUMOMN-UKTHCOIUI PUBOXKIIAHUII Makcauiapu cudaruna “Uc-
JIOXOTJIAPHUHT MUPOBAP/ MAKCaaH KaMOaraJUIMKHU KUCKApTUPUIII
Ba axoyiu (apOBOHJIUTUHY OMIUPHUIIIAH uOopat” Oynumm, “ymoy
CTPaTEruK Makcajajapra XaMMa yY4yH TE€HI' HUMKOHMSAT spaTaJuraH
FOKOPH MKTHCOIUH YCHUIIl Xucooura spurminmu’”  Genrunad Oe-
pwirad. Xamma y4yH TEHI UMKOHUSAT spaTaJurad I0KOpH UKTHUCO-
Ui YCHITa SPULTUIIHUHT TYPTUHYM YCTYBOp HyHanmumm cuda-
TH/a “aBBaJlo, paKoOATIOII CAHOAT 3aH)KUPJIAPUHU SIPATULI XaM/1a
OyHmall noimxanapra WHBECTUIUSUIAPHU KYMAWTUPUIL OpPKAIH
SPUINWIKINK ™  Ha3apa TYyTHITaH.

V36ekuCTORA MHBECTHIHS MyXHTHHH sfHAJA SXIIMJIAIL,
TYFPUIAH-TYFPU XOPUKHUIA WHBECTULMSIIAPHU KaJIO 3TUIIHU PaF-
0aTIaHTUPUIL, UHBECTOPIAPHUHT MHBECTUIIMOH cUécaT M3YMILIM-
rura OyJiraH MIIOHYMHHM MyCTaxKamJjall Ba JaBjiaT Ty3WJIMalapu-
HUHI MHBECTOpJIap OWJIaH MIUIANIJIATU MAaChYJIMSATUHU OLIUPUIL,
MHBECTHLIUS JOMUXATAPUHU amajra OLIMPHII KapaéHIapuHU Ool-
Kapuil, OajlaHCNaIlraH WHBECTULMOH CHECATHHM INIAKIUTAHTUPUIL,
WHBECTULMOH (DAOJUIMKHU TabMUHJIANI OPKAJIM MUJUIMH MKTHCO-
IUET PakoOaTOApAONUIUTMHI OMIMPHII OYiiMya TU3MMIIM HILIAp
amalra OomMpUIMOKIa. MamiakaTtja UHBECTUIMOH (aoausITIaru
TAaBAKKAJYMWIMKHUHT IOKOPWJINTH, WHBECTULMOH MYXUTHH ILIAKII-
JAHTUPULIHVHT MUHTaKajaap y4yH MOCJallyB4yaH MOJEINIAPUHUHT
KYJUIAHUJIMACIUTH, S3PKUH UKTUCOINN 30HAJIap/ia amajira OlIMpH-
Ja€TraH JIONMXaJapHUHT SAKYHJIaHMAcCJIUIY, NOTEHLNA Ba UCTUK-

1 V36exucTon Pecniyonukacu [pesunentu IllaBkatr Mupsuéesrunr Onuii Maxucra
MypoxaarHomacu. «Xaik cy3m» razeracu, 2020 i 30 nexadps Ne 276 (7778) conu.
2 Via mau6a.
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0011 MTHBECTOPJIAPHUHT camapaiu (aouATHHU TAbMUHIAITHUHT
TAIIKWIMH-UKTUCOAMA MEXaHU3MUHH MIUIA0 YUKHUII Macalalaph
MYyXHUM axaMHsT KacO 3TMOKJa. IHBECTHIIMOH MYXHUT k0310a10p-
JUTUHU OIIUPUII HYHanumm cudaruaa «MaMIakaTaa UHBECTUIUS
MYXHATUHU SHaJA SXIIWIALI, TYFPUIAH-TYFPU WHBECTHUIMSUIAPHU
Kay0 PTUIIHU parOaTIaHTUPHIL, WHBECTHUIMS JIOMMXaTapuHU ¥3
BaKTH/Ia Ba cU(ATIU amalra OIUPHIIL, STHIY U0 YUKAPHII KYyB-
BaTJIAPH Ba WII XKOWIAPUHM SPATHUIL, HHPPATY3UWIMAHN TAKOMMUJI-
JAIITHPUIL XaMJa XyIyJIapHUu 000JOHIAIITHPHIL Ba XaJK (apo-
BOHJINTH JIapakKacHHU OmMUpHII»[2] OVitmua Myxum Baszudanap
oenrmnad Oepuirad. Maskyp Basu(aTapHUHT camapaid WXKPOCH
pecnyOnukamMu3a HHBECTUIIMOH MYXUT >KO3U0aA0PIUTHHH OOIII-
KApUIIHA TAKOMUJUTAIITUPUIIIHUA TAaKO30 ITaIH.

V36exucron Pecny6nuxacu [pesuaentununr 2017 finn
7 beBpannaru [1dP-4947-con «Y36ekucTon Pecry6mkaciHu siHaa
PUBOXUIAHTHPUIN Oyiinya Xapakariap CTpaTeruscH TYFPUCHAAY,
2018 itmn 1 aBrycrmaru [Id-5495-con «V36exucron Pecry6nnka-
CHU/Ia MHBECTHIIMS MYXUTHUHH TyOJaH SXIIWJIAll Yopa-Taadupiapu
TyFpucuaay, 2020 inn 2 mongaru [1dM-6003-con «Y36eKkucTon
PecnyOnmkacuHUHT Xaakapo PEeHTHHT Ba WHAEKCIApJard YpHU-
HU SXIIAJIAII XaMJa JaBiaT OpraHjiapy Ba TAIKUIOTIapUaa yiap
OWJIaH TU3MMITU WIUIAITHWHT STHTU MEXaHW3MUHU KOPUH KHITUII
TyFprcHna»TH (GapMoHIapy, Y36exucton PecryGmukacu Basup-
nap Maxkamacunudr 2019 itun 22 urongaru 616-con «uBecTunms
JOMMXaIapuHU HAa30paT Ba MOHUTOPUHT KHWJIMII COXACH 1A axO0poT
TU3UMUHU JKOPUH STUIN Ba yHAaH (ormanaHumn OYindya TaliKu-
Ui yopa-Taadupiap TYFPUCHAa»TH KapopHu XaMJia Ma3Kyp coxara
TErnuuIM OOIIKa HOPMATUB-XYKYyKUH Xy}oKariapjaa OeslruianraH
BazudarapHi amaira OlUpHILIa YOy JuccepTanusi TaAKUKOTH
MyailsiH Tapakajga Xu3MatT KUIaIam.

VHBECTHIIMOH MYXHUT KO3U0aIOPITUTHHA OOIITKAPHUIIT MyaMMO-
napu xopxkuii omumnapaan W 1Iymnerep[3], ®.Xaek[4], M.ITop-
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tep[5], [L.Kpyrmaun[6], M.®Dyxuta[7], M.Mype[8], K.MaxHu[9],
JIn-FO-Xonr[10], P.)Kemec[11], Ba Gomika nry kabu oJMMIIapHUHT
WIMMH HIIUTapUAA TaIKUK STUIITaH.

Mycrakun /laBmatinap XaMIyCTIUrd MamilakaTjIapyd OJIMMIIA-
pu, xycycas, O.A.buskos[12], A.I'.I'pan6epr[13], F0.A.I'amxu-
es[14], B.K.Jlomakun[15] A.[.JIucoBonuk[16], I'.JI.Az0eB[17],
b.C. Xuxapesuu[18], P.Darxyraunor[19], HO.B.Casenben[20],
b.M.I'punuens[21] Ba GommKaJapHUHT acapiapuja WHBECTHLINOH
OomIKapyB Hazapusiapd, THBECTHIIMOH MYXHT 3K03U0aI0PIUTHHU
OoIKapHIll Kapa€HUJaru MEHEeKMEHT QyHKIUSIapH, JaBIaTHUHT
camapajy MHBECTUIMOH MYXMT SIpaTUII >Kapa€HJIapuHH OOIIKa-
pHII Macalajlapy ypraHuIras.

V36eKHCTOHIa MHBECTUIIMOH MYXUT BAa MHBECTHIIMOH JKO3H-
0aIOpIUKHU OIIMPHUIIHUHT UIMUH-METOAO0JIOTHK acOCIapUHU Ta-
KOMWJUTALITUPUII, OapKapop MKTUCOAUN YCHUIIHM TabMUHJIAIA
SPKUH WKTUCOIAMH 30Hanap (aosmsaTH caMapagopJIMTHHU OIIH-
PHII XaMJa XOPHKUI HHBECTHLIMSIIApIaH camapainu GhoiiaaaHul
Macanaigapu M.AOaycansmos[22], T.Axmenor[23], . Fo3ube-
koB[24], lII.Mycradaxymor[25], A.KatomoB[26], A.ConukoB[27],
A.Conues[28], H.Xaitnapop[22], ®.Orambepaues[29] Ba Oorika
ONTMMJIAPHUHT acapiapua ¥3 akCUHU TONTaH.

bupok, Maskyp WyHaIuIIga amaira OIIUPWITaH WIMHN
TAQAKUKOT MIIAPUHUHT KYyJaMura KapaMaclaH HHBECTULIHOH
MYXHUT KO3UOAOPIUTUHU OOIIKAPUIIIA XYIyIWd WIUIA0 YHKa-
PUII KOMILIEKCIApH, UKTUCOIUN paOHTAIITUPHUIL, UITa0 YuKa-
PUII Ky4YIapuHU KOWIAIITUPUILI Ba PUBOKIAHTHPHUII KOHIIETIIIN-
sTapy, SpKUH MKTHCOAMM Ba 30HAN XyAyAJapHU OOIIKAPUIIHUHT
TAIIKWINKA yCIIyOui KUXaTiapura ajJoxujaa ybTHOO0p KapaTHiMa-
rad. by 5ca MHBECTUIIMOH MYXHUT >KO3UOATOPIUTUHU OOIIKApHUII
HYyHATUMIUIApUHYA YyKYPPOK TAIAKUK STHIIHUA TaKO30 3TaH.

Monorpadus TapkuOu Kupuii, ydra 000, Xyrnoca, ¢oiigaia-
HWITaH agaduérnap pyixaTu Ba wioBaiapaaH uoopar.
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MounorpadussHUHT KUPHII KHUCMHIA TaAKUKOT MaB3yCHHHHT
J013apOJIUTHY Ba 3apypaTu aCOCIaHTaH, TAIKUKOT UIMHUHT «HBec-
TULIUOH MYXHUT >KO3MOaJOPJIMIMHU OOMIKAPUIIHUHT Ha3apui-yc-
nyOuii acocnapm» HOMJIM OMpUHYHM O00HMIa WHBECTHIIMOH MYXHUT
KO3U0ATOPIUTHHUHT MOXHSITH, TAPKUOU Ba 0axoJall MEe30HIapH,
MHBECTUIIMOH MYXHT 5K03U0aT0PIUTHHU OOIIKAPUIITHUHT 3aMOHa-
BUH TEHACHIMSIAPH, HHBECTUIIMOH MYXHT KO3UOATOPIUTHHN 6ax0-
JAIIHUHT WIMHUI-yCTyOuDKUXaTiapy SpKUH MKTHCOAUM 30Hanap-
HUHI WHBECTHUIIMOH CAJIOXUATH BAa MKTUCOAMN-XYKYKHI MaKOMH
Macanajgapy TaJKUK dTHITaH.

Wmanar — «V36ekucton  Pecry6nmkacuaa — HHBECTHIIMOH
MYXUT KO3UOATOPIUTUHU OOIIKAPUIIHUHT aMalJard XOoJIaTh»
HOMJIM MKKUHUM O00ujga myauudiaap TOMOHUZAH XOPHUKHMA
WHBECTUIMSTIApHU ka0 Kwmmiga HaBoud SpKMH HKTUCOMUNA
30HAaCH MMKOHMSITIapuaaH (oiaanaHuml, XyayJHHUHT UKTHUCOIUI
PUBOKIIAHUIIIUTA WHBECTHIIMOH MYXHUT >KO3U0QIOPIUTH TahCUPHU-
HUHT 3KOHOMETpUK Moneiapu, Hapouit DW3uHuHT MHBECTULIMOH
CAJIOXMATUTA TabCHUP A3TYBYM OMMJUIAp Ba yHAaH (oipamaHull
camapaJopJINTy TaxXIHIu OaéH dTHUIITaH.

TagkukoTHUHT «HBECTUIIMOH MYXHT KO3UOATOPIUTH: caMa-
panu OOUTKAPHUIHUHT aCOCHI HYHAIUIIT Ba HCTUKOOIIAPH» HOMITH
yuuH4d 000mna myamtuduap TOMOHUAAH 30HAN CUECATHUHT WH-
BECTUILMUOH MYXHUT K03MO0aJOPJIUTUHU caMapaiyd OOLIKapHIl Hc-
TUKOOJITapUIary axaMusITH Ba Bazudasapy, pecypc CaloXusaTuaaH
camapanu ¢GoiIaTaHuIll OPKATTU WHBECTUIIOH MYXHUT K03u0a10p-
JIUTUHYU OOIIKAPUIITHWHT aCOCHH HYHAIHIIIIIApH, CaHOAT TaAPMOKJIa-
PUHUHT WHBECTUIIMOH CATOXHUSTHHU OapKapOpIuK KypcaTKuuiapu
OpKaJu OOIIKApHUII HYIUIapy EPUTHIITAH.

Numaunar xynoca kucmuaa HaBouit OU3 Muconuaa mHBECTH-
IIMOH MYXHUT >KO3MOQAOPIUTHHHE OOMIKAPUIITHU TaKOMUJIIAIITH-
pUIII F03acuJaH yMyMUH XyJjiocajnap OepuiiraH, MyaMMOJIApHU Xall
sTUmIra ouj Takiaudaap 0aéH KHUJIMHTaH.




| 60Ob. UHBECTULIUOH MYXUT
YXXO3MBAAOPUTUHN BOLUKAPULLHUHT
HA3APUIA-YCNTYBUWA ACOCNIAPH

1.1. UHBeCTULHOH MYXHUT K03U0210PJTUTHHUHT MOXMSATH,
TapKkuOu Ba 0axoJiam Me30HJIapH

XXI acp 6omnurapura Kkenmo, MaMmiakaTiap UKTUCOINETUIA HH-
BECTHUIUSUIAPHU KajI0 ATHIN, Y3apo TOBAP aMMPOONUIAHUIIH YIyH
TYpIM XWIJAard UKTUCOIUN UTTH(OKIApra KYIIMINII, MEXHAT Ba
KalUTATHUHT SPKUH XapaKaTUHU TabMUHJIAIITA KapaTHUIraH UKTH-
cojuit cuécaraap oMmananuo 6opau.

ﬁHpHK Xyayauid Mapkasznap xuccacura xaxoH ANMHuHT
81 dhomsm, sxcopTUHUHT 62 Pou3n, MHBECTHLIUSITAPHHUAT 83 dou-
31 TyFpu kenmoxaal[30].

HNuBectuius cuécatu xap Kanaai MamiIakaTJIApHUHT UKTHCOIHI
TapakKUETUHU OepwiraH Ba yHJa CAaHOATHU PHUBOXJIAHUII HT
acocuil iyHanui xucoomanaan. MU UKTUCOAUETHU KOMIUIIEKC
PUBOKIIAHTHPUIIIA WHBECTUIIUOH JKO3UOAIOPIUKHU OOITKAPHII
WHBECTHULIUS CUECATHHY CaMapaliv FOPTU3HIITHE Tajad 3Taau Xamaa
WUKTUCOAMK TapMOKJIAPHUHT TAapKUOWI Y3rapuiniapyd amanra
OIIUPHUIITHU TABMUHIANIN.

HNKTuCOMUETHUHT peasl CeKTOP TapMOKJIapUra WHBECTHIIUSIIAP
OKUMUHHM KaJI0 KHITUIIT HKTUCOTUN PUBOKIIAHUIITHUHT STHTA OOCKH-
guHM Oonutabd Oepaauran acocuit omwiaup. Jlemak, MHBECTUIHUS-
Jap Xap KaHJIald WUKTHCOAMETHU XapakaTra KeJITHUPYBUYH, YHHHT
TapaKKUETUHU TAbMUHJIOBUU, U YPUHIAPUHU SAPATYyBYH, aXOJIH-
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HUHI JlapoMaJ MaHOauHU MIAKUIaHMIIUra Xucca KYIIyBYM Kyd
9KaH, 6apya MMKOHUATIAPHU UIITa COMO UKTUCOAUETTa HyHANTH-

pUIIAANTaH MHBECTULIMSIAP XQXKMUHU OILIMPHII JIO3UM.

V36eKHuCTORIA HHBECTHIIMOH MYXHUT K03M6a{OPITHTHHN GO
Kapull Macanaiapu Oyitnua unmMuii-Hazapuid, yciayOuil Ba amanuit
KUXaTiapu Oopacuia MYyCTaKWJI TaJIKUKOTIap onub Oopuil
eTapiu aapaxana smac. Mkrucoauit anabuériapaa HHBECTULIMOH
MYXUT K03ubanopiauru cudatujia Typiau TyUIyHYanap TalKUH
KuaMHMOoKAa(1-nnoBa). MamiakaTUMM3/1a MHBECTULMOH MYXUT
XK0310aIOPIAUTU UKTHUCOIYH-0JIMMIIap TOMOHH/IaH KaM YpraHuwirad
MaBp3yJapjaH OupH SKaHnmuru OwiaH Owupra, ymOy Macanara
X03UpJia sSTHru4a €H/1aNlyB 3apypiIUruHi TaK030 ITMOK/IA.

XOopyKUH  HMKTUCOTUU-OJMMIIAP TalKUHMAA Oy TylLIyHYa
KYIPOK «OM3HEC MYXUTW» TYIIyHYacH OWIaH MabHOAOMI cu(paTH-
na kypcarunmokaa. Kymnanan, [x./[.J[ouuenc Ba Jlu.X.Pane6a
¢ukpuua, 70-80-tinmnapaaru TMKnap xo3upaa «O6usHec MyxXuTu
Tayiabiapyura MocalllyB MLapTIAPUHU TYIUK KY4upuo onuuira yi-
rypaunap (environmental scanning)»[31].

JUx.JloyHe Ba I.OnAHMOTHUHT TabKHUIallUIapUya «MHBECTHUIIN-
OH MYXHUT MHBECTULUSIAP caMapaJoOpiIuIura TabCUp KypcaTyBuu
WKTHUCO/MIA, MONUSBUIN Ba OOIIKa MIapoutaapaup»|[32].

XOpHKHUH TaAKUKOTYMIIAP «MHBECTHIIMOH MYXUT», «UHBECTH-
LIMOH MKJIMM» KaOM KaTeropHsUIapHUHT Ma3MyHHM «OU3HEC MyXH-
TH» TyIIyHYacura sikuH 7e0 Kapald, yHM KanUTaaHU KYWHIIHUHT
PUCKJIMIIMK J1apa’kac Ba aHUK O0BEKTra MHBECTULMS KWJINIIHUHT
AK03M0aIOPIIMTH AAPAKaCUHM [AKUIAHTUPYBYM TAllIKW LIapT-1Ia-
poutnap Maxmyu cudaTuaa TaIKuH dTaguiap.[33]

Kymnanan, C.}O. CuBakoBaHuHT (pUKpuya, Ma3Kyp KaTeropus-
Jap XOpWKUH amManuéraa TYIMK CHHOHUM TYyIIyHuYanap cudaruia
kymnanunanu[34]. Tapakkuér TtaakukoTiapu uHCTUTYTH (IDS,
University of Sussex) Bakmutapu M.Myp Ba X.IlImutr ymoy Ty-
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UTYHYQJIapHUHT (apKIaHUIIN JIO3UMJIMTHHU TabKUAJAIIagd Ba
YHH aCcOCIIOBYM OMMJUTApHU 0agH stumanu|8]. YinapHuHr dhukpu-
4a, OM3HEeC MyXUTUHUHT (KU MHBECTUIIMOH MYXUTHUHT) SXIIIHIIA-
HUIIM OM3HECHU IOPUTHUII YUYH Xapa)kaTIapHU KaMaWTUPHII UM-
KOHHMHM, UHBECTULIMOH MYXUTHHHT SIXIIUJIAHUIIN 3Ca — KAIUTAIHUA
WHBECTUIMSIAIIIATd PUCKIAPHU MAaCaUTUPUII MMKOHUHHM Ky3/1a
TyTajH.

Maxammmii ukrucoguu-onuminapumusaan J[.Fo3nbexoB ¢uk-
pUYa, KMHBECTULIMOH MYXHT K03H0aOPJIUTH — HHBECTOPJIAP YUYH
spaTWiIrad, kKadonarnaHran MmapT-IIapouTiap Ba MMKOHUATIAP-
HUHT MaBXXYAJIMTUHUHT acOCIapy MaXMyuaup»[24].

I.MycradakyTOBHUHT TabKUJIAIINYA, «MAMJIAKATHUHT UHTET-
pas MHBECTHUIIMOH K03U0aOPIUTH — Oy MaMIIAaKaTHUHT XY KaIHK
PUBOKIIAHUII IIAPOUTIAPUHU TaBCU(IOBUM Ba YHIAru MHBECTHU-
MOH (DAOITMKHUHT MIAKJUTAHUIINTA MKOOHM Eku canlOuil Tabeup
Kypcaraguran oOBbEKTUB MKTUMOMI-UKTHCOANM, Tabuuii-reorpa-
(UK Ba SKOJIOTUK KYPCATKUUJIAPHUHT YMYMHUI Aapaxacuaup»[25].

MamnakaTuMu3ia WHBECTOPJAP YYYH KyJail HMHBECTHUIIMOH
MYyXUT sIpaTWITaH, UMTHUE3Nap Oepuiran Ba mpedepeHmusiap
TU3UMU sipaTWirad. MamiiakaTaa Kyjiail MHBECTULIUS MYXWUTHUHHU
IAKJUIAaHTUPAUTAH OMUILIAP 2-UiI0BaJa KENTHUPUIITaH.

PuBoxnanran Ba u34M TapakKui HSTa€TraH JAaBiamiap
TaxXpubacH UIyHU KYPCaTMOKIAKH, Y3UHUHT Yerapacu JAoupacuaa
yMyMuil uHOpaTy3WwIMaHd KyJUla0-KyBBarjiaml, XyayAJapapo
Ba MHUHTAaKaJapapo HMHTETPalUsHU UYYKYpJIAIUTUPHUIIHUHT SIHTU
METOJUIapUHM KYJJIall acocujIa MamjakaT paKoOaTIOoILINIH,
WHBECTUILIMOH MYXHT KO3U0aJOPIUTHTa TYIaIUTH4a OOFIUKIND.

Iy cab®abnu, UHBECTUIIMOH MYXHUT >KO3MOAOPJIUTU Ba YHTa
TabCUP STYBUM SIHTU OMWJUIAPHHM YPTaHUII XO3UPTH 3aMOH (a-
HUHUHT SHTU Ba Mypakkad TaJKUK MpeaMeTH cudaTtuaa HaMOEH
O0ynamokaa. MHBECTUIIMOH MYXHUT KO3UOAJOPIUTHHU OOLIKAPUIII
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WYHAIUILIAPUHU Ha3apUii-METOOJIOTHK acoCiapyu OJUMIIapUMU3
TOMOHM/IAH ypraHWjJMaraH Ba TU3UMJalITHpuiamarad. MHBecTH-
[IMOH MYXMT KO3UOATOpINrd KYIuiad TaAKUKOTIapiaa XymyIduil
WIIad YUKApUII KOMIUIEKCIapH, WKTUCOAUN pailOHJIAITHPHIL,
W0 YMKAPHII KyWIapUHU PUBOKIAHTHPUII Ba SKOMITAIITHPHUIIT
koHuenmusuiapura[35] tasuu6 konumu Llreiin. E.M. Tankukotna-

pHUa acoCliaHTaH.
1.1-o1caosan
2014-2019 iinnnap yuayn Y36ekucron Pecnyéaukacn
WKTUMOU-UKTHCOAUI PUBOKIAHUIIUHUHT ACOCH I
Kypcarkuuiaapu® (MJIpI. cym)

N | Kypear- 2014ii. | 2015i. | 2016 | 2017i. | 2018ii. | 2019
KH4J1ap
SIUM, xamu 82254 171808,3 | 199325,1 | 249136,4 | 407514,5 | 524200,0
Tapmoxuiap-
FHHL AT 133366,2 | 156731,0 | 182071,9 | 220982,2 | 362687,9 | 468113
KYIIMIraH
KUIMaTH

Canoar maxcy-

HoTH 84011,6 | 97598.,2 | 111869,4 | 144185,3 | 181563,3 | 236032,3

Hctenmon

33868,5 | 42085,5 | 48253,8 | 56159,4 | 67946,3 | 88330,2
TOBapIapu

Kumnok xyxa-
JIUTH MaxCy- 39737,3 | 45176,4 | 47486,1 | 69504,2 | 86321,9 | 112218.5
JIOTIapu

Acocuii
KaruTaira
KAPUTUIITaH 35233,3 | 41670,5 | 49770,6 | 60719,2 | 104256,5 | 1334483
HWHBECTHUIIMSI-
nap

3V36ekucron PecryOnukacu JlaBiar craTucTHKa KYMHUTACH MabIyMOTIapH. WWW.stat.uz




V36exucton Pecry6IMKacHHUHT HKTHMOMH-UKTHCOIHI PHBOXK-
JIAHUIIN ACOCUHM KYPCATKUYJIAPUHU TaxJIMI KWITAaHUMM3AA, SUIN
nuku maxcynot 2014 iunna 145846,4 mapa.cymuu, 2019 iunga
aca 524200,0 muipa.CYMHM TalIKWJI 3TraH, YTrad HAJuiap 1aBOMHUAA
UKTUCOIMH Ycuil fapaxacu ypraua 7-9% HM Tamkuia 3THO Ke-
Moka (1.1-xanBau).

Hkrucoauér pako6aTOapAOIIIUIMHE  OIIUPUIIHUHT ACOCUI
IAPTH  KOPXOHAIAPHUHT XapaKaTMHU MYBO(QHKIAITHPUIIHH,
acoCHil MHBECTULUSUIAPDHU MHHOBAIIMOH JOHUXanapra >kand 3T
acocuJa THHOBALIMOH PUBOXJIAHNII YUYH KyJai [apouT sSpaTHIL-
ra WyHaNTUPUIUIIM J03uM. HHOBAIMOH MyHanmuuuiapra WyHani-
TUPWITaH MHBECTULMSA CUECATUHU amallra OLIMpUIIIA KyHuaaru
BazudanapHu OaxxapuiIym MaKkcaara MyBo(MUK:

— acocuil MOJMSBHH pecypcllapHH WHHOBALMOH (haosusTra
JKaJI0 STHIIL

— MaMJIaKaTaru MaBXyJ peCypc IMKOHUSATIAPU Ba CATOXUIT-
HU Ha3apja TyTraH X0Jj1/1a THHOBAllMOH JIONUXAJIapHU amaJira OlLlu-
pHILI YUyH MHBECTULMSIAPHU KYIIAaUTUPUII Ba cTapTall JOMHXaa-
PUHM amajra OMIMPHUIIHYN ParOaTIaHTUPUII aCOCHIa MHHOBALIMOH
PUBOKIIAaHUILTA KEHT IIAPOUTIIAP SIPATHIL;

— uiIM-(paH CUFUMH IOKOpHU OYIraH coxajiapra MHBECTHIIMS-
JIApHU KEHI'POK WYHAJITUPHIL, UHTEIUIEKTYasl CAIOXUATIN Kaapiap
Taii€épual, 3aMOHaBHI TEXHUKA Ba TEXHOJIOTHs OMJIaH TAbMUHJIAII,
YHHM MHHOBAIIMOH PUBOXJIAHUIIM y4yH MyTaxaccuciap Tah€piiaml
TU3UMUHU HyIra Kynumi;

— pecypClIapHUHI YEKJIAHTaHJIUTMHU XHcoOra ojiraH XoJjjaa
YCTYBOP TQAKUKOTJIap Ba MIUIAHMAJIAPHUA aMaJira OLIMpPHII MaKca-
112 UMMM TaIKWIOTIAp TAPMOFUHU UCJIOX JTHILL;

— SUIIA WYKU MaxCyJIOTHUHI 3HEPIHs Ba MaTepuajl CUFUMUHU
KaMaWuTUPHIIL.
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[ynaaii Kuanbd, MUTHE UKTUCOAUETHUHT PaKkoOaTOapA0ILIN-
T'MHU OLIMPUINI MaKcaJuaa YHUHT WHBECTHLIMOH K03U0al0pIUrH-
HU OOIIKApUIll Y4yH MHHOBAIMOH (DaOJUSATHU PUBOKIAHTHUPUILI
OunaH OOFJIMK TEHAEHLMIIAPHU YyKYyp YpraHuil pecrnyOinKaMus-
Jla UYHHOBALIMOH MYXUTHHM SXIIWIalI OniaH OMpra, M4KH Ba TaIIKH
6030p:1ap yuyH HHHOBAIIMOH MaxCyJIoTiIap eTka3zuo Oepuiiia uxo-
Ouii Tabcup KypcaTaau.

V36exuctron Pecny6mukacu Ilpesumentu I1I.Mup3uées-
HuHr 2018 #tun 7 ¢espanparun [1P-4947-connu papmonu 6u-
nan 2017-2021 iiunnapaa Y36eKHCTOHHE PHBOKIAHTHPUIIHUHT
Oemra ycTyBop HyHanumu Oyiinya XapakaTiap CTpaTerusc Tac-
JUKIaHINA. YHOA «XyAyAJap UKTUCOIUN CaJOXUSATHHU OLLMPHIL,
YHU caMapaiy OOIIKapHUIJarda MyXuM oMU cudaTtuia Xyayaiap
VOKTUMOUN-UKTUCOIUI PUBOXIIAHUII AACTYypJIapd MyXUM axaMu-
SITra ray dKaHIIUTH TabKUTaHau.*

Xapakatnap —cTpaTermicuaa Y30eKHCTOH —peciyOiuKacura
«2017-2021 nmnnapna ymymuid kuiimata 40 mumumapa AKL non-
Japy MUKAopuaaru 649 ta uHBECTULMSA JIOMMXACUHN Ha3apa TyTyB-
Y1 TapMOK JACTypJIapHHU PYEOTa YMKAPUIID) PerKalallTHPHITaH.

Mamnakatgard HMHBECTHLIIMOH MYXUT  KO3UOaJOpIUTMHU
OOIIKapHIlja UHBECTUIMS CUECATUHUHT TU3UMJIIU MyaMMOJIApUHU
KYpUO YMKHIL Ba XaJI 3THIL 3apypaT XaM KecKuniamau. by typnaru
Bazu(anapra — AaBiaT XOKUMMATH OpraHjapy BaKoJATIapUHU
KalTa KypuO YMKHIL, AaBJIaT UHBECTULIMS JACTypUra JOHNXalapHH
KUPUTHUIL YUyH HT KaM Kanutaj Kyiuima MUKIopuHd 200 MUHT
AKIII nonnapuraya TymypHIl xam KUpaay.

4 «¥36exucron Pecny6mukacu Ipesunentununr 2017 i 7 pespanaaru «¥36exuc-
-ToH PecrnyOnukacunu siHaia pUBOXKIAHTHPHII Oyinda Xapakariaap CTpaTeruscy TYFpH-
cumayru 11d-4947-connu DapMonn. Y36eKHCTOH Pecrybiukack KOHYH XyiKoKaTIapH
TymiamMu. www.Lex.uz.
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MabiiyMKd, MaMJIaKaTHUHT WHBECTHUIIMOH KO3UOaTOpIUTUHU
Oaxoamr Oyiinva aHWK ycIyOousT OMpoH OMp XalKapo KOHYH OH-
7aH OenrWiaHMaraf, 1ry OOMC OXUPTH BaKTiapJa WHBECTHIIMOH
KO3M0aTOPIMKKA OMJT KYpCATKUWIAPHU XUcoOuam Oyinya Typiu
yCIyOuaTaap Ky TaHUIMOK/IA.

WHBECTUIIMOH MYXHT K0310aJOPIUTHHH aHUKJIAI YCIyOuéTn
103aCUIaH XOPWXKUN aMaTuETHUHT WxkoOuil HamyHanapu [apBapy
OousHec makTabu Bakuutapu — leiin-Xeiznep ummnapuna, «The
Economist», «Fortune» kabu kaxoH HMKTUCOIUN >KypHaJIapu
dhaomusatuna, «Moody’s», «Mc Kinsey & Co» «Standard & Poor»
KaOW KCIIEePT areHTINKIApH (aoTHsATHIa KEHT yapaiiiu.

Iy Owmnan Owupra, Poccus @enepanusicuna HHBECTHUIIMOH
KO3MOATOPINKHU aHUKIAI Oyindya AOMMHUN Tap3fga UIyFyd-
nmaHa€TraH TEeTUIUIM TAIIKWIOTIAp Ba YJIApHUHT yciyOuériapu
TapkuOuga KyWuaarujaapHu ajloxujaa TabKupiam >xou3: «Kowm-
MEpCAaHT» XKypHAIHM — «POCChs MKTUMOUM-UKTUCOIUA MYXUTH
MOHHUTOPHHTH ycIayOouérn»; «JxcnepT PA» xypnamu — Poccust
denepanusacu WHBECTHIIMOH >KO3UOATOPIUTH WIIIIUK PEUTHUHTH;
Okcnept uHcTUTYTH Ba Poccus xamna lapkuit EBponia bupmunrem
yausepcureTH (byrok bputanus) xamkopauruia Uiuiad YuKWIrad
«HBECTULIMOH XK0310aTOPIUK UHIEKCUHU XUCOOIAI yCITyOUuET»,
Poccust @annap AkageMusicu UKTUCOIUET MHCTUTYTH TOMOHUIAH
unutad ynkuirad «Poccust denepanusacu MHBECTUIIMOH UKJITUMUHA
Oaxounarm ycryOnéTm» Ba X.K.

b.C. XKuxapesuu, JI.O. JlumonoB, H.b. Xynnanap ¢ukpu-
Yya, MHBECTHUIIMOH >KO03UOAJOPIUK CApPMOSIHM KYHHUIIJIAH TYyIIraH
TYLIYMHUHT Japaxacu opkaiu aHukiaHagu[l18]. IyHuHrmex,
10.B. CaBenbeB WHBECTHUIIMOH >XO3UOATOPIMKHU aHUKJIAII F03a-
CUJaH MHBECTULMS XAKMHUHHU U30XJIalll, YIApHUHT TOPU30HTAI Ba
BEPTHUKAI TAPKUOMHU TaxXJIWJI KUJIHUIITa acocjaHraH €HAalryBUHU
acocaira xapakart Kuiran[20].
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Bbyrynru kynma kopxoHa napaxacugaH Oomuiad TO MHIUTHAN
HKTHCOJIHUET Japakacuraya WHBECTHUIIMOH baonuaTHu
OOIIKAPUIHUHT TyXTa VilnaHra, ¢GyHIaMeHTal Ha3zapHsUIapHuHU
spaTtuira 3XTuéx rozara kenau. Ly myHocabat O6unan Hadakat
WHBECTUIIMOH (haosIUAT MYyaMMOCHUHHUHI KaTeropuai amnmnapaTuHU
AQHUKJIAIITUPHILTA, OanKy YJIApPHUHT MKTHUCOAUN Ma3MyHH Ba
y3BUN OOFNMMKIAPUHU XaM WIMHA M30XJIallra 3apypusarT XOCHJ
Oynmu. Maskyp TylIyHYaJapHU TH3UMIALITHPUII Makcaguaa
XOPWKIUK UKTUCOTumIap — ['apBapa OuzHec MakTabu BakuUILIapu
Ieitn-XeiznepnapHUHT «MHBECTUIIMOH MYXHUT K0O3H0aJOPIUTUHI
nhomanoBud TEPMHUHOJOTUK MHUpaAMUAACU»AaH (oW JaNIaHuUIIT
Ypunnu 6ynamu (1.1-pacm).

Maskyp TepMHHOJIOTHK MUpaMUAa acocuaa 0azaBuii TylIyHYa
cudaThia «MHBECTHIIUS TYIIYHYacH €Taau. YOy TyIIyHYaHUHT
MasMyHuHM Xaszpatkyjgoa JLLH. TOMOHMZAH «UKTUCOIAUET
pako6aTéapIONITUTUHN OIIMPUII Ba MKTUMOUN caMapa, 1apomal
OJTUIII MaKcaIuaa KanuTaiHu (;KaMHUsIT TOMOHHUIAaH )KaMFapHIIraH Ba
KOpUI UCTEBpMOIITa HYHANTHUPUIMAraH) TaKpOp UIILTA0 YUKAPHUIITa
(6apua maksuiapia, MHCOH KalUTalura XaM) HyHaITUPUIIT OPKAIH
Kynumm»[36] cudaruaa TankKuH STUITAH.

Maskyp 0a3zaBuii TyUIyHYaHH aHHUKJIAINTa METOJOJOTHK
€énmamyB OOIIKa Napakajaru TyHIyHYalap — WHBECTHIIMIALI,
WHBECTUIUS KapaéHU, HHBECTUIIMOH (PaonusIT Kabunapra UiMuil
acoclaHraH XoJa €HanryBra MMKOH Oepaii.

bupox, WHBECTUIIMOH MYXHUT KO3HOAJOPIUTUHUHT HAMOEH
OYIMIIN KYNPOK Ma3Kyp TYIIYHYaHUHT WUKTUCOAMNA Ma3MyHHHH
WIMH H30XJIAIIHH Tanab STagu Ba Y 30eKUCTOH PecnyOnukacuna
WHBECTUIIMOH MAaKOHHUHT IOKOpPH JapaxkaJard HOMYTaHOCHO
TaKCUMOTHIAH KEIU0 YUKAIN.




HuBecTnunon
cuécar

Husectnumon  Musecrnumon  WuBectnumon  MuBecTHHOH
MYXHT PHCK IKO3NGATOPIMK  YCTYBOPJIHK

M HBECTHIHOH CAIOXHAT

HnBecTuumon HuBecTHIHS HnBecTunon HuBecTHIHOR HuBecTHIHOR
coxa 6o30pn pecypceiapu TOBap Tanab

HHBecTHIHOH HusecTnunon
daoausT (baoaust
o0beKTIapH cy0beKkTIapH

HupecTunus WupecTuunon
JKapaénn K03HGAOPIHK

HuBecrunusiap

1.1-pacm. etin-Xetiznepuune uHgeCmMuyuoH Myxum xio3ubadopaucunu ugpooa-
J1084U MEPMUHOTIOSUK RUPAMUOACU®.

KynuHya, «MHBECTUIIMOH 3>KO3UOATOPIUK», «HUHBECTUIIMOH
MYXUT», «UKTUCOAMET pakoOarOapJOUUTUTW»  TyIIyHYAIapH
MabHOJAOII cudaTHIa UIUIATWIATN Ba Oy OM3HUHT (UKpUMHU3YA,
MyalsiH YaJKalUIUKJIApHU KenTupuO uyukapaau. bynra ca0a0,
WHBECTULMOH  JKO3MOQJOPIMK  WHBECTULMSUIAII  HMXTHEPHMA
SYCHKACUHUHT (TAIIKWIOT, MaXaJUIMH XOKUMUST, XYy, JaBjar)
uykuy Ba mawku myxumu ounan 6enrunanany (1.2- pacm).

® www.moodvs.ru — opunuaibHbIi caiiT arenTcTBa Moody’s
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Tankukorun X.Xou30B TaIKUKOTIApUIA «HHBECTULIMOH
XKO3UOATOpINK cudaTHIa UKTUCOAUNA THU3UM OapKapop PHUBOXK-
JMAHUIINATA KapaTWiraH HUKTHCOAMETra Kepakiu MHKIOpJIard Ba
cudaTaard HMHBECTULHUSATIAP KUPUO KETUIIWHUA TabMHHIOBYH
WKTUMOUN-UKTUCOIUHN MIAPOUTIAPUHU TaBCU(DIOBUM HKTHUCOIUI
KaTeropusUIApHU TYIIYHUIIT TO3UM»IUTH[3 7] Kala STunaau.

busHuHT pukpuMu3ya, MKKH yMyMIIAIITUPYBYU TaBCU( — «HUH-
BECTHUIIMOH CAJIOXUAT» Ba «UHBECTUIIMOH (PAOTUSATHUHT HOTHKO-
paT pUCKI» KYpPCAaTKUWIAPUHUHT y3apo HUCOATHIAH Keanbd YuKuo
ndonananaau. byHna MIyHUCH XyCYCHSITIIMKH, WHBECTUIIMOH Ca-
JTOXUAT KAHYAIMK IOKOpH Oyiica Ba MHHOBAIMOH (haONUAT PUCKU
KaHYaIMK MAacT OyJca, MHBECTHIIMOH YKO3UOAIOPIUK XaM ILIyHYa
1oKopHu Oynaan xamaa OyHUHT OKHOaTHAa WHBECTHIIMOH (aoUIUK
XaM OIIa[IH.

HOxopuaarnnapuu ymymIamTUpral Xonja, KyHuaara myan-
TuGANK TabpU(pU MHBECTULIMOH MYXHT XO3UOATOpIUTU TYUIYH-
YAaCHHHMHT MOXMSTHHH TYJIapoK ouu® Oepamu ned xucoOmaiMus:
«HMnsecmuyuon myxum sxcozubadopiaueu — Mamiaxam, mapmox 6d
coxanapea UH8eCMUYUALAP OKUMUHU AHUKIO8YU, MAbMUHIAULLA
UMKOH bepaduean, Kagoramianeau Xamoa UHEeCMUYUOH PAONTUK
ounan 6axonranHaouean UKMUCOOUL, UNCMUMOUL XONam, HCapaéH
8a 60CUMANAP, UMKOHUSM 84 YEKN08IAD UUSUHOUCUOUDY .

Xo3upru 3aMoH Tanabiapu Ba pean Xa€Tuil SXTUEKIAPHHU XH-
coOra oiraH XoJijia UHBECTUIIMOH MYXHUT >KO3UO0aTOPIUTHHH Tah-
MUHJIAII Ba caMapaiy OOUIKapHII HYHATUIIapU UIMUN TaIKUKHU-
ra sHeuua EHOAuly8HuHe yHOameHman acocu IIyHra TassHMOFH
JIO3UM.

OuKprUMHU3Ya, MaMJIAKaTUMHU3 PUBOKIAHUII UCTUKOOJUTApUHU
xucobra onraH XoiJa UKTHCOAMET MOJEPHHU3AIUSCH Ba
nubepanyanlyBd IAPOUTHIATH SIHTU WHBECTHIMS  cHEcaTh
Joupacuia  WKTUMOUN-UKTUCOAUN  TapaKKMETHUHT  0N3ap0




BazudarapuHu XUcoOra oJraH XoJiAa HMHBECTHIHOH MYXHT
KO3MOAIOPIMIMHM  TabMHHJIANI Ba camMapaid  OONIKapuIl
HYHAIMIUTApUHU TU3UMIIM Tap3Ja TaJAKHK STHII acOCHi Macaia
KWINO KYWWINIIM Ba YHHHT JMKKAT MapKa3ula «AHBECTHIIMOH
MYXHT», «HHBECTHLHOH CAJIIOXUSIT», «AHBECTHLIHOH (DaoIIK»,
«OM3HeC ~MyXUTW» Kabu XaéTuii  OENrwiIoBUM  OMMILIAp
MYTaHOCHOJIMKJIAPHHU  ¥3ap0  MYBOMUKIAITUPUII  XaMaa
YUFYHIIAIITHPHUII OPKaJM YHHHI TaKOMWUIAIITAH MEXaHW3MHUHU
WIUTA0 YUKHII ETHIIH JTO3UM.

NuBectuiimon Myxut xo3ubagopnuru OVitmua Oepuirax
MyadauK EHAaNIyBHIa KyHHIarmiapHH Xajd STHIITa WMKOH
OepuIIH JTO3UM:

— V3bexncron  Pecry6nmkacuia — MHBECTHIMOH — MYyXHT
’KO3M0aTOPIUTMHN TAbMHUHJIAIITA STHTUYA EHJIOUINIIT 3apYPIUTHHA
OeNruIoBYM OMWUIADHM WIMHH TaxJIWl KWIWII Ba YIApHU
caMapainy OOIIKapUIl MEXaHU3MIIAPUHH aCOCIIAIL;

— TaOWMI-UKTHCOIM, MOJIHSABUI, MEXHAT, KOPHOPAaTHB OOII-
KapyB Ba MaxaJUIMi XyKyMmaT OpraHiapd camapain (aoiusTu
Kabu oMwUIap OmiiaH OeNrHiIaHyBYM MMKOHMSATIIAPJAaH caMapaii
¢olimananum xucoOUra WHBECTUIIMOH MYXHUT KO3UOAIOPIUTHHU
OOIIKapUIII XOJIATHHU OMHJUTA Ba HATH)KAaBU I JKUXATIapHH XHCOOTa
OJITaH XoJa 6axonai ycayOueTHHH UIUTa0 YUKHIIL

— WKTHCOOWH YCHII, MOJCpPHHM3ALUs Ba IUBEpCH(PUKAIHS
Japakacu, NIIOMIapMOHIIMK MyXUTH, TaBIIATHUHT 3PKHH Ba MaxCyc
UKTHCOJUI 30HANap TAlIKWJI ATUII CHECATH Ba MKTUCOAUETHUHT
OUYUKJIUTHHU KOMILIEKC XHcoora omyBYu koddduireHTiap Ouinan
alipuM Xonaa Oaxoyiall Ba OMWIUIAPHH TH3MMIIM TAJKUK KHIIHII
OpPKaJll HMHBECTUIIMOH MYXHT >KO3MOQJOpIMIHHU camapaiu
OomIKapuIll MCTUKOOITIAPUHU MPOTHO3 KWIHII OYiinya yciyowuii
TaBCcHsIap OepuIL;
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— MHBECTUIIMOH MYXHT K0310aI0pJINTY Ba ”HHOBAIIMOH PUBOXK-
JaHUII KOHYHUSTIApUAaH KeauO 4ukuO, yHM camapanu Oomka-
PHUIIHUHT YCTYBOP OMMJUIAPUHM aHHUKJIAIl WMKOHUHHM OepyBYH
WKTUCOJMI PUBOMKIIAHUII UCTHKOOJJIAPY BAa YHUHT WHBECTHIIMOH
CAJIOXUATTa TABCUPUHH 0axoJaml ycayOnETHHN UIIA0 YHMKHUII

— MHBECTHIIMOH MYXHUT (DAOJTMTUHHM OIIMpUII Oopacuiaru
IIFOP XOPIKHi Taxkpubanapnan ¥36exuctonaa (oiiaaTaHuII ue-
TUKOOJUTAPUHY WIMHI acOCIal;

— TYpJIM OMMJUTAPHUHT ¥3ap0 alOKAJIOPIUTHHU TAAKHUK STHIII-
HUHT STHTH KOHIIETITYaJI CXeMacH acoCH/Ia JaBIaT TOMOHH/IAaH MHBEC-
THUIIMOH MYXUT KO3U0aIOPIIUTHHN OOIIKAPHUIITHA TAKOMHUJUIAIITH-
PUILIHUHT ¥pTa Ba y30K MyAJATIU Bazu(atapHu aMaira OIIHpHUINTa
KapaTwirad KOMIUIEKC TaJ0MpIapy TU3MMUHU UILIa0 YUKHIIL.

VMHBECTULIMOH MYXHUT >KO3UOAOPIUTMHU OOIIKAPUIIHU Ta-
KOMMWJUTAIITHPHII WIMHHA TaAKUKHUTa SHruda €HnamryB OynapiaH
TAIIKapy SHA JaBIATHUHT WHBECTHUIMOH CAJIOXUSTHU OONIKApHIN
TU3UMUHA MYKaMMaJIAIITHPHUII, WHBECTHIMSIAD OKUMHUHH KEH-
ralTUpUIITa KapaTuiraH MakcaJjiu CTPATerHK Baszu(armapHU Xai
STHIIH JIO3HUM.

1.2. UHBeCTHIMOH MYXHT K03M0ATOPJIUTMHA OOIIKAPUIIHUHT
3aMOHABHIi TeHIEeHIUSIIaPHU

VHBECTULIMOH MYXHT 5K03U0aJOPJIMTHHU OOIIKAPUITHIHT MaK-
canu OMJIBOCHTA, TAPTUOTA COJIMHYBYHM BOCUTAJIAP OPKAJIU UKTHUCO-
TUET Ty3WJIMacura TabCup JTUIIIAH uOopat. MIHBeCTUIIMOH cué-
caT MamJIaKaTr Ba TapMOK JIOMPAcH/ia IaBjIaT TOMOHHAH TapTHOTa
COJIMHMIIY, KallUTAJIHU KaiTa TaKCHMIIAIl OPKAJIM acocIaHMaraH
(dapkyapHu roMIIaTUII OYiinda TaaOupiaapHu y3 uaura ojaau. by
3Cca MIJUTUI UKTUCOTUETHUHT SHT MaKOyJI Ty3WJIUIINHY IaKIIaH-
TUPUIITa XU3MaT KUJIa/Iu.
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WKTucoauéTHU JaBiaT TOMOHHMJIAH TapTUOra CouI yciyOma-
pY yMyMUH KYpUHMIIA HHBECTULMOH MYXHT K03M0a0pIUTUHU
OoIIKapuIl OMp KaTop ycyuiapra TastHa Iy, xKyMiIaJaH:

KOHYHUU-XYKYKULL JHCUXAMAAp acocuda TapTUOra COJMII ILaK-
. YOy yCya MHBECTUIIMOH MYXMT 03MOa0pAUTrUHHU OOIIKa-
pum 6yitnya Kapop KaOyn KWIMIIAa KOHYHUYMJIMK TajgaOiaapuHU
TaKOMWJTAIITUPUO Oopuin Ounan nudoaanaHaam.

MavMypuii dcuxamoas TapTHOra COJUII 3ca, WIUIad YHKa-
pyBUMJIap Ba HMCTE€bMOJYWIAPHUHI MHBECTHIIMOH >Kapa&HIapHU
amalra OLIMPUIIJA MIITHPOK 3THUI, MabIyM KYpUHUILIATH HH-
BECTHLHMOH (PAOJIUATHU aMaira OIIMpPUIIIA MAbMYPHH YeKIIOBIap
YypHatunanu. by 6ab3u ToBapiap Ba XM3MaTJIApHUHT HapXJjapu Ba
JapoMajylapd yCTUAAH JaBjaT Ha3opaTH, BaJIOTa KYpCHHU Oel-
rujaml, atpod MyXUTHH Myxo¢asza KUIMIIHM HAa30paT KWJIHUII Ba
X.K.Japfa ¥3 akCUHU TOTAH.

TapTudra COMUIIHUHT UKMUCOOUU yCayonapu XaM Typiandaaup.
by ycnybnap 6030p myHocabatnapu, 6030p anokajgapura TabCup
sTHIIra HyHantupuiarad. bynap sy tanal Ba suimM TakJIU(pHU
JaBJIaT TOMOHMJIAH TapTuOra conui yciayonapuaup. [lyn-kpeaur
cu€caTi UKTUCOAUHN TapTHOra COJUILTa acocaH OUIBOCUTA YCIIyO-
Jap opkaimu Tabcup 3Taau. Conuk-0romkeT cuécaTd XaM Oy ka-
pa€Hra OuiaBocUTa TabCHp KypcaTaau. JlaBiaaT TOMOHHIAH KOPXO-
HaJIapHU, HApX MEXaHU3MHHHU KYJIallga UKTUCOAUETHH TapTUora
CONUIIHUHT TYFPUAAH TYFpH yciyOnapu Ounan Oupra OUIBocUTa
ycrybnapaan xaM (oiiaanaHuiaam.

JIaBIaTHUHT UKTUCOAUETTA MYSPUOAH-MYPU MADCUD KUTUUIU
maxapu 0ynuo Kyugarunap XucoOiaHau:

1. Mabiym TapMOKJIapura MHBECTULMSIIAPHU 5Kai0 KUJIHIIL.

2. TapMoKJ1ap Ba MUHTaKaJIapHH PUBOKIAHTUPHUIIIA MAKCAIITU
JlaBnaT JacTypiaapyuHM amalira OIIMpPHUIIL.

3. DKCHoOpT Ba UMMOPTra TAbCUP KHJIHILL.




4. Munnuit 6030pra TabCUp THUIII.

JIaBIaTHUHT MKTHCOAMETTA TabCUP KWJIUIINM UKKH WYI OMilaH
amalra olmupuiIaau: AaBaaT TaJOUPKOPIUTHMHUA PUBOXKIAHTHPHIL
€KM HOJIaBJIaT CEKTOPU KOPXOHAJIapura cyocuausiiap OepHi opka-
. Macanas, 1aBiaT MKTUCOAUET TapMOKIapura (GpaH-TeXHUKa Ta-
PaKKUETHHU OENTUIIOBYM FOKOPH MaJlaKajil MyTaXaCCHUCIUKIApHU
Tal€piallHy y3 3ummacura onaau. KynmHya naBinaT MKTUCOINET-
HU PUBOKJIAHTUPUII UCTUKOOIIapy Ouinan 0eBocuTa OOFIHUK OYI-
raH TapMOKJIApHU MOJIMSUIAITHPALIN.

JIaBIaTHUHT JKCHOPTra TabCUPHU DSKCHOPT KWUIIyBUMJIAPHU
00>kJIap TYIanaH 0301 KWIUII, KpeauTiaapra UMTUE3u ¢pousnap-
HU Oenruiani, MaxcyJIoTIapHU OJUO KMPUIL Ba YeTra YNKApUIIHU
KBOTAJIAIll OpKaJy amajra omupuiany. JlaBiaar Muwuuii 6o3opra
UKTUCOJUET TApMOKJIapUia TOBapIapHU COTUO OJIHILITa 1aBiar Oy-
IOpTMaNapu iynu ounan Tabcup Kunaau. Mkruconuérau raptudra
COJIMIILJIA AABJIAT TOMOHUAAH TypPJIU UKTUCOAUI BOCHTaNap KyJula-
Huiaau. MacanaH, KpeauT cuécaTd MKTHUCOAMETTa Kyhuaaruiap
OpKaJIU TAbCUP KWJIAU:

— OaHK 3axHpajlapuHU MEbEPIAIITHPHILL

— KaiiTa MOJIMSUTAIITUPUIT CTABKACUHM Oeruan;

— BaJtoTa 0030pHJIa ONepalUsUIapHU YTKa3HIL.

MamnakaTHUHT Oro/KeT cuécaTMHU OOLIKapuIia KyHuaaru-
Japra acocuit 3THOOp KapaTHIaau:

— OI0/DKET XapaxxaTJapuHU Makcaara MyBO(QHUKINTH;

— JIaBJIaT XapuAJapuHU aMaira OMUpUIIHUHT maddod mexa-
HU3MHY;

— IaBJIaT OOJUralsuIapy Ba 3aéMJIapuHI MyoMasara KUpUTHUILL.

VHBECTULIMOH MYXHT 5K0310aJOPJIMTMHU OOLIKAPHII MAMJIAKaT,
TapMOK Ba KOpXOHaIap (PAOTUATUHUHT (AoNHUAT HyHanuuuiap
Oyiinua TypaM INAKulapja aManra omupuiagu. MHBecTHmoH
MYXHUT 5K03U0aJOPIUTMHNA OOLIKAPUIITHUHT HBOJIOLMOH XKapacHH
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Ba Yy3rapumm Oyiinya YTKa3wiraH TaxXJWi1 UIYHH KYpCaTIuKH,
ymly coxaaaru akcapusaT TaIKUKOTIap OM3HECAa MHBECTULIMOH
caloXMATIaH (OWTANaHUIIHUHT TapKUOWK Ba (QYHKIMOHAN
KUXaTiaapura MHyHanTUpWiIraH. bBUPOK, HMHBECTULMOH MYXUT
KO3U0aTOPIUTMHU OOIIKAPHUIIT XaKua KEHT KAMPOBJIHM TacaBBypra
sra OYynuIl Y4YyH WHBECTULUMOH (AOTUATHH TAIIKUI ATHIIL,
TabMHUHIANI Ba OOLIKAapHUIN OYWHWYa TU3UMIU TAaIKUKOTIAp OJUO
Oopuil Tanad TUIAIN.

Heoxnaccuk Ba 3amonaBuii EBpoma makTabu BakuIapUHHHT
Hazapuil Kapainuiapuaa MHBECTHIIMOH MYXHT K03M0aJOpIUTUHU
OoIIKapuIll Macanalapy aHbaHAaBUW Tap3fa TaAKUK OTHITaH.
Mapxyn Hazapuil Kapanuiapra MyBOQHK yJIapHH KyHumaru
nyHanunuap Oyinua TacHu(IAT MyMKHH:

1) MakKpOUKTUCOIUET KOHLEMIUACH HYKTaW HazapuaaH HWHBE-
CTHIIMOH MYXUT >KO3U0aIOPIUTHHU YPraHHIIL;

2) TalllKu TabCUpP OMMJUIAPU HYKTaW Ha3apuIaH WHBECTHIIMOH
MYXHUT K03U0aJOPIUTUHH YPTraHuIII,

3) MUHBECTULIMOH MYXUT KO3MOAJAOPIUTUHU YHHU OOIIKApHII-
HUHT (OM3HEC napa)kacuaryi) Me30 Ba MUKPOUKTUCOIMI OMUILIIapH.

P. ConoyHuHT MKTHCOAMN YCUIII MOAENN acoChaa XalKapo Ba-
mota pouau sxcneptnapu (P.2XKeiitme (James R.), 7K. Xaitnec (Hines
Jr), I1. XKonrcanr (Jongsang Park) [11], A.Mangen (Malden A.)
[38], JL.LKO.Xonr (Liu Yu-Hong), M.XKusur (Jiang I-Ming)[10], H.
Kenr (Geng Niu), FOJIu (Li Yu), ®an I'. (Gang-Zhi Fan), /I.2)Kaur
(Donghao Zhang)[39], ®.Hau (Feng Nan), B.Meton (Wang Meiyun),
M.JIu (Li Mingiang), JI.JIu (Li Dahui)[40] ToMmoHuAaH amarra omiu-
PHUIITaH TaIKUKOTJIAp HATIKAIAPH KYpCaTUILINYa, TP MaMiiaKkat-
Japa UKTUCOAMIA YCUIIl OMUJIIApU TapKUOWIa MHBECTUIIMOH MYXUT
XKO3UO0AIOPIUTUHA TAbMUHIIOBYM MHBECTUIIMOH (Daoiimk Kypcart-
KA4JIapy TabCUPUHUHT yaymu 31-46% Mukaopuaa TedpaHay.
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Husecmuyuon ¢haonnux — 0y Mypakkad, KEHI' KaMpOBIHU Ty-
nryH4a OynuO, ¥3 mumMra XaM rOMOI€H XaM SIHI'M HWHBECTHLMOH
IUKITHAHT OONUTAHUIIN JaBPUAAH YHUHT peall X0JaTu Ba (Haosus-
TH HaTW)KaJapuHU KamMpad OJyBUM 3K30T€H Ba SHAOI€H OMUILIAp
MaXMYHMHHU XamJla TeTEPOHUM XOJIaTIapHH OJIaIu.

llynra xypa, uneecmuyuon ¢haonnrux —Mamiaxkar, TapMOK,
XYAyHd, KOPXOHAaHUHI UKTUCOAMN (DaONMATHHUHI CTPATErMK MaK-
cajJlapyra puIIMIIHY TAbMUHJIAI YUyH 3apyp OyJIraH Kanutaiu-
HU [IAKUIAHTHPHII Ba yJapjaaH caMapaiu (oiiamaHumn xapaéH-
Jlapyu aKkc 3TTUPYBUM UKTUCOIUI MyHocabaTnap Maxmyuaup. Hly
MyHoca0aT OunaH, OU3HUHT (PUKpPUMHU3YA, HHBECTULIMOH (aoUIUK
TaxXJIWIU YYyH KypcaTKU4jap Ba ME30HJAap THU3UMHHHU YpraHuIl
MYXUM axaMHAT Kacoh 3Taau

AMaJra omupwIrad UMM U3JIaHUIUIapra Kypa, HHTErpalioH
Kapa€HIApPHUHT kKaJlaJIalllyBH Ba IJ100aJUIanlyB MIApOUTHIA UH-
BECTHILIMOH CAJOXUATHHU OOILKAPHIL KapaCHIapUHU TAIKUK STHLI-
HUHI WIMHM BOCUTAJApH €Tapiid Japa)kaja ypraHWJIMaraHIury
acH Oynau.

Iy Hykram HazapjaH, OW3HHMHIYA, UHBECTULMOH CaJOXMAT-
HU OOIIKapHIN HYHATUIIIAPUHHA TAJAKUK STHIIHUHT METOI0JIOTHK
énnamyBu (1.3-pacM) MHBECTUIIMOH MYXMT >KO3UOaJOPJIMTMHU
TabMHUHJIOBYM HMHBECTHLIMOH CaJOXUAT, WHBECTULMOH CAIOXUST
YCTYHIIUKJIAPU XaM/1a WHBECTUILIMOH CAJIOXUSATHH camapaiu Ooril-
KapHll HYHaIMIUIAPUHUHT y3apo OOFIMKJIMIMHM Ma3MyHaH Ba
TapkuOwmii )xuxataad 6aradcmr ound Gepaam.

Alipum myamnudnap xapaHIapHUHT OMp MebEpIa IBOIIO-
LIMOH PHUBOXUIAHUIIMHU YpraHumra HucOaTaH IUAJIEKTUK EHJa-
UTYBHHHT, TYJIHUK (OpMaIAIITUPHUII XaM/la SMIIUPUK XHCOOIaIl
MYMKHH OyJraH macananapjia 3ca CHHEpreTUK €HIalTyBHUHT ad-
3aJUIMKJIAPUHU MHKOP 3TMaraH XoJ/a, MHBECTUILIMOH CAJIOXUSATHU
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camapayid OOLIKapuIl HYHATUIIJIAPUHU YPraHUIll acoCcuia TU3UM-
nu mapagurmal41] opkanu TU3UMIIM aHTIAIl MOJICIUHU Takiaudg
STHILTAH.

Ymly Merononoruk EHAamysaaH (oWganaHUIl HHBECTH-
LIUOH 7K0310aIOPIMKHN TABMUHIIOBYM OMUJIIAP TU3UMHUHM UIILIA0
YHMKHILI, WHBECTHLMOH Xapa€Hjapra TabCUp ATyBUM TaOuuil Ba
UKTUCOJMH 00BbEKTIap, CyOBEKTIIAPHUHT ¥3apo MyHOcabaTIapHU
XaM/1a 9K30T€H Ba SHJIOTE€H OMMJUIAP TAbCUPHUHU YIIyall UMKOHUHH
Oepanu.

Xo03upru MmaiTaa WHBECTHLHMOH CaJOXMATHH —camapaiu
Oomkapuin OViiMdya WKKM XHJI Kapaml MaBkyd: OUPHHYUCH,
MHBECTHLIMOH CAJIOXMATHU camapaiu OolIKapuiaaéTraHIurura
UKTUCOAUN (AONMATHUHT MHUKAOPUN KYpcaTKMWIApUHU Kuéc-
mam  opkanu 0axo Oepumr Oynca, HMKKHHYHCH, OOIIKapyB
anmapaTiHU cakjall ydyH capdiaHrad MmaOnariap MHUKJIOpHUAa
O0IIKapyB KapopHu, KOHYH €KH KapOpJIapHUHI «HUILTA0 YUKAPUIID
XapakaTiapyuia OMJIBOCUTA aKC STHUILM Ba YHUHT HHcOaTura Kapad
6axo OepuIAup.

VHBECTULIMOH CaJIOXUATHH caMapaiu Oommkapui 6yitnya 6axo
Oepui ycyiapuaa OuTTa OObeKTHUHT TAIKUHH Oapua )KuxaTiap-
HU Kampald osonMaiiau Ba OOLIKapyB camapaJOpiMIMHU XaM TY-
nmuk oun6 6eponmaiigu. [llynu nnobarra onub, OM3HUHTYA, WKTU-
MOMN-UKTUCOAUN PUBOXKIIAHUIIHYN OOIIKAPHII camapajopiIUruHU
aHMKJIAII YYyH SIHTMYa YCYJIHU TaJ0UK 3THII MaKcaara MyBO(MUK.
By Gopana «tuzumiin €HalryBy» yCyJIuHH KYJIIall Ba YHUHT 6apya
y3BUIl OOFIMK OYNIraH ajJoKajJapuHHU aHUKJIAIl XaMmJa TU3UMHUHT
XaTTU-XapaKaTUra TabCUp STUIIMHU HAMOEH 3TaJUraH CXeMaHH
SpaTULl MAaCaJTaHUHT TyO MOXUSATHHU OuMO Oepuiira Xu3MaT Ku-

JJaau.




WHBeCTHIIMOH CAIOXUATHH 60]11](&])"[[[]'[1! TAAKUK STHINHHHI METOJO0JIOTHK annaparu

Tusuman napagurmMa

Cunepreruk
€n101myB

Bomka

JnanexTuk .
énjionnyBJiap

€npromyn

Tu3uMIM, Ky OMUIIIM, CTPATETUK TaXJIWII Ba TaKMKOTHUHT OOIIKa
yeyiuiapu

OMUILIApH

VoxTuMouii-nKTHCO 1t

PHBOKJIAHHUITHHHT TH3HM
XOCHIT KWJIyBYH Ba
WXTHUMOMH-UKTUCO/IMH

Taokukom obvexmuaapu:

Typnu Xun UKTHCOMH TEHACHIUSAIAP Ba XYLy AUl MUKECAArH
JKapagHiap

BouIKapyBHHHT TAIIKWIHI-
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© | Myxut I—P

VIKTHCOMMETHUHT MXTHCOCIIAIIYBHU Ba UBepCcU(UKaLis
KUJIMII €HI0UIYBIIADU

MKTUMOMI-MKTHCOAN I PHUBOKIAHUIIHUHI TH3UM XOCHJI
KWJIYyBYU Ba WKTUMOUU-UKTUCOAUU OMUILIApU

Pakobar MyHocabaTIapu Xam/1a CyObEKTIIApHUAT
PaKoOATHOILTHIMHY MAKIIAHTHPYBYH TJI00AT HKTHMOMIi-
HKTHCOOWH JKapacHIap
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MHBeCTHIHOH CAJIOXMSITHH OOMIKAPUII
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¢ Myayumduap viiaHMacu
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VHBECTULIMOH CAJIOXUSTHU caMapaiy OOLIKapUIIl MyaMMOCHHHI
XaJl ATUIIIA TU3UMIIM €HIAIYBHUHT OUp KaHua QyHKIMsIIapUIaH
doitnananu Makcaara MyBoQHK:

— TU3UMJIM OOIIKAPYB — MHBECTUIMOH apaHjapra TabCHp
3TYBUYHM Oapya OMUJUIAPHUHT OOBEKTUB Oaxomalll;

— ¥3apo GoFIMK OOLIKAPYB TU3UMH — TYpJIM HHCTUTYTIAPHUHT
TYFpUIaH-TYFpU €K OMIIBOCUTA ¥3apO OOFIHMKIINTH;

— BEPTUKAJ €KU ropu30HTAI|[25].

3aMoHaBMi T7100a]1 pakoOaT MAapOUTHIA WKPOUS XOKUMUITH-
HUHI MHBECTUIIMOH CAJIOXUSATHU camapany OOIKapuIll r03acuiaH
acocuil YbTHOOPH MKTUCOAMETHU Kajajl Ba OapKapop pUBOXKIAaH-
TUPUIIHUHT WHHOBALMOH MOJIENH YCTYBOPJIUTUIa, WIMHH callo-
XMAT MaBXKyJ] Oyran coxajaapaa MHHOBALMOH (DAOJIIMKHU Kydaii-
TUPUIITa KapaTHIIUILHU JIO3UM.

V36eKHCTOR 1A MHBECTHIIHOH 5K0316a[0PIIMK XONATHHHHT Oap-
Yya BUJIOATIAp/AA TYpJIM4a SKaHJIUIM XUcoOra ojud, MHBECTUIH-
AapHU KaOyJl KMJIMII MMKOHUSATHHHMHI OaxoJamll Ba OOLIKapuIl
yUyH MHBECTULIMOH pecypciap XOJaTUHU Ba TapKUOWH Y3rapuii-
JApUHM TaxJIWI 3THO TypHIl J103UM. VIHBECTUIIMOH MMKOHUSAT Ba
WHBECTULIMOH CHUFUM XOJIAaTH Ba YHUHI Y3rapuIIapHU TaxJIuI
STHII OPKAIM XyAyJlapra MHBECTULIMUIIAPHH a0 3TUII 6opacuia
O0IIKapyB KapopJlapuHU KaOyJl KWIMII MaKcaara MyBOpUK.

Iy myHoca®aT OmiaH MHBECTUIMOH-MOJIUABUN (PaOTITUKHU
camapaiy OOLIKapuIll y4yH Kyiuaaru BasudanapHu amalra Omu-
pHII MaKcaara MyBo(UK XUCOOTaHaIN:

— MOJIMSIBUM pECypClIapHUHT INAKUIAHUIIN XYCYCHUSATIAPUHU
aHMKJIAIL;

— MHBECTULMSBUNA (DAOJUITMKHM MIAKIJIAHTUPYBYM aCOCHH pe-
cypciap MaHOATapUHUHT aHUKJIAII Ba OOLIKApUILL;

— MoJIUsBUH (hAaOJUIMK Ba MHBECTHLIMOH (hAOJUIMKHU OaxoJari-
HUHT 3aMOHABUH €HJAIyBIapHU [AKIAHTUPHIL;
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— MHBECTHULIMOH MYXUT XO0JIaTH Ba HHBECTULIMOH 5K03MU0aJ0PIIUK
JTapakacHHU 0axoJiall;

— WYKA MOJUSBUHM pecypc MMKOHHMATIApUAaH (oiigaiaHuII
HYHATUIITIapUHA OeNTUIIaIL;

— MHBECTHULMOH cuécaT Ba MHBECTHIIMOH >KO3UMOAJOPIUKHU
OLIMPUII CTPATETUSICHHU UILTA0 YUKHUIIL.

VHBECTULIMOH-MONMSBUM KapaHIapHU caMapaiu OoIlKa-
pullira KapaTwiraH yciyOuid TaBcusulap Ba WIMHUI Takiauduap
MaMJakaTaa OapKapop MKTUMOWH-UKTHCOAMA PHBOMXKIAHUITHU
TabMHUHJIANIN, XOPHWKIMK WHBECTOpJIAP KU3UKHUIIWMHHU OLIUPAJH,
JTaBJIATHUHT MHBECTULIMOH (PAOUIUTUHU OIIUPAIH.

1.3. DpKUH UKTUCOAMI 30HAJIAP: YIAPHUHT HHBECTHUIIHOH
CAJIOXMATH BA MKTHCOAUI-XYKYKUIH MAKOMU

Masbaymkn, Y36ekuctoH Pecry6nukacuaa GYryHIM KyHia
22 Ta SPKUH UKTHCOAWNA 30HA (HAoNHAT IOPUTHO, yiapaa IOKOPH
TEXHOJOTHSUIA, MaXaUIMd XOMAaIlI€HW KaliTa WIalm acocuaa
IOKOpHM KYIIWJITaH KuiMartra ara OynraH, HadakaT MaxajulHi,
Oanku, xankapo Oo3opriapia pakoOaTAom OYIraH MaxcyJioTiiap
UIad YMKApyBUYM KOpPXOHANAP TAUIKWI THUII, IITYHUHTICK, STHTH
U YPUHJIAPH SpaTUIITa XUCCa KYIIMOK/IA.

MamiiakaTuMU3ard 3pKUH HMKTUCOAMM 30HAJIapia YMyMHH
Kkuitmatu 5466,7 miH. goinap O6ynran 773 ta noiuxana 66,7 MUHT
XoIuM uir owmnan O0ana OYyiIMokaa. by kKypcaTKuuHU )Kax0H MUKE-
cula Kapaiauran OyJcak, XajaKapo TAIlIKWIOTIap OepraH Mabiy-
MOTJIapura Kypa ayHéna 3,5 MUHrJaH 3U€l SpKUH UKTUCOIUM 30-
Hanap 0ynuo, ynap 140 Tara skiuH MaMJiakatia >kouaamras. byTyH
OyHENATU SPKUH UKTUCOAMM 30Hanapaa 70 MULIMOHTA SIKUH WH-
COHJIap MexHaT Kuiaau[42].
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MamnakaTuMHu3a MHBECTHIIMOH MYXUT IKO3UOATOpIUTHHU
TabMUHJIANIAA XyAyJ WHBECTHUIIMOH CAIOXHMATHAAH (poiimamaHutn
camapaJopIUTMHU OLITUPHUII MYXUM axaMusT kaco staau. luBecTu-
[MOH MYXHUT 5K0310aJ0OPJIUTUHH OOIIKAPUII Ba MAXCYC UKTHUCOUI
30HaJIApHU TAIIKWI JTUIN Xap KaHAail MaMJIakaT MKTUCOAUETUTA
FOKOPHY MaJTaKaJld UITYH Ky4YH KaJl0 KUIUIIHUA Ba HCTUKOOJUTH WH-
(dhpaTy3mwiMa ToHuXaJapruHA amalira O PHIIT OPKAIH XYy HHBEC-
TUIMOH CaJIOXUATU/IAH caMapaiy (poaJaHUuIITHU TaAbMUHIANIN.

Ymly 3apypusTHu HWHOOATra ONTraH XOJAa AWCCEePTAIHOH
TaIKMKOTHUHT Ma3Kyp naparpaduja MamiaKaTUMHU3[a OUPHHYH
Tarmkwi dTiirad HaBowit DV3 MHBECTHUIIMOH CaOXUSTHIAH (Oii-
JATaHUII caMapaJopiAUTMHK Tax I KUIUIIAa KylHniara macana-
Jlapra TYXTaJUII JIO3UM J1e0 TOTIHIIIN:

— «IPKUH UKTUCOJUM 30HA» TYIIYHYACUHUHT TypJu EHJIAITyB-
Jlapra acocjaHraH UMUK TaTKUHUHM TaXJIWII STULI;

— V36exucron Pecniy6nukacuna DU3napau Talmkui AT JaB-
JIaT CUECATU XAM/Ia AaMAJIMETUHU TaPV>KUM YPTaHMILL

X03Upru 3aMOH WIMHH anabuéruaa, MebEpUil XyxxKariapaa,
aManu€Taa, SPKUH HUKTHUCOMUM Xyay/UIapHA H(OTATOBUUA XHII-
Ma-XWJI aTamanap KyJUIaHWIAAHU. YJiap KaTOpUaa 3HT KEHT TapKaJl-
rannapu «Maxcyc UKTUCOIUHN Xy Iy a», « IPKUH TaJOUPKOPIUK Xy-
TyIn», «IPKUH UKTUCOANN XyIym», « IpKUH O0XKXOHA XyHAYyIN»,
«IPKUH IKCTIOPT XyAYIn», « TEXHOIOTUK XYyAY», « IPKUH CABIO
xynynm», «boxcens xyayn», «Kymma TagOMpKOpIUK XymLyam».
KaxoHnmaru 3pkvH WMKTHCOAMM 30Hanap makiau 1920 hunga 20
XWJTHH Tamkui trad 0ynca[43], 1990 iiunna ynunr conn 30 xui-
naH 3uén[44] maknm wIMuid ManOamapaa Kaia sTuiarad. TaakukoT
JOMpachia UKTUCOIUN amaOMETIIapHN YPraHUIll acoCHIa, dPKUH
UKTUCOAMN XynyanapHu TabpuduoBun 40 maH OpPTHK aTamaiap

_ §
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DOpKUH UKTUCOMUN XyAyIUIapHU Ma3MyHAaH MOXUATHHU OYUO
O6epyBUM TEPMHUHOJIOTUS XUIIMa-XWI 0Y1u0, ynap Kyiuaaru cabab-
napra OOFJIHK:

— MKTHCOMI 30Ha1ap 3BOJIOIMOH Tap3/ia PUBOXIIAHUO, y3ra-
puo, Takommuiammo 6opanu;

— UKTUCOJIWM 30HAJIAPHUHI TAPAKKUETH Yy TAIIKWI STUITAaH
WYKH Ba TAllIKK OMUJLIapra OOFIUK;

— 9PKUH UKTUCOAMN 30HAJIADHUHT MIIMUI-HA3apUN )KUXATIIApH-
HU TYUIYHUII Ba TypKyMJIam Oyiinua Mamiakamiap ¢HIamryBiapu
Typiuya.

E.®. ApnoxymmH Ba I. TopGyHoBanapauHr[45] TaaKuKoTIapuia
APKUH UKTUCOIMH Xymayuiap «Maxcyc UKTHCOIUN Xymym» crudaTu-
Jia TAJIKUH STUITaH. YJIApHUHT EHIANTYBU Oyinda OyHaal Xyayaiap
OoI11iKa Xy Ty uiapra HucOaTaH JaBiar apalallyBUHUHT KaMaluIly Ba
MKTHCOUI SPKUHIIMTUHUHT OPTULIN SKAHIUTH aCOCIIAHTaH.

babunnieB Ba Bammynuanap[46] TaakukoTIapu 3ca «AOXHU-
Ja MKTUCOIui Xyaya» TepmuHu unulatwirad. A.lllepmyxamme-
0B TOMOHUJAH «OYMK MKTUCOIUN MHHTaKa» TEPMHUHU HIILIa-
tunrad[47]. Bupok «o4uk» CY3MHHHT pyc Ba OOIIKa THILIApAaru
MabHOCH SPKUH UKTUCOIUHN XyAyAra MOC SMac Ba TOp MabHO Kach
sTaau. JKaxoH OMMMIApUHUHT 3bTUPOGdU OYiinya SpKUH UKTHUCO-
IV XyIy[UTapHU OYMK XyAy[uiap cudaThaa XxaM KaiJ KHTUII XO0-
JIaTIapyu MaBxKyl.

Knoto koHBeHUHMsACHAA SPKUH UKTHCOAUN XyayAHUHT (DUX)
KyIu1ad Mamilakatiaap KOHyHJIapua ake 3TraH Ba MEbEPUI-X YKy KU
Xy’oKaTiaapaa Kentupuiaaauran tabpudu 1973 innga 6epunran 6y-
710, yHJIa «3PKUH UKTUCOTUM Xyaya»Ta «MamilakaT TeppUTOpus-
CHHMHT OMp KucMH OY1n0, yHra KEITHPUITaH ToBapiap 00kKXOHA
yerapacujiaH Talikapuja /1e0 xucoOjaHaau, JAEMaKKd, oJaTaaru
00’XKXOHa Ha30paTUra, COJIUK COJIMIIra TOPTHIAMANIN»’ TeHUIITaH.

® V36ekucron PecnyOnukacHHHHT Xajkapo OSJCKTp aloKacu HTTU(GOKMHHUHT

Bakonarmu xondepeniusacu  (Kuoro, 1994 iimn) Ba Bakomamm koH(epeHuumsicn
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KonBeHnus kaOyn KWIMHTaHAAH KEMMHTH MKTUCOIUIN pUBOXKIIA-
HUII Ba MHBECTHUIIMOH MyHOca0aTIap TapakKUET HaTHxkacua OyH-
Jlail Kapal eTapiu dMacIUrd aHukK OYiIu.

OpKUH UKTUCOIUN XyIYyAHUHT 3HT MYXUM O€NTHIIapu TYFpHU-
cuza xaM OWp KaTop WIMHM-Hazapuil €HianryBiap MaBxya. Pyc
omuvu C.I".OBUMHHHMKOBA TOMOHHUJIAH «OPKHH TATOUPKOPIUK XY-
IymM» TepMUHU uirapu cypran[48], A.JIeycckuii aca «Y3ura xoc
00XX0Ha TapTUOM YpHATUITAH Xyaya» cudaruaa Kaia atanu[49].
Tankukorunnap H.Cmopoaunckasi, B.babunces, X.Bammuynun-
JIap 3¢a «OPKHUH UKTUCOIUI 30HAHUHT aCOCUH IIAPTU UMTHUE3IApAA
SKAHJIUTUHU Tabkumianan[43]. 9.Asgokymusn Ba C. CUIuiakoBiap
TOMOHUJAH «AMTHUE3IM WHBECTHIINS MYXUTH IIAKJUIAHTAH XYLy
cudaruna xaparau[45]. 0. KomyieB 3pkuH HUKTHCOIUN XY.Iy-
JApHU MYXHUM XyCYCUSATUAAH OUpHra MabMypuil )KaBoOTrapiauKiIap
MUHUMYMra KEeNTUPUITaH Xyayn cudaTuaa Kapalgu Ba YHUHT
¢ukpuya 30Hanap (akar sKkcnopt GaoauATUra OOFIAHTAHIUTHHU
apTHpOd 3Tamu[50].

T.Jlanko Ba 3.0OkypTiap acocuii OENTHWIApHU aXpaTHINA
KoMIuiekc €Hpomrad. Yiap OUXHu aHuk Oup WyHAIUIITa MOC-
JAITUPWITaH, MaMJIaKaTAa UIIa0 YUKAPYBYU KyWIAPHUHT JKOU-
namtupuiumy, DM Xaa spaTwirad suimu MaxCyJOTHUHT MILIA0
YUKAPWJIUIIKM Ba TAKCUMJIAHUIITN HYKTaW HazapuaaH Kypubd ymka-
nunap[51].

OUXHUHT 3HT MyXUM Kyiunaru 4 Ta XyCyCHUSATHHHU aXpaTuod
KypcaTUIl MyMKHH:

— aHWK OWp XyAy[ TOMPACUIA TAITKUI STUIHIIU Ba STAJIUTH;

— UMTHE3JIAp TH3UMUHHUHT MaBXy/[ OVIIHIIN;

— y3ura xoc Oynran Tapuduap YpHATHIUIIN;

(Munneanomnuc, 1998 itnin) TomoHHIaH Ty3aTmirad koHBeHmsicura (XKenesa, 1992 iinn)
Bakomnatinu kondepenusicu (Mapoxkar, 2002 iinn) TOMOHHIAH KaOyJ1 KMIMHIAH TY3aTHII
Xy OKaTHIa Ky I TyFprcuaa. 2006 itun 14 nexabps, YPK-69-cow. https://lex.uz/ru/
docs/1313407#1313411
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— DOU3 xynyaunaru naBecTopiap GpaoausTUra AaBlaT OpraHia-
PUHUHT apajlaliMaciIulrd Ba UKTUCOAMM 3PKUHIIUTH MaBKYyAJIUTH.

Kaxon Taxxpubacuaa TYPTUHUN XYCYCHSAT KyJa MYXUM XHUCO-
onanaau. bycus DUX makomu xam ce3wnmaiinu. TaakukoTuunap-
naH B. Urnaros Ba B.byrosnap «OUXHUHT anoxujaa UMTHENAP
TU3UMUTA 3Ta SKAHJIUTUra KaTTa dbTUOOp OepHIll JO3UMIUTU»HU
TabKUAJAWIM. MabllyMKH, MHBECTOpPJAp YUYyH HUMTHUE3NAP 3HT
MyXUM KUXaTiaap OwinaH xucobrmaHaau. MamimakaTHMHT OOIIKa
KHCMHTa HUCOAaTaH yjap XapakaTura KYMNpoK SPKUHIHK Oepui-
Maca, UHBECTHUIIHMSUIAPHU KEHT Kalnd KWIMILITa UMKOH OYiIMaiiau.
OUXmapaa xaMm MHBECTULIMOH MYXUTHHU IOKOpHU Jlapaxkala Kydjiu
Oyumurunu Tanab staau. bupok, OyHHHT MapKa3uia SpKUHIHK-
HUHT XYCYCHSITH, Aapa)kacu €Taau.

AWHU BakTAa 3pKUH UKTUCOJIWN 30Hamap ymoy XyayAra UH-
BECTUIUSIIAp KUPUTAETTAH capMOsOpIap YuyH xam ¢oitnamu 6Y-
nu6, Oy HHT aBBaJlo, KyHuaarunapaa ¥3 akCuHU TOTAH:

— OUXna (haonuar pUTYBUM UHBECTOpIAp YHIOY Xyayd YUyH
OepuiraH Typiau UMTHEIIAP KyMIIaJaH, COIHK, 00kKX0Ha Ba OOIIKa
Oomika npedepeHuusiapaal GoiganaHum acocu1a FOKOPU UKTH-
COJIMI camapa TabMUHJIAHAIY;

— DPKUH UKTUCOAUN 30HATAPHUHT MOJAIUU-TEXHUK Oazamapw,
xoMar€ Ba UILIad YUKAPUIITHUHT OOIIKA TAIIKUII dTYBUMIIAPU UM-
MOPTHHUHT 00XXOHA OOKIapuaaH Tyia KU KUCMaH 0307 dTHIIH-
1M, KaM Xapakatjap 9Ba3ura yCKyHaJIapHU 0JIMO KHPUII Ba YpHA-
TUII UMKOHUATUHH Oepajiu;

— JKCIIOPTra UMTHUEZNH MIAPT-IIAPOUTIAP KOPUM ATUITUIIHU TYy-
(haiinm SKCIopT MaxCyJIOTIAPUHUHT TAaHHAPXUHU MMAacalTHUPHILITA
UMKOHUST Haio 0yiany;

— 3PKHUH UKTUCOAUMN 30HAIAP/Ia XOPUKUN NHBECTULIUSATIAPHUHT
Oapya makurapuaan GoiaamaHuI UMKOHUSTH BYKYy/Ira Kenaiu;
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— Xopmxuil uHBecTopnapaa DX nan onuHanuran Qoiina sp-
KHH Tacappy dTuiaau;

— 3PKUH UKTUCOJMUH 30HaJa MUJUIMI BaJIOTAHUHI KUCMaH €K1
TYJIUMK 3pKUH aJIMAallyBUHHM TabMUHJIAII BaIIOTa ONEpalUsuIapuHu
9PKHUH aMalira OIIMPUIITa apT-IIapouT sipaTaiu;

— DPKUH MKTUCOAMH 30HAJIApJard ap30H WIYM Kydu Tydaii-
U TafgObupKopiap ¥3 MaxcyjaoTiaapyu TAaHHAPXUHU MacaTHPHIL Ba
W0 YMKAPUIIT XapaKaTIapUHU KaMalTHpUIITa Spuiaauiap.

DOU3napHUHT MamilakaT UKTUCOIUN PUBOKIIAHUIIIUTA WKOOUI
TabCUpP ITUINM XHcOOra onumHTaH xonna, 1996 inn 25 ampenna
«DPKUH MKTHUCOIMII 30HANAp TYFPUCHIA»TH Y30eKucToH Peciry-
omukacn Konyrn kabyn kumnaan'®. Y36ekucton PecryGmukacu-
HuHT 1991 ¥un 14 uronna kabyn kuunarad Ba 2000 iiun 26 maiina
y3rapTupHi KUpuTHITaH « Tamky UKTUCOANNA (aoTIHusT TYFpUCH-
na»ru KonyHHuHr 28-mopmacuaa moxanacu OU3ra kaparuira.
V36ekucron PecryGmukacu Xyayauaa dM3nap yuyH TalmKku HKTH-
conuii (haONHMATHUHT aloxuaa TapTuOu (00KXOHA, BAITIOTA, COITHUK
Ba OOLIK.) YpHATUIMIIM MyMKUH 0Ynu0, y OU3nap tyrpucunaru
KOHYH XYy’ OKaTjlapy OuiaH TapTUOra COJMHUIIM KAl ATUIITaH.

Mamnakarumuzna DW3napaa KyiaHumaguran UMTHETIAD Ba
parGaTIAHTHPUII OMUJIIAPH XaMa Y30EKUCTOH/IA TAIIKII STHI-
raH 3pKUH UKTUCOIUM 30HAJIapa aMall KWiaJuraH UMTUERIAp TaB-
cudu 3 Ba 4-ninoBanapjaa KeITHPUIITaH.

OU3napHu TAIKWI STUIITHUHT aCOCUM MaKCald MaMJlakaTaaru
pecypc UMKOHHMATIAPU MaBKy.l, OUPOK eTapiy Japaxana UKTUCO-
T PUBOKITAHMII TAPAXKACH MACT OYITaH Xyayd €Kd TapMOKIap-
HU UKTHCOAMM YCUIIMHU parOaTIaHTUPHUIL, ITYHUHIZIEK pakoOaT
MYXUTUHU IIAK/UTAHUIINTa KYMaKIalumianp. Xankapo Taxpuda
IIyHU KypcaTMokaaku, OyryH OU3napaan, Hadaxat, capMosiapHu

10 Maskyp KOHyHra Kyifuaaruaapra MyBOGHK y3rapTHPUILIAD KMPUTHIraH: Y3P

25.04.2003-ii. 482-11-con Kouynn, V3P 14.12.2005-i. YPK-11-con Komymu, V3P
10.10.2006-i1. YPK-59-con Konynu, ¥3P 23.09.2009-ii. YPK-224-con KonyHu.
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Kand KUIuI, Oanku XyAyAuid HKTUCOIUM cuécaT BocuTacu cuda-
TUAA XaM QoNIaTaHUIIa IH.

V36ekucronna ym0y mMakcajjiapra 3puiui Makcaauaa DI 3-
nap GaonMATHAArH XaJKapo Taxpubanap ad3aMKIapuHu UKTU-
COMI Ty3mJIMara »)opui Kuumin Makcaauaa Hasonit DU 3cu Tami-
KHJI 3THJITaH.

DOpKUH UKTUCOANN 30HANIAPHM TAIIKWII STHUII Ba yJapra UMTHU-
€3map Oepumn TapTHOM TYFpUCHAA KEWMHTH HWIUIap aBOMHJIA
Oup KaTop KOHYHHI XyXOKaTiaap KaOyal KWIMHIM Ba yJap acocuaa
MKTHUCOAUN 30HaNIap/ia MHBECTULIMOH (PaonusTh camapaopiIuruiu
omMpuil Oopacujia MHBECTOpapra Oup KaTop KaTop UMTUE3TAp
Oepunnu (4-unosa).

V36exucron Pecnybmukacu Ilpesumentuauar 2016 jiun
26 okTs0paaru «pKUH UKTUCOAMN 30HANAp (GaoauiaTuHU (ao-
JAIITUPUILI Ba KEHraWTUPUILNTa JOUp KyHIMMua dopa-Tagdoupriap
Tyrpucuaa»ru @apmonura acocan «AHrpen» Ba «OKunzzax» max-
CyC MHAYCTpHaJ 30Hajapyd HOMHU XaM «OPKUH MKTHCOIUI 30Ha»
cudartuna roputminim oenrunabd oepuiras.'!

Tamku Go3opnapna Tanmad okopu Ba pakxoOartOapmour OYi-
raH MaxCyJoTIap MIUIA0 YUKAPUIIHMA KEHTAIITHPHII, XOMalI¢ Ba
KMIIUIOK, X¥>KaJIUTU pecypciapuHu 4yKyp KalTa HMIUIall acocuia
3aMOHABUI CAaHOAT WHAYCTPHUSICHHU PUBOKIAHTHPUINTA STHILITA
TYFPUAAH-TYFPU XOPHKUNA HHBECTOPIIAPHU 7KaJI0 STUI YUyH KyJIai
WHBECTUIIMOH MYXHT SpaTull, IyHUHrAeK, byxopo, ®aprona, Ca-
MapKaHj Ba Xopa3M BWIOSTIAPUHUHT CAHOAT CaJOXUSATHIIAHT ca-
Mapaiu (QoiAaIaHuIl acOCHJIa SHIY UL YPUHIIApU TAIKWUI 3THULI,
axoNM JapoMaJUIapMHK OIIMPHII MaKcaauaa Y30ekucton Pecry6-
mukacu [Ipesunentununr 2017 iiun 12 suBapaaru «Yprym, «Fnx-

1 ¥sgexucron Pecrybnukacu [pesugentununr 2016 i 26 okTabpaark « pKuH
HKTHCOMH 30Hanap QaonusaTnHy (GaoJuTalITHPUII Ba KEHralTUpHIIra JOUp KyIIMM4Ya
yopa-tanoupnap tyrpucuaanru [10-4853-con Gapmonu. https://lex.uz/docs/3056978
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nyBoH», «KyKon» Ba «Xa3zopacm» 3pKUH UKTHUCOIAMA 30HATaApUHU
TAIIKWI 3TUII TYFpucuaard Gapmonu'? Kabysn KUIUH/IH.

2019 #mngan O6ourad, COVID-19 nanaemwusicu mrapouTtuia
OU3napHu pUBOXKIAHTUPHIN OYiMYa KyWHard WILIApHA amaira
OILIMPUII MaKcaara MyBO(QUKIUD:

— DU3na vHBeCTUIUS JTOMMXATapUHU TaHJIAIIHUHT aHUK Me-
30HJIapHU Ba yCIyOWi KoWJajJapyuHHU WIUIA0 YUKHII, WHBECTOPIAp
YUyH TaKIUM STHJIAJUTaH UMTHE3APHU 3PKUH pakoOaT MyXUTHUTa
TabCUpP ITMANAUTAaH KWIHO Oenrumian;

— 3pKHMH UKTUCOAMN 30Hanap XyAyauaa HHBECTOpIap yUyH Ky-
nait uadpaTy3uIMa Ba 3apypuil MapT-IIAPOUT SAPATHIL, HKTUMOUN
00BEKTIIapHU XaJKApO aHJ03ajapaaH KeauO 4yukubO (haonusTuHu
Hynra KyWuI Ba yJlapHu JOMMUN (AaoNuAT IOPUTHIIUHA TabMUH-
JIai;

— OPKMH HMKTHCOIWH 30HAJAPHUHT OOIIKAPYB (HaOTUSTHHU
TAIIKWI ATHUIIIA XaJIKapo CTaHIapTiaapra MOCIAIITHPHIIL

OWU3napaa Tamkuia STUIAJUTaH XU3MaT TypJapuHi KeHralTu-
puii;

SPKUH MKTHCOIMI 30Hajapja amalra OMIMPUIIAJUTaH WHBe-
CTHLIUS JIOMMXAJTapHUHUA HWINTUPOKYWIApU OMJIaH IIapTHOMAaBUN
MyHOCOaTIapHu TapTHOra CONMII XaMJa camapaid JoMuXanapHu
aHuKJam Oyiimdya MapKeTHHI TaJKUKOTJIapuAaH KeHr (oiinana-
HUIIL

YmlOy BazubamapHUHT aMajra ONIMPUIIUIIN HATHXKACHIA -
KWH WUKTUCOIMH 30Hamap ¢aonuiaruaa OOMIKapyB camapamaopiiu-
TUHH OIIMPUIIHA TabMUHIAWIM, OOIIKAPUIN THU3MMHHH SHAJa
COJTaalITHPAAN, UHBECTUIUS JIOMMXAIapHHNA aMalira OUIMPHII
XKapaéHiapuaard MEHEeKMEHT TU3UMHU TaKOMUWJLUIANIAIA Ba MUKTH-
COZMI camMapaopIUKKa SPUIINIA M.

12 ¥3gexucron PecnyGmukacu Hpesunentunuar 2017 iun 12 susapmaru [1D-4931-
connu Dapmonu ««Yprym, «Fumxnysony», «Kykon» Ba «Xazopacm» 3pKUH MKTUCOLUI
30HAJIAPUHHU TALIKUII 3TULLI TYFPUCHIAY.
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1.4. UHBeCTMIIHOH MYXHUT K03M0AAOPJIUTHHU 0aX0JIAIIHUHT
WIMHA-YCJIYOU :KUXATIAPH TAXJIHIH

Kaxon 6yinad «COVID-19» mangemusicu XykM cypaérrax
mrapouTaa 6apya UKTUCOIUH KaApUATIAp, XaIKapo TalIKWIoTIap,
WKTUCO/IYM OJMMIIAp TOMOHUIaH MUHTAKAJAPHUHT PUBOKIIAHUTIIH
OunaH OOFJIMK MPOTHO3 KYpcaTKMWIapH KalTagaH KYpuO UUKMII-
MOK/1a. VIHBECTULIMOH K03M0aAOPIUKHN TabMUHIIAHAUTaH WH/H-
Karopiap cadura xaBQCU3IHUK, CAHUTAPHUSI-TUTUEHA Ba aXOJIMHUHT
COFJIUTU OMJIaH OOFNIMK KYpcaTKUUIapHU HHOOATTa oML OUpiaaM-
91 axaMUsT KacO 9TuO GopMOKa.

3epo, KOPOHABUPYCHUHT OJIJIMHH OJIMII Makcaauja, 1yHE axo-
JMCUHUHT JIeSIpJIU SPMU KapaHTUHTa OJMHIU. AJanoKu0aT, HHpUK
3aBOIAp TYXTaJH, TPAHCIIOPT Ba TYPU3M COXACH TYPFYHIIHKKA 103
TyTau. Mimcusnuk, monus 0030piiapy TaHas3ysH, XyJulac, JyHEna
SINM Tanad Ba sUIMM TAaKIU(GHUHT Mapajule] paBUIlga KUcKapa-
€rranm sca «HOE0» MKTHCOIWN MHKHUPO3 OONUTaHAETraHINTUAaH
napak 6epMoKaa. Y3 HaB6aTH/IA, TOXKIOP BUPYC GMOJOTHK BHPYC
O0ynuOruHa KoJmMacaaH, UKTUCOAUN BUPYC TYCHUHH OJIAETraHu XaM
Xe4 KUMTa CUp dMac. XaTTo OyryH KYIMTYUINK YHUHT 3apOasapuHu
XO3UPJIAHOK XHC KWisinTu. buHoOapuH, 1yHE OMOJIOTMK BUpPYC Ba
WKTHUCOAWI BUPYCHHU CHTHIN OWJIaH OOFJIMK MKKH YT opacuia Ko-
JSTITH.

WHCcoHNMapHUHT Xa€TH, YJIapHUHT COFJIMTH, THHWINTUHY CaKi1a0
KoJu1l, (hapoBOH TYPMYII KEUUPUIIN yUyH Oapya qopajgapHH spa-
THUII, XaBPCU3IUTMHU KadosaTiai Xap KaHaai 1aBIaTHUHT Oup-
namuu BasudanapugaH xucoOnaHca, (TAaHTAHUHT OUP TOMOHH),
YHM TabMUHJIAIITA XU3MAT KWIATUTraH UKTUCOIUN HEbMATIAPHH
nnutad YMKapuIl, aXOJUHUHT JapoMal MaHOAWHU cakjiad KOJIuII,
WHBECTOpJIap MYJKHHU XUMOS KHJIUIL, MOJI-MYJIKHTa paxHa coJjia-
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JIUTaH caJiOuil TabCUPIAPHUHT OJAMHU OJUII 3Ca, TAHTAHUHT HK-
KMHYU TOMOHH XUCOOJIaHaIH.

Xankapo Baitora xamrapMacuHUHT 2020 WU 3BJIOH KWITaH
SIHTY [IPOTHO3JIapura Kypa, Oy i 6a3aBuil cueHapuii Oyiinua nas-
JIeMUS HATIKACHIa TII00all MKTHCOAUETHUHT 3 (omsra macaiuiimm
kyTwiIMoKaa. by 2020 MuIHUHT siHBaph OHMUIA YBJIOH KWIMHIAH
nporHosaan 6,3 ¢hou3 MyHKT mact. Arap BUpPyc OWIaH KyparluIin
MyZJIaTH y3aiiu0, KapaHTUH UHITHUHT UKKUHYU IPMUIA XaM TaBOM
ATajuran Oyica, yHaa 1iodan ukrucon 6 ¢owus macauim MyM-
KUHJIMTHIaH XaBOTHpPra TYIIHIIMOKIA .

bupok, Oy Hapca Xyayn WKTUMOWH-HKTHCOIUH TapakKUETH
OapKapopIUrura yHUHT WHBECTHIIMOH >KO3U0QJIOPIUTH TabCHPH-
HUHT YPraHWINIIN aXaMUSTUHHU MMacaTUPMaliu, aKCHHYA YHUHT
SIHTUAAH-SHTH KYPUHUIIIApY Ba MyaMMOJIapura €4uM TOIHUII Ta-
J1a0 dTHIAIHN.

XO03Upru KyHJla KUPUTWITAaH WHBECTUIMSJIAPHUHT (doigacus
TypuO KOJMIIM €KW WHBECTHIMSIAH camapaid (oigamaHuiga
103ara KejlaJuraH TaBaKKATUYMIMK Xamja XaTapJIWIuK Japaxka-
JApUHU aHUKJIaMacluK OKMOAaTHIa MIUTA0 YHUKAPHUIN KapaCHUHU
TYNUK KyBBaT OMJIaH MIUTAIIUHYU YerapalaHu® KOTUIINA KaOu My-
aMMOJIapHHM aHUKJAll Ba WJIMHN acoclaHTaH Takiaudiaap uiuiad
YUKUII, WKTUMOUNU-UKTUCONUNA TapakKue€T OapKapOpJIUrvHH,
MaMJIaKaTHUHT 17100ajl pakoOaTOapIolIIMKKa SPULIUIINHN Tab-
MUHJIAIT — MHBECTUIIMOH MYXUT 5K03U0aI0pJIUTUTa TAbCUP ITYBUU
OMIJUTAPHU TaXJIWJI KWJIHIIHYU Ba ¥3ap0 OOFIaHUTILIAPHHA aHHUKTAIIl-
HU Tako3o »Tanu. Ly GoucaaH, TagKUKOTHUHT Ma3Kyp OoOuma
MaMJIaKaTUMH3/a MHBECTUIIMOH MYXHT 5K0310aJ0PIUTHHH OOIIIKa-
PUIIHUHT aMaJIJJard XOJIaTu TaXJIWIWra ypry KapaTwiaau. byHuHr

13 World investment report 2020. International production beyond the pandemic. 2020.
United Nations. p. 2. https://unctad.org/en/PublicationsLibrary/wir2020 overview_ru.pdf
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YUyH UIIHUHT Ma3Kyp KUCMUAA Kyiuaaru 0o BasudanapHu Xajl
STHII OeNruiiad ONMHAN:

— MHBECTHIIMOH MYXHUT >KO03UO0aI0paurunu Oenrmiad GepyBun
OMMJUTAPHU aHUKJIAII;

— 0axOoNalIHUHT UIMHH-METOLOIOT UK aCOCIAIIL,

— aHMKJIAHTaH OMUJIJIap aCOCH/1a MHBECTUIIMOH MYXUT ’K03u0a-
JOPJIUTUHU XUCOOJAIIHUHT MUKJIOPUH KYypcaTKUYIapy Ba MHMKA-
TOpJAPUHU UILTA0 YUKHUII;

— WHBECTUIIMOH MYXHUT >KO3MOAIOPIIMTHHHA aKC OSTTHPYBUH
OMWJUTAPHUHT ¥3apo OOFIMKIWTH Ba YJApPHUHT TabCHp KyYHHHU
HKOHOMETPHK TaxJIMJLJIAp aCOCH/1a aHUKJIAIIL;

— HaBownit DU3MHUHT UHBECTUIIMOH CAJIOXUATHUTA TAbCUP ITYB-
YH OMHJUTAPHA TaXJTAJ KFJTHIIL

MabayMKH, MHBECTUIIOH K03M0aJOpJIMKHN Oaxoriamn OYyitn-
Ya aHUK YCIyousaT Oupop-oup xankapo Mebep €ku TapTHO OuiaH
OenruiaHMaras, ury 0OMC OXUPTH BaKTiIap/a WHBECTUIIMOH KO3U-
0aIopIMKKa O KYpCaTKUWIApHU XHcoOIamt 0yiinda oaumiap To-
MOHHUJIAH TYPJIU YCIyOHUSTIap TaKIu( STUIMOKIA.

Xynyangap HHBECTULMOH MYXHUT 03102 10pIUTHHH OOIIKAPHILI
Ba YHUHT UHJIUKaTOpiapu Ouna udoaagaHyBuu OMIILIApIaH OKHU-
noHa ¢oigaNlaHuIl, yIapHU caMapaiu OOIIKapuIl OuiaH OOFIIUK
TaJIKUKOTJIap HUcOaTaH sHTU WyHanum 0ymub, Oy Oopama 4yKyp
W3JaHUIUIAPHU aMajra OLIMPUIIHY Tajgal 3Taju.

Mamnakatumuzia 0y coxaaard MaBxyJ WIMHH-METOIOJOTHK
0a3aHUHT TaXJIMJIM ACOCUIa UHBECTUIIMOH MYXHT K0310aJOPIUTHU-
HU XUCOOJIall MHAMKATOpIapu Ba OaXONATHUHT MIMHMA-YCITyOHii
KUXATIApUHU YPraHUIIHUHT KyHu1aru HyHalIunuiapuHy axpaTuo
KYpcaTuill MyMKHH:

1. MuHTAaKaBHii HMKTHCOAMET MAKTA0M OJUMJIAPUHUHT
(M.AGnycansmos[22], K.A6upkyno, H.Aumberos, T.Axme-
noB[23], A. ConuxoB[27], A. ConueB[28], A.M. Koaupos, A.A.
KaromoB[26], ®.T. Drambepauen[29]) umutad YuKapumr KoOM-
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TIEKCIIapHU, UKTUCOIMIN palOHIAITUPHIL, UILTA0 YUKAPHUIIT KydJia-
PUHU KOMJIAIITUPHIIL Ba PUBOKIAHTUPUIL KOHLIECTIIIHSIIAPH.

2. Muuiuii THBECTULMOH CHécaT MaKTa0M OJIUMJIAPDUHUHT
(II.b.Mmomog[ 53], LI.X.Hazapos[54], H.F.Fo3ubexos, H.Xaii-
napo, H.F.Kapumos[55], P.3.Omgames[56], ®.Y.Jloaues[57],
H.P.Ky3uesa[58], III.P.Paxxa66aeB[59], b.IIl.Mymunos[60],
M.A.PaumxanoBa[61], M.X.Oamyponos[62], C.A.Hypunau-
1oB[63], B.K.Xommmon[64], H.MUynnoures, A.X.XynaitGepau-
eB[65]) pakoOaTOapAONIIMKHA TabMHHJIAI MaKCcaJau1a camapain
WHBECTHIIUS CUECATU KOHUETLHUSIIAPH.

3. UHBeCTHIMOH-MHHOBAIMOH CAJIOXMAAT, HWHBECTHLIMOH
MYXHUT, HHBECTHIIMOH caMapa Ba MHBECTHIHOH MYXHUT (paoJ-
JIMTHHH OIIMPHUII MaKTa0u BakusiapuHuHr (LLL.U.Mycradaky-
noB[66], Y.Manpaxumos[67], A.Cabupos[68], C.A.A0xypaxumo-
Ba[69], A.X.Dpraures[70]) Y36eKncTOHIa MHBECTUIIMOH MYyXHT
KO3UOATOPIUTUHU OIIUPHUIIHUHT WIMHA-YCITyOUl acociapuHu
TaKOMWJUTAIITUPUII KOHLIENIUSIIAPH.

TagKMKOTUMU3HUHT Ma3Kyp KUCMHJIa FOKOPUAArd WYHAIMII-
JapAaH YYMHYMCHUHU Ba yHUHT TapkuOunan 111.1. Mycradakynos
TOMOHUJAH TaKJIN( ATHITaH WHBECTULIMOH MYXHUT 5K03U0aI0pIIN-
THHH XMCOOJIall MHIUKATOpIapy Ba OaxOJAIIHUHT WIMHH-yCITy-
Ouii )KUXATIApUHH YPraHUII METOAOJIOTUACHHHI acOC KWIHO OJH-
[IMMU3Ta, YHUHT KyHUIary sKuxaTaapu cadbad oymam:

— Ma3Kyp METOJOJIOTHSIHUHT XO3UPru KyHJa XyAyJ UHBECTH-
IMOH MYXHT >KO3MOQJOPIUTHHU aHUKJAIIra OWJI MaBXyH YCIy-
OuéTnap MojenIapy mapxu, 0axoam napaMmerpiapu TaBcudu Ba
KUECUM TaXJIUJIMTa TassHTaHJIUTH;

— 3aMOHAaBHI Ba TU3UMJIM €H/IALIyBra TastHTaH WIMUHN acociap-
HUHT MaBXYyJIUTH;

— XyyJ UHBECTHUIIMOH >KO3U0aIOPIUTHHU XHUCOOIaIl MHIUKA-
Topiapu TaBcu(duIa HATHXKABUMIIMKKA aCOCIIaHTaH XoJiaa Xap oup
WHIUKATOPHUHT aHUK UINITHPOKUHUHT OAXONAHUIIN Ba yiap 103a-
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CHJIaH Xyay/a GpoijanaHuIMarad UMKOHUSTIAPHUHT MaBKy UTH-
v Ous1aH OOFNIMK KapalUIapHUHT YPUH OJITaHJIUTH.

Xap KaHznai Mypakkad TM3MM KaOu MHBECTULIMOH K0310a10p-
JMKHY 0axoJail Kyiuaaru uHaukaTopap 0yiinua tabakanaHaau:

1) makpoukTucoauii kypcatkuunap uruaaucunu (IMM, mun-
JMH JapoMaj] Ba CaHOAT MaxCyJIOTJIAPUHU MIIUIA0 YUKAPUIIT XaKM-
Japy; MWUIMKA JapoOMaJHU TaKCHMJIAIl TaBcU(U Ba AMHAMHUKACH;
WHBECTULMOH (aOIMATHU KOHYHHUH TapTHOra COJMII XOJaTh; Xy-
CYCHHJIAIUTUPHIL >KapaéHUHUHI KEYMILIHU, aJIOXUIA WHBECTULMOH
6030paap[71], my xymnanad, GoHa Ba mya OO30pJIapUHHUHT PU-
BOXKJIQaHTaHJIUTH) OaxoJama KyJulaHWIaaurad ycyiuiap. Acocuii
KypcaTKkuuiap cuaTHIa UIIra COJMHTaH aKTUBJIAPHUHT Qoiiaamu-
JIMK 1apa)kacy: yMyMUH aKTUBJIap CyMMAacCHHHMHT TOBap Ba XU3MaT-
nmapnaH Tymras ¢oiinara HucOaTu; O6amaHc QOWTAHUHT yMyMUN
aKTHBIJIAp CyMMacura HucOaTH.

2) MHBECTUIIOH MYXMT CAJIOXUATUTA TABCUP KYpCaTyBUN OMUII-
Jap MMFUHAMCUHM OaxoJalira acociaaHraH Ky OMWIIM €HAIIYB.
Ma3skyp €HAAIIyBHHUHI y3Ura XOC XyCyCHUSTH LIyHJIaH HOOpATKH,
aifHu AaMaa ymoly OMUJUTAPHUHT SKYHHU pYIXaTH X03Upya TYIHK
HIakulaHMarad. MHBecTopiap y4yH 3HI MyXUM OYJIraH oMuuiap
KyWHJaruiap: UKTUCOAUM, MKTUMOUH, CUECHUI, DKOJIOTHUK, XYKYKHH,
MOJIMABUH, UH(paTy3UIMAaBUH, HHCTUTYLIMOHAI Ba OOIIKaIap.

3) xarapiapHu aHHUKIAl YCylnu (3Kcrepriap TOMOHHJIAH
aHMKJIAHA/IUTaH XaTapiap). Maskyp ycysija HHBECTUIIMOH MYyXHT-
HUHT TapKUOMH KHcMU cudaTua UKKUTa acocuil Toudanap Kypu-
JaU: UHBECTULMOH CAJIOXUATHUHI XOJAaTH Ba WHBECTHUIMOH Xa-
Taprnap xonatu. by Mypakka® Ba Mukmopuii ycyn Oynu0, xam
CTaTUCTHK XaM 3Kcrepriap (UKpIapuHM XUcOOTa OJIMIIHM Ha-
3apjaa TyTaad. Maskyp ycys Oup KaTop KaM4HJIMKIIapra sra: uH-
BECTHIIMOH >K03M0a0PJIUK Ba MHBECTULIMOH (DAOJUIMK YpTacuaaru
QJIOKAaHWHT MaBXY/]] SMacClIUIy; KCHepTiap (GUKPIAPUHUHT CyOb-
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eKTUBJIUTH; HMHTErpal KypcaTKUYJIapHU KeATHPHO YMKapHIaa
MHBECTULIMOH CaJIOXMAT Ba XaTapjapHU O6axojaml yciyOuETHHUHT
maddod sMaciuru; XyIyIHUHT HHBECTHIIMOH MYXUT TaBcua-
PUHHM aKC STTUPHUILIA TUZUMIIMIIUK JapakaCUHUHT HYKIINTH;

4) WHBECTMLIMOH >X03MOAIOPIUKHU amajira OIIUPULI YCYJIH
MHBECTULMOH (PAOJIIMK OPKAJIM Ba MHBECTULIMOH MYXUTHHUHI Tap-
KHOMHM KHCMU XMCOOJAaHTaH WHBECTHLMOH (DAOTUATHUHI MHTEH-
CHUBJIMTMHU aHMKJIAII 3apypJIMrUra acocyianaad. Maskyp €HnairyB
SAKYHUI 0axoai HaThkacu1a I0KOpY aHUKJIMK Ba HATHXKaJIAPHUHT
IOKOPHU JlapakaJa UILOHWIN, XUCOO-KUTOOJApHUHT MypaKKaOJIuru
Ounan axkpanud Typaau[66].

VHBECTULIMOH MYXUTHMHI HMHTErpajl HMHBECTHIIMOH >K03M0a-
JOPJIUTY MHBECTULIMOH (PAOJUIMKHU MHKAOP KHUXATAaH Oaxosarl-
HU Hazap/Ja TyTaau. YOy yCYTHUHT MOXHUITH «CYyObEKT»HHUHT UH-
BECTHLMOH (aosuru (anbarra, KaHIalIup BaKT OpaIUFUTra puos
KWITaH XO0JIja) OPKaJIM ¥3 >KO3MOAAOPIUTMHU KaHYAIMK SIXIIH
amalira OIIMPHILY Ba CyObEKT MHBECTHULIMOH (PaOITUTMHUHT YHUHT
K0O3M0aIOPIIMTMHN amalira OLIMPUII HaTWXKajlapy OWIaH aloKacH
MaBXyAJIUTUHU KYpcaTuod Typajau.

VHBeCTULIMOH K03M0aIOPIMKHA KOMIUIEKC 06axoiam yciyou-
ETIapuHy YpraHulll, yJIapHHU TaxJ i1 KWIMII aCHOCH1a MaMJIaKaTH-
MU3 UKTUCOIUM-MKTUMOUN CAJIOXUATHHU aHUKJIAIIIAa UKTUCOIH-
ETHUHT KyHuaaru coxanapu OVitmda WHANKATOPIAPHU XHUCOOIaIl
TU3UMUHM HYnra Kyiuim Makcaara MyBoQUK:

— WIIYU Ky4H (aXOJMHMHI COHHU, UKTUCOIUH (haol aXxOJIMHUHT
YIIYIIH, aXOJIMHUHT OJIMH MabJIyMOTra 3ra OyJaraH KaTjiamu);

— KamuTajl (CAaHOATHUHI PUBOXKIIAHMIIM, KOPXOHAJIAp MaBXYy.
KaruTaln);

— MoJUsABUH (CONMUK cuécaTH, OI0JDKET JapoMajajiapy Ba Xapa-
KaTjaapy, aCOCUN KanuTaira KUPUTHITaH HHBECTULIUSIIAP);




— Tabuuii (KUILIOK XYKAIUKHUHT PECypC UMKOHUSTIAPH, Ta-
ouwmii Ooiinukiap Ba (oitnanyu Kazuamanap);

— uHppaTty3uwima (OKoBa CyBIap, JICKTP TAPMOFUHUHT KyBBa-
TH, TaOWM ra3 OUIaH TaAbMUHJIAHTAHIINK ),

— TpaHcropT (WYJUTApHUHT Y3YHIIUTH, TAIIWITaH HOKJIApPHUHT
XaKMH).

Ym0y unankaTopiap 0yinya WHBECTHUIIMOH KO3U0aIOPIUKHI
OaxoJamn OOIIKapyB OpTraHapy YUyH TE3KOp KapopyiapHu KaOyil
KWIHIIAA, IIYHUHTIEK, TETUIIUTH JacTypJIapHH WILIa0 YHKHIIIA
KYJIaWJIMK SIpaTUIl OUIaH OUp KaTopia, KOMIUIEKC PUBOXKIAHHUIITHH
XaM TabMHUHJIAIITa XU3MaT KUJIa i,

Maskyp TamkukoTHMH3Ia HKTHCOom4Yu-oauM LII.Mycradaky-
JIOB TOMOHUJIaH WIUIA0 YMKWITaH XyAyJJapHUHT WHBECTHIIMOH
KO3UOAIOPIIMTHHA 0axXoJaiIMTraH KOMILICKC OMWIIIap TypyXura
TETUNUTN OYJraH M3JaHHWIUIApHra KYNpPOK YCTYBOPJIMK KapaTraH
xona (2.1-pacm) TaxjMsuIap amalra OmUpUIIIH.

W3nanumuiapra Kypa, OJIMHTaH HATHKATAPHUHT 00BEKTHBITHUK,
WIIOHWIWJIMK JApaKaCHHU OIIMPUII YUYH OIEPATHB XUCOO-KUTOO-
JapJaH TallKapu, XMUCOO-KUTOOJIApHH JTWHAMHKAA, KaMuaa Oerr
WWIIMK JaBp OyiWuYa amalira OMIMPHIN Makcaara MyBOQHK. By
WUKTUCOIMH (aoJUTUK TPSHIMHNA Ba OCHUMAPKUHT YCYJIMHU KYyJlIa-
raH xoiija MyBaddakusTra SpuIirad, HKTUCOAUN KYpCaTKHUWIapH
Oyitnua pelTHHTIa FOKOPHU MTOFOHAJIAPHY drajularaHiap Taxpuoa-
CHHHU 3TaJIOH cudaTuaa 3bTUPOd STUII UMKOHUHH Oepanu. Yoy
TPEH]] aCOCUIA «OJIMHTI» WHILIApIard 5K03u0aJOPJIMKHU CaKJIall
Ba keinHru SWOT-Taxun yuyH MyaMMOJIH cOXaJlapHU aHUKTaIll-
ra SPUIIHIIAIH.

MamiiakaTUMH3/1a UHBECTHIIMOH MYXHT >KO3UOAIOPIUTH XY-
nynnap Oyinua apkIaHUIIMHU XUcOOTa 010, WHBECTHUIUS UM-
KOHHMSITUHUHT JOUMHI PaBHIIAA WHBECTHIUS TaXJIMJ KUIWII Ba
pecypc UMKOHUSATIIAPHHN aHUKJIA0 OOPHIII JIO3UM.
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- KaM TabMHUHJIAHI'aH aXOJIu YIIYIIH;

- MexHar MyHOCOaTIapHIa 103 Gepajuran
nxTHIO(IAp NapaXkacH;

- JKUHOATYUIIMK Japakacu,

- arpo-MyXUTHHHT H(IOCTAHTAHINK JJaPAKACH;

- ©6o30p MyHocabaTIapuHUHT YyKypJIanryBura
aXOJIMHUHI MyHOCA0aTH. Y=1f(X)
MHuBecTrnon

! | ! | (romami

unniad YUKApUII CaJIOXUATH;
- MOJHSBUN CaJIOXUsAT,
- WKTUMOMWH PHBOMJIAHTAHIIMK KYPCATKHUH;
- rtabunii-reorpaduk CaloXusiT;
- MEXHAT CalOXUATH;
- HWHHOBAIIMOH CaJIOXUST,
- HWHCTHUTYIHOHAJ CAJIOXHUAT;
- HCTEBMOJI CAJIOXUATH KYPCaTKHUIaPH.
- HH(PACTPYKTypa CATOXUATH.

1.4-pacm. Hneecmuyuon myxum sxcozubadopaueunu anukiau omuniapuf66]

MabayMKH, WHBECTHIIMOH KO3MOATOPJIMK KUHMATUHU YyHTra
TabCUP KypcaTaguraH OMWILIAp, MaBXyJ PHCKIApHH WHOOATra
OJITaH XOJ/1a Xucobnamniia oup KaTop yciayosiap UIuiad YuKHIIIH.
Yoy ycnyOuit Mojiesiap Ba KeaTupuiaérrad popmMyianap MyKa-
JaM KWIMHTaH TaJKUKOT WILUIApU Ba TYypJM JaBpiapja oJumiiap
TOMOHHJIaH 010 OOpUJITaH M3JTAHUIILIAPHU TaxJIAJI KIIHUII Ba Yp-
TaHMII Maxcysu 0ynu0, Kacuaup MabHOAA yliap TOMOHUIAH K-
JAHWITaH XUCOO-KUTOOIAPHUHT MOIUGUKANUSIAHTaH BapHAHTH
XHUCOOJIaHa .
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Kaiin stunran ycmyOnapaa omumiiap MHBECTULIMOH K0O3MOa-
JOPJIUKHYU XyAyAui KecuMma €Ki TapMOK KeCUMHIA UKKHU OYIuo
AQHUKJIAIIHU TaBCHUs STUIITaH Oyica, OM3HMHI MUCOIMMU3/IA 1Ca,
MKKaJlacu XaM CYy3ialryB yciyoura xoc KomIuieke yeny0o (dhopmy-
71a) OpKaJId U30XJIaHAIN:

I/DK*KJ;X * I/I}K)quY * I/I}KTJ. (2.1)

by epna, I/DKKJ. — J XyAyAHUHT KOMILIEKC WHBECTUIIMOH KO3H-
Oaopauru;

I/I}KXj — j XylyITHUHT MabIyM Oup (TaxJIni KWIMHAETTaH) Xyay-
JTUHUHT UHBECTHUIIMOH K0310aJOPJINTH;

I/I}KTj — j XyZAyA MabiyM OUp TAPMOFUHUHT WHBECTHUIIMOH KO-
3u0a0PIIUTH;

X, Y — xap Oup MHBECTHUIIMOH K03U0aTOPIUK KYpCaTKUUIaApH-
HUHT COJIUIITHPMA OFUPIIUTH.

MuHTakaHu Xyayauii Ba TapMOK OViindya MHBECTHUIIMOH >KO3U-
0aIoOpIUK KypcaTKUUJIapUHU 0axosall yuyyH MKTHCOIUN KaluTuM,
WHBECTHUIUS PUCKH 0aXOTaHUIIUHU JIO3UM.

W)= IUIxM)*(1-PAx(T))  (2.2)

by epna, MKx(T)] — MUHTaKaHUHT XyIyIuil/TapMoK Oyiinua
WHBECTHUIIMOH KO03U0aJOPIHUTH;

JJIx(1)] — Xyayauit/TapMoK OYiinda WHBECTHLIMS MaOiariapu
HyHanTupunran 6usHec (0OBbEKT)HUHT JApPOMAJTWINTH EKU UKTHU-
COJIMI KalTHUM;

P/Ix(T)] — Xyayn/TapMOKKa WYHAITUPUITAH WHBECTHUIMSIHHHT
PUCKIIUIIUK KYpCaTKUUH[66].

ByHnaH kypuiml MyMKUHKH, Xyayd €KH TapMOKKa HYHalITH-
pWITaH MHBECTULIMSAOAH KellaJuraH JapoMajJl KaWTUMH Ba PHCK
HaTWKacuaa WYKOTHIAAUraH 3apap ypracuaaru (Gpapk opkaiu WH-
BECTHUIIMOH >K03U0aopiukka 0axo OepHil MyMKUH. XyIya €Ku
TapMOKKa YTraH WMIUTap KECHMMHIAa acOCUM KamluTaira KUPUTHII-
raH WHBECTUIUSIIAp MUKIOPU XaMma TaxXJWi1 KHUIWHAETTaH Huiaa
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onuHraH (oitna ypracuaaru HUICOMN MHUKIOP MUKTHCOAMM KalTum
KYpCAaTKMYMHU HAMOEH 3Taau. bup BakTHHUHT y3uja Xynyana Oup
KaH4Ya TapMOKJIapra MHBECTHUIIHIIAD KUPUTUITAHIUTH Ba yIapJaaH
KenaauraH (xap Oup o0bekTaaH kenaaurad ¢oiina) doiina Hopma-
CH Typiuya OYiraHiaura OOuC, UKTUCOMUN KAMTUM KYpCATKUYH
Yprava xXynyauid KuiMat Oyinda onuHaIu:

JX(Ty = (IXM (1-BT)(1-O)-1)  (2.3)

By epna, AXM — suinu Xynyauii MaxcyJsor;

BT — GromkeT TaKYMIIJINTH;

C — ¥praya conmK CTaBKacH;

I — unBecTuMsIIAD.

bup BakTHUHT ¥y3uma mMamiakarT XyAyIJIApUHUHT OUp KaH4a
TapMOKJIapUra MHBECTUIUSIIAP KUPUTUIITAHINTH Ba yJIapaH Kela-
nurad (xap 6up oObekTIaH kenaauraH) goiga HopMacu Typiauya
Oynarannuru 60uc, UKTUCOANM KaTUM KYpCcaTKU4YU ypTada Xyay-
Uil Kuiimat Oyiinua omuHaIu:

JUTx(1)j = MH*1 (2.4)

by epna, JIX(T)j — ukTHCOaUIN KaWTUM (TapoMalIWINK Japa-
KacH) KYypCaTKU4u;

MH — (daonuaTHUHT MONMUSBUNA HAaTHXKacHu canbaocu (Qoiiga/
3apap);

I — yTran liunga acocuii KanuTajira MyHaJITUPUITaH UHBECTH-
nusaap (MUHTaKa KecuMua). MabliyMKd, Mamilakatia Kyrmiad
KopxoHanap (haonuar 1oputaau. Yoy KopXxoHanapra KUpUTHITaH
WHBECTUIUSIIAD (AcOCHU KamuTalra) MablyM BakT ypTraya qapo-
Maj Keiatupa Oomnuaiau, ymyman, (oiiga Ba 3apap ypracumaru
caypJoNap WHFUHIMCH MaMIlakaT Oyin4a UKTUCOAUN KaUTUM Kyp-
CaTKUYMHM XOCHUJI KUJIHUIIWHU aHTIaraH Xoija, OupuHuu hopmy-
JaHU KyWHaarnda TakOMUJUTAII THPAMHU3:

VOKyj = 1T/ *(X*(1-PIx))+Y-(1-PLI1/)) (2.5)




WHBecTULMS PUCKMHUHT MaBKyJJIUTH Ba YHUHI HaTHXKacuza
JIapoMaji MYKOTUIMIIMHE 3bTHOOpra oyind, pUCKIMIMK Japaxka-
CHHH, anbarTa, Xucobnam Tanad 3Twiagu. ByHUHT y4dyH yprada
apudmeTuk Gopmyna opKaiu TaBaKKATYMIUK (PUCKIUIHNK) KYp-
CaTKMYUHM KEITUPUO YMKapaMH3:

Plj = Y1 XK; * Xoi Xis1 Xoi (2.6)

by epna, P/]j — j MaMilakaTHUHT TaBaKKaJTYWIMK Jlapa)acH;

XK, — MHBECTHUIIUS PUCKUHUHT XyCYCHI KypCaTKU4H,

X,; — OKCIIEPT yCyJIM OPKAIIM XUCOOIaHAMIaH XyCyCuil KypcaT-
KUYHMHT Ba3HH;

n — XycycHuil KypcaTKuuaap MUKIOPHU;

1 — Xycycuil KypcaTKuujiap HHIEKCH.

HaBouii BumosSTH yIKaH WKTUCOAMM CANOXMSITH OHIIaH
pecnyOiaMkaza MyXuUM axaMmusTra sra. Bumosar pecryOnmka
UKTUCOIUETUHUHT PAHIVIM METAJUTyprusi, KUME, SHepreTuka Ba
KYPWJIMII CAaHOATH €TaKyM Xy1y UlapujiaH Oupy XUcoOIaHaaH.

HaBouii BuiiosiTura »xan® STWIAETTaH sUINM WHBECTHLUSAIAP
XQKMHU pECIyOJUKAaHUHT YMYMUN MHBECTULMSIIApUIArd CaJIMOFH
2010 ¥wunma 11,1 ¢owusHu Tamkun 3tran 0ynub, ymoly TeHIeH-
s 2016 iimnrava nacaitn® 6opumu kysatwirad. [llynra acocan
uiIad YMKWIraH MakcaaIu JacTypiiapHu caMapaiy aMall KWIAIIH
TETUIUIN CAJIMOK KYPCAaTKUWIAPUHU CYHITH MKKU WU JaBOMUA
ompuIHu TabMuniarad. Harwxkana, HaBowuit Bunnositu 2018 itmn-
naH 6onutad pecnyOnuKagaru acocuii KamuTaira MHBECTULHsIIAp
XaKMHU OYyiin4a 5HT IOKOpPU MHBECTHULUS (aoJTMKKa 3ra OyiraH
BUNOAT cudparunga Kag >tunuod, ymoy Ternennus 2020 iunraya
cakyiaHuO kenrad. Bumositra DpKUH MKTHCOAMN 30HA MAaKOMMHHU
Oepunuiy HaTkacuaa 2020 iunna pecmyOnukara xanb dTHITaH
4eT 3J1 UHBECTULUS Ba KpeauTiapuaaru yaymu 13.1 ¢pousnu ram-
kun otraH (1.5.-pacm).
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. ANV MHBECTUUMANAP — UET 3/1 UHBECTULMANAPK Ba KPEAUTNAAPU

1.5-pacm. 2010-2020 tunnapoa Hasouii eunosmunune Pecnyonuka uneecmuyu-
snapudazu yrywu'*, %oa.

Bunostna HaBowil 3pKMH WKTHUCOAWN 30HACUHUHI TaIKUII
STWINIIN MUHTAKaa )KaxOH CTaHJapTiIapura Moc Ba AyHE 6o30p-
Japuaa y3 Xapuaopura ora IKOpY KylMM4ya KUMMAaTIu TOBapiap
SIpATUIITa, 3aMOHABUN TEXHOJIOTHUSIAP OPKAIH UIIIA0 YUKAPHUILIHU
Wynra Kyhuuira MMKOH OepyBYH JIoHMXalapra HHBECTUIIMSIAPHH,
aBBAJIO, TYFPUJIAH-TYFPU XOPHIKUN WHBECTUIUSIIAPHA K0 dTHIII-
ra UMKOHUSAT sSipaTraH.

1 600 Oyiinua xyJocanap

XO03HUpru 3aMOH Tajlabdiapu Ba peasl Xa€THil dIXTUEKIAPHU XH-
coOra oJiraH XOJ7a MHBECTUIIMOH MYXHT YKO3UOAOPIUTHHHU Tab-
MUHJIAII Ba caMapaiiy OOMIKAPHII HYHATUIILIAPH UIMHUHN TaIKUKUTA
AHeuya énoautyeHune (YyHoameHman acocu IyHra TasHMOFH JIO-
3UM. YHJa MaMJIAKaTUMU3 PUBOXKIIAHUII UCTUKOOIIIAPUHU XUCOO-
ra OJIraH X0J/1a UKTUCOAUET MOICPHHU3AIUSICH Ba JIMOEPALIANTyBU
IAPOUTUJATH SIHTM HMHBECTHIMSl CUECATH Joupacuia Xyayiap
WKTUMOUN-UKTUCOAUN TapaKKUETHHUHT 1013ap0 BazudanmapuHu
xucoOra onraH XoJjjia WHBECTHUIIMOH MYXHUT KO3UOaJOPIUTUHU

4 HaBowuii BUJIOSITH CTaTUCTHKA OOLIKAPMACH MabIyMOTIapH aCOCH/IA TY3UIITaH
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TabMUHJIALI Ba caMapajy OOIIKApHUII HYHaIMIUIAPUHU TH3UM-
M Tap3/a TaJKUK STHUII acOCHH Macajga KMIMO KYHMMIMIIM Ba
YHUHT JMKKAT MapKa3uaa «UHBECTULHMOH MYXHUT», «HHBECTH-
LIUOH CaJIOXUAT», «UHBECTULHOH (aOIUK», «OU3HEC MYXHUTH»
Kabu XaéTuil OeNTMIOBUM OMUJIIIAp MYTaHOCHOJIMKIAPUHU Y3apo
MYBO(MUKIAMITHPHUII XaM/ia YHFYyHIAIITHPUII OPKAIX YHUHT TaKO-
MWJIJIAIITaH MEXaHU3MUHU UIIIa0 YUKHII ETUIIN JTO3UM.

XyIlyl THBECTULIMOH CATIOXUSATH — Oy Xy yJHUHT PUBOKITaHHUIL
napaxacu 0ynub, yHra Kypa Xyay1 Y3UHUHT TaOUUH-UKTHCOAUN ca-
JOXMATUIAH, PAaKoOaT YCTYHJIMKIApU Ba MHCTUTYLMOHAJI UMKOHU-
ATIapuad camapanu (oiganaHuM Xucooura axoiau TypMyul jia-
pakacu Ba cupaTUHHUHT OapKapop Ycud OOpHUIIMHN TabMHUHIIANIH.

XyIyIHUHT UHBECTULUS CAJOXUATH — MUHTAKAHUHI MXKTH-
MOMN-UKTHUCOAUN CUEcAaTUIa acoCIaHraH MHBECTHLHUS (DAOTUATH
6ynu6, Oy XyIyIHUHT UXTUEPUIArU UKTUCOAUN pecypcliap/iaH ca-
Mapaiu (oianaHuIl acocHia KyJlail HHBECTULMS MyXUTHHU MaK-
caJUIM Jjapaxkaja yuaald TypUIIHH TabMUHIALIIND.

WuBecTulmoH ¢aoaiuk — MamjiakaT, TapMOK, XyAyHd, Tap-
MOKJIap Ba KOPXOHAaHUHT 0030p (aoiausTHa CTpATETUK MaKca-
Japra SpHUIIUIIHU TabMUHJIAIITA KapaTWIraH KalUTaJIWHU IIaKII-
JAHTUPUII Ba yJapJaH Makcaaiau (oijanaHuil >xapaéHiIapuHU
aKC 3TTUPYBYU UKTHCOAUN MyHOcabaTaap MaKMyHUuUp.

XyIyIHUHT MHBECTUIMOH CAJIOXUATUHM OOIIKAPHUII THU3UMHU
y3ura xoc Mypakkab xapaéH O0ynanb, y MaBxKya TypyxJjap (Xyxka-
JIMK IOPUTYBYM CyOBEKTIAp, HOAABIAT HOTHXKOPAT TAIIKHIIOTIApH,
¥3 ¥3uHU OOIIKApHII OpraHiapH, TYpJId HHCTUTYTJIAP)HU SITOHA
MakcaJ capu OupialITHpUIl OuinaH Oup KaTopja, yIapHUHI MaH-
(daaTtnapuHu XaM HHOOATTa OJIMILIY Tanxal STUIIAH.

MuHTaKagapaa WHBECTULHMOH-MOJMSIBUMA (DAOJUIMKHU cama-
panu OOIIKApHUII YYyH MHUHTaKajap JAapakacuia MOJHMSIBHH
pecypciIapHUHT MAKUIAaHUIIN XYCYCHUSTIapUHN aHUKJIAlll, HHBEC-
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TUIMOH (DaoJuIMrK Ba KO3MOAJOPIAMTMHM Oaxojall, MOJHUSIBHMA
pecypcilapHd  MakcaJUIM JKOMJIAIITHPUII acocuja HUKTUCOIUMN
PUBOXJIAHTUPHUIIHU TabMUHJIALITA aCOCIAaHraH camapaiu Ooml-
KAapyBHH JKOPUI ATHUIL 3apypAHDP.

V36ekucron Pecry6nukacu MabMypuii Kuxataan 14 ta MuH-
TaKa, WKTUMOUR-reorpaduk KuxaTAaH 3ca 6 Ta MUHTaKara Oyiu-
Hagu. by MUHTaKaJlapHUHT MHBECTUIIMOH MYXUTHHM IIaKJUIaHTH-
puiaa OOIKAapyBHUHI MHHOBALMOH yCyJulapuiaH (oiinananum
MaBXyJ MOJHIABHUM pecypcriap O¥itnua UKTUCOIUI camapara 3pu-
HIMIIMHA TABMUHIIANHIH.
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I 606. HABOUW BUNOATUAA NHBECTULMOH
MYXUT XXO3UBAAOPNTUTUHN BOLUKAPULUHUHT
AMANOATU XONATH

2.1. Xopuxkuii HHBECTHIUAJIAPHHU kaJ10 Kuauaa HaBownid
IPKUH UKTHCOAUI 30HACH MMKOHUATIAPUAAH (hoii1a aHuIIT

HaBowuii BUIOATH XOpHKUI WHBECTHUIMSUIAPHY HKAJI0 KAJTHUIIIA
V36eKHCTOH XyAyIIapd OpacHia SHI KO3MOALOpH XHCOOIaHa-
mu. Bunosar pecnyOnuka MKTUCOIMETUHUHI PAHIIN MeETaJLIyp-
rusi, KUME Ba KYpWIHLI CAHOATHU €TaK4YM XyAyUIapuaaH Oupuaup.
Bunositia HaBowmii 3pkuH UKTHCOAMN 30HAcHIa TyHE 0030piapu-
na Tanad KWIMHAIWTaH MaxcysloT WILIad YHKApHWIN, 3aMOHABHUH,
FOKOpPHY TEXHOJIOTHUSUIN MILIA0 YMKApUIUIAPHU TALUIKWUII ATUIL YUYyH
XOPW)KMM MHBECTHLMSUIAPHU, OWPUHYM ranjna TYFpUAaH-TYFpU
MHBECTULMSUIAPHU JKajJ0 ASTHUINra MUMKOHMSTH KEHIVIMTU OujaH
PecnyOnukana y3ura Xoc MKTUCOJUI CaOXUATIA Arajiup.

Hagowii spkuH ukTicoamii 30Hacuaa 19 ta kopxoHa Qaonusatu
camapainu hynra xyvunran 0ynu6, ynap tomonujaan 100 typaan
OpPTHUK XapuaopOon MaxcysnoTiap uuuiad ynkapuiMokaa. Hasowuit
OU3 Tamkun stunragaan 0yEéx xamu 122 muH. AKUI nommapu
MUKJIOpUJa MHBECTULIMSA KUpUTHIraH. Bumositra sxand sTwiraH
WHBECTHLUSHUHT Kapuiid 35%ra SKUHHA TYFPUAAH-TYFPH XOPHKHHA
WHBECTHUIUSIIAp XUCOOIaHATH.

V36exucton Pecrryomukacy Ipesunerturuar 2008 it 2 nexadp-
narv HaBowii BU10sTH 14 9pKUH MH Ty CTPHAII-MKTUCOAMI 30HA TALLIKHIT
stum TyFpucuaantu [1d-4059-connmn dapmonura acocan Haowii
BuosTn KapMana TymaHu Xyaymuaa Y30eKHCTOHIArd OHpHHUM
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9pkuH 30Ha — HaBouii spkuH Krucoaumii 3onacu (OU3) Tammkun
stiirad. HaBowit DU3auHTr aman kwmum myaata 30 vun 6yimo,
XyIyAJla COJIHK, BaJIFOTa Ba 00KXOHA peXKUMIIAPU, KHPHIL, TYPHUII Ba
YUKHUITHAHT COIATAIITHPHITAH TapTUON aMai KUIa Iu.

buznec ropuTuml y4YyH KyJal IIapT-IIAPOUTIIAp SPATHIL,
WHHOBAIIMOH  TaJ0MPKOPJIMK Ba IOKOpPU  TEXHOJIOTHsIapra
aCOC/TAHraH CAHOATHU PUBOKIAHTHPUIN MAKCaAuaa Y30eKHCTOH
Pecriyonukacu Ilpesenentununr 2019 iwn 15 maiinarn «HaBowuit
BWJIOSITUHA WHHOBAILMOH, FOKOPH TEXHOJIOTHsIApra acOoCJIaHTaH,
AKCTIOPTIa HYHAITUPUIITAH Ba UMIIOPT YpHUHU O0ocaaurad unuiad
YUKApHIUIAp YIYH 3PKHH UKTUCOMWUN 30HA cu(aTuaa Oelruiamt
qyopa-Tanoupnapu Tyrpucuaa»ru [1P-5719-connun kapopu Kadyin
kuinHrad. Kapopaa HaBouit Bunositu xynyau 2030 itun 1 ssHBapra
KaJap MWHHOBALMOH, FOKOPH TEXHOJIOTHsUIapra AacOCJIaHIaH,
JKCIOpTra HYHaNTUPUIITaH Ba UMIOPT YpHUHU OocanuraH uiuiad
YUKAPHIIUIAP YUYH SPKUH UKTUCOTUN 30HA STHO OENTHIIaHTaH.

OpkuH UWKTUCONUMK 30Ha cudaTtuna HaBouil BUIOSATUHU
pUBOXITaHTHpUII OViinda Oenrunad OepwiraH acocuid Basuda-
napnan oupu «HOkopu Kymmirad KuiMmaTra 3ra 3KCIopTOON Ba
UMIIOPT YpHUHU OocaauraH MaxCyJIOTIapHH HIUIA0 YHKAPHUIIT
Oyiinya 3aMOHaBUI WIIA0 YHKAPUIUIAPHU Oapro STUII Y4YyH
TYFPUAAH-TYFPU UHBECTULIMSIAPHU HKaNI0 KUJIALI» TUD.

Hagsowuli 3pkyH MKTHUCOIMI1 30HACK 1A MOJIEJIbJIap BA HHBECTOP-
JapHU parOaTIaHTUPUII, XU3MAT KYPCATUII Ba MEbEPUNA-XYKYKHH
0a3a )kxuxaTHAaH OOIIKAa MaMilakaTiapaa KyJIJaHUIaJuran Moien-
Jlap ypTacuaard yxXmanuidkiapra Kapamai, amaiagard UKTUCOIUN
Mojie] OeNTHIaHTaH MaKcaJIapHU TAbMUHIIAH OJIMASITITH:

— DPKUH UKTUCOIUMN 30HATAPHUHT XYIyauJa XOPHKIUK HUHBE-
CTOpJIap YyYyH LIapT-IIapoUTiap sipaTuil Oyinda amanga Oenru-
JIaHTaH COJAJANAIITUPUIITaH TapTUOIapra KapaMmaid, THBECTHIIMOH
Jouxanap, MaMJlakaTaaru yMyMUHd MHBECTULMOH MYXUT TabCH-
puaa OKApUITUIIMHUHT KEUUKHUIITN X0JIaTIapu Ky3aTHIMOK/IA;
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— DOW3HUHT BUJIOAT caHOAT MIUIA0 YMKAPUIIMHUHI YMYMHH
XaKMUJIa FOKOpH yiymra sra smac (2019 iiun skynu 6yitnua Oup
dbousgan nacr);

— OU3 kupuTUIaéTran MHBECTULIUSIIAPIA Y30K XOPIKUI MaM-
JAKaTJIapHUHT YJIYLIM Xajurada nact 0yiaud, acocuil Xxamkopiap
Xwurtoit, Poccust Ba Typkusi Mamiakatiapuup;

— XyAy1J1a THBECTUIIMOH UMUK SPATHII yUyH aMalira OlIipuia-
€TraH XapakaTJIapHUHT CYCTIIMTH y30K XOprxkuil Mamiakatiap (Fap-
o6uit EBpona nasnatnapu, AKIL, Kanana) uaBectopiapuna, iupuk
OpeH KOMITAaHUsIIap/Ia «MIIOHY XMCHHU HIAKJUIAHTUPA OJIMASITITH;

— WYKA WHBECTOPJAPHUHT XaJKapo Kpeautiapian oiinana-
HUIII UMKOHHUSTIAPHHUHT YEKJIAHTAHINTH Ba MaXaUTui OaHKIap-
HUHT KpeauT (ou3 CTaBKAIAPUHUHT FOKOPWUJINTY MaXalslui Taj-
OMpKOpIAPHU XOPWKHUI XaMKopiap OuigaH MMPUK WHBECTUIMOH
JOWMXaJapHU aMara OMIMPHII UMKOHUSATIAPUHU YEKIaMOK/Ia;

— XOPWXKHUH KanuTal acocaH MIUIA0 YMKAPUIIHUHT aHbaHABUN
coxajapura HyHanTHpUIaETraHINTH BUIOSTHUHT HHHOBAIMOH PH-
BOXKJIAHWIIHTA €TAPIU JIapa)kaia MMKOHUSTIIAP SPaTMasITH.

OpKun ukmucooutl 30Haiapea mypuoan-mypu UHeecmuyus-
JIApHU  HCANO KUTUWMHUHE OUup Kamop XyCyCUusmiapu Masic)o.
JKymnaoan, xopuosicuti uHEeCMUYUAIAPUHU MAMIAKAM2a HCald
IMUWOA acocuil dbMuUOOPHY, UHBECTUYUS KUTLYEYU XATKAPO
KaMNAHUAHUHS MaMAAKamea UHBeCMUyus KUupumuul KapopuHu
mywynuw ounan 6oenux. Mamnakamoa wakiianmupuiean « OMui»
EKU UHBeCMOopapea «pakbam»iapoaH Kypd, UH8eCMOPHUHS KAPOP
KaOyn Kumuuoaeu «MOmue» acocutl poav VuHauou. Auuau
«MOMUBY MAMIAKAM2a UHBECMUYUsL OIUO KUPYS8UULap ypmacuod
9HZ KYN Myxoxama oynaoueau xcapaét xucoonanaouf72].

PuBoxiianaérran Mamiakatiap TYFpUAAH-TYFPU UHBECTULINS-
JIApHU KaN0 KUIKIIAA aCOCUN YbTUOOPHU SKCIIOPTHU PUBOXKIIAH-
TUPHUILTA KapaTaauiap, pUBOXKIIAHTaH JaBiatTiap 3ca KYIpoK Kiac-
TepJIapHU PUBOXKJIAHTUPHUINTA WHTWIMIIAIUA. DPKHH WKTHUCOIHH
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30HAIap UHBECTOPJIAP YUyH aHUK OM3HEC UMKOHUSTIAPH Ba UMTH-
€3nmapura sra OynMIIM Kepak. Arap 30HajJaH TallKapujaa yXIail
€KU YHJIaH XaM SIXIIH [IapouTiap MaBxya Oyica, armoMepanus Ba
YMyMUI UKTHCOJUN TabCUP YEKIJIAHAIN.

HaBouii »pkuH HMKTHCOIMK 30HACHMIa OHKCHOpPTra MHyHal-
TUPWITAH TYFPUIAH-TYFPU HMHBECTHLMSIIAPHU KalO KUK
oyiinua aonusaTu xankapo MUKEcHarun MyBaddaKusATIN 30HAIAp
OwyaH TaKKOCJIaraHia SHT ONIUN MojeriapaaH (oimgamaHumr
HYHanuIM TaHgaHrad. ACOCHM 3bTHOOP UMITOPT YPHUHH OOCHIITa
KapaTWiraH WKTHcoAuii Mmoxenaup. Mmmopt YpHuHU Oocuiira
KWJIMHAJWTaH XapakaTjap aHbaHaBUM XaJKapo MojennaH ¢apk
Kunaau, arap ymOy EHJamyBAaa KuiiMar 3aHKUpU Haszapaa
tyrunMaran Oynca. lllynnan kenu6d unkkanna, DM3xa Kyuiran
KMIMAaT 3aHKUPUHU PHUBOXKIAHTUPHILNHU KYJU1a0-KyBBaTIAN -
raH aHUK TapMOK €K KilacTep Tamab0yclapyuHu amMalra OUIMpPHUIIT
no3uM. HaBowmii BuiostTHaa kiactep TamadbOycimapu Oyiinda
noiinxanap OolUlaHTaHWra HJHAWTHHA 3 ¥un Oynmu. By oca
DOU3napaa TYFpUIaH-TYFPU WHBECTHUIMSUIAPHU Kal0 KUIUIIIATH
acocHii bTHOOP KapaTHIIl JJO3UM OYJTaH )KUXAT XUCOOTaHAIH.

KOxopunaru myammonap HaBouit 3pkuH UKTUCOAMM 30HAacHUTra
XOPWKUN MHBECTULIMSIIAPHU KaI0 KWIMIITHUHT Y3UTa X0oc¢ Oyiran
WHBECTUIIMOH MOJICTTUHHU SIpATUII Ba3u(pacUHU KYHMOK/IA.

Hapownit DU3cuaa xamkapo mMukécaa myBaddakusTIn MoOje-
JUHU SPATUIIHUHT aCOCHI TaMOWMJUIAPUHH UILIA0 YUKHUINTa XaM
aJoXMIa axaMMAT KapaTuil Jio3uMm. Amanaa DW3nap ropusoHTa,
BEPTUKAJ Ba MAKOHTa X0C OYJIraH aHUK Makcajuiap Ouinan Wyrpui-
raH, BWJIOSTHUHI WXTUMOUN-UKTUCOIUN cuécaTura MyTaHOCUO
MOJIEN SIPAaTUIIra aXaMUAT KapaTHIL JTO3HUM.

TagkukoT HaTwkanmapuaaH kenuO 4nkuO, HaBowii BuOSTH
OPKMH MKTUCOAUM 30HACHUIA TYFPUIAH-TYFPU XOPHUKHUM HHBEC-
TUNWSUTApU Kald0 STyBYaH MOACNb sIpaTUIN Oyinya KyWuIaru
ClLIeHapuil BapUaHTIIapu TaKIU(] dTUIAIN:




A BapuaHT: UMIIOPT YPHUHU OOCYBUM Ba HKCHOPTra WYHAITH-
pWIraH aHbaHABUW MOJIEIIb;

b BapmanT: rioban KyWniraH KHAMaTHU TabMUHJIAIITA Kapa-
TUJITaH KJIacTepiaml CUECaT MOJEIH;

B BapuaHT: UMMUK SIpaTULI MOZEIIN;

I" BapraHT: MHHOBAIIMOH PUBOKJIAHUIIIHY TAbMUHJIAIITA HYHAI-
TUPUIITAH MOJIEINb;

J| BapuaHT: Xyy AUl PUBOXIIAHUILTA TYHAITUPUITaH MOJEIIb;

benrunab onunran crpareruk BapuaHtiap Oyiinua HaBouii ap-
KWH UKTUCOIMN XyAYyIH Y4yH MOC KEIyBYU BapUAHTJIAPHU XOpH-
KM MHBECTOPJIAPHHU KAJIO ATHIIAH KyTHJIQJAUTaH caMapa Ba UM-
KOHUSATIApHU TaBcuu 1-xanBanga KeITHPUITAH.

2.1.-orcaosan
IU3napra XopuKnii UHBECTULUSVIAPHU KaJ10 3THII OyiHu4a
€HIAIIYBJAPHUHT HMKOHUST Ba XaTrapjapu

Mopnessiap HNMkonusTIAp Xarapaap
DKCIIOPTHUHT YcHIM Ba nuBepcudu- | Maxammmii 603opna
DkcnopTtra P y peud P
oo KallMsICH; MOHOTIOJHSIIAP
HYHaITUPUII- o
. |BayroTa TYIIyMHHUHI OLIWIIN; YpHATHINIL;
TaH aHbaHABUH . . N . .
N XOM-alénapaan camapanu goina- | Xxomaménan aéscus poiina-
JIaHUIIT JIaHWIIT;
I'moGan xuitmar 3amxupuaa daon
UIITHPOKHU TabMIIAHUIIIY;
WHBECTOpIap OWIIaH TEHT XyKyKIH ['moGan 6030paa spkuH
Ka(oJIaTIaHraH TH3UM; paxobar;
YyerapagaHHUIIHN YeKIaHHIIN; Konynunnmk Ba 601mkapys
MOZICPHU3AIMS Ba TAPKUOHIA TU3UMIIAPHU TyOaH UCIIOX,
Kiacrepnam N
N y3rapunuiapia KiaacTep yCyauaaH KU JIO3UM;
cuécaty MOsIeIn - .
(hoiinananumr; nH(paTy3UIMaHH TYIUK
30HAIAPHU XYY/l yIyH PUBOKIAHHII | EHTHIIANT Tanab ITUNaau;
KaTaJu3aTtopura aiiaHaau;
CaHOAT CHECATHHUHT TOPU30HTAT Ba
BEPTUKAJl TOMOHIAPUHH
OMpIAIITHPTaH SIXJIUT EHAAITYB;
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“ V30K BakT Tanab dTHIIaIu;
HuBecTopnap yuyH y31ura Xoc MOTHB
Mamirakat IMHKH OHTaH
MIaKITaHA N,
Wmmmx sspatnim . OOFIINK PUBOXIIAHA/IH,
Maxannuii OpeHiap nakIaHaIu; N
MOJIeIN Tapkubuii Ty3mIManu
MamakaTHUHT XaJaKapo HHBECTUIH- .
N TyOmaH KaifTa TaIIKUII STHII
OH PEUTHHTH OLIAMIHN;
JI03UM
MHHOBaNMOH KIacTepiap IaKiuia-
HaJH;
XyIyTHUHT UHBECTHIHAOH CATOXHs- .
WunoBanmon . . WuBectnims cuécarura
THIAH TYJIUK (OHaanaHuUII HMKO-
PHUBOKITAHHIIT JTaBJIATHUHT apaJlallyBH
HUATH; .
MOJIeIN > TYJIMK YeKJIaHA/IN;
KaspnapHUHT HHHOBAIIHOH KOMITH-
TEHTIUTH On0 Oopan;
SHru pecycpnap y3namTupuianm;
MuHTakaBui pUBOKIAHUIITHU KYII-
na0-KyBBaTJIamI; WHBecTnims canoxusTHaaH
MuHTaKaBui GapKiIapHi KaMalTH- | TYIHK (oi1alaHMAaCIInK;
Xynynuit pu; XOpUUH UHBECTOPIApHU
puBOXJIaHUIITa | MUHTaKaBUI PUBOXKIIAHUII JACTyp- | KO KVWJIMII YIyH YSKJIaH-
HYHaNTUPWITaH | JapuHH caMapajy aMaJira OIIMPHIL; | FaH HMKOHUSTIAD;
MoOzIeNb W ypuHIapUHUHT SpaTHINIIN, CaHoaTHM BEPTHKAJ HHTET-
Kanpnap cagoXusiTHHU Ba HHHO- panusicu
BallMOH KOMITUTEHTJIIUTHHHU OIIHO
Gopumin;

Hapownii D1 3cuna WHBECTHIIMOH JOMHMXalap MyaulstH Ba3UST-
napaad €KW OYMIIMII UMKOHUSATIApUIAH Keaud dnkMokaa. DU 3-
JTAPHUHT MHBECTHUIIUS CATIOXUSATUHH OITUPHII YIYH Oy TYH HHBECTH-
IUSBUYM IUKIMHA KaMpal ofrad MyBOGUKIAIITUPHITAH CTPATETHK
XapakaTiap AacTypu OuiaH ¢aosi Ba TU3UMIIM MaKCaJIu WIMHAN
TaJIKUKOTIIAp 3apyp.

Hapownit DW3cuaa WHBECTUIIMOH MOJACIWHU IMAKITTAHTHPHIII
Oyiinya MKTUCOAMM 30HA TUPEKIMICH Y3 QaoiausTuaa Oup Katop
Bazu(amap amayira OMUPHUITUIIH JTO3UM:

— JUPEKIWs TOMOHHJIAH WHBECTHUIMSIAD Ba KiacTepiiall
MMKOHUSTJIIApUHYU 0axosalll, yHAa KHYUK Ba YpTa OU3HECHHU Kallod
KWJIHAII UMKOHUSITIIADUHU XHCOOTa OJIUIII,
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— MHBECTOPJAPHUHI MAaKCa[JId TypyXJjapra HyHaJITUPUITaH
WMHBECTOPJIapHU kKaJI0 KUITUII Oy iirua Taa0upap camapagopIuruau
omupuil. XycycaH, caBo sipMapKalapd Ba MapKETHHT (HaoTusiTH-
HU PUBOKJIAHTUPULLI;

— WHBECTULHMOH CAJOXUATHUHI YCHUIL TEHACHIUSIAPUHU
Ky3aTHlll, UHBECTOpJapra KypcaTwjiaJuraH Xu3MaTiap KaMpOBU
Ba cU(ATUHU OILIUPHUIL, SHAAA parOaTIaHTUPYBUM TH3UMIIAPHU
YKOPUM STULI JIO3UM.

MOHUTOPUHTHU Ky4aUTUPHIL KEPAK, IIYHUHI/ICK, 30Haa K03a-
ra KeJUIIM MyMKHH OYJITaH WHBECTOPJIAPHUHT aCOCHI MyaMMoJa-
PUHH aHUKJANIra Ba OM3HEC MAPOUTIAPUHH Y3rapTUPHILTA YBTU-
00p KapaTuIl JTO3UM.

TankukoT HaTWXamapuaaH MabiyM OYyiMokmaku, HaBowuit
DOU3cu qupekiusic TOMOHUIAH XalKapo TaXXKpuOaHu KaiTa Kypuo
YUKUII, UKTUCOANM MOJENHU KalTa WIuiad YMKUII Ba ymly Mo-
JIEJTHYA UKTUCOAMI cuécaT Ba parOaTIaHTUPHIL TU3UMIIApU TOUpa-
CU/Ia caMapaiy TaTOuK ATHILHU 3apyp.

DOpKUH WKTUCOAWUN 30HAnapia MHBECTHIIMOH MYXHUT >K03uOa-
JOPJIUTUHU caMapainy OOLIKAPUII BUIOSITHUHT MHBECTHIIMOH KO-
3u0aOPIIUTUHY OIIMPHUIIIA aCOCUI axamusTra sra. DM 3napHuHT
JTUPEKIHsIIap TOMOHUIAH WHBECTUIMSUIAPHU OOLIKAPHUII TH3UMHU-
Hu Oaxomaml Ba yMyMuil OOIIKapyB cU(aTUHU OLIUPUII ACOCUI
WyHanum xucobmaHaau. DPKUH UKTHCOAMM 30HATAPHUHT UHBEC-
TUIUOH MYXUT K03H0aJOPIUTUHU OOILIKApYB caMapagopiuru Ja-
pakacuHU Oaxonaml Xyayana IMak/IaHraH pakoOaT Ba umoumiap-
MOHJIUK MYXUTHHH SIPATUIITA KapaTUIraH UHBECTUIIMOH (haOJUTHK
KypcaTKu4jaapy Ba ME3OHIAPUHY MAKIUTAHTUPHII Tanal dTUIAIH.

DOpKUH UKTUCOAMN 30HAHUHT MHBECTHIHS (aoTusiTH Oy OyTyH
WHBECTUIUS [HUKJIWHUA amalra OMUPUII (MHBECTHLIUS MaHOana-
pUHHU M3Nall, TaHJall Ba yiapjaaH (QoWJalaHuIl Ba WHBECTUIUS
pecypciapuHu MIAKIUTAHTUPUIIIAH, WHBECTULIMSUIAPHUHT HI Ca-

m\\\



Mapaji WyHaJIMIUIAPUHYU acoCIall Ba TAHJAIIJAH Ba WHBECTHULIMS
JacTypua Ha3apAa TYTHITaH MHBECTULMS JIOHMXalIapuHUHT Oap-
Ya TypJIApUMHU aMajra OMIMpHII OWIaH SIKyHJIaHWIIMJAH) Ba LIy
acocza Takin( KWIMHAETTaH UKTUCOAMM €K1 OOIIKAa TabCUPHUHT
TYIUK Xa)KMUHHM OJUIIHUHT MaKcaJara MyBOQHK paBHILa amalra
OLUMPWJIAZUTaH KapaéHUINp.

OU3napHUHT HHBECTHLMSIAPHHU OOIIKAPHUILI TUZUMUHHUHT aco-
cuil Bazudanapu Kyhuaarwiapiad uOopar: OKWIOHA WHBECTHLIUA
JACTypUHH IAKUIAHTUPHIL, MabIyM OMp peKasallITUPUII TaBpH-
na OV3HUHT TacqUKIaHTaH MHBECTULUS JACTYPUHM amalira Ollu-
pMIL YUYH 3apyp OYiraH MHBECTHLIMS pecypciapura Oyira tanab
X@KMUHM aHUKJIAIll, WHBECTULUS MaHOAJTapuHM H3Jall yiapra
Oyiran >XTUEKHH KOIUIalIUran pecypceiap.

Hagowuii spkuH ukrucoauii 3osacuaa 100 gan opTUK HWUPUK Ba
ypra komnanusnap Qaonusat oputanu. DM3napHUHT AUPEKIUs-
Jap TOMOHMJAH HMHBECTHLHMSIApHU OOLIKApUII TU3MMHUHHU 0axo-
Jam Ba yMyMHi OolKapyB cu(aTHHU OLIMpHUII Makcaauaa, DM3-
JlarTl KOMIIaHUAJIap MEHEeXepJapHu ypracuja CYpoB YTKAa3WIIU.
CypoBHOMazna 7 Ta KOMIAHUSHUHT 25 Ta IOKOPH Japakaiu pax-
0apu HIITUPOK STAU. Acocuil Bazuda cudarua SpKUH UKTHCOAUN
30Hata (GaonMAT OPUTAETTaH KOPXOHAJAPHUHT JAUPEKLMSHUHT
OommkapyB Qaonustura 6epran 6axocunu anukanaup. HlyHunr-
JIeK, THBECTULMSIIApHU OOLIKapUII TU3UMUHU OaxoJala 3KcrepT
YCYJIMHU KYJUIAIIHUHT aMaluii MakcaJara MyBO(UKIUTUHU CHHA0
KYpHILIUP. DKCIEPT CYPOBU MHTEPBBHIO Ba €3Ma CYpPOBHOMA OpKa-
m yrkazwign. CypoBaa KaTHALITaH KOMIIAHUsIAp paxOapiapura
MHBECTULMSIIAPHU OOIIKAPHII TU3UMHHU OaXOJIAIIHUHT aXaMusi-
TH TYFpUCH/A caBoJIIap OEpHIIAM, IIYHUHIIEK, YHUHT caMapajiop-
JIMTU Japa’kacura TabCUp KUIYBYM OMUJIIAPHU capaliail TakIud
KUIMHIU. DakTopiaap TH3UMU MyaJuTH(Iap TOMOHUAAH UHBECTH-
LUSUTapHU OOIIKApUII TU3UMIIAPUHUHT Ha3apuid acocyiapy Ba KOM-
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NaHWUTAPHUHT YMYMU# OolIKapyBHUra ouJi Oup Katop agaduii MaH-
Oanapra acociaHu6 MaKITaHTUPUIIAIH.

OpKUH UKTUCOIUH 30Hajap AMPEKIUSICH TOMOHHUIaH UHBECTHU-
UOH (aoiausATHU OOIIKApPHII TU3MMUHU 5 OaIu 1IKana acocuaa
6axoJam Makcaara MyBoQHK Ba yjap KyHuIaru Me3oHJIap acocH-
Jla amaJra oImupuiIaau:

K1 — Opkun ukmucoouii 30Hanapuune oupekyus gaoausmu-
HUHe OowKapye camapadopiaueu (dxcnepm oOaxonaut). baxomarn
xKaMu 5 6aJIM TU3UM acocuja 6 Ta Me30H OYinya SKCHepT yCyJsIu-
Jla aHUKJIaHAIH.

X1. OpKHUH UKTHUCOANMN 30HANAp AUPEKIHIIApU TOMOHHJIAH SHT
MyXHUM KapopiapHU KaOyJ KUJIHII Te3IUTU (SKCTepT OaxoJar).

X2. KaOyn KWIMHTaH KapOpJIapHUHI KOPXOHA WHBECTHLUS
CTPATETMSICHHUHT MHBECTHLMATIAPHU OOIIKAPHILI TU3UMH (Paous-
TUTa MYBO(QHUKINUTH.

X3. Tamku MyxuT OuiaH ¥3apo TabCHp camapaOpJIuTy.

X4. aBecTULIMSIIApHH OOLIKAPHUII TH3UMUHHU TUPEKLUSHUHT YMY-
MU MEHEKMEHTH OrslaH (paousTHU MyBO(DUKIAIITHPHII AapaskacH.

XS5. HWuBecTunusuiapHu OOIIKAPHUIN TU3UMUHUHT TapKHOUN
KUCMIIapH YpTacuia Te3Kop KOMMYHHUKAIMs Ba aXx00pOT ajaMaliu-
HYBUHHM TabMHUHIAI (OOmIKapyB kapaéHu axOOpoTHH Kalyn Ku-
JIUIIL, Y3aTUII, KalTa unuian €ku poiganaHuIIHN ¥3 MIUTa OJaH).

X6. DpKMH UKTUCOIUI 30HAJApHUHI MHBECTULUS (HAOTUSATH-
HUHI MHCOH pecypciapuHH OOLIKapUIl TU3UMH (MHBECTULIUS KH-
JIMHTaH KOPXOHA UIIYMJIAPUHUHT MaJlaKaBUIIIMK JJapakacu).

K2 — Dpkun ukmucoouti 30Hanapuune uHeecmuyuon Gaoiiux
oapaxcacu. baxonam sxamMu 5 0amiM TH3UMAA KYpCaTKUWIApHU
HIKaJATalTUPHIL acocuia 3 Ta Me30Hra Kypa 0axosiaHaIu.

X7. Mognuii Ba HOMOJJIMM aKTHUBJIApra WHBECTULUATIAPHUHT
Hucoatu (20/80 dousraua 5 6amr; 40/60 dhousraga 4 6am1, 50/50
¢dousraua 3 6am1, 60/40 Gous 2 6amn, 80/20 pousraya 1 Gamn).
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X8. V30K Ba KUCKAa MyAJIATIM WHBECTHLMSAJIAPHUHI HUCOATH
(20/80 omsraua 5 6amr; 40/60 dpousraya 4 6amn, 50/50 ¢pousraua
3 6amn, 60/40 pous 2 6amn, 80/20 pousraua 1 6amn).

X9. Xopuxkuil ”HBECTULIMSITAPHUHT KaMH MHBECTULMsIIapIaru
canmoru (20/80 ¢ousraua 5 6amr; 40/60 dousraua 4 6am, 50/50
¢dousraua 3 6am1, 60/40 pous 2 6amn, 80/20 pousraya 1 Gamn).

K3 — Oprun uxmucoouii 3onanapea sHcanb 3munean capmosi-
HUHZ 0apoMaoIunux Kypcamxkudiapu. baxomnami xxamu 5 6amnu Tu-
3UMJa KYpPCAaTKUWIAPHU IIKaJaJAITHPUII acocHa 2 Ta ME30HTa
Kypa OaxonaHau.

X10 — Xyayara KHpUTWITaH ’KaMyd MHBECTULMsIIApa UKTUCO-
il 3oHaHUHT canMoru (60 dhouzman rokopu 5 6amt; 40 douznan
tokopu 4 6ann, 30 dousnan rokopu 3 6amn, 10 pousnan okopu
2 6amn, 10 ¢pousraya 1 6amn).

X11 —3pKHUH UKTUCOMI 30HaIapra ka0 STUIraH UHBECTHIIHSA-
map xucobura XyayaHMHT ukTucomuit yeum unaekcu (0,00-0,03
ko3¢. — 1 6amm, 0,05 ko3d. — 2 6amn, 0,05 ko3d. — 3 6amm, 0,07
Kk03]. — 4 6amni, 0,07 k0. rokopu — 4 6ai,).

Pelitunrau anuknam 6yiinya kypcatkud (K) kuiimatu Tannas-
raH Me30HJIap acocua 0axoHaau, Xap OUp ME30HHHUHT CaJIMOK KO-
b dunMeHTIapy YpranuiaéTrad peHTHHT ME30HIIapu COHUTa Kypa
anukiananu (K), Oynna:

K=KI+K2+K3

K= aK1+bK2+sK3

bynna, 0<a,b,s<1 na 6ynu0, ynapHUHT HUFUHINCH OUpra TEHT,
atb+s =1;

a, b, s — canMok ko3unHeHTIapu XUCcOOIaHUO, PEUTHUHT
6axoJjam yuyyH KypcaTKUWIApHUHT TabCUP JapaXkacUHU Oenrniad
OepyBUMIaApIUD.

Canmok ko3 unmentnapu ypraHunaérrad peTHHT Me30HJ1a-
pu conura kypa anukiananu (K), Oynuaa:




a=—+6=054b=—%3=027.5s=—%2=0,18;
11 11 11

WNkkuaun ¢opmynara caiMoK KOIPPUIHMCHTIAPUHU KYiHO,
Kyiugaruia €3amus:

K=054*K +027+K,+ 0,18+ K; (2.3)

MYTJIOK OaxoJall MKaJacH:

0 — koHuKapcu3 (YTa macT aapaxa);

1 — KoHuKapu (TacT gapaxa);

2 — yprava xounart (Ypraua napaxa);

3 — sx1m xoJaT (FOKOPH J1apaxa);

4 — 3HT 3yp (PHT IOKOPH Jlapaxa).

DOpKUH UKTUCOIUI 30HATAPHUHT MHBECTHUIIMOH (PAOIITHK KYp-
caTKHWIapH Spearman Japa’kaCHHUHT KOppemsius Ko3dduument-
napu épaaMua Xucooaad YK,

Myanmud Tomonugan OU3 MUPEKIMSCHHUHT HHBECTHUIIMOH
(baonusATHH OOIIKAPUII THU3UMIIAPUHUHT yMyMHH OoIIKapyBUTa
OMJI KypcaTKU4WIapy Ba ME30OHJIAPH LIAKIUTaHTUpUITraH(2.3-pacMm).

PecnyOnukangaru SpKuH UKTHCOAUMN 30HANIAP PEUTHHTH TU3UMHU
acocu/ia SpKUH UKTUCOIUH 30HATAPHUHT JUPEKIUSICH TOMOHUIaH
WHBECTULMOH (aoIHATHU OOLIKAPUII XOTATHHU aHUKIAI UMKOHH
MaBXKy/.

2021 ¥uaHUHT sSTHBAp XOJIATHTa Kypa pecrnyOuiinKaaa kaMu
22 Ta 3pKUH UKTHCOAWH 30HA (DaoHATH WyNra KYHHITaH Ba yiap-
HU ¥3ap0 pEeHTHHTHHU TY3HUII acocua OOIIKapyB camapalopiiuru
aHnKy1a0 Oopunaau. PedtuHram anukiam Oyiinda kypcatkud (K)
KuiiMaTH 3 Ta ME30HIap acocuaa 0axosiaHaIu;

K1 — spkuH uKTHCOAWMI 30HAJIAPHUHT TUPEKIUS (HaoUsITh-
HUHT OOIIKapyB camapanopiurd (dxcmepT Oaxomamr). baxomarmr
XKaMmu 5 0alIi TU3UM acocuia 6 Ta Me30H OyinYa SKCHepT yCyJIu-
Jla aHUKJIaHAY;
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U3 napHUHT HHBECTHIIHOH K030 I0PJIUK Me30HIapH

—@—{ OU31a uHBeCTHUHOH PAOIUATHH IAKILIAHTHPHIN AP TIAPH ]
U312 HHBECTHUMSLIAITA MOMNINKHE HPOAATOBYH DU3 unBecTHIHOH (GAOIHATHHIHT
MAaKPOMKTHCOAMH KYPCATKH4JIap TANKHIHH-XYKYKHH acocaapn

Sy unsectrimsHuHr W3 a spaTiiiran MaxcyIoTHIarH
yaymn. DM31a acocnii kanuTanra MHBECTHIMATIAPAATH XOPHIKHIT
MHBECTHLUAIAD YTy, ACOCHI KalUTalra MHBECTHIIUSIALI
HOPMACH.

DU3paru HHBECTHLMOH K03M0a10pPTHKHUHT
MOHeTap Ba (pHCKan arperaTiapu.

U3 HHBECTUIMOH CAJTOXUSITH ]

HuBecTHumon pecypeaap HuBecTHunsIam Manéaaapu.
OU3paru KaMFapHI HOPMACH
Moymii-6yromnaniras. Mexnar. MHbopMarmoH.
HWnremwtexryan. MonusBuid. Xopukuii HHBECTULHATAP.
TnoGan sxamrapmanap

Q9

OU3na nHBecTHIHOH (GAOTHAT HATHKATAPH ]
7

Acocuii ponutapuu uira Tymupui kodddunuent. XFOCnapuuur aktusiap
Ba Xycycil KaruTai penTabemummry, Gpoua Kaitrumu, poun curumu, ADmapan
sHrHam KodGduimentiapu. Miab ynkapyin KyBBaTIapHHHHT CHFUMIIIITHK JapaacH. ACOCHI KaruTanra,
TOBAP Ba MOJUIMIi 3aXHpanapra MHBECTHIHsIAP.
Axonu Ganuri. MexHaT yHyMIOP/IUIHHE OLIHPHIL

SU3napaa HHBECTHIHOH MYXHUT 7K03U0aI0PJINTH

7

Tapmok. KopxoHanap MHKECHIa HHBECTHIIHOH MYXHT JKO3H0aI0PITHTH.

OM31a nHBeCTHIHOH aousT

DH3pa acocuii KanuTan Ba DU3pa TagbupKopiIuK CyOBheKTIapH
HOMOJUIHIf aKTHBJIapra JKOPHIA aKTHBIIApHTa
HUHBECTHIHATIAD WHBECTHIIHUATIAD

DU3paru MomsABHI
MHBECTHIUANAD

0§ 0

¥
OU3 uHBecTULIHANAP HKTUCOIMH U3 J1aT} HHBECTHIHOH
DU3 MHBECTHIIMOH CANOXHATH camapazopauru K}“/pca'rxwmapu PUCKJIADHUHT HHTErpat
MHTEerpaji KypcaTkuuu (ROA, ROIC, ]RR, MIRR, PP, KYpcaTKuuu MOJIMsBUIL

——

SH31a HHBECTHIHOH ’K03H0AOPJINTUHH BA3H/IH JeTePMUHAHTIAPH ]
DPP, ARR) opkanu MHBECTHLAIAD ]

2.1.-pacm. DHU3napoa UMPKnuknu 6owxapu camapadopau 0apaicacuru

AHUKT

AUIHUHE UHBECTNUYUOH (DAOLIUK 84 JICANO DMUN2AH CAPMOSHUHE 0apO-
MAOTUTUK KYPCamKuy 8a Me3onaapu’

1S Myayutuduiap TOMOHHIAH HILIA0 YMKUITaH.
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K2 — spkuH uKTHCOAMI 30HATAPHUHT MHBECTUIIMOH (hAOJUTHK
napakacu. baxomam »xamu 5 Oamnm TH3UMIA KYpcaTKUYIApHU
HIKaNajJalITUPUIT acocuia 3 Ta Me30HTa Kypa OaxomaHau.

K3 — spkuH uKTHCOANN 30HaMApra >kajil STHITaH CAapMOSHUHT
JapoMaNTWIINK KypcaTkuuiapu. baxomam skamu 5 0ammm TuzuMaa
KYpCaTKUYJIapHU IIKaJaJdallTUPUII acocuja 2 Ta ME30HTa Kypa
OaxoylaHaIu.

OpKUH HWKTUCOAUM 30HAJAPHUHT WHBECTHLHOH (HaoJUIMK
KypcaTkuuiaapu Oyinda TaHIaHraH >kamMd 11 Ta OMWJIHMHT axa-
MUSTIAIUTH Oyiinmda Spearman gapakaCHHUHT KOPPETSAIIUS
KodpunmeHTnapu r(sp) épramuaa xucoOnad YUKUIAIH Ba Mym-
JlaK baxonawl wiKaiacy acocua napaxaaaHau.

Spearman koppensuus koappuuuentiapu r(K) kyituaaru gpop-
mymna (1.1) acocuma xucobmanau

r(X) = 1 — SLXi (1.1)

n(n2-1)

bynna,
r (X) — OU3nap 6yitnua ymymuil ypraua 6axonail HaTaxaaapura
xap oup DU3HUHT yuyH aHUKJIaHTaH HaTaXaJlapu ypracuaaru 00F-
JTUKJIMKHA UPOJATIOBUM Spearman Koppesius K03 OUIHeHTH;

X — DU3nap peUTHHTMHU aHUKJIAII OYyiin4ya TaHJIaHTaH OMUJI-
nap Oyiinya KaOys KWIMHTaH KuiiMatiap;

1 — OMUJUIAP COHHU.

OU3napnarn MHBECTULIMOH MYXUT KO3UOQJIOPJIMITUHU 0axo-
nam 6yiinda Spearman koppessinus kodpduuuentnapu r(K) 6yiiu-
ya pedTHHr Oaxonam gapaxkanapu ¢GaolusTiap HaTHKATApUHU
aHUKJIAIll Ba PEUTUHTMHY Ty3UII UMKOHUHU Oepaju:

A napaxa koHukapiu (-0,577<r<0) — D13 mamnakatiaru MvHBec-
THLHOH MyXUTHH IIAKJUIAHUIIUTa TeCKapyu OOFTMKIMKHH aKC 3TTHUpa-
A;

B nmapaxa ypraua (0<r<0,143) — D13 mammakataaru WHBECTH-
[IMOH MYXHT IIAKJUIAHHIINTA TIACT Japa)kaja OOFIUKIMKHU aKC IT-
TUPAJIH;

q\\\



C nmapaxa sixim xomnart (0,143<r<0,991) — D13 mamnakataaru uH-
BECTHUIIMOH MYXHT LIAK/UIAHUIIINTA FOKOPH OOFIIMKIINK aKC 3TTUPA/IN;
OpPKUH UKTHUCOIMN 30HAJTAPHUHT MHBECTULIMOH (DAaoJUTHK Kypcart-
KUWIapy Spearman Koppersiiyst Ko duiieHTapu EpramMmuaa Xucoo-

na0 YUKUIITaH PEUTUHT HATKanapy 2.2-xaaBanaa uoaaaanraH.
2.2-o1caoean

Y36exkucron Pecnybimkacuiaru 3pKMH MKTHCOAMIA 30HaIapaa
HHBECTUIHUSVIAPHHA OOIIKAPUII TU3MMHHHA 0ax0J1a11

HATHKAJIAPH
—_ . PEATHUHI
SU3JIAP z X | X (Z;‘z';l’g;gg” r(sp)ypear- | oo
KHYHU
«Haowit» U3 39 3,55 0,709 C
«Yopsok» OT3 30 2,73 0,150 C
«Cuppapé» D13 33 3,00 0,991 C
«3omuH-dhapm» DU3 24 2,18 -0,577 A
«XKwuzzax» DU3 26 2,36 -0,473 A
«Anrpen» DU3 29 2,64 0,518 C
«Cupnapé-dapm» D13 22 2,00 0,373 C
«[TapkenTt-dhapm» DU3 27 2,45 -0,086 A
«Tepmuz» C33 23 2,09 0,100 B
«boiicyn-papm» D13 26 2,36 0,086 B
«Hyxyc-dpapm» D13 29 2,64 -0,441 A
«Xazopacmy D13 25 2,27 0,132 B
«Hupoxum» DU3 23 2,09 0,364 C
«Ypryr» DU3 25 2,27 0,364 C
kapysiy SI13 21 191 0,027 B
«Fmwxayson» D13 21 1,91 -0,077 A
«Hamanran» D13 26 2,36 -0,332 A
«Koconcoii-papm» D13 28 2,55 0,195 C
«byxopo-arpo» D13 26 2,36 0,286 C
«bycronmuk-papm» D13 21 1,91 0,887 C
«K¥yxon» D13 24 2,18 0,277 C
«AHTIKOH-papm» DU3 20 1,82 -0,323 A
;



OpKUH MKTUCOIMHI 30HajapAa WHBECTHLHUSIAPHU OOLIKAPHII
TU3UMHUHM 0axojall HaTWKajlapura Kypa Kyn HMuIMk TaxkpuOara
sra 6ynran «Hasouit»y OU3, Cupnapé D13 30Hamapu 3HT IOKOPH
peiitunrra sra 6ynran Oynca, «Aurpen» OU3, «Yprym» DU3 Ba
«Cupnapé-papm» DU3nap MHBECTHLUSAIAPHU OOIIKAPHUILI THU3H-
MuHU Oaxomamga O6yindya TOII-5tanuknan xoit ongu. DU3nap-
HuHT 50 pousuaa GomIkapyB camapa opIINry IXIIH Aapaxa 0yiuo,
MaMJIaKaTAa MHBECTULMOH MYXWTHH IIAK/UIAHTUPHILIA Y3UMHUHT
MYHOCHO XMCCACHHHU KYIIA€TraHIUId aHukiaaHau. DU 3napHuHT
WHBECTUIIMOH MYXUT >KO3MOaJOpPJIUIMHM OOLIKAPHILI Japa)kacH
18 houznna ypraua Ba 32 Gonsuna KOHUKAPIHN SKAHIUTH aHUKJIaH-
IH.

WuBecTunusiiap camMapacMHU ME30H Japaxaja 0axomall yayH
MHBECTULIUS MYJIbTUILTUKATOpHUIaH doigananunaay. MyapTHILIN-
KaTtop camapacu KodpduuueHTn HaBouii BUIOATUHMHI MKTHCO-
JUET TApMOKJIApUTa KUPUTHUIAETTaH NWHBECTULUAIAD Xa)KMUHUHT
Yeumn opkanu AXM xakMu YCUIIUTa SpUIIMIUIINHA udoaanai-
IH.

HaBouil BMIOATUHUHI MHBECTULUSIAPU CaMapalOpJIMTMHUHT
UKTUCOAMETHUHT TYpPJU COXAJIapy PUBOXIJIAHUIINIA TabCUPUHU
6axojam yyyH 3Ca, MHBECTULMSUIADHUHT MKTUCOIUHN YCUII HH-
JMKaTOpjapura OOFJIMKIUTUHU YPraHUIl TaKo30 3TajJd Ba Yy, SHT
aBBasno, HaBouii BuosTu Oyitnua acocuil kKanurtanra KUPUTHITaH
MHBECTULMAIAD XaKMH, MHBECTULMSJIAPHUHI YCHUII CypbaTH Ba
MHBECTULMSIAD TapKUOUAAa XOPWKHH MHBECTULUSUIAD MUKIOPH
TaXJIMJIU OpKaJld amajira ommpuiaau (2.3-xaasan).
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2.3-o1caosan
2015-2019 iinnaapaa Haponii BuiiossTi 0yiinda acocuii
KanHuTaJra KHPUTHITaH HHBECTHIIMSIAP XA:KMH, MJIH.cyM'®

Kypcarkuunap 2015i. | 2016i. | 2017i. | 2018i. | 2019ii.
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2.2-)aqBan MabllyMoTIapuaaH MabiiyMku, 2015-2019 imnnap-
na HaBowil Buiositu Oyiinya acocuii KamuTainra KUPUTHITAH WH-
Bectuiusiap xaxmu 2015 iinnna 1809065,3 MaH. CYMHHU TalIKui
strad 6ynca, 2019 fiwnga 133 ¢owusra xynaiiran. Xoprkuii HHBe-
crunpsuiap xaxmu 2015 iunga 54888,3 mun. AKII nonnapunu
Tarkui 3trad. 2019 iinnra kenub nacalui TEHASHIMICH Ky3aTH-
mu6, 34010,7 AKI nomnapuu tamkwui trad 6yncana, 2018 -
ra HucOartan Kapuitd 30 ¢omsra KynmalraHIUTHHA Ky3aTHUIINMU3
MYMKHH.

HxTtucoauér puBOXKIAHUIIM Typiuda Oyiaramiuru Oowc,
OCHYMAPKUHT YCYJIUHHM KYyJJIall TaxXJIWl HATHKaJapuHHU sHa/Aa
AQHUKJIAIITUPHINTA, OMTUMAT KapopiapHu KaOyn Kuiuira cabad
oymanu. 2015-2019 iinmmapaa acocuit Kanuraira KAPUTUITAH WH-
BECTHLMSAIAP XAKMUHHUHT JMHaMUKacu HaBounii BUIOSATH 11axap Ba

16 BustosiT MoJtust GOIIKApMACH MabIlyMOTIIApH aCOCHIA TY3HIIIH.
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TyMaHiapu Oyinda ce3wnapiu TadoBYTIApHH t03ara KeJITHUpPraH
(2.4-xanBaun).

Kanan mabaymoTnapugan MabiayMm Oymummya, 2015-2019
rnmnapaa HaBouii Buimosith Oyiinua acoOCUi KaruTaira KHPUTHII-
raH MHBECTHULMsUIAp XaXMHUHUHI ycuil cypbatu 2015 Hunga
90,7 housnu Tamkui 3tras 6ynca, 2019 iinnna 133,4 dpousra kyra-

pUITaH.
2.4-o1caoean

2015-2019 iinnapaa acocuii KanuTaJAra KHPUTHITAH
HHBECTHIHSJIAP XA)KMUHUHT Yeum, % aa'’

Xynymiap 2015#. | 2016ii. | 2017ii. | 2018ii. | 2019ii.
BusosT 6yiinua 90,7 | 144,1 | 107,4 | 188,0 | 1334
Hagowii maxpu 179,2 | 197,4 | 86,3 | 166,7 | 1457
3apadron maxpu 28,6 148,2 | 206,8 | 317,7 | 171,2
Kapmana tymanu 122 84,9 | 134,6 | 189,9 | 137,2
Konumex tymanu 89,1 98,2 68,6 | 118,2 | 132,2
Kusunrena tymanu 85,2 101,8 122 109,8 | 109,9
Hagb6axop Tymanu 93,2 102,2 | 58,2 | 115,7 | 119,3
Hypora tymanu 94,6 94,9 | 112,3 | 122,2 | 119,5
Tomau TyMaHu 75,1 423 | 134,6 | 81,1 | 103,9
YuKyayK TymMaHu 60,3 170 | 170,4 | 211,5 | 1442
Xarupyu TyMaHu 74,8 91,6 91,9 | 108,7 | 119,1
TakcummaaMaigurad Xaxmu 24,8 15,1 16,5

by naBpna HaBouii BWIOSTUHUHT 1Iaxap Ba TyMaHJIapU TapKH-
Ouna Hr Kopu Yeuin cypbatu 3apadiuon maxpu (171,2 dous),
Hagowuii maxpu (145,7 ¢ous), Yukynyk tymanu (144,2 dpous), Kap-
Mana Tymanu (137,2 ¢ous) 3ummacura TYFpu Keiaran Oyica, oup-
MyHYa nact yeum cypbariapu Toman tymanuaa ( 103,9 dowus),
Kwmwunrena tymanuaa (109,9 ¢pous) ky3armiras.

17 BustosiT Moutust 6OIIKapMacH MabIyMOTIIApH aCOCHIA TY3HIIIH.
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HaBowuii BunosTu 6yiinya acocuii KamuTaira KHPUTUITAH UH-
BECTHLIMATIAP MUKAOPUTa TETMIUIM OYNraH KypcaTKuwiap TaxJu-
JUHU JaBOM dTTUpamuran Oyncak, 2015-2019 iiunnapaa Hasowuit
BIWJIOSATH IIaXap Ba TyMaHJIAPUHMHI aCOCHH KamuTalra KUPUTHI-
raH MHBECTULMSAIApary UIITHPOKU Ba YHUHT YJIYIIH XaM Typjuda
oynran (2.5-xanasan).

2019 iinnna HaBowuii BuitosiTu O6yiiua acocuit Kanuraira Kupu-
TWITaH MHBECTULIMSUIAP Xa)KMU1A [Iaxap Ba TyMaHjap UILTHPOKH-
HUHT TaXJIWIU HIYHU KYpcaTaauky, Yyl IOKOpHU OYIran Xymaya-
napra HaBouit maxpu (42,1 ¢ous), 3apaduion maxpu (25,7 Gous),
Kapmana tymanu (13,1 dous) kupca, ynymu mact Oyinrad Xymaya-
nmapra Tomau tymanu (0,4 dbous), Konumex tymanu (1,1 dowus),
Hypota tymanu (1,2 dous), Xatupuu Tymanu (2,8 hous) kupaau.

2.5-01caosan
2015-2019 iinjutapaa acocuii KAMMTAJITa KUPUTWITAH
WHBECTHIMSIAP, KAMHTa HUcOaTaH yaymm,%aa'

2015ii. |2016#. (2017i. | 2018ii. | 2019ii.
BusosT 6yiinua 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0
Hagowuii maxpu 442 61,1 47,3 42,3 42,1
3apaduron maxpu 6,9 7,2 14,8 25,3 25,7
Kapmana tymanu 16,7 10,0 13,4 13,7 13,1
Konumex Tymanu 2,8 2,0 1,4 0,9 1,1
Kwmsunrena Tymann 53 3,8 5,2 3,1 3,1
Hagb6axop Tymanu 6,4 4,6 2.8 1,8 1,9
Hypora Tymann 2,4 1,6 2,1 1,4 1,2
Tomau TymaHu 1,9 0,6 0,9 04 04
Vukynyk TyMaHu 3,8 4,6 7,7 8,7 8,1
Xatupuu TyMaHu 6,6 473 4.4 2,6 2,8
TakcuMiIaHMalUTaH XaKMH 3,0 0,3 0,03 0,0 0,0

13 BustosiT Moutuist GOIIKApMacH MabIyMOTIIApH aCOCHIA TY3HIIIH.
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WuBecTunusinap uiwiad 4YMKapuil caJoXHUATH OKOpH OYiras,
UH(PaTy3UIMaCcH PUBOKIIAHTaH Ba UIYM Ky4YHd pecypciapy Xamaa
CAJIOXUATH I0KOpU OYiraH Xyay uiapra HyHaaTUpuiIaau. Y MyMun
BUJIOSIT KYpcaTKUuK OYHnYa yIyIIu nacT OYIrad Xy1yanapaa skoH
Oommmra Tyrpu kenaaurad IXMHHUHT KaMJIUTH, aX0Ju TYPMYII Ja-
paKaCUHMHI YpTauaJaH MacTJIMIHM Ba UIICH3IUK MyaMMOCHHHUHT
KECKMHJIUTHIAH Napak Oepaid. Y3-y3umaH OyJlapHEHT Oapdacu
XYAyJ UHBECTHIIMOH >KO03M0a0PIUTUra, COJIMK Ba OOIIKA TypAaru
MaxOypuii axkpaTManap xucoOura makuiaHagural OrmKeT Mao-
JaFnapura cajaOuil Tabcup Kypcaraau. beHumMapkuHT ycynuaaH
¢oiiganann0® TaxJIWUIApHU JAaBOM 3TTUpaAurad Oyicak, Xyaya-
JAPHUHT HOTEKUC PUBOXKJIAHUIIM OKUOATUAA MKTUMOMM-UKTUCO-
I MyaMMOJIApHUHT K€CKUHJIANIYBH, XyCyCaH KaMOaFaUIMKHUHT
aBX OJIMIIM, TYPJIM KYPUHHIIAATH KUHOATIAP Ba TapTUOCHU3IIUK-
JApPHUHT BYXKyJra Kenuimmra cabab 6ymanu.

HaBouii Bunostu 6yitnua 2015-2019 iwnnapaa acocuit kanu-
TaJira KUPUTUITAH MHBECTULMAJIAP XXMM, UHBECTULMSIIAPHUHT
Yeun cypbaTH Ba MHBECTULMSUIAD TapKUOWIA XOPMXKUN HHBEC-
TULMSJIAD MUKJIOPH TaXJIWIU KyHuJIaru >kaJBajja akc 3TraH
(2.6-xanmBaun).

2015-2019 #tunnapaa HaBowuii BunosiTh 6yiinya acocuil kamnu-
TaJIra KUPUTHITAH WHBECTHLMSIAPHUHT MOJIMSIIAIITUPULT MaHOa-
Japu TaxXIMJIMHUHT Kypcatummnya, 2015 Hwiga naBiar OromkeTH
Mabnariapu 49,7 MipA. CYMHU, TAIIKUIOT Ba aXoJid MaOiaFnapu
1100,24 mupa. cymHHM, THxopar OaHKiIapu Kpeautnapu 169,17
MJIpA. CYMHH, YeT 3J1 KpEeAUTIapu Ba MHBeCTULMsIIapu 54,89 mip.
cymHu, 6o1ka man6anap 435,06 Mipa. CYMHM TalIKWI 3TraH 0yi-
ca, HHI IOKOpU YJIyII TAIIKWJIOT Ba axoju MalOiarjapura TYrpu
kenran (60,8 ¢ousz). 2019 iunga naBnat OropkeTH Madiariapu
418,89 mipa. cyMHH, TAIIKUIOT Ba axouu Mabnarnapu 50957934
MJIH.CYMHHU, THXKopaT OaHkiapu kpeautiapu 1606,98 mapa.cym-
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HU, YeT 3J1 KpeauTiapu Ba uaBectuuusiapu 1024,8 miupa. cymHu,
6omka man6anap 10140,6 Mapa. CYMHHU TallIKWJI STTaH.

2.6-acaosan
2015-2019 iinanapaa HaBouii BWI0SITUIA aCOCHIT KAIMTAJITA
KHPUTWITAH HHBECTHLUHMAJIAPHUHT MOJTUSIJIAIITHPUII
MaHOaJapura Kypa TaKkCHMJIAHUIIH, MJIpA.cym"’

= £l = 5 sz2| gzi EEf s g
= | 2 |Es5|Sg|s3E| 558 |FE8z8¢8| &5
5 = S 2 F| 4 2% c 2= |58 & ©
S| % |REE| 25| E:E| 253|938 2%

=g e g g2 =
2015 | 10207,9 | 1809,06 | 49,70 | 110024 | 169,17 5489 | 435,06

2016 | 11581,9 | 2963,15 | 145,12 | 148, 68 186,86 152,47 997,03
2017 | 14232,2| 3977,84 | 201,98 | 1850,67 435,26 962,46 527,47
2018 |22132,2110579,45| 75,95 | 3919,84 634,24 359798 | 2351,44
2019 |36685,2 | 17775,3 | 418,89 | 1606,98 4584,03 1024,8 10140,6
2019* | 1,65 1,68 5,51 0,4 7,22 0,28 4,31

AmMarra OMMpUITaH TaxJIWJUIap Ba OJIUO OOpHITaH TaAKUKOT
HATW)KacUra Kypa WHBECTHIHMSUIAPHUHT UKTHCOAMET PUBOKIIAHU-
IIUTa TAbCUPUHU OaxXoJaml MOJETH HIIIa0 YuKwian (2.4-pacm).

HaBowii BuostrTa and dTHITaH WHBECTHIIMSIIAPHUHAT XYY/
WKTUMOUN-UKTUCOUN PUBOMKIIAHUII XO0JIATUTA TABCUPUHU 0axo-
JIaIl, TU3UMIIA TEHTJIaMajiap MOJCIIM OPKAJIM OJIMHTaH HaTWKajap
KyHUgaruiapHu aHUKIAl UMKOHIUHH Oep.Iu:

— HaBowii BunoATHIa MHBECTULIMSATIAP XUCOOUTA Xy AyAUM pH-
BOXKJIAHUTI WHIAMKATOPU XUCOOJAHTaH axOJId UCTEhMOJIA YCHIITH
*amu onuHraH camapaHuHr 0,32 ko3 UIMEHTHHN TaIIKUI IT-
MOKJ1a. YOy X0JIaT BHJIOSITIA JKaJI0 ATHIIAETTaH WHBECTHIIUSIIAD
axo0JIM UCTEBMOJIN YCHUILIUTA TACUP KYpcaTaéTraHIuIMHA O Iup-
Mokzaa. V3 HaBbarTHa, ymly X0iaT aXOJIUHUHT KaMFapMallapyuHU
WHBECTHIUSIIApra HYHAITHPUIIAATH CAIMOFHHM OIIMPHII XOJIaT-

192019 #imsna 2018 iinra Hucbaran y3rapuiil, Mapra.
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JApUHM 103ara YMKapraH; MHBECTHULMATIAp XUcoOHura Xyayauil pu-
BOXKJIAHUII MHAMKATOPU XUCOOJAHTaH YakaHa CaBJIOHMHI PHUBOXK-
JaHUIIM (pean TanabHu Yeuiun) 52 (GOU3HM TALIKWII 3THO, IOKOPH
camapa Ky3aTWIraH;

XyZyn HHBECTHIIHOH
JKO3HOaTOPIUTHHI Wnmnii papas Ba

TabMHHIIOBYH KyTUJIa)XaK camapa

MHBECTHIHAIAP

V. Vi s

XYy iHUHD
PHUBOIKITaHHIIT
HHIUKaTOpJIapu

SIXM — st Mt

JKamu unBecTUIHUAIAD . . X Xyaym

Y3rapyBuyan Kuiimat MaxcyJoT
F(Xn)
AXO0JIH HCTEBMOIN
Jayar GrojpkeT X
Jlapakacuk
HOpuuk Ba KUCMOHHIT Yakana caB10

maxcap Mabnaraapu aiimaHMacu

Tamku caBio

bank xpenutnapu o
pea P aiinaHMacu

Xoprkuit Axonu pean
HUHBECTHLHSIIAD Jlapomauiapu
HarwxkaBuit Kuitmat
BrokeTIan Tamkapy F(Yn) BrokeT napomasiapu,
donnap COJIMK TYLIYMH

2.2-pacm. Hneecmuyuon sco3ubadopaukHy uKmucoOUém pugodCiaHumueda
mavcupunu 6axonau mooenu’

— HMHBECTHLHMSUIAD XUCOOWMTa XYyIyIWid PHBOXJIAHWII WHIM-
KaTopu XUCOOIaHTaH TAIIKK CaBIOHUHT PUBOKIAHHIIH 1,53 KO-
(GUIMEHTHN TAaIIKWI 3TMOKAA. YOy XoyiaT kand 3Tuiaérran
WHBECTULMSUIIAD TAIIKH O030pJapHH STajiall Ba SKCIOPT UMKO-
HUATIAPUHU  KEHTaUTUPUINra HYHAITHUPWIAETTAHIUIUHU  XaM
aHriIaTtaan. XoprmXuil ”HBECTULIMSUIAPHH a0 STUINTA KapaTHITaH
KaOyJl KWIMHTAaH JacTypiap Ba YNapHUHT (GaoiHuATH JTOUMHMA

2 Myasudiap HIIaHMACH.
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HazopaTra OJWHraH. bupok, HaBoud BWIOSTHHUHT SKCHOPT
CAJIOXUSTHHU OIUPHUIITa KapaTWiraH WHBECTUIUSIIAD KYJIaMHHU
sIHaJla KCHTaWTUPHUII 3apyPaTHHU MOJIENb HATHKAJIAPH aCOCIaIH;

—  UWHBECTUIMSUIAD  XHcCOOMra  XyIyIudl  pUBOKIIAHUII
WHIUKATOPU XUCOOJIAHTaH axoyid AapoMajyiapu kKymaiumm 1,63
KOX(QPHUIIMEHTHH TAIIKKII 3THO, SHT I0KOPU HATHKa KYpCaTMOK/IA.
Ym0y xonataa ka0 STUIraH UHBECTUIUSIIAP BUIIOST aXOJMCUHUHT
JapoMaJUIapyHU  OIIUPHUIIIA aCOCHH OMWI OYIMOKIa Ba YHH
mxoOuit xonat cudartuaa 6axonaml YpuHIIT;

— MHBECTHIHMSJIAP XUCOOWra XyIyIuil PHBOXIIAHWII HHIH-
KaToOpu XHMCOOJaHraH OFODKETra TYIIyMJIAPHU OINUPHII HWHBEC-
TunusUIapHuHT Xucooura 0,33 kK0dQPUIMEHTHH TaIIKWI 3THO,
ypTaua gapaxkajia puBOKIAaHMOK/IA.

Taxun HaTWKajgapura Kypa, BHIOSTHUHT W)KTUMOWN-HKTH-
COJIMI PHUBOXKJIAHWIIN/IA WHBECTUIMSUIAPHUHT IOKOPH Japakajia-
T'M caMapacu Kys3aTwiaaud Ba HaBowii BHUiosTHra *aji® STHITaH
WHBECTHULIMSUIADHUHT YMYMHUH MYJIbTHILTUKATOP CaMapacCHHUHT
koaddunmentn 2019 #unna 15,8 Hu Tamkui 3Tau. Yoy xonaT
BUJIOSITTA JKaI0 3TWIAETraH OUp CYMIIMK WHBECTUIUSIIAD BUIIOST-
ra kymmm4a 15,8 CYMIMK CHHEPreTHK caMapaHu OJHO KEeJHIIH
AHHUKIAHIH.

2.2. XyAyIHUHT HKTHCOAUI PUBOKIAHUIINIA HMHBECTULIMOH
MYXHT 5K03U0AOPJIUTH TAHCHPUHUHT YKOHOMETPUK
Moe1apu

MamsnakaTra KUpUTHITaH MHBECTULMsIIApJaH OKHIIOHA (oiiaa-
JAaHMACIMK €KW MHBECTUIMAJAH camapanu (oiganaHMIIa ro3a-
ra KejaJraH TaBaKKaJI4WIMK Xam/a XaTapiuiuK JdapakalapuHH
aHMKJIAMaclIMK OKHOaTHIa MIUIA0 YMKAPHII >KapaéHUHHM TYIUK
KyBBaT OWIaH MILJAIIMHUHI 4YerapajaHuO KOJIMIIM KaOu MyaMm-
MOJIAPHU aHMKJIAII Ba WIMMHN acociaHral Takiaudiap Taiépuarn,
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WKTUMOUN-UKTUCOIUN PUBOXKIIAHUIN, pakKoOaTna yCTYHJIMKHU
TabMHUHIIAI MyXUM axaMusTra sra. Yoy Mmyammosnap e4MMUHUHT
WIMHH KUXaTIaH aCOCIaHUIIN yUYyH CTPATeTHK TaxX IHIap amal-
ra omwmpuinmy no3uM. LllyHnan kenu® 4yukuO, AuUCCEPTALUOH
TaAKUKOTHUHT Ma3Kyp maparpaduna maxcad kunud HaBowii Bu-
JOSITUHUHT WKTUMOUM-UKTUCOAUN TapakKUETH OapKapopiurura
WHBECTUIIMOH MYXHT >K03U0aIOPIUTH TAbCUPUHUHT IKOHOMETPUK
TaXJWIMHYA aMalra OMIMPUII KyHuiarad. Yoy Makcaara SpHUIInil
y4yH M3JaHUIITHUHT Ma3Kyp naparpaduua TaAKUKOT OJAUTa KyLu-
oaeu sazughanap KyWuiraH:

— XyAyA WKTUMOUN-UKTUCOINN PUBOKIIAHUIIHIA XYy HHBE-
CTHIIMOH >K03M0aJOPIUTMHUHT aXaMUATUHU aHUKJIAIIL;

— XYy WKTUMOUN-UKTUCOIUN PUBOXKITAHUIITNIA BA NHBECTH-
IIMOH >KO3UO0AJOPIUTMHE TabMHUHJIAIIA F03ara KelaJuraH Myam-
MOJIapHH aHUKJIAI,

— XYIyAHUHT WKTUMOUN-UKTUCOAUN TapakKUETH Oapkapop-
JIUTUra UHBECTUIIMOH MYXMT KO3UOAIOPIUTH TabCUPUHUHI AKOHO-
METPUK TaXJIMIM YCITyOUETH MapTaapy Ba HATHKATIAPHHU W30XJIAlll.

MK TUMOUN-UKTUCOIUN TapakKKUET OapKapOpJIUrUra MHBECTU-
LMOH MYXHT KO3UOATOPIUTU TabCUPH OUP KATOP XOPUKIIUK MY-
annudaap TOMOHUAAH KOMIUIEKC Tap3/ia YpraHuiraH.

P XKeiimc, XK. Xaitnec (Hines Jr), II. XKonrcanr xabu myai-
auduap «UKTUCOANM PUBOKIAHUIIIHUHT HHBECTUIIMOH OMUJLIAPU
TaAKUKHUIA MamJlakaT camapaid WHBECTUIMOH cuécatu MmyBad-
(akusITH WHBECTUIIMOH KO3UOATOPIUKHU OUIMPHUII OWaH Tab-
MUHJIAHUIIMHU acoCIall»Ta xapakat kuaumrad[11].

A.MangeH TaAKUKOTHIA «WHKTUMOUN-UKTHCOINN pPHUBOXKIIA-
HUITHUHT HOMYTaHOCUOJIMTUHUHT SHT MyXuM cababnapu cudatu-
Jla MTHBECTULIUSJIAPHUHT HOTEKHUC TAaKCUMJIAHWILIW YKAHJIWTHU IIIy-
HUHTJIeK, HTHBECTULIMOH MYXUT Ba Y3 NHBECTUIIMOH CATIOXUATUIAH
camapanu (oiiianaHuIl HaTWXKATapu OWIIaH aHUKJIaHYBYH UHBEC-
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TUIUOH KO3MOAJOPIUK Japa’kaCUHUHT (apKIaHUIIU»HUA OOIIT
omun cudatuaa Tabkuanaraa[38].

JL.IO.Xonr (Liu Yu-Hong) ¢ukpuua, «MKTHCOAUN pUBOKIA-
HUII OAPKAPOPIUTUHU TAbMHUHIIAII HHBECTHIIMOH K03U0aT0PIHK-
HU OIIMPHILHUHT YpTa Ba y30K MyAJAT/IA CTPATETUSIIAPUHU UIILITA0
YUKUIITa TasHUAIIN JTo3umM»[ 10].

M. Kusur (Jiang [-Ming), H.XKenr (Geng Niu), F0.JIu(Li Yu),
@an I'. (Gang-Zhi Fan), J[.XKanr (Donghao Zhang) xabu myain-
mudnap puxkpuya, «MKTUMOUNW-UKTUCOIUN TapakKUET Gapkapop-
JUTUHUA TabMUHIAMNINA — PECypC CAJTOXHITH, WHBECTUIMOH Ca-
JIOXUSATH, MOJNUSBUI CaOXUSATH, MEXHAT CAJOXHITH Ba ylaplaH
camapanu (oiganaHuIl HaTHKadapy OusaH OeNruiaHyBYd UHBEC-
TUIUOH YKO3UO0AJOPIUKHH OMKUPUO OOPHUIIHU TabMUHIAII MYXUM
axamusitra sra»[39].

NKTUMOUN-UKTUCOIUN PUBOXKIIAHTAHIUK XOJaTMHU Hudoaa-
JIOBUM aCOCHUU KypcaTKUwiapAaH OUpHU — WHBECTUIIMOH kK03Hba-
JIOpIUK XucobrmaHaau. Mamakatnard MKTHCOAMETTAa KUPHUTHIIA-
€TraH MHBECTUIUSUIAD MUKIOPH, AUHAMUKACH UKTHCOAMM YCHUII
cypbhaTiaapuHu OenruaoBYM acocuid omunaup. MuBecTuius pecypc-
napu MaHOANTapuHU MIAKIJIAHTHPUII Ba YHUHT OapKapOpIUTHHU
WKTUCOANN TApAaKKUETHUHT MyXUM TapKUOUI KCMU cH(aTH/Ia Ib-
TUpOo( 3TUIT MyMKUH. VHBECTUIMSIIAp PUBOKIIAHUIIIATA aCOCUI
omMun cudatuga KapalulIMHU HHOOATra OJIraH/Aa, WHBECTUIIMOH
MYXUTHU HIAKIAHTUPHUII, THBECTHIIMOH K03M0aJOPIUKHH OIIH-
pulllla caMapald HWHHOBAllMOH-WHBECTUIIMOH CTpaTerusiiapaaH
doiinamaHuIl MyXUM aXaMuUsTra ora.

V36eKHCTOHHUHAT MKTHCOJMH PUBOMJIAHMII JapakacH 3ca
WKTUCOAMN CANIOXUAT Ba YHIaH (oiiganaHuIl HaTHKajIapu OumaH
6ornuK. By aca MHBECTUIIMOH >KO3U0AIOPIUK XOJaTHra XaMm OOF-
muk. [yHn xucoOra onran xomnjaa, ymoly KypcaTKU4JIapHH Mate-
MaTUK ycyJulapaaH (oipanaHran xXojja UCTUKOON AaBpra MyI-
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JKaJJIaHTaH WIMUK MPOTHO3ap HIIad YUKHII 3apypaTH OYTYHTH
KYHHUHT J0713ap0 Macananapuian oupu xucoOaaHaau.

HaBowuii Bunostuaa acocuil KamuTaira WHBECTHIHMSIIAPHHHT
SUTIU XYyAYAUH MaxcyJaoTra TabCUPUHU SKOHOMETPHUK TaXJIHI KU-
num mMakcaauna, 2006-2019 linnnapaa HaBouii BUIOATH suiu Xy-
IyIui MaxcynoTura-Yt ra TabCup 3TyBUM oMuJuiap cudaruaa: yr-
raH MUITY aCOCUM KallUTaJIra UHBECTULIHSIIAP- Itf ] Xamma yTras
JABPJIATH SUIH XyyIMi MaxcysoT -Y,_; OJIMHTaH.

DKOHOMETPHUK MOJIENTa aCOCHI KanuTalira KHPUTHUITaH HHBEC-
TULUSUTADHUHT YTraH WWITH KUMMaTiapu KUPUTWIHMIIUTA cabad
IIYKH, KYmiaad MHBECTULMs JOWMXallapy amalra OLIMIINA y4yH
O6upo3 BakT Tanad kwiagu. LLlyHuHT yuyH >KOpUi AaBpaaru suinu
XyLyaui MaxcCyJIoTra YTrad WAJITM aCOCUM KanuTaara MHBECTULMS-
JApHU TabCUP KUITYBYH OMUI cudaTuaa OMTUHAN. Vrrau JaBpaaru
SIINU XYAYOUH MaxcyJloT KYIIUIIJAH Makcaj TeHIJIaMaja aBTo-
KOPpEJSIus MyaMMOCH OYIIUIIN MYMKHHIUTH OUIIaH H30XJTaHATH.

Arap OOFNHK ¥y3rapyBUMHHUHT KUWMaTH YTraH IaBpJard Mo-
JieNira KUPUTUJICA aBTOKOPPENSIHs MyaMMocH Oaptapad ITHIH-
I MyMKHH. ByHaan Tamkapu, Taxaun onub 6opunaérran aaBpaa
MHOISIUSHUHT TaAbCUPU XaM XHcOoOTa ONUHUIIN J103uM. WHpms-
1S TAbCUPUHU 3ca SUIMH XyIyaAud MaxcynoT aedustopu Epaa-
muga 2006 iiunra HucOaTaH ycuin KypcaTkuuiapuaaH (oigana-
HUII Makcaara myBoduk. [lemak, xap Oup kypcarkuu 2006 imnra
HucOaTaH Heva (poumsra Y3rapuill Ky3aTUITaHUHU OUIAUPAIH.

2.3-pacM MabIyMOTJIApUAAH IIYHU KYpUIl MyMKUHKY, HaBouit
Bunosituaa 2006-2019-iunnapaa ¢paon HHBECTHIMS cU€caTh OTUO
Oopunran 0ynub, OyHUHT HATHXKAcUAa acOCUW KamuTalra KUpH-
TUJITQH UHBECTUIIMSUIAPD XaKMHU Kapuitd 8 MapTta omras. Snnu Xy-
OyIud MaxcyJoT XaKMHU XaM Y3IyKCH3 YCHII TeHJSHIIMICHUTa 3ra
0ynu0, Kapanaérran qaBpa Kapuiid nkku 6apobapra omiras.
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2.3-pacm. Hasouil gunosimuoa siunu Xyo0youtl Maxcysiom 6d acocutll Kanumaned
KUpUmMuiean ungecmuyusiiap ounamuxacu, (0y epoa 2006=100%)*

IOxopuaarn cTaTUCTUK MabIyMOTJIAp AacOCHAa OJMHTaH

perpeccus TeHIJIaMacu Kyiuaaruia:
Ye=Bo+PB1lt-1+B2Ye1 + & (2.8)

by epna,

) — OJMHraH HATWKAADHWHI SUIMH XyTyJud MaxcyJoTra
TabCUPHUHU OWIITUPATIH;

€ — wmomenmaru TacomuIUKHM U(OTATOBUM pETrpeccHs
TEHTJIAMaCHUIaru 0301 XaJ;

Vsrapysunnapan STATA 15 nakeT 1acTypH acocuaa Xucobab
TOIWJITaH HaTXKaNapH 2.6-xaaBanaa udogaiaHaiu.

2.7-ocaosan
Perpeccnﬂ TECHIVIaMaCn HapaMeTpﬂapﬂHI/IHF XHCOﬁHaHFaH

KHiiMaTiapu?

Y, Coef. | Std.err. T P>|t| | 95 % Conf. Interval
I, 0.014 0.006 | 2.50 | 0.031 0.002 0.027
Y, 0.971 0.030 | 32.73 | 0.000 0.905 1.037

Cons. 6.493 3180 | 2.04 | 0.068 | -0.593 | 13.580

21 'V36ekucToH PecniyOnukacu JlaBnar cTaTucTHKa KYMHTACH MabJIyMOTIapH acocuia
TalépnaHraH.
22 Harwxanap myautiaduap romoruaad STATA 15 nactypuia XxucoGiaHraH.
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2.7-)ajBan HaTWKajapura Kypa, OJMHIAH MKKaja MYCTaKHI
Y3rapyBUMJIApHUHT OOFIIUK Y3rapyBuMra TabCUpH 5 YoJIUK MyXUM-
JIMK Japa)kacujia CTaTUCTHK KUXATIAH axaMusaTIn. UyHKH, UKKajIa
t — cTaTUCTUKAHUHT p — KuiiMatu xaM 0.05 1aH Ku4uk.

2.7-)anBan MabIyMOTJIapy acocuaa (2.9) GyHKuus Ty3uinaau:

Y, =6.493 +0.014 I, + 0.971 Y, , (2.9)

Perpeccus Tenrnamacu (2.9) ¢pyHkiusra kypa 6omika oMmuiiap
y3rapmaraH miapouTAa YTraH JaBpJa MHBeCTHLHMsIapHUHT 1 %ra
OLIMIIN SUIMK Xyayaui maxcynotHu yprada 0,014 % ra ommpa-
mu. YTras HunrK sIng Xymgyamii MaxcyToTHHHT 1 % ra omrumim
3ca, KOPUM NaBplaru sy XyIyIuid MaxCyJOTHH MOC paBHIIA
0.971 %ra ommmmura caba® Oynaau. TaxJauiagaH IIyHH KYpHII
MYMKHHKH, BUJIOATAA MKTUCOJIUI YCHUIIHM TabMUHIIAIIA HUHBE-
CTHLIMSIAp MyXUM axaMHusATIa sra, alHMKca ypTa MyjJaT/aa Hiira
TyWIaJUraH UHBECTUIMOH JIOMMXanap MKTUCOAMN YCHUINTra Ky4IH
TabCUP KypcaTap SKaH.

DKOHOMETpHUKaja Ty3WIraH perpeccusi TeHIrIIaMacuHu Oup Ka-
TOp ME30HJIap acocuaa Gaxomai J1o3uM (2.8-xaasain).

2.8-o1caosan
Perpeccusi TeHIIIaMaCHHUHT Me30HJIap OYiMYA TeKIIMPHII

HATHXKAJapu™
Source |SS Df |[MS Numberof |_ 13
obs.
Model 6620.04 |2 3310.02 |F(3,12) = 1250.48
Residual [26.47 12 2.65 Prob>F = 10.000
Total 6646.51 |14 553.88 R-squared = 0.996

Perpeccus Tenrnamacu 2.8-xafBanjia KEITUPUITaH CTATUCTHK
TECT HaTWXKalapu acocuja Oaxojall HaTWXKalapuIaH MabllyM
OyMaguKy, OJMHIaH HATW)KajJapu aJeKBaT Ba MINOHWIM. TeHrna-

23 STATA 15 nactypu acocujia Ty3uJIraH.
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Mana F—cratuctuka 6yitnua p(value) xuitmatu 0,05 xos¢puim-
eHTaaH Kuuuk. Jlerepmunarms kodddurmentu (R?) 99.6 % uu
TAIIKWI Kuiaau. JleMak, OJMHraH MyCTaKWl y3rapyBumiap OOF-
JMK Y3rapyBUWHU, SHHH SUIIN XyIyAUH MaxCyJIOTAArH Y3rapuiHu
99.6 %Hu TyuryHTHpUO Gepaau.

KeitnHrn xagamaa perpeccusi TeHIiaMacuaa aBTOKOPPEISIUs
MaBKyl €K MaBXKyl SMAcCIUTHU TEKIIMpaMHu3. ByHWHr yuyH
Bbpoitm-I'ondpu rectunan doiinananamus (2.9-xansan).

2.9-o1caosan
Broysh-Godfrey rectn
Lags Chi2 df Prob>chi2
1 1.3 1 0.25

Manba: namuscanap myaniug momonuoarn STATA 15 oacmy-
puoa xucoobaanean.

Bbpoiimi-I'oadpu tectn Kyinaaru Hoib Ba MyKOOWIJI TUIIOTE3a-
napjaH ubopar:

Ho: perpeccus TeHrnamacuaa aBTOKOppessius Hyk;

Hj: perpeccus TeHrnamacuaa aBTOKOppemnsus 60p.

2.9-xkanBan mabiayMmotiapura kypa Brosyh-Godfrey Tectu p—
kuitmatu 0.25 ra TeHr, ibHU, aBTOKOPPEISALNS HYKIUTH XaKugaru
HOJIb TUIIOTE3aHU paj 3Ta oJManMu3. Jlemak, ypraHuiaérrad pe-
rpeccusi TeHrIaMacua aBTOKOPPEISLUs MaBXKy/l HMac.

Masbnymku, 6upop Oup XyayAra WyHaITUPUITaH UHBECTULINS-
JApHUHT caMapaJopiuruHu 6axomnaniia sxaxon amanuéruaa [COR
(Incremental Capital-Output Ratio) unnexcugan ¢oiinananunaam
(s MUKU €KW UMK XYTyIUA MaxXCyJnoT YCHUITMHHHT KaluTal
curuMu). Y Kyhujarunda aHuKJI1aHaH:

L .100%
ICOR ="M ____ (2.10)

AYHM%
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By epna: I — acocuii kanutanra KUpUTUITaH UHBECTUIUSIIAD;

YHM - SIXM xaxxmu;

AYHM% — SIXM MUKIOPUHMHT YCHII CypBbaTH, Hou3a.

ICOR wuHpexkcu KaHyanuk mact Oynca, XyXyAHUHT HKTHCO-
Uil Yeummaa MHBeCTHIMsIApAaH GoiIanaHuIl camapagopiIuri
IIyH4a oKopu Oynaau. by epaa XyAayIHUHT UKTUCOIUN YcUIIUaa
VHBECTULUSUIAPHUHT aXaMUATH HOKOPWIMIHMHHU, Y3IalITUPUITaH
Xap Oup OUPIUK MHBECTHUIIMS Y3UIaH OJNIWHTH JapakagaH I0OKOPH
MUKJIOpJia MaxCyJoT SpaTHIl UMKOHUHH Oepanu. by sca maBxy[
X0JaT/Aa MKTUCOAUETTa MHBECTULIUSAJIAPHU JKald JITHUIIHU sSHaJa
Ky4YalTUPUII KEPAKIUTHUHHU TAKO30 3TA/IH.

ICOR wunpexcu KaH4aluK OKOpU OVyiica, XyIyIHUHT HKTHCO-
Uil Yeummaa WHBeCTHIMsIApAaH (GoiIanaHuIl camapagopiIuri
1ryH4a nact 6ynanu. by aca, XyayJHHUHT UKTUCOJIUHN YCUIITIIA UH-
BECTUIUSUTAPHUHT axaMUATH MAaCTIUTUIaH TyBOXJIMK Oepaau, ¥3-
JMAMITUPWITAH XOPUKUM WHBECTUIUSIIAp OUIaH MUKTHCOAMM YCHII
¥3apo MyBO(UKIANIMAraHIUTUIAH 1apaK Oepaa.

2016 nunma Hasowmii Bumosgtuaa ICOR unnekcu 1,8 un, 2017
runga sca 9,1 Hu Tamkua 3trad. UHIycTpuan puBokKIaHraH MaM-
nakatiapaa Oy UHAEKC 2,5 HU TalllKWI STUITN MaKOyJI X0JaT SKaH-
murd Kan stunrad. KypunuO Typubauku, ymoy HWumnapaa Ku-
PUTWITaH UHBECTULMSJIADHUHT Ycull cypbath AXMHUHT ycuin
cypbaTtuiaH oKopu OynraH. by, anbaTTa, roKopHuIa TabKujIara-
HUMM3AEK, XYIyJAHUHI UKTUCOJIUN YCUIINAA MUHBECTULUSIAPAaH
doiinanaHuml caMapaJopiurd MacT SKaHIUTHHU HAMOEH STaf.
Keitunrn iwmnapaa, apau 2018 #unpga ICOR unpekcu 4,1 Ba
2019 #iunga 1,5 vy Tamkui 3TUO, cudaTt KUXaTUIaH XaIKapo Meb-
€p apaxkacura 3puIITaH.

V36exucron Pecniybnukacu xyaymnapuaan HaBouit Bunostu-
HUHT SUITIH XyTyJIdid MaxcyJloT UIIIA0 YMKAPHILI XaXKMH — YHUHT
y3rapuilnra acoCuid Karuraiara KUpUTUIrad uHBecTulus — X1, Bu-
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nositna OanmIap conn — X2 Ba aX0JIM JKOH OOIIMTa yMyMHH 1apo-
Mautap — X3HU TabCcupu OYHHYa SKOHOMETPHK MOJIeIUIAp TaXJIH-
JMHU amajra omupamMu3. ByHUHT y4yH aBBanaM0Oop, HaTHKaBUMA
oMmIITa OOIIKAa OMHJUIAPHU OOFJIMKJINTH Ba XYCYCHH KOPPEISLUSI
ko3¢ HULIMEeHTHHH TeKIupHil jgo3uM (2.10-xaasan).

2.10-o1caosan

HarmkaBuii omuira 60mKa oMuJIapHA OOFJIMKJINTH Ba
XyCycHuil KoppeJsauus Ko3(pPuuneHTu

Y X1 X2 X3
Y 1
X1 0,97012577 1
X2 0,528698163 0,409027126 1
X3 0,953304919 0,798415686 0,676732099 1

XKanBan MabrymMoTIapuIaH KYpUHAIUKN, HATH)KaBUH OMMIITa
HucbOaraH 6ouIka oMusuIap OusaH TYFpH Ba 3U4 Ooryianrad. bormika
OMWUIAP YPTACUMA Txixe < 0,8 mIapTra Kypa MYJbTUKOJIECHUAPIIMK
MaBXyq odMmac. Jlemak, Oapua omuutap OujlaH OuWpragukaa
perpeccusi TEHTJIaMAaCHHU aHUKJIAIIHA JaBOM STTHPHII MYMKHH.
ByHuHr yuyH OupuHuM HaBOaT/Aa TaHJIAHTaH OMUJUIAPHUHT YIIYOB
OupiMKIapu Typiauda Oynrannaurua Oowuc, yiaapHU Joropudmiad
onamm3. Ewievs mactypum €pmammnia aHUKIaHATUTAH pETrpeccus
TEHTJIAMAaCHHU XaMmJla YHUHT MapaMeTpiapuHu cudaT Me30HIapH
opKayM TeKimupuin Tanad stunaau (2.11-xansain).




/a

2.11-oicaosan

Hagpomnii BUIOSITHHMHT SJINU XYAYAHHA MaxcyJ10T HIiad
YMKAPUII X2:KMH Y3rapHMIIHHUHT Kyl OMHJIJIM perpeccust
TEeHITIAMACHHH CH(aT Me30HJIapH HATHKACH

Virapysunaap | Ko>pdumuentiap ESrtlf:).r (t;f:itzl,slt;c) Prob.
LNX1 0.1211537 0.098839 1.148706 0.0487
LNX2 -5.704828 1.446330 | -3.955065 0.0013
LNX3 0.947032 0.146852 6.448896 0.0000
C 34.45647 8.123103 4.241787 0.0007

Kysarys 0yiinua craTuctuka

R-squared 0.992357 Mean dependent var 8.288446
Adjusted 0.990829 S.D. dependent var 1.172092
R-squared
S.E. Of, 0.112248 Akaike info criterion | -1.351544
regression

Sum squared

resid 0.188995 Schwarz criterion -1.152714
Log likelihood 16.83966 Hannan-Quinn criter. -1.317894
F-statistic 649.2079 Durbin-Watson stat 1.849756
Prob(F-statistic) 0.000000 F ..=0,984595
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XKanpannaru HaTwxanapra acocaH, KyWuaaruua perpeccus
TEHIJIaMacu Xocui Oymanu:

LnY=0,121LnX1-5,7048L.nX2+0,947L.nX3+34,5 (2.11)

Acocuil KamuTanra KUpUTHITaH MHBECTULUS — X1, BHIIOST-
na Ganmiap conu — X2 napamertprnap o=0,05 Ba df=14 6ynaranna
t —2,144787 TeHrnurugan t <t = maprra Kypa, axaMHSATCH3-
JUrY Kenuo unKaau. byHra siHaia aHMKpOK MIIOHY XOCHJI KWJIUII
y4yH PETPOCIEKTHB MpPOrHo3 Mme3oHnapu, ssbHu MAPE (Mean
Absolute Percentage Error — ypraua mytiok ¢ous xarocu) Ba TIC
(Tayl inequality coefficient — Teiln nporuHo3 aHUKJIUTUHUHT MYKO-
Oun YI4oBM) KypcaTKUUIapu OPKAJIM TEKIIUPUO KYPHUILIHU amanra
OLLUPHIII JIO3UM (2.6-pacm)

Forecast: LNYF

Actual: LNY

Forecast sample: 2001 2019

Included observations: 19

Root Mean Squared Error  0.099735

Mean Absolute Error 0.080340

Mean Abs. Percent Error  0.960197

Theil Inequality Coefficient 0.005961
Bias Proportion 0.000000
Variance Proportion 0.001918
Covariance Proportion  0.998082

2000 2004 2006 2008 2010 2013 2014 2016 2018
—— LNYF ———— £2S.E
2.6-pacm. MAPE sa TIC meszonnapu namuscacu’

2.4-pacMIia KEATHPUITAH MabIyMOTJIApP/IaH TabKHUIIAIl MyM-
KHHKH, MAPE = 0,9602 0Y7110, Oy ¥3 HaBOaTuaa MAPE = 0,9602 % mpor-
HO3 aHUKJIUTH IOKOPU Ba TIC = 0,006 < 1 IPOTHO3 aHUKJIUIH KaHYa-
JIMK FOKOpH OYiica, KOAQPHUIIMEHT ITYHYATUK HOJITAa MHTHIIUIINAIAH
napaMeTpIapHUHT 0apyacu aXxaMUATIIATH Keaub ynkaau. FOko-
puaa anukianrat (2.11)-moaenau Xxuco6-kuTod OCOHIAIIUIIN, Ha-
TY)KaHUHT aHUKJIUTUTA SPUILIUIIT Ba UIIOHWIMTHHHA OLIHPUII MaK-

2 Myauduap uiuiaHMacu




cajuja MOTHEeUPIaHaIu Xama Kyiuaaru (2.12%*) — moens Xocui
KAJINHAIN.

x10121, %3095, ,345 (2.12%)
X257048

Y =

Ymly aHUKIaHraH perpeccus TEHIIAMAaCUHM MKTUCOIUMN
miapxJjaiauran O6yicak, Oolika oMuwIap y3rapuiicus Oyiaraxaa
(akaT acocuii KanuTaara MHBECTULUAHU 1 MIIpA. cyMra omupcax,
SUIMA XY AYAUd MaxcyJoT Kymmmua 314,14 miH. cymra Ba axonu
KOH Oommra yMyMmMHid JapomaJylapHM MMHI CYMra OIIMpHICca,
2,03 mapa. cymra omaan. Arap BUIOSTAa OaHIIap COHUHU MHUHT
KUIIWra OMIMpUIICa, UMK Xyayaud maxcynor 501,8 muH. cymra
KaMasau. MaBxyJ xonat Oyiinya UIIYy Kydyura KOpXOHaJapHUHT
TYWHHTaHJIUTMHA XMcoOra oJiraHja BWIOATAA SHIM HWILIa0
YUKApUII KOPXOHAIAPUHHU TALIKWII STHII TaKJIU( 3TUIIAIM.

YMyMaH, TaJKUKOTUMU3HUHT Ma3Kyp naparpaduna Hasowii Bu-
JIOSITU MOKTUMOUIN-UKTUCOIUH TapaKKUETH OapKapOpIMIUra MHBECTH-
LIMOH MYXUT >KO3UOaJI0PIIUTH TaAbCUPUHUHT SKOHOMETPHUK TaxJIHIH
HaTWKaJlapy 103aCUIaH KyHuaaru yMyMui Xysocanapra KelnuH IH:

1. ITHHOBAIIMOH-UHBECTUIIMOH PHUBOXJIAHUII KOHUEHIMICUHU
9HI UCTUKOOJUIM BAa MHBECTULMSIAP OKUMHUHU OJMO KEJIyBYM UH-
BECTHIIMOH OOILIKapyBra OoMJ XaTTH-XapakaTJapHU amajra OIIH-
pHII MMKOHUHM OepyBuM Tamoinia cudaTtuga kaOysl KWINMOI JIO-
3uM. Y10y KoHLenus paxoap Ba TaaOupkopiaapaa GUKpIaIHUHT
SIHTY MYHAJIMIIMHY MIAKJIJIaHTUPAIU, aX0JIU Ba UHBECTHLINS JKapaé-
HU KaTHAITYUIAPUHUHT SXTUEKITAPUHA MaKCUMaIl Jlapaxkaia KoH-
JUPUILTa XU3MaT KUIau.

2. HaBouii BUJOATUHUHI MHBECTULIMOH MYXHUT K03U0a0piu-
TMHUHT WXTUMOMM-UKTUCOAMNA PHBOXIIAHUIINIA TabCUPUHUHT
HSKOHOMETPHK TaXJIMIM HaTHKalapulaH MabIyMKH, UHBECTUIMS-
JApHU UKTUCOAUET TAPMOKJIAPUHUHT CAJIOXUATHIAH KeJInO YuKuo
TAKCUMJIAHUILIN JIO3UM.

m%



3. Yby 3KOHOMETPHK TaxJINI aCOCUN KaluTalra KUpUTUIraH
WHBECTHIMSUIAPDHUHT UKTHCOIUHM YCHITHM TabMUHJIANIIA MYXHM
OMMJI KaHWHH HUCOOTIaMOK/Ia. XaKUKAaTaH XaM KOPXOHAJIAPHUHT
MHBECTHIINOH (haOJUTUTH, aBBATIOMOOD, TEXHOJIOTUK Ba HKTUCOIUN
caMapaZopiMK OMUIIMra onud kenmamu. HaTmkama MHBeCTHLUS
KAPUTHIT@H KOpPXOHANIap pakoOaTOapAONUIMTHHUHT OLIMIIA Ba
AKCMOPTOO0 MAXCYIOTIAp UILIA0 YUKAPHILHY Ba LTy TApUKA UILITA0
UKTHCOJIUI caMapa opiIiK OILIa/Iu.

2.3. HaBounit DU3uHMHT MHBECTULMOH CAJTOXUATH: TAbCUP
3TYBYHM OMIJLIIAp Ba ¢oiifaIaHNII caMapaJopJIuru TaXJIuJIu.

OpkuH UKkTHCOANH 30HaNap (OM3) MHBECTUIIMOH CAIOXUATUTA
TabCUP 3TYBYM OMHJUIAP Ba ylapiaH ¢oiJjanaHUII caMapagopiiu-
TMHU TaxJIWJI 3TUILIA aBBAJIO yJIapAard OOMIKapyB Ty3HJIMaCHHUHT
XyCyCUsITJIapy Ba yJjapJard WHBECTULMOH (DAOJIMATHH TALIKUI
9THII Ba OOMIKAPUIIIArd TU3UMIIM MyMMOJIAPHU YPraHUII MyXUM
axaMusT KacO 3Taju.

«HaBouii» 3pkuH uKTHCOIMN 30Ha aupekuusacu» AXKHUHT
OOIIKApHUIIl Ty3UJIMAacH KOPIOpaTHB OOLIKapyB TaMOMMIUIapH Ba
ycinyOuérura Moc Xonja TalKuiI 3TWirad 0yiau0, 6-uaoBa yHUHT
OOoIIKapyB anapaTH TaCBUPJIAHTaH.

2.12-xanBal MabJIyMOTJIApUJAH LIyHU KypuHumumda, 2015-
2019 #nwmnnapga HaBouit BunmostuHuHr AXM xaxmu 10 207,9
MIpa. cymaal, 36 685,2 mapa. cymra €ku 3,6 maprara ycras.

bynnmait rokopu cyppariapia yCull sUlnd XyAYAUH MaxcCyjaoT
TapkuOuia caHoat uIUIad yukapumuaa Kysarwirad: 2015 iunna
TapMOKJIAPHUHT SUINHN KYIIHAITaH KUHMaTHAa CaHOAaT MaxCyJI0TJIapu
4 996,5 mupa. cymum, 2019 uwnga sca 25 374,8 mupa. cymHU
TAlIKWUJI 3TraH €ku 5,1 maprara ycras.
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2.12-5caosan
Hxruconuii ¢paonuar rypaapu kecumuaa Hasoui
BUJIOITHHMHT SUINMU XYAYAUH MaXCYJIOTH XaMKMM (Hcopuil
Hapxaapoa, Mapo.cym)*

Kypcarkuuaap 2015 . | 20164. | 2017 i. | 2018 ii. | 2019 ii.
L. SIXM, :xamu 10 207,9 | 11 581,9 | 14 232,2 | 22 132,2 | 36 685,2
1y JKyMJIQJIaH:
TapMOKIapHUHT SN
KYLIWIrad Kuiimaru
Maxcynotiapra cog
COJIMKJIAp
II. TapmoKIapHUHT
SUINU KYIIHJITaH 9923,1 | 11 189,0 | 13 847,9 | 21 399.8 | 35 599.,6
KHIIMaTH
Kuuiok, ypmon Ba
0K XYKAJINUTH
Canoar (KypuJIHIIHA
KYIUT'aH X0J112)

9923,1 | 11 189,0 | 13 847,9 | 21 399,8 | 35 599,6

284.,8 392,9 384,3 732,4 1 085,6

26864 | 30525 | 3940,6 | 5050,7 | 5954,2

49965 | 5749,9 | 7168,3 | 12 930,6 | 25 374,8

caHoar 4540,2 | 5234,5 | 6581,7 | 11944,7 | 23 779,6
KYPUITHII 456,3 515,4 586,6 985,9 15952
Xu3zmaraap 22402 | 2386,6 | 2739,0 | 3418,5 | 4270,6

CaBJIO, sIIIaIl Ba
OBKATJIaHUII OYVitraa 488,0 667,6 762,0 951,7 1121,8
XHU3Mamiap

TaIlUII Ba CaKJIalll,
ax0opoT Ba ajoka
0oIIKa XU3Mar Tap-
MOKJIapH

642,7 466,1 569,6 647.,6 702,0

1109,5 | 1252,9 | 14074 | 18192 | 24468

DpKUH UKTUCOMI 30HAJITAPHU TAIIKWII 3TUII F03aCHaH JaBIaT
cuécatu Oy Xymyanapaa MKTHCOAWH YCHII cypbaTyiapd Ba ynap-
HUHT TapKUOWI TY3WJIMIIN JOUMHIA Ha3opatAa OYIUIINHU Tanad
STAfIH.

% BHJIOSIT CTATHCTHKA OOIIKAPMACH MabIyMOTIApH aCOCHIA TY3HIIIH.
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Ymyman, 2015-2019 iimnnapaa HaBouit BUIOATH simu Xy Ay AU
MaxCyJIoT YCHIII CyphaTiiapyd TApMOKJIAp KECUMHIA Typianda OYiraH.
2015 #innia 5Hr FOKOpU YCHUIII CyphaTH TAILUII Ba CaKIall, axO0opoT
Ba anoka coxacuna (8,8 dhous) xamaa xumariap coxacuna (7,6 pous)
Ky3atuiarat 0yica, 2019 iunna sHr KaTTa YCHIl CypbaTH Ky pUIUILa
(33 dowus) Ba canoatna (6,7 Gpous) ky3aruiras. (2.13-xaasan)

2.13-2rcaosan

HUxkruconuii gpaoausar rypaapu kecumuaa Hasoni
BIJIOATHHUHT UM XYXYAHH MaXCyJOTH Xa:KMH
(ymean tunea nucoaman gouszoa)’

2015 2016 2017 2018 2019
AuJI AuJI HuJI HuJI WM
L. AXM, samu 103,9 | 103,7 | 101,3 | 104,7 | 1052
1y J)KyMJIaJaH:
TapMOKIapHUHT SIIU K-
LIWIraH Kuiimaru
Maxcymnotiapra cog co-
JIAKJIAp

Kypcarkuuiaap

103,9 | 103,7 | 1014 | 104,7 105.,2

103,1 | 102,8 | 100,5 | 1058 | 106,0

II. TapMOKJIApPHUHT SUIITH

- . 103,9 | 103,7 | 101,4 | 104,7 | 105,2
KYIIMJIraH KuiiMaTu

Kuurox, ypmon Ba 6amnk | o0 | 065 | 1038 | 1021 | 1023

XYKaJIUrU
Canoar (KypAHIIHE KYU- |06 | 011 | 982 | 1055 | 1067
rad xoJj1a)
caHoar 100,9 101,2 97,5 101,8 104,5
KYPHIHILIT 102,2 100,3 105,4 147,5 133,0
Xuszmariaap 107,6 106,7 106,0 106,2 103,8

CaBJO, SIIAII Ba OBKATIa-
HUMI Oyiinga Xu3Mariap
TAIIINII Ba CaKJIaIl, axX0opoT
Ba aJloKa

0O0IIIKa XM3MaT TapMOKJTapH 107,9 105,1 105,5 106,4 104,8

105,8 111,3 102,9 | 106,9 | 103,1

108,8 | 1059 111,7 | 104,5 101,8

26 BHJIOSIT CTAaTHCTHKA OOIIKAPMACH MabIyMOTIApH aCOCHIA TY3HIIIH.
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Hasonit ODU3 tamkun stwiraggad Oomniad, 2020 HHIHUHT
sSHBap oiuraya 6ynran myaaarna sxkamu 122 miH. AKIL gommapu
MUKJIOpU/Ia WHBECTHIIHS K0 dTuirad. JKand 3TuiraH WHBECTH-
UUAHUHT 35%ra SKUHU TYFPUIaH-TYFPU XOPHKUI HHBECTULIUSIIAD
xucobnmanaau. AlHukca, HaBowii Xanmkapo a’pomopTUHH sTHaaa
puBOXIIaHTHpHUII XucoOura, EBpona Ba Ocué napnatnapu ypracu-
Jlary WyHamuuiapaa Karta XakKMJ1ard ;KJIap Ba MyJIOBUM TPAH3UT
peiiciapu KalyJs KWINMII UMKOHUHHN OepyBun Mapkasuii Ocué xy-
OyIuaard SroHa XajaKapo JIOTUCTHKA MapKa3W TAIIKHWI STHUITaHU
HaBowuii 3pkvH MKTHCOAMI 30HACHHUHT PUBOXKHUIA MYXUM VPHUH
TyTMOKJIA.

HaBowmii xankapo a’ponopTd OpKaldW IOKJIAp  TallMIIl
#axoHHUHT 50 JaH OPTUK MamIlakaTiapy amaira OmupuiIaéTraHu
BWJIOSITHUHT UKTUCOJIUN CAJIOXUSATUHU OLIMPHINTa, JOTUCTUKA Ba
nH(ppaTy3WIMaHU PUBOKIAHTHPUIIL, UIITYN YPUHIIAPUHU SPATHUIITA
MYXHUM OMHJI OYJIMOK/IA.

HaBouii BwIOSATH YyJKaH HWKTUCOAMM CaJOXMITH OMJIaH
pecnyOnrKaza MyXuM axamusTra sra. Bunost pecnyOnnka UKTu-
COJIMETUHUHT PAHIJIN METAJUTYprusi, KUME Ba KypHJIMII CaHOATUAA
eTaK4¥ XyIyajapuaan oupu xucobnananu. (6-miosa).

2015-2019 #mnnapaa HaBouii BunosiTuAa Sanu XyayJaIuid Max-
CYJIOT, aXO0JIH YKOH OOIIHTra JapoMajjiap, axoidu COHH, axoJu OaH I-
JIMTY Ba MILICU3ITUK JIAPAKAaCHHUHT YCUIII CypbhaTiapu yuiOy aaBpaa
pecnyOnuka Oyiinya ypraya qapakaJiaH aH4a IOKOPH HaTHKajap-
HU Kaiia otrad(6-umnosa).

Bunositia axonu kol Oomura HucOaTaH sy XYy Ui Maxcy-
JOTHUHT MHUKJAOpH Hadakat pecrnyOivka Oyiinya ypraua napaxka-
JaH, OaJIKK peciyOIMKaHUHT OOIIKA Xy Ay ylapura HucOaTaH 10Ko-
puiuru 6unan xycycusianaau (2.14-xansan).
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2.14-orcaosan
Hagowuii Bu10ATHIa aX0/1M 2KOH 00IIMIa SINH XYALYyIUii
MaxCyJOTHHHI Xa:KMHU Ba YCHII cypbaTiaapu’’

Kypcarkuunap 2015 ii. | 2016 . | 2017 ii. | 2018 i. | 2019 ii.
AXoir 5)X0H OoIIura sy 10 16
Xy,[[y,[[PIfI MaxCyJIOT XaKMHU, 8355,5(9342,1 682.7 13 375,6 3724
MUHT CYM

AXO0iH1 YKOH 0oIIura suinu
XYAyAUi MaxCyJIOTHUHI YCHII
cypbhaTH

(Ytran innra aEucbaran %/aa)

113,8 | 109,8 | 1143 | 128,2 | 107,2

2.14-xanBasn MabaymMoTIapuAaH Kypunummya, 2015-2019
nnnnapaa HaBouit BIIosATHI@ aX0JH KOH OOIIWTA SUTMH XYLy THHA
MaxCyJIOTHUHT XaXXMH Kapuitd0 2 wmapra ycranu (16 3724 : 8
355,5) Ba axoJv *KOH OOIIHTa SIIMH XYLy IMA MaxXCyJIOTHHUHT YCHIIT
CypbaTH 3HT 10KopH napaxacu 2018 iunga ky3atunrad (28,2%).

2.15-xkanBan mMabiaymoTiapuaad MabiaymMku, 2015-2019 iun-
napaa HaBouit BUnOATHAAQ TAPMOKJIAPHUHT SUINMU KYLIWITaH KUK-
MaTu TapkuOuaa canoatHuHr yaymm 2015 wwnnaru 50,4 nan 2019
vunaa 71,3% ra omras.

bynnan tamkapu, 2015-2019 iiunnapaa HaBowii BUIosITH UH-
BECTUIIMOH CAJOXMATH TaBcU(UIA MYXUM >KUXaTiapjaH Oupu
— SNNU XYIyIUd MaxcyJoT TapMOK TY3WJIHIINA TapKuOuaa caHo-
aATHUHT YIyImu YcuO OOpHII TEHISHIUSACUTA 3ra SKAHIUTHIUD.
Maskyp TeHneHiuss HaBouii BWIOATH WHBECTHIIMOH CaJOXMITH
TaBCU(]HIa CAHOATHUHT axaMUSATHUHH Ba 11y Ownan Oupra, Haso-
Wi BUJIOSITHHUHI MaMJIakaT CaHOAT MaxCyJOTHIard UIITHPOKUHU
TaXJIMJI 3TUII 3apypiaurunu Oenrunaiam (2.16-xansan).

»" BUJIOSIT CTAaTHCTHKA OOIIKAPMACH MabIyMOTIApH aCOCHIA TY3HIIIH.
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2.15-0rcaosan
Hxruconuii ¢paonuar rypaapu kecumuaa Hasoui
BUJIOSITHHMHT SUIIU XYAYAUH MaxCyJOTH TAPpKUOU (orcamuea
Hucbaman ghouzoa)’®

Kypcarknuinap 2015 it. | 2016 it. | 2017 it. | 2018 it. | 2019 .

I. AXM, xamn 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0

Iy KyMJIaJIaH:

TapMOKIapHUHT SN KY-
IIWITaH KNMMaTH

97,2 96,6 97,3 96,7 97,0

Maxcynotnapra cog co-

2,8 3.4 2,7 33 3,0
JIMKJIap

II. TapMOK/JIapPHUHT SJIITH

- . 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0
KYIWMIraH KuitmaTu

Kumuiok, ypMoH Ba 6anuk
XYKaJUru

23,

271 | 273 | 285 ;

16,7

Canoar (RyPWIMIHH KYII- | 50 ¢ | 574 | 517 | 604 | 713

raH X0J1/1a)

ca”oar 45,8 46,8 47,5 55,8 66,8
KYPHIUIIL 4.6 4.6 4,2 4.6 4.5
Xuzmaraap 22,5 21,3 19,8 16,0 12,0

2.16-xaaBayl MabJIyMOTJIapUHUHT Kypcarumuya, 2015-2019
rnmtapaa HaBonii BUJIOSATUHUHT CaHOAT MaxXxCyJIOTH XaXMHU OYiH-
ya pecnyonukanaru yaymu 2015 iiunnaru 9,5 dousnan, 2019 iun-
na 13,5 ¢owusra omras, axoJu KOH OomKMra uiuiad YukKapuiraH ca-
HOAT MaxCyJIOTH XaKMHU Oyiinua pecryOonukagary yaymu 3ca 2015
vungaru 3,2 dousnan, 2019 itmnnaru 4,6 ¢pousra omra.

2 BIJIOST CTAaTHCTHKA OOIIKAPMACH MabIyMOTIApH aCOCHIA TY3HIIIH.
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2.16-orcaosan

Hapowuii BWIOSTHHHHI MaMJIaAKaT CAaHOAT MaxcCyJaoTuaaru

yayumn?
JKon Gomyra
2 Canoar Max- Ve HIIad ynKa-
= CyaoTIapu puiIran
= CypbBaTH,
= XaXKMH, MIIPI. o CaHOAaT MaxCy-
= cym ’ JIOTJIapU XaKMHU,
MHUHT CYM
V36ekucton Pecnyomu- 97 5982 107.9 31183
w |Kacu
§ Hasounii BuinosTi 9286,9 103,4 10 087,9
Pecnybnuka kypcarknan-
@ yoryimm, % 9,5 X 3,2 6apobap
Y36exucron Pecry6mm- 111 869.4 106.2 35126
o |Kacu
§ Hasowii BusIOATH 10 657,9 102,5 11 395,1
PCCHyGJII/IKOa KypcarKkuuu- 9.5 < 3,2 Gapobap
Ja ymym, %
V36ekucton Pecny0mu- 148 816,0 108.0 45947
~ |Kkacu
§ Hagowuii BunosTn 13 072.,9 100,1 13 755,1
Pecny0nuka kypcarknan-
@y, % 8,8 X 3,0 6apobap
V36exucron Pecry6mm- 235 340,7 16,6 7141,0
o Kacu
§ Hasowii BuIOATH 228924 104,3 23 629,7
Pecny6nm<0a KYpCaTKH4u- 9.7 < 3,3 Gapobap
Ja ymyud, %
Y36ekucron Pecnyoiu- 331 006.6 106.6 9.857.0
o |Kacu
§ Hagowuii ButosTH 44 540.4 104,5 45 067,7
Pecny0nuka kypcarknuu-
@y, % 13,5 X 4,6 6apodap

% BUJIOSIT CTATHCTHKA OOIIKAPMACH MabIyMOTIApH aCOCHIA TY3HIIIH.
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2.17-xanBan MabIyMoTIapuaaH Kypuaummnya, 2008-2020 iui-
napaa Hasowit OU3 xyayauna amanra ommpuirad Ba 2020-2021
Hunapaa pexanalmTHpUIral JToMuxanap, ylapaard KopxoHaiap
COHH, JTIOMMXanap KUMMATUHUHT JTUHAMHKACU TaXJWIH IIyHU Tac-
TUKJIaiIuK, Ma3kyp aaspaa 2020 iimwnraya umra TyIIrad JOM-
uxanap 45tanu €ku kamura HucOatan 39 ¢ousnu (45:114), kop-
XxoHayap coHu 31Tanu €xu xamura HucObaran 34 gousnu (31:91),
noitnxa kuiimatu 3ca 241,6 mun. AKII nonnapunu €xku sxamura
Huc6Oarasn 30,3 dhousnu (241,6:798,2)nu tamrkuin strad. 2020-2021
Hunnapaa aManira OomMpHiIaéTran Jouxanap Oyiinya sca ymoly
KypcaTKu4jap TeTUILTY Tap3Aa Kyiiuaarnda OYirad: uiira TyIras
noiuxanap 69 Tanu €ku xkamura HucOataH 61 dousnu (69:114),
KopxoHanap coHu 60 TaHu €ku xkamura HucbataH 66 GousHU
(60:91), noitnxa kuitmatu 3ca 556,6 maH. AKI nonnapunu Eku
»amura Hucoaran 69,7 pousnu (556,6:798,2)H1 TalIKUI STTaH.

Maskyp HaTmxkanap XykyMatumus TomoHuaH «Hasounii» O3
WHBECTUIIMOH CATOXMATHHU OIIUPHIN OYinYa KeHHHTH Huimapaa
KYTIPOK 9BTHOOP KapaTHUIaETraHIUTUHA TaCAUKIANTH.

[y 6unan Oupra, XyKyMaTUMU3HUHT HaBowmii Bumostuaa (Kym-
nanaH, «Kapmana» OU13u, «Hasowuit» OW3u Ba Oomika Xyayanapaa)
WHBECTUIIMOH CANOXUATHU ommpuin 0yinda 2009-2021 inmnapaa
amalra OIIUPWITaH JOWUXanap, ylapJaara KOpXoHajaap COHH, JIOH-
vxajgap KHAMAaTUHUHT AWHAMHUKACH TaXJIMJIM XaM FOKOpHa KelTH-
PUIITaH TaXJ U HAaTH KaJIapUHU stHA Oup O0p TacauKIai v (§8-1ioBa).

Xo3upru rhno0an MaHAeMHUs MIAPOUTH AyHE MamiakaTiapu
WKTUCOAUETUHU MHKUPO3Ta 103 TYTHIL YXTUMOJIUHU KECKUH OIIHP-
Mokna. JKymnanan, EM ukrucomauu onumiapu Ba SKCHEpTIapH,
«HMKTUCOINI MHKUPO3HUHT « TanadoT naBpu»aa xamaa UKTUCOAMIMA
yeuin cyppaTiiapd KeCKHH Macaluiy 103 Oeprania, MKTHUCOIUI
(haoNMATHU THKJIAIITA YHT KaTTa XUCCa KYIIyBYH OMHI — UHBECTH-
LUsJIap KaHIUTUHY TabKUAJIaMoKaanap»|[73].
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2.17-ocaosan
Hasomnii U3 xyayauaa amajra omMpuIIraH jJoiuxajuap
TYFpUCHIA MAbJIYMOT

ULy HCYMAAOAH
= , =
= = o ® =
= | E LR = |E -1
S| 8|53 = | = == =
< 3|2 9 o
= b = = <]
o < = Z aS) < = o = >a )h- 13 =
Kypcarkunuaap H 2z = & e |25 & z 2| E
E|E|25| £ | £ (555 |28 &
S = ¥ |g = © g >
2518 | 2| E S sE| =
= Q& £g =
5 X =
-
Kammn: 91 | 114 |798,2 | 238,4 | 241,8 | 0,0 | 38,3 | 279,6 | 9 080
Mra tymrau jgoiinxanaap | 31 | 45 |241,6|106,7 | 63,5 | 0,0 | 158 | 55,5 |3 193
2008- 1 1p4059-con | 16 | 24 |129.0] 650 | 32,3 31,8 | 901
2017 it
2018 iina 5 6 (599|258 | 1,6 | 0,0 | 158 | 16,7 | 1685
o [1d-4059-con 4 5 57,7 | 25,5 0,6 15,8 | 15,7 | 1651
2018 #iun
T1K-3774-con 1 1 2,2 0,3 | 0,94 1,0 34
2019 iiua 6 9 10,1 6,7 2,0 0,0 | 0,0 1,3 149
T1d-4059-con 1 3 3,7 3,7 10,03 0,0 67
2019 #imn | TIK-3774-con 3 4 [ 27 ] 1,0 | 04 1,3 72
[1D-5719-con 2 2 37 | 2,1 1,6 0,0 10
2020 itua 4 6 |426 | 92 |27,6 | 0,0 | 0,0 58 458
T[1d-4059-con 1 3 409 | 8,9 | 26,6 5,4 413
2020 vimn | TIK-3774-con 1 1 0,4 0,4 11
T[1d-5719-con 2 2 1,3 0,3 1,0 0,0 34
AMAIra OWHPHIACTIAN | o | 6o | 55661317 [178,3| 0,0 | 225 | 224,1 | 5887
JioiinxaJiap
[1D-4059-con 18 | 19 | 94,1 | 6,6 6,0 22,5 59,0 | 1403
zégfof;ﬁ MK-3774-con | 20 | 25 | 112,4] 19,9 | 54.8 37,8 | 1409
[1d-5719-con 22 | 25 |350,1|105,3 [117,5 127,313 075
Hcruxdonnu oiiuxanap 30 | 30 (288,8| 19,7 | 16,6 | 0,1 | 1,3 |251,0 | 1972

30 Haomit DU3 AMpEKUHsACH MabIyMOTIapU acocujaa Myawiddiap TOMOHHIAH

TY3WIIH.
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BMT bom Accambnesicuaunar Capao Ba pUBOXKJIAHMII KOH(pe-
pennusacu (UNCTAD) TaakukoTiapu Ba MPOTHO3JIApUra Kypa,
«mangemus uakuposu 2020 - 2021 iunnapaa TyFpugaH-TyFpU Xo-
PYOKHMIM MHBECTHIMSUIAPDHUHT KECKHMH KaMmaluinura oiaubd kemaau
Ba yHuHT okumiapuan 2019 fimnna 1,54 tpau. AKII nommapnuk
kuiimatuad 2020 iun sikynura 6opud, aespiu 40 ¢gousraya ka-
MaluIIM MyMKUHJIUTH TaXMUH KWIMHTan»[74]. byHnaii mapoutaa
DOW3nap WHBECTHIIMOH CAJIOXUSATUTA TabCHUP ITYBYM OMUIUIAp Ba
yinapaaH GoiJanaHuIll caMapaJopIUTHHA TaXJIHJI STUII aCOCHUA
camapaiu OOlIKapyB KapopJaapuHU KaOyJl KHINII aXaMHUSITH OpPTUO
O6opMOK/Ia.

Hagowniit DU3cuaa 31 Ta kopxoHna Herusuaa 45 ta noinxa aman-
ra ommwmpuirad (kuiimatu 241,6 MH. qosiap IIyHAaH 55,5 MUTH.
JI0JUTap XOPUKUN MHBECTULIMS, spaTuirad uml ypau 3 191 Ta).

2020 iunma 42,6 MIH. AOIApIUK (LIIyHIAH, XOPWKUANA WHBE-
crunysap 5,8 MiIH. gosutap) 6 Ta Joduxanap amanra OuupHIraH
Ba 458 Ta SHIU Ul YpUHIIAPU paTUIIraH.

2020 #unpa HaBomit DU3 kopxoHanapy TOMOHHJAH >KaMU
2085,6 mipa. CYMIMK MaxcysloTiap HILa0d 4uKapwinO, yTran
WUITHUHT MOC JaBpura HucOatan 164,9 %ra ycran. lllynunrex,
22,0 MITH. TOJIApIAUK MaxXCyJIOT SKCIOPT KUJIMHUO YTraH WHITHUHT
Moc naBpura Hucoaran 110,4 % ra ycran.

byrynru xynaa xuiimatu 556,6 miH. nomutapnuk 60 ta Kopxo-
Hazga 60 Ta noiinxa amaira omupuiIMoKaa. Yoy noiuxanap A0u-
pacuna 224,1 MaH. goiiap KUAMAaTHAArd XOPUKA UHBECTUIUSA-
"ap y3namTupuian0, 5 887 Ta SHrU Uil YpUHIIApH SIPATHIIAIH.

[lynnan:

— Kapmana tymanunaru OU3 xynyauna 18 Ta KOpXOHaAHUHT
kuiimatu 94,1 muH. gommapnuk 19 Ta nodmxacu TymmpuimoO,
1 403 Ta um ypHwU;
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— HaBowuii maxpuaaru 913 xynynuaa 20 Ta KOpXOHAHUHT KUi-
Matu 112,4 MiaH. gojuapiauk 25 Ta JOMMXAcH HINra TYIIHPUINO,
1 409 Ta i ypHu;

— HaBowmii DU3HunT 601mKa Xyaymuiapuaa 22 ta KOpXOHaHUHT
kuitmatu 350,1 MiH. gosapiuk 25 Ta JOWHMXAcu WIIra TYUIUpH-
n6, 3075 Ta um YpHU SpaTHIIaIu.

Hagowii Bunositunu 2019-2020 tinnmnapaa mKTUMOUM-UKTUCO-
TN PUBOMIIAHTUPUII JACTYpU WXKPOCHUHHM TabMUHIIAI, TYHUHT-
nex, Vibexucron Pecry6nukacu Ipesunentu 111 Mup3uéeBHuHT
2019 #un 12-13 mapT xKyHu Tampudu AaBOMHUAA TaCAUKJIAHTaH
XyIoyIui Jactypra acocaH yMyMHuil KuiiMatu 26,3 TpiH. CYMIIMK
(mynpan: ¥3 mabmnaru 5,7 TpnH. cyM, 6aHk kpeautu 520,0 mupa.
CyM, Xopmxuil kpexutinap 914,2 MuH. nosmnap, TYFpUAAH-TYFpU
XOpWXKUN MHBeCcTUIIMsIAp 775,7 MiH. nosmap) 5511 ta noitnxanu
amaJira ONIMpHUII Xamaa OyHUHT HaTtmxkacuaa 16 221 ta sHru uir
YpHU sipaThIll OeNTUIaHTaH.

PecniyOnukanaru SpKMH HMKTHCOAMM 30HATIAPHHUHT XyAysIap
UKTUCOOMETUIATA YPHU Ba MWKTUMOUN-UKTUCOIUN PUBOKIIA-
HUIMIJIaTH XUCCACHHH 0ax01ad OOpHIIT MUHTAKAJIAPIAard TYPIH XU
XaB(-xaTapiapHu xaMm Kamaimmura cababum Oymaau. IIpornos
KWJIUIIIAH MaKcaJ XaMm aciujaa 11y XaB(-XaTapJapHUHT OJITUHU
OJIUIIITA KapaTUJIraH.

[Ty 6oucan, TanKuK Bazudarapuaan keaud ankuo, « Haowiny
OU3MHUHT WHBECTHIIMOH CAJIOXMSTUTAa TabCUP ATYBUM OMUILIAP
Ba yJiapaaH ¢oiinagaHuIl caMapaJopiuru Taxuiu acocuna «Ha-
Boui» DU3MHUHT BUJIOST UKTUCOAUETHAA TYTraH YpHU Oyitnmda
2020-2030 #immmap mporHo3u unnad ynkunan (2.18-xansan).

2.18-xkaBaBan MablymMOTIapuAaH KypuHuiuua, «HaBowuii»
OU3ununr HaBouil BWIIOATH MKTUCOAMETHAA TYTTaH YPHUHUHT
2019 #wmnparu pean xonatu Ba 2030 iwnraya OynraH maBpaaru
MIPOTHO3M WKKM KypcaTkuy Oyitnua: Buioatr AXMpa OU3HuHT
ynymm (%) XamMaa BHJIOATIA WNUIA0 YHKAPWITaH —CaHOaT
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Mmaxcynoriapuaary Hasouit ODU3 ynymmu ( % ) opkanu umuiad
YUKHUJITaH.

Arap 2019 #un xakukataa Hasowuit Bunositu AXMpa HaBownii
OU3uunr ynymu 3,9 dousnu, HaBouii Bunostuaa unuiad yuka-
pwiran canoat Maxcyinoriapunaru «Hasoui» OU3 ymymm 5,51
(hou3HU TAIIKKUI KWJIraH Oyiica,

2.18-orcaosan
«HaBouii 3pKMH MKTHCOANH 30HACHHUHT BUJIOST
HKTHCOIMETHAA TyTrad ypHu Oyinda 2020-2030 itnsiap
nporuosu[75]

«HaBowuii» 3pknH nKTHCOAUI 30HacuHuHT HaBonii
- . BWJIOSITH UKTHCOAUETUAA TYTIaH YPHU
Wnanap / Kyp- Bugost AXMpaa Busiostna milmaﬁ ‘i]I/II)KapI/IJ'lFaH
caTku4Jap
OU3HuHr yaymu | caHoat MaxcyJoriapuaaru Ha-
(%) Bomii U3 yaymmn ( % )
2019 #inn xakukar 3,6 5,51
2020 i 3,9 5,55
2021 i 4,3 6,28
2022 i 4,8 6,43
2023 i 5,4 6,96
2024 i 6,1 7,96
2025 i 6,9 8,54
2026 i 7,8 8,71
2027 i 8,8 9,86
2028 i 10,0 10,05
2029 i 11,1 10,90
2030 i 12,3 11,54

2030 iunra Gopub ymly kypcaTkuwiap mMoc paBuiaa 12,3
¢dous Ba 11,54 pousHYU TAIKKIT STUIITN TAXMUH KHJIMHMOK/1a, SHHU
Hapownit DV3MHUHT MHBECTULMOH CAJIOXUATUIA TAbCUP 3TYBUU
OMWJIapAaH sHajxa camapanu ¢oimananum sBasura 2020-2030
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nnnapaa Hasounii Bunostu AXMpa Hasonit OU3HUHT ynymuHU
kapuit®6 3,45 wmapra (12,3:3,6), HaBowii Buimosituga wunuiad
YUKapwiral caHoar Maxcyjotiaapugaru Hasouit OU3 ynymmHu
Kapuii6 2,1 mapta (11,54:5,51) ycuimm TabMuHIaHAIH.

2.4. HaBowuii 3pKHH MKTHCOAUH 30HACUTA KAJI0 ITHJITaH
HHBECTHIUSLJIAP caMapaJopPJIUTruHU 0axoJiall

V36eKMCTOH CAHOATHHYM MHHOBAIMOH PUBOMKIAHHIIHN, CAHOAT
TApPMOKJIAPMHUHT MaKCaJUIM CTPAaTeruscy MIUIAd YMKUIIra Kapa-
THITaH acocwil Makcamiap Y36exucton PecryGmukacu IIpesu-
nentunuar 2017 iimn 7 despangarn «Y36ekucTon Pecry6nuka-
CHHM SHaJa PUBOXJIAHTHPHILN OYiinua XapakaTiap cTpaTeruscu
TyFpucuna»tu papmonu Ounan Oenrunad Oepuirad. Ymoy dap-
MOH OmnaH KaOyn kwiunran 2017-2021 iunnapnaa V36ekucron
PecniyOnvkacuHn pUBOXITAHTHPUIITHUHT O€IIITa YCTYBOp HyHaIH-
mu Oyiinda Xapakarjap CTpaTerHscHula «IHTHM CaHOaT KOpXOHa-
Jlapu Ba CEpBUC MapKazJIapUHM TAIIKWI 3TUII, KWYUK CaHOAT 30-
HaJIAPWHU TAIIKWI KWW, HUPUK XYKAIUK OUpIamMaiapuHuHT
MabnaraapuHy, OAaHKIAPHUHT KPEIUTIIApU Ba XYCYCHH XOPHKHMA
MHBECTULMSUIAPHU JKaJI0 KWIMII XMCOOMIa KMUYMK IIaxapjap Ba
HIaxapyJaiapHu jKaJal PUBOKIAHTUPHUINY! OYiinua aHUK Bazuda-
nap Oenrunad OepwiraH. MamiakaTja MHBECTHUIIMOH MYXHUT KO-
subagopauruan ommpumr 2017-2021 iiumnapaa Y36ekucron Pec-
yOIMKACHHU PUBOXKJIAHTUPULIHUHT OelTa ycTyBOp HYHaIUIIM
Oyitmua Xapakariap CTPaTeTHUSICHHUHT MYXHM HYyHaITUIIIapUaaH
OUpH 3PKUH UKTUCOAMN 30HANAPHU TAIIKHJ THUII XHcOOUTa Xy-
TyJUTapHU WKTUMOMM-UKTUCOAMN PUBOMXIIAHTUPHIL XMCOOTaHA M.
OpKUH MKTHCOIUHN 30HajIap XyAyajaap paxoOaTOapIOLUIUTHHU

31 Vs6ekucron PecnyGmnkacu IIpesupeHTHHHHT «Y36ekucToH PecnyGmmkacuun
sIHaZla PUBOXKJIAHTHPHIN Oyitmua Xapakatiap CTpaTeruscu TYFpUCHAa»TH (HapMOHH.
V36ekncron PecnyGinkach KoHyH Xyxokariapd tymiamn, 2017 ii., 6-con, 70-mMoza.
http://www.lex.uz/
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OLIMPHII Ba MHHOBAlMOH PHUBOKJIAHUIIHUHI aCOCHM JIpaiBepH
cudaruia Kapajluliy, YHra xaind dTHuiaaéTraH HHBECTHLMIApAaH
camapanu GpoiJaTaHUIITHUHT WIMHI-yCcITyOuil acociapuHu UIiad
YUKHII MacaJacuHU 10J13apOaaTHPaIH.

WuBecTULusANapHU Kand KWINII UKTUCOAUM YCHIl ImapTiapu
Ba MWUIMA HMKTHUCOAMETHUHI pakoOaTOApIONUIMIMHA OLIUPUII
UMKOHUATIAPUHU OeNTuiIaiiurad, IyHUHI K, Xallkapo UHTerpa-
s JKapa€Hiaapura, OMpUHYM HaBOATAa MIUIA0 YMKAPHIL KydJsa-
PUHH PUBOXKJIAHUIINTA TABCUP KypcaTaJuraH MyXUM OMUJUIapAaH
oupuInp.

Hkruconuii puBokiaaHraH mamtakariaapaa OW3mapHu spa-
THUII MabJIyM OUp XyAyAJAPHUHT MKTUCOIUM CAJOXUSATUHU OIIM-
pHII MaKcaulapyuaa Ba yuly Xyayiapaari caHoaT, UKTHCOAUN Ba
WXTUMOUN-CUECUN PUBOKIIAHUII apAKaCUHU Y3TapTUPHUIL 3apy-
paTH TyFUJIaAUraH >KOMIapaa spaTHiIagu.

Xankapo TaxpuOa IIyHH KypcaTaJuKH, MyXTa YiJIaHraH cTpa-
Terusi Ba JaCTyp MaBxyJl Oynranma, DM3nap amoxuna MUHTaKa-
Jap UKTUCOMUETHHU PUBOXKJIAHTUPUII Ba MIIA0 YMKAPUIIHUHT
paxo0aTOapIOLUINIMHN OMIMPHUIIHUHT caMapald BOCUTalapuaH
Oupura aijaHaau.

OW3napuu spatum OyiiMuya jkaXoH Taxpubacu HHUXOATIA
KeHraup. Xo3upru kyHaa nyHeHuHr 140 mamnakatuga 4500 nan
OPTHK Maxcyc MKTHCONH 30HaIap MaBxKy1 0Yau0, ynapaa Kapuito
70 muH.kumM v 6unad 6ana. 2020 iun akyHu 6yitnua O 3nap-
HUHI TOBap ailjlaHMacu >KaXOH TOBap alUpOOLUIAIl XaXMHHUHT
Kapui6 25 Gpou3nHN TAIIKKUI ATUIIN KyTHIMOKAA.[76]

V36exucron Pecny6rmukacuna DM3map haonusati yayH HOp-
MaTHB-XYKyKui 0Oa3a spartwirad Ba OyHAal XyIyJUlapHH pPUBO-
HIIAHTUPHII OYiinya camapaid TallKWUIUH-XyKyKud dopanap
kypunmokaa. Mamnakaraa 2009 fiwngan 6onuiad, SpKUH UKTHCO-
il 3oHanap daonuatu iynra KyWuiaran 0ynca, 2020 iiunra xe-
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6, haonuar puTa€Tral PKUH UKTUCOINI 30HATAPHUHT COHU
22 Tara eTras.

V36exucron Pecriy6mixacn Ipesunentinmsr 2008 it 2 nexabp-
naru «HaBowuii BwiIOATHAA 3PKUH MHAYCTPUAI-UKTUCOIHMM 30HA
Tamkui 3tull TyFpucuaantu [1d-4059-counn @apmonura acocan
HaBowuii Bunostn Kapmana Tymauu Xyayauna Y36eKHCTOHIAr
OupuHYM 3pKUH 30Ha — HaBouit spkuH uKrucoauii 3oHacu (OU3)
Tamkua >Twirad. Hasouit DU3nunr aman xkumum mygaata 30
nun 6Ynub, Xyayana COJIMK, BallOTa Ba OOXKXOHA PEKHUMIIAPH,
KHUPUIIL, TYPUII Ba YUKUITHUHT COAJANAIITUPUITAH TapTHOU aMa
KUJIaIH.

busHec ropuTull yuyH KyJaid HIapT-IIapoUTiap sSpaTull,
MHHOBALMOH TaAOMPKOPIMK Ba IOKOPU TEXHOJOTHsIApra acoc-
JIAHraH CAHOATHH PUBOXIAHTUPUII MaKCaauaa Y36eKHCTOH
Pecnyonukacu [Ipesunentununr 2019 itun 15 maiinaru « HaBowit
BWJIOATHHU UHHOBAI[MOH, IOKOPH TEXHOJOTHAIapra acocjlaHraH,
AKCHOPTra HYHaITUPUIITaH Ba UMIIOPT YPHUHM OOCaUraH nuuuiab
YUKapUILIAp YUyH 3pKUH UKTUCOAUM 30Ha cudaTuaa Oenruiamt
yopa-tanbupiapu Tyrpucuaantu [1D-5719-connu  Kapopu
kaOyn kunuaradn. Kapopna Hapowii Bmiostd xynyau 2030
iun 1 gHBapra Kajgap WHHOBAIMOH, IOKOPU TEXHOJOTHUsIapra
acocCjaHraH, JKCIOpPTra WYHaITUPUITaH Ba HMMIOPT YPHUHHU
6ocanuraH uIIa0d YMKApHUILIAp YYyH SPKUH UKTHCOJIUN 30HA
9TUO OenruiaHraH.

OpkuH UWKTUCOAMHM 30Ha cudpatuna Hapouit BHIOATHHU
pUBOXUIAaHTHpHUII Oyitmua Oenrmna® OepwiraH acocwii Basu-
(danapnan Ooupu «lOkopu Kymwiran KuiMatra sra 3KCIOpTOOoI
Ba UMIIOPT YPHUHU OOCaauraH MaxcCyJoTJapHU WIUIA0 YUKapUII
Oyiinua 3aMOHaBMM WNUIA0 YMKAPHUILIAPHU Oapro ASTHII y4yH
TYFpPUIAH-TYFPU WHBECTUIMSUIAPHU KaI0 KUITUIIIHP.




HaBowii spkun ukrrcoauii 3onacuaa 19 tTa kopxoHa ¢haonusatu
camapanu iynra kyiunran 0ynu6, ynap tomonunan 100 typaan
OpPTHUK XapHua0pOon MaxcynoTiap uiuad yukapuiMokaa. HaBowii
OU3 tamkun stunranaad O0y€H xkamu 122 muH. AKII pnomnapu
MUKJIOpUJa WHBECTULIMS KUPUTHITaH. Bumositra sxand sTwiraH
WHBECTULMSHUHT Kapuild 35%ra SKUHU TYFPUAAH-TYFPH XOPHUKHIHA
WHBECTUIUSIIAP XUCOOTaHAIH.

HaBouii »pkuMH HMKTHCOAMI 30HACHAA TAIIKWJI STUJITAHJIAH
6omutad, 2020 innraya 6ynran naBpaa 31 Ta KopxoHa HETU3UAA
45 Tta 241,6 muH.jgonnmap JoWMxanap amaira OMIMpWIraH Oy-
mu6, ymdy JoHuXanapHy WIIra TYIITUPUIUIIA HAaTHKacuaa sKkaMu
3 191 Ta v ypHU spaTwirad. Amaira OIIMPWITaH JIOMHXa-
Japaa  TYFPUAAH-TYFPU  XOPWKUM  HMHBECTHULMSIAD  XAXKMH
55,5 MITH.AOJIapHH TAIIKKII 3TUO, KaMu JoHuXanap KUAMaTHHUHT

23 (hou3MHU TALIKWUI 3TAH.
2.19-o1caosan

Hagownii JU3 xynynnaa amaJira olmpuJ/IraH Joimuxajaap

y 2008- 1 o018 | 2019 | 2020
K¥ypcarkuamap § 2017 . [ . Kamnm
Huap
Kopxonanap conu 16 5 6 4 31
Wwra tywmran goiuxanap 24 6 9 6 45

Jloituxa KuiimMatu
(MuH. o)

TYFpuIaH-TYFPU XOPHKHUI 55,5 16.7 13 58 793
WHBECTHIUS (MJITH. JOJIT)

IYFpUAAH-TYIPH XOPIDKHIL | - 43 o | 79 | 129 | 136 | 328
WHBECTULIUSTAD YAYIIH, %

W ypunnap conn 901 1685 149 458 3193

129 59,9 10,1 42,6 241,6

2020 #iun sHBapb-OKTAOPH Oiapu maBommuaa 42,6 MIIH. JTOJI-
napiuk (IIyHJaH, XOPHXKUW WHBECTHIMSUIAp 5,8 MIIH. J0OJu1ap)
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6 Ta noWuxa amanra omupuiano, 458 Ta SHrU WII YpHU ApaTUII-
rad. sparunrad. HaBouit DU3 kopxoHanapu TOMOHHMAAH >KaMHU
2085,6 mipa.cyMmiIMK MaxcyiaoT uuuiad yukapunub, 2019 iunra
HucOatan 164,9 owusra, maxcyinor sxcnioptu 110,4 ¢ousra ycran.

Xopwxkuit TaAKUKOTYMIAp GUKPUYA, TYFPUIAH-TYFPU XOPIKUN
WHBECTUIUSIIAP UKTUCOANN PUBOXKIAHHUIITHI TABMUHIOBUM MOIHUS-
JAIITAPHII MaHOacu Oynui OunaH Oupra, OUIBOCHTA TabCUPIAP
(spillover effect) maknuga mamakatra 3aMOHaBHI TEXHUKA Ba TEX-
HOJIOT s, THHOBAIIHIAP, HOY-Xay Ba OOIIKApyB yCYJUIAPHHHU a0
Kunuira épram 6epaau. Yiap HHCOH KalUTaIMHUHT YCHILHU, UKTHU-
COMMETHU MOJIEPHU3ALIMATIAII Ba pAaKOOATIONUIMKHY OLTUPUII, axX-
O0POT-KOMMYHUKALIMSI TA3UMUHUHT PUBOMIIAHUIIIMHYA TabMHUHIIAII
OpKaJy MamJjakaTaa 6apKapop UKTUCOAUN PUBOXKIIAHUIITA 3aMHH
sapatanu|77]. YuOy xonatau mHoOaTtra onranaa, «Hasowuii» ap-
KUH uKTUcoaui 3oHacuaa 2008-2017 iiunnap amanra omMpUiITraH
noluxanapra KUpUTUITaH UHBECTUIMSIIApIA TYFPUIAH-TYFPH XO-
prokuii MHBecTUIUSUTap ynymd 43 gousHu Tamkui 3tran Oyica,
2018 #unna 6y xypcarkuy 27,9 ¢pousnu, 2019 iunga 12,9 pousuu
TAIIKWI ATHO, Macaiin® OOpUII TEHICHIMSICH Ky3aTHUIITaH.

V36eKkuCTOHNAT Xyayaiapuaa Typanm xunpard DUXimapau
TAIIKWJI STUII OPKATH XOPWKUI MHBECTHIMSIIAP Kad0 KUJIUIITHU
(baonamTUpUILITa, UKKUHYUIAH, MaMJIakaT Ba YHUHT XyIyAlapu
WKTUMOUN-UKTUCOIUN TapaKKUETUHUHT IOKCATUIINTA OJIHO Kelu-
mu M.PaumkanoBanuHr[61] TagkukoTiIapuaa acoCUM THUIIOTE3a
cudaTuaa KyHuiIrad Ba acoCiIaHraH.

Xopmwkuii WHBECTUIMSUIADUHU >Kaid KUIIUIIra acocCu3 pa-
BHUIIIa KEHT UMTHE3 Ba ad3auiukiIap OSpUIUIIUHUHT Y31 yiaapaaH
KyTHJIa€TraH UKTUCOAMI camapara SpHUILUIT MyMKUHIUTUHU acoc-
nanau. XOpWKUM MHBECTULMSJIADHUHI HUKTUCOAUN CaMapacuHU
TabMHUHIIANI YYYH aBBajJO WHBECTUIUSHU KaOys KWIyBYM MamJia-
KaT[a KyJiail ”HBECTUIIMOH MYXUT SIPATUIIHILH JIO3UM.
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Xap Oup MHBECTHIIMOH JIOMMXa MabliyM Oup OOIITaHMII
Ba Tyrai caHacura sra. Onaria, ynap 3pUIIWIALIIN Kepak Oyiran
Makcajjap, pUCKIApu, Ya4aMud Ba BakT derapacH, JoHuxa
KAMOACHHUHI Taxpubacu, pecypciaap KyJlallluru, Tapuxui
ax00poT XaXXMH, JIOWNXaJapHU OOLIKapuIl OYiiya TalIKUIOTHUHT
CaJIOXUATH, UIYHUHIZEK, YJIapHM amajra OIIMpHII OuUp KaTrop
OMUJIIapura OOFIUK paBuIIa (GpapKiIaHaIy.

VHBeCTULIMOH JTOMHXa — peXaJalliTUPUIITaH HaTHKaaap OJIMII
Ba OeNruiIaHrad MyJjiaTiiap/ia MyaisiH Makcaajaapra SpHIIuil yuyH
MHTEJUIEKTYyall, MOJUSABUM, MOJANN, HOMOAIMUM, Iy *XyMIaJaH,
MabJIyM MHKIOpPJAarud pecypciapHU MHBECTULMSUIANIHU §3 MUUTa
onraH xapakatnap cudatuna TyuryHuiaau|[78]. WuBectunums
TOMMXACUHUHT MOJUSIBUI HATHXKACH dca KynuH4a (oiaa/mapoman
XMcOoOIaHa Iy, AaHUK HaTWXKajgap SHIM EKU  PEKOHCTPYKIMA
KWJIMHAJIUraH acocuil BocuTajap (0OBbeKkTIap) €KM MOJIHMSIBHMA
BOCUTAJIApHU €KU MOJIAMN-MOAIUI aKTUBIApHU COTUO OJIMII Ba
yHJIaH KeWHH AapoMajl ONuIl OuinaH OoFiukK OVmamu.

XKaxon 6anku Ba UNIDO kabu kyruiad xankapo TamKHIOTIap
Ba JKaXOH OJIUMJIAPH TOMOHMJIAaH MHBECTHLIMOH JIOMMXaHUHT XaéT
JABPUHM Y4Ta — MHBECTHUIIMS OJII1, UHBECTHLIMAIALI Ba YHIAH (oii-
JanaHum (IKCIuTyaranus) kabu 0ockuunapura 0ynud YpraHuirHu
TaBCHS Kuaumagu|79].

OpKUH MKTHCOAUN 30HATap MabJIyM OUp MHHTAKaHU HXKTHU-
MOMN-UKTUCOAUN PUBOXKIAHTUPHIL MaKcaajgapuia TaLIKWI 3TH-
JUMIIMHY Ha3zapja TyTraHaa, MUHTaKaBUl MHBECTHLIMOH JOHUXa-
Jap caMapaZopiuruHu 6axoiall, KapopjJapHu amalira OUIMpHILa
XYAYIHUHT WXKPO 3TYBYM XOKUMHUATUHUHT YPHU Ba POJIH alOXUIa
axaMusTra sra.

Awmangaru OU3 camapafopiauruHu Xyay[auil pUBOKIaHUIITA
TabCUPHUHU OaxoJsiall yuyyH MHUKAOPUH KypcaTkuuiap 5 Ta 0Jiokra
OMpJIAIITHPUIITAH:!
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1. OU3 haonusTHHUHT MYTIOK MUKIOPHUH KYpcaTKUuIapu;

2. DU3 pesupeHTapy (GaoIMATHHU aKC STTUPYBUM HUCOUI
MUKJIOPHH KypcaTKuuiap;

3. TpaHCHOPT-IOTUCTHKA, YHEPreTUKa, WKTUMOMUI-MaJaHui,
WIMHKI Ba OOIIKa XynyAuid nHGpaTy3uIMaHu spaTuiia 6apya na-
pakagaru OOJDKET XapakaTiapu CcaMapaJOpJIMIMHA MUKIOPHH
6axoJam KypcaTKuuiapH,

4. MuHTaKaBU WKTUMOUN-UKTUCOIUN PUBOXKIIAHUIITA €KUY
TAIKWUJI 3TWIrad Xyayaaa OU3 GpaonusTHHUHT XUCCAaCHHU aKC IT-
TUPYBYM MUKAOPUN OaXOIATHUHT HUCOMH KYpcaTKU4JIapu;

5. OU3 nupekuusiaapu €k Xyayauid XOKUMIMKHUHT 30Hajap-
HU PHUBOKJIAHTHPUII pexkacura MyBouk DM3Hu Oomikapuin Ba
uH(ppaTy3uiMa OOBEKTIApUHU sSpaTull (QyHKUUsTIapUHU Oaxka-
pHIL camMapajoOpJMIMHUA aKC STTUPYBYM MUKJIOpPHUI OaxXOoJIalIHUHT
HUCOUH KYpcaTKuwiapu

OpKUH UKTUCOUH 30Haap (GaoIUsITUHU MUKAOPUN Oaxosari-
HUHT MyTJIaK KypcaTKuwiapy Kyiuaarniapaas noopar:

1. TYfpunaH-TYfpu HMHBECTHLHUSUIAPHHU >Kan0 KWJITaH Xoija
ab30 EKU pe3uJCHT cU(aTHAA UIITUPOK ITYBUU KOPXOHAJIAP COHU;

2. DM3na xaTHaMNIIAH YMKKaH KOpXOHAJap Ba sIKKa Tap-
TUOIaru TaqONPKOPIAP COHMU;

3. OU3 umTHpoKYMIapyu TOMOHH/IAH TAIIKHII STHWITaH STHTY U1
YpUHIIApU COHMU;

4. Vm3onaHraH MIITUPOK MHIApTHOMAalapura MYyBO(DUK pe-
Ka-KOPXOHAJIAPHUHT MH(paTy3uIMa OObEKTIapUHHN KamuTaad Ky-
PUIL YUYH TYFPUAAH-TYFPU HHBECTHLIMATIAP XAXKMHU;

5. OU3aa undpaTy3unma oObEKTIAPUHHI KaluTal KypHIUILHU-
ra pe3suIeHTVINK MaKOMHHHM HYKOTraH KOPXOHAJIAPHUHI TYFpH-
JaH-TYFPU MHBECTULIMSIIAPU XaXKMHU;

6. ToBapiapHM Ba XM3MATJIApHU COTHIIAAH TYIIAJAWraH sUIITH
TyLIyMJIap XaXMH, COJTMKJIAPHU OJMO Talularad Xo/a;




7. Bapua mapaxkagaru Or0[KeT TH3UMUAAH, IyHUHTACK, DU 3-
na uHpaTy3wIMa 00bEeKTIApUHH KaluTall KypUIMILINra HyHaITH-
PWIraH UHBECTULIUSIIAP XaKMU (ITPOrHO3 / aKT);

8. DU3 xynyauna uHppary3wiMa 0ObeKTIApUHN KaluTal Ky-
puIMIINdra WYHaNTUPUITaH OrOJDKETJaH TallKapu MaHOanaplaH
MHBECTULIMIAP XA KMHU Ba X.K.;

IOxopunarnnap 6unan 6up katopna DM3 daomustu camapa-
JOPJIUMTUHU Oaxojallfia 30HAJapHUHI Y3Ura XOoC >KUXaTIapuiaH
Keau0 YMKKaH X0J1/1a MUKIOpUi 6axoail Me30HIapUHNA KHPUTHUII
MYMKHH, XyMJIaJlaH 3pKMH MIUIA0 YUKAPHIL 30HAJIApU YUyH Kyii-
uaaruiap:

— JKCIOPTTra KYHATHITaH MaxCyJIOTJIIApHUHT YMyMHH HIIa0
YUKapUIIIary yIymiu;

— IOKOpHY TEXHOJIOTHsIAp coXacuaa (HaojusT IOpUTATUraH ca-
HOAT uNuIad 4yuKapuul KopxoHamapuHUHr DU3 Xyayauna xoii-
JallraH KOPXOHAJIAPHUHT YMyMUH TapKHOUAaru yiyIu;

— OU3 xyayauaa Y3mapUHUHT MIUIA0 YMKAPUIUIAPHHU JKOM-
JAIITUPraH KOPXOHAJIAPHUHT YMYyMHH TapKUOMJAru TEXHOJIOIHMK
SHTMJTMKJIApHHU aMalira OIupaIurad KOpXOHAJapHUHT YIIyIIH;

— XMCOOOT JaBpuja I0KOPU TEXHOJIOTHUSAIN UII YPUHIAPUHUHT
KYTIalMIlY Ba X.K;

OU3 GaonuATHHUHT Maxaljauii Ba MHUHTAKaBUH WXXTUMO-
UH-UKTUCOUI PUBOKUTAa TabCUPUHU aKC €TTUPYBUM MUKIOPHM
0axoJalIHUHT HUCOMH KYpcaTKuuiapu 3ca Kyiuaarunap:

— OU3 UIITHPOKYMUIAPU TOMOHHUAAH TAIIKWI STHITAaH SHIU UL
YpuHIIapU COHMHUHT UKTUCOAUMN (aos axoIu COHUTa HUCOATH.

— ToBap Ba XM3MaTJIapHU COTHUILJAH TYLIaJUTaH sUIIH TYLIIYM
XQKMUHHMHT COJMKJIApHM OJMO TalljaraH XoJiJa MHUHTAKaHUHT
SIIH XYIYJUH MaxcyJloTH MUKAOpUTra HUCOATH;

— DU3-pe3uneHTnapy TOMOHMJAH XyOAyauil €ku pecmyOuinka
OroJKeTUra TYJIaHAJUTaH COJHUKJIApD XAKMUHUHI MHUHTaKaJIaru
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6apua pe3uIeHTIIapy TOMOHUIAaH TYJIaHAIUTaH COJIMKIIap Xa)KMUTa
HUCOAaTH Ba X.K.

OU3 camapanopiuruHu 6axonail MeTpukagapu Oyinya Xap
OUp TypyxH y4yH MYyTJIaK Ba HUCOMH KYpCaTKUWJIApHHHI pexa-
JAIITUPWITAaH KUHMamIapura SpUIIMIIHM XHUcoOra oiraH XoJija
amalra OLIMpPUIIAJIH.

OW3HUHT unuiam KypcaTKUWiIapuHM Oaxonaml y4yyH Oemr
OayH YI4OB IIKATaCHHU KYJUTall TaBCUs dTUiIaau. SIkyHuii 5 6amn
KYPCAaTKUYJIAPHUHT peKajallTupwirad kypcarkuaiapu 90% nan
I0OKOpH OyiraH takaupaa Oepuianu. 4 Oamin pexaaalITHpUITaH
Makcaiap 70% man 90% rava 6axkapuiranaa, 3 6ania UHTEepBaiaa
pexanamrupuirad makcaanap 50% nan 70% raua 6akapuirasnia,
2 Oamn pexanamtupuirad Makcamiap 35% man 50% raua
Oaxapuiranna, 1 Gamn sca pexanamrupuiarad maxkcaaiap 35%
raya Oaxkapuiranja OenruiaHau.

OpKUH UKTUCOIUM 30HAHMHI caMapaJopJuruHu Oaxosamnl Ha-
TIDKaJIapy MaXauTui XOKUMIIMKIIAp Y4yH KyHuJ1aru MyaMMOJIapHH
eduIira UMKOH Oepau:

OU3 pe3uieHTH MaKOMUTa 3ra OYiraH TalKWIOTIapy Ba sSKKa
TapTUOIArn TagOMpKOpIapra CONMK Ba 00XKXOHA MMTHUE3TAPUHU
Oepuil Makcara MyBO(MUKINIY TYFpUCHIa Kapop KaOyJl KUJIMILI;

—XyAyAuii CAHOATHU PUBOXKJIAHTUPUIITHUHT YCTYBOP HYHaIUIII-
JapuHU TYFpU OYiruiant;

— MHBeCTHLHMsIAIITa OIOJDKETAAH WYHANTHUPUIIAIUraH MOJIHs-
BUI pecypcllapyHU caMapaii TaKCUMIIALITa,;

— MabiyM 6up OU3 yuyH uH}paTy3uiama oObEeKTIapUHU Spa-
THUII Y9yH OOKeT/IaH TallKapu MaHOamapaH KyIiuM4ua MHBECTH-
LUSUTApHU KaI0 KUIIUILTa Ba X.K.

V36exucronna DM3 conn Ba (GaonmMAT KymaMu KeHTain6 6o-
pa€Trad mapouTia IOKOpUIArd KeITHPHUITraH Me3oHjaap Oyiinya
6axonam TapTHOIAPUHA KUPUTHIUILN MaKcaara MyBopukK. Yoy




MakcaJJiap y4yH TaBCHUs STHJITaH ME30HIapHHU XUcoOra ojraH XoJ-
na 6axoJall yCyJUIapuHU UIIa0 YUKUIT JTO3UM.

IOxopunarn mesonnap 6yitnua OU3 ¢aomustu camapanop-
JUTMHU 0axojaml MHTEerpaj KypcaTKhwiap acocuzaa Oaxosiarml
E.KprokoBa[80] ToMOHUAaH TaBCUs STWITaH Kyhugaru gopmyna
acocujJa amaira OlMpUIaIu:

Couz = ki * Xjpij0yj (1.1)

by epna,

ki- i—rypyx xypcarkuuu 6yiinda Ba3H K03 puuuenTu;

Pij-J — Me30H KypcaTKuuu OViinua xap OMp i — rypyX Kypcar-
KUWIAPUHUHT Ba3H KO3 PULEHTH;

0;j- i— I'ypyXHMHT ] — ME30H KYpCcaTKU4YMra MOC KEeJIyBYM HH-
TUKaTop 6axOocCH.

OpKUH UKTHCOANHN 30HAHUHT CaMapaIOpJIMTMHU 0axoJiall yayH
OMPHHYM TYPYXHM TAIKUJ 3TyBUM Oapua caHa® yTuUiraH MyTJaK
KYPCATKUYJIApPHUHT KOPUM KUHMATJIapu yTraH WWIHUHT MOC KUH-
MaTiapu OwitaH y3apo 60FnuK Oynumum kepak. MHTerpan uHauka-
TopJaap OYinya S3pKUH UKTHCOIUI 30Ha OYiiua TaHJIaHTaH ME30H-
Jap O6yitmua Moc KuiMamiap UKTUCOAMN 30HAHUHT XyCyCHSTIApH
Ba DPULIWJINIIN KyTHWJIAETraH HaTHKajJap acoCH/1a TaHJIaHAIH.

XyAyIuid MKTUMOUN-UKTUCOAUN >Kapa€HNapAaH aKpaTUITraH
xonaa OM3Hu Maxamiumi Myaccaca Ba y3ura Xoc MEXaHU3M CH-
¢datuna Kypub YMKUII MyMKYH 3Mac. UyHKH Xap KaHJail spkuH
UKTHCOAMN 30HAJIAp XyAyAJapHU WKTUMOUN-UKTUCOIUIN camapa-
JIOPJINTUHYU OLUIMPHII MyaMMOJApUHU XaJl KWIMIITa KapaTWiIraH
Makcajjap Ba cTparerusuiap OwiiaH MyTaHOCHOJIUTM TabMHHJIA-
Haly 3apyp. Ymly camapaJopiuk HadakaT MKTUCOIUM Oankw,
9KOJIOTUK MyaMmMmousiap €ku pecypc 0Oazacu cudaruga ¢aoausrt
KypcaTaJiurad 3K30Te€H OMUJUIapra XxaMm 3bTHOOpP KapaTHIll JIO3UM.
IOxopunarunapra acocnanranga, OU3 ¢aonusar KypcaTHILIUHU
XYAYIUH MOKTUMOMK-UKTUCOAUN PUBOKIIAHMILTA TAbCUPUHU YP-
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raHunl Ba ymOy TabCUpPJApHU OaxONALIHUHT WIMHH-yCITyOuii
Ba aMaJuil MEXaHM3MJIAPMHU TAaKOMWJUIAIITHPUINTa KapaTWiIraH
TAAKUKOTIAPHU KEHralTHPUILI 3apyp.

I1 600 6yiinua xymnocayap

V36eKrCTON1a MHBECTHIMOH MYXHT K03U0aIOPJIUTUHU XHUCO0-
Jall WHAMKATOPIapH Ba OAXOJAIIHUHT WIMUK-YCITyOUl *KUXaTJia-
pUHH YpraHuil 6opacuia KeHr Taxpuda TYIUIaHTaH Ba Y3Ura xoc
WIMHH MakTalnap MaBxyz 0ymuo, V36eKUCTOHIa MHBECTHITMOH
MYXHUT %K03U0aJOPIUTUHU OIIMPHUILIHUHT WIMHK-yCyOuil acocia-
PUHM TAaKOMWJIIAIUITUPUII KOHLENIMIIApU TaKOMWLIAIITHPUING
KEJIMHMOK/A.

2015-2019 nmnnapna HaBouit BunmosiTua SNy Xy ayJauid Max-
CYJIOT, aX0JIM 5KOH OolIHra fapomajyiap, axoJid COHH, axosiu OaH/-
JUTU Ba MIICHU3JIMK JapaKaCUHUHI YCHUII CcypbaTiapu TaXJIWIN
IIyHW KypcaTaauky, ymoy aaBpaa HaBoui BUIOATHHHHT Kypcat-
KUWIapu pecyOnuka 0yiinya yprava napaxaaH aH4a X1 HaTH-
YKaJlapHU TaLIKWJI 3TraH.

2015-2019 #tunnapaa HaBowuii Bunositi 6yiinya acocuil kamu-
Tajra KUpUTWIrad MHBecTuuusiaap xaxmu 2015 nnga 1809065,3
MJTH. CYMHHM TamIKwI 3Trad 6yica, 2019 finnma 133 dowusra kymaii-
rad. Xopmxuil uaBecTulMsuIap xaxxMu 2015 iinnna 54888,3 muH.
AKUI nomnmapau Tamkui 3Trad. 2019 iinnra kenub nacaitui TeHICH-
uusicu kyzatunu6, 34010,7 AKIL nonnapHu Tamkui 3Trad oyica-
na, 2018 #mnra aucbaran kapuitd 30 ¢owusra kynaiiran. by masp-
na HaBouil BUJIOSATHHUHI IIaxap Ba TyMaHJapu TapKUOWAa SHT
10KopH yeuin cypbatu 3apadmon maxpu (171,2 dous), HaBowmii
maxpu (145,7 dous), Yukynyk tymanu (144,2 dowus), 3ummacu-
ra TyFpu KenraH 0ynca, OupMyHYa mact Ycull cypbatiapu Toman
tymaauga ( 103,9 ¢ous), Kuzunrenma tymanuna (109,9 dpous) ky-
3aTUIITaH.
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HaBowmii BHOATHIAa WHBECTHLMSIIAD XUCOOWUTA XYyIyIAHH PH-
BOJKJIAHHUII WHIUKATOPU XHCOOJaHTaH aXxOJM MCTEBMOJIU YCHIIN
aMu onuHran camapaHuHr 0,32 Kod3(QQHUIUEHTHHN TalIKHI 3T-
MOKJa. YOy XoJaT BHJIOATIA a0 3TWIIaéTraH MHBECTULMSIIAp
axoJM HCTEbMOJIM YCHIINra TabCUP KypcaTaéTTaHJIMTHHUA OWIl-
mupMoKIa. Y3 HaBGaTHaa, ymOy XOIaT aXOJTHHHMHT KaMFapMaJia-
PHHU WHBECTUIMSIAPTra HYHANTHUPHUILAATH CAIMOFUHH OIIMPHII
XOJIATJIApUHM f03ara YMKapraH,; WHBECTHIMSIIAPD XUCOOHMTa XyIy-
Ui PUBOXKIIAHUII MHAWKATOPH XUCOOJAHTaH YaKaHa CaBJIOHUHT
PUBOKIIAHUIIH (peas TalaOHUHT YcuIn) 52 (OU3HU TAIIKUI 3THO,
IOKOpH camapa Ky3aTHJIraH.

WuBectnuusiiap XucoOura XyIyauid pUBOXKIAHWII HMHIHKA-
TOPH XMCOOJIAaHTaH TAaIKW CAaBJOHMHI pUBOXJIaHUIM 1,53 K0d(-
(GULIMEHTHY TalIKWI 3TMOKIa. by aca, Xyayara sxand stunaérran
MHBECTHIUSUIIAP TalKu 0030pra XaM KapaTHiIaéTraHINTUHE acoc-
namoknia. bupok, HaBouii BHIOSTHHUHT SKCIOPT CAIOXUSTHHH
OLIMPHIITa KapaTHIraH WHBECTUIHMSIAP KYJIaAMUHH sSTHA/1a KEHTai-
THPHII 3apyPATUHH MOJIENb HATHKAJIAPH acoCau.

WuBectnuusiiap xucoOura Xy Iy i pUBOKIAHUII HHIUKATO-
pH XucoOaHraH OKOJpKeTra TYIIyMJIApHHU OIIMPHUII WHBECTHIIUS-
napHuHr xucodbura 0,33 kodpGUIMEHTHH TalIKuiI 3TUO, YpTaya
Japakazia pUBOKJIaHMOK/IA.



111 60b. UHBECTULIMOH MYXUT XXO3UBAAOPNIUTIA:
CAMAPAJIN BOLLUKAPUILIHUHT ACOCUNA
WYHANULL BA UCTUKBON/IAPU

3.1. 3oHaJ cuécaT: HHBECTHIIMOH MYXHT KO3H0a0PIUTMHH
caMapaJjiu GoIKapuII HCTHKOOIapH

MHBECTUITMOH MYXHT >KO3M0aIOPJIUTH Macallacu XaéTHil 3apy-
paT ’KaH, YHU caMapajii OOIIKAPUIITHUHT aCOCHI WYHaJIMIII Ba UC-
TUKOOJUUTApUHU UJIMUI acociiall MyXyUM axaMusT kacO stagu. Ly
OoMclaH, NUCCEPTAlMOH TAJKUKOTHUHT SIKYHJIOBUM O0OHIa W3-
JIAHUII OJINTa KYWWITaH KyWuaard BasudaiapHu Xai dTuin 0e-
ruiad OJIMHIM: 30HAN CUECATHHU amalira OLIMPUII Ba MHBECTULIMOH
MYXHT 5K03H0aIOPIUTHHU caMapasid OOIIKAPHII UCTUKOOUTApUHA
WIMHUN acoClalll; Pecypec CANOXUATHIAH camapaiu (HouJamaHuII
OpKaJIi MHBECTUIIMOH MYXHUT KO3UOaJOPIUTUHU OOUIKAPUIIHUHT
acoCuil MyHaNIMIUIAPUHU M30XJall; CaHOAT TAPMOKJIAPUHUHT WH-
BECTUIMOH CAJIOXUSATUHU OapKapopJIMK KYpCaTKUWIApH OPKaJIU
OOIIKApUII HYIITTapUHN WIMHUMA acOCIIAIIL.

Kaxonma skaman cypbpariapaa KeHraimO OopaéTraH WHBEC-
TULUS JKapaéHiapura MyBO(UK HMHBECTULMOH MYXUT >K03uOa-
JIOPJIUTU Ba CAJIOXUATUHHU OaxoJialira, MHBECTULIUOH (aOJUTMKHU
TabMHUHJIAII OPKAJIM MUJUIMA UKTUCOTUET paKoOaTOapOUUIUTHHI
OLIMPUILIHUHT WJIMUNH-METOOJIOTUK aCOCIapUHU TaKOMUJLIAILITH-
PUII MyXUM axaMHsIT KacO 3TMOK/Ia.

XOpWKHi MHBECTUIMSUIAPHUHT SPKUH KHUPUO KeTHUIIH Oyinda
MaBXKyJl [IapT-UIapOUTIAPHU TabMUHJIAI, HHBECTULUIIAP cama-
pafgopIuruHu 0axoJAlIHUHT KOMIUIEKC KYpCaTKUWIapu Maxmya-
CHHU WIUIA0 YUKUII, MHBECTUIIMOH KO3U0AJOPIMKHUA OOIIKAPHUIIT
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Oyiinya Hazapui-ycmyOui TaAKUKOTIAp >KaXOHHUHT €TaK4YM WII-
MHU MapKasjlapy, HAPUK PEUTHHT areHTIUKIApU Ba OJIMH TabINM
Myaccacajapd TOMOHUJAH aMajra OIUpPUIMOKIA.

WMHBECTUIIMOH MYXUT K03U0aOPAUTUHU OOLIKAPUIIHUHT WII-
MHI-METONOJIOTHUK KUXATIIAPUHU YPTaHUIITHUHT 3aMOHABUM MyHa-
JMIUTAPH Ba MOJICIUIAPY IIAKIUTaHTaH 0Y1H0, yap KaTopura: 30Hal
cuécar, cuécuil xarap, Kap3JAopJuK, Kap3HH KOTLIAI, TYJI0B KOOH-
JUATH, OAHK KpeOWTIapH, cCyAa KaluTaJIWHU OJMII MUMKOHUSTH;
KaMFapuIll HOpMacu OWJIaH MKTUCOAMN YCHII cypbariapu ypra-
cunard OOFIMKIMKHH 3KOHOMETPUK YCYJUIap OpKaJTd HCOOTIaII
(International Monetary Fund, IMF) Gunan OOFIHMK TaaKUKOTIAp
KEeHr Kynamja oiub OopuiMokaa. Maskyp TaIKHUKOTIapaa 30Ha
cuécaT OuiaH OOFIMK Kapaliap, WIMHHA TaXJIuulap KaM YpraHui-
rad. MHBeCTUIMSUTApHU UYHANTUPHINIA UILUIA0 YHKAPHUII Pecypc-
JAPUHMHT X0JIaTH, MH(paTy3WIMalapHUHT KyBBaTH, MHCOH pecypc-
Japy CaJOXMSITH, MCTEbMOIYWIAPHUHT Xapua KOOWIMATH OwWiaH
OOFIMK KOMIUIEKC OMMJUIAP TaxJIW1 KWIMHAAU. Maskyp oMuiiap
Ba OOIIKa OMJIBOCHUTA Y3rapyBUMJIApHU MHOOATIa OJIWII, YIAPHUHT
XOJIaTH, TAPUXUN PUBOKIIAHUIIN OWIaH OOFIMK Macanaiap Ba cTa-
THCTHK KypCaTKU4YJIapy 30HAJ] CHECATIA Y3 AaKCUHU TOIIAIH.

3oHau cuécar® — ymly KOHIEIIHS MaMIIaKkaTaa SPKUH HKTH-
COIMI XyIyIJapHU TALIKWUJI 3TUII XaMJa XyIyl, TapMOK, COXa Ba

32 «3oHan cuécar» TEPMHHH MaxCyc HMKTHCOAMI amabuériapaa kam ydpaiaurad
TylryH4a Oyararianru OOUC YHUHT TaJKUKH XaM KaM YpraHuwiraH MaB3yjapra KUpaj.
Maskyp MaB3yHMHI koMmIiulekc Tajnkuku X.P.XampoeBuunr 2008 itmnparu «30Han
cuécar: METOJOJIOTHS, XOPIDKMH Takprba Ba KyJUIall HyHaIMILIapWy) HOMIM WIMHN
monorpadusicu (Tomkent, «®Dan», 2008. — 3086.)1a, M.A. PaiiumxanoBanunr 2013
itnnnary «V36eKHCTOH 1A SPKUH HKTHCOMIT Xy/Iy/Iapra HHBECTUIIHSIAPHH XKATO KHTHII:
Ha3apuil acociapu, XO3UPry XOJNaTH Ba UCTHKOOIIapu» HOMIIM WIMHH MOHOrpadusicn
(Tomkent, «Exrpemym-npecey», 2013. — 1756.)na, 1.X.Ha3aposuunr 2016 iunmaru
«V36eKHCTOH ~ MHHTAaKanapy  paKOOATHOULINTMHM  OLUIMPUIIHHHT — METOIOJOIHK
acoCJIapMHM  TAaKOMWUIAIITHPHID)  MaB3yCHIArW JOKTOPIMK  JIMCCepPTaLMsCHIA,
II.1U.Mycradakynoauuar 2017  iunmaru «¥36eKkucToHIa  MHBECTHIMOH MYXHUT
YKO3MOAIOPJIMTUHN  OLIMPUIIHUHT WIMHK-YCIyOUil acoCnapuHy TaKOMMJUIALITHPHIID
MaB3yCHIary JOKTOPJIMK AUCCEPTALMSICHIA aMajira OLIMPUIITaH.
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JI0OXU1a KOPXOHAJIAPHUHT CAIOXUSATHHU YpraHHII acocuja ymoy
CAJIOXUSATHU camapaly peajus3alys KWIUI OYinya MamilakaTaa
om0 Oopwiaauran cuécaTaup. 30Han cuécaT KOHLEMIUSICUHU
amalra OUIMPWIMIINA HAaTHXKAacuAa MamilakaTaa pecypciiap cama-
pacu3 uIIIaTWIaéTral TapMOKJIap/iaH TapMOKJIapAaH BO3 Keduo,
IOKOpU camapa KeJTHpaJuraH coxaizapra HyHanTupuiagu. 30-
Hasl cuécat Mamtakataa DU XnapHUHT (aoaUsAT IOPUTHILH 3apy-
pHil IapT MIApOUTIAPHM SApATUIIM JI0o3uM. Mamiakatna OyH7ai
UIIJIAPHU aMara OMMPHIIAA KyHuIaruiapHu Xail 3TUII JO3UM:

— UIUIOBYAaH, caMapajid HOPMAaTHB XYyXOKaTJIapHU HILIa0
YUKHIL;

— XyAy[ WaKUIAaHTUPUIIHUHT YMYMUN TaMOMMII Ba LIapT-1a-
POUTIIAPUHH UILTA0 YUKHUILI,

— XyAyAHU TaIIKWUJ 3TUII Ba JUKBUAALUS KWIUII TapTHOIApH-
HM OeIruial;

— COJIMK COJIMIII Ba COJIMK UMTHUE3NApH TUZUMUHM OeNruarn;

— BaJIIOTa CUECAaTUHU aHUK1a0 Oepuil,

V36exucronna DU3napay Tamkun THI Gyiiuua omub 6o-
pWIraH MIUIAp IIYHU KYPCATMOKIAKH, YIAPHUHT PUBOMKIIAHUIIN
Oup KaTtop oMMJUIapra OOFJIMK, >KyMJIaJaH, 30HAJapHU TallIKHII
3THIL XyCyCHUATIapH, OOMIKapyBHU, XyKyKUH acociapu, skoiam-
raH »oWHu Ba reorpaguk MyXHUTH, MailloH Ba Xxoka3ojap. AMMO,
OUXHUHT PUBOKIAHUIIMHUHT aCOCUNA OMMIIM cudaTHIa AaBiaTr
TOMOHHUAAH 0710 Oopunaérran 3oHan cuécarra 6ornuxaup. Hly-
HUHTJIEK, CTPATeTuK PeKaJalITUPUII acCOCHJA aMajra OUIMpuII-
raH 30Haj cuécar Xyayl UKTHUCOAMETUHU PHUBOXIIAHUIIMIA ACO-
CUl posib YHAUIU.

IlyHuHIIeK, 3pKUH UKTHCOAUN 30Hajap MILITHPOKUYIAPH 30-
Haj cuécar IoMpacuaa y3ura Xoc ypuHra sra. AiMHaH UIITHPOK-
quap TapKuOM MamilakaT MKTUCOAMM XaéTuaa yumoy sSHru XyxKa-
JIMK FOPUTHII HIAKIMHUHT MyBapGaKkusTHHN EKH 00MAICU3IUTUHH
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oenrunad 6epaauku, OyHIa XyAyara capMosi KHpUTMOKYHU OYnraH
MHBECTOPHUHT PEAKLUACH MyXUM axaMusTra ara.

OUXHU pexanamTupuin 00CKHIUAaEK et 31 GupMaTapuHUHT
Maxajauil TagOupkopiap OuiaH OeBocMTa Ba TeCKapu ajoKaja-
PUHU YpHATHUII MMKOHHUATIAPUHU Ky3[a TYTHII 3apyp. byHpail
aJTOKaJIap MaxauIMi XoMmamé TOBapiIapUHH, KOMIIOHEHTIAPHH,
apuMpaOpuKaTIapHi, MaXKMyaBHil ac000-yCKyHallapHH Ba XU3-
MaTJIApHU OJIMII UMKOHUSATHUHM TabMUHJIAIIK 3apyp. Maxammuit
pecypciapra sra Oyl UMKOHUATH XOPUXKHUIA HHBECTOPJIAp yUyH
MyXuUM parbar xucobmanagu. bupok, 30Hana ¢aonausT kypcara-
€TraH XOpI)KUK MHBECTOpiap yuyH OyHra amanjia 3pULIMII aH4a
KUIUH OYIUIIK Ba Ky BAaKTHH Tajla0 dTHIIA MyMKHH.

DOpKUH 30HaJapAa XOpWXUK (upmanapHu Maxauiui pecypc-
nap OuiaH TabMUHJIAIIHU PUBOKIAHTUPUII Y30K MYIAATIN Taj-
Oupsiap Tordacura KMpaau Ba NOTEHIIMAT UHBECTOPJIAPHUHT Xeu
OynMaranga KamMuwiIMrd OyHIail pecypciapHu HMILIa0 YMKHIIIA
UIITUPOK STUIITA XO3UPJUTUra I1y0xa KUIMaclIuK Kepak. XaK1Ka-
TaH XaM, oupuHud DV XmapHM TalIKWI 3TUIAA IIyHAal Oyiran
sau. bupok yrran yH Hwummkinap MoOaiiHUIa KaxOHIa 30HaNap-
HUHT COHM IIYHYAIMK KYyHainO KeTIUKH, XOPWKUN HHBECTOPJIAP
YUyH HUCOMI YCTYHJIMKIIAp aKcapHsT XoJulap/a, Y3UHUHT parOaT-
JAHTUPYBYM XyCYyCUSTIIApUHU UYKOTAN[81].

DOUXmap Mapxyn Oyiran €Ky yJIapHU TAlTKWJI KUJIHII UCTaru-
na Oynran 6apya MamilakatTiap Jespiau Oup xui1 umMTuésnap oepap
9KaH, XOPWKUH MHBECTUIMSIIAPHH JKAJIO KUITUII YIyH YO0y UMTH-
€3mapaan acocuii pardar cudaruaa ¢oigaTaHMOKIM OYIraH MaMm-
nmakaT OOIIKa MamulakaTiapra HucOaTaH KYNpoK UMTHE3nap Oe-
pumm Kepak. by MonusBHIA )KUXaTAaH MaMJIaKaT ya9yH ITyHYAIAK
KUIWH OYJ1anuku, yi0y 30HaJapHU TAlTKWI KUJTUITHHHT YMYMUNA
MKTUCOJIMH Ba MOJIMSABHIA MaKcaara MyBO(QUKIUTUHY 11y0Xa OCTH-
ra Kysaau. 3oHajnapja TakAUM ATHJIAAUTraH UMTHE3NApHU UKKUTA
rypyxra axpaTuil MyMKHH.
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1. Ymymuit umtuésnap (onataa, 6apya MamiakaTiap TOMOHU-
JlaH TaKAUM 3TUIIa/IN):

— ToBapjap Ba XM3MAaTJIapHUHI OO0KXOHA TYJIOBHCHU3 UMIIOPT
KWINHUILI;

— 15 linnnuk gaBpraya COJMKIAp TYJIalgaH 030, KUJINL;

— OunBocuta cybcumus cudaruna dupma tacappydura odo-
JOHJTAITUPUITAH XyAyAHN OepHIL.

2. Maxcyc umTtuésnap:

— ¢oiiaa conuFuaad yerupmanap;

— KOpXOHajapra MamJjakaT TallKapUCHIAru Xxapa)kaTJIapuHH
KOIUIAll y4yH Maxcyc cyOcuausiap;

— XOpWKHUM ¢upmanapra Maxauiuil HIUIad YMKapuwIrad
ac000-ycKyHaap Xapuau y4yH Yerupma.

YMyMmuii UMTHE3 AP TYPYXH1a aMallla HOMATarnHa KyJlaH!IIa-
JUTaH Ba MUKJIOPUH KUXATIaH HOJra TEHI UMTHE3NIap Kyn. Maca-
TaH, cONMMK Tynam 0yinya 10 Humuk UMTUEITU AaBPHUHT OepHITH-
I J1aBJaT OIHKETH YUYyH MOJHMSABHHM HYKOTHII XHcOOIaHMalIH,
qyHKU OyH/ail UMTHE3 OYMaraH/ia, UHBECTOPHHU, OaJIKH, 30Ha KH-
3uKTUpUO KommMacau. Taxpuba kypcatuiimya, Maxcyc UMTHEIAp
XOpWXKHHA (prpMarIapHUHT 30HaANap/ia UIITUPOK TULI TYFPUCHAATH
Kapop KaOyJ1 KuiIuil skapaéHuja GpakaT MKKMHYM 1apa)Kaad pOJITHU
VitHaiinu. XKyna sximm xonarnapaa OyHaan UMTUERTAp KyAa Kam,
KYIMHYa aMajra omMpuwiIMaiinrad Kymumya ¢oiina Kentupaim.
Iy 6unan 6upra, Maxcyc UMTUEINAPHU KOPUH KWIIMII YUYH Xa-
pakaTyiap CaIMOKIN OYIMIIN MyMKHH, YyHKH YJIap/aH KT COHIH
noteHuan pupmanap $oianaHUIINd MyMKUH.

KaxoH TaxxpubacuHU YpraHuill HIyHH KypcaTaaukH, Xxed Oup
30Ha TETMIUIM UH(PPATY3WIMACHU3, STbHU 000IOHIAIITUPUITaH XYy-
Iy[J, TEJIEKOMMYHHUKALUs TapMOFH, CYyB, DJIEKTPOIHEPIUs, a’po-
IopTra YMKUII, MaXaJUIMd Ba XOPWKHUM XOAUMIIAD YUYYH YH-KOU
mapouTiapucus MmyBaddakuarian dpaoausT kypcata onmaiu. Uu-
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BecTopyap ToMoHuAaH 15-20 ¥un onauH HUCOMM yCTyHIHMK 1e0
0axoJlaHTaH MIAPOUTNIAp (SIKUH >KOMJIAIIraH Xajakapo a’pomnopT,
AXIIN TeneOH aNoOKacH) XO3UPru MalTAa OOUUIAaHFUY IIapTiIap
XucoOaaHa Iy, yjaap KOHAMPUIMAraH xojulapja XOpwxuil ¢pupma
30HaJa UIITUPOK ITHUIL MAacaJaCUHU XaTTO KYpHO YMKMaiIu Xam.
Mopauii Ba UKTUCOAWM UMTHEIAPHU aCTa-CEKUH ypTada Kypcar-
KM41apra KeJITUPUII INyHHW TACAWKIAWIAWKH, TaKIUM JTUIAETTaH
UKKU TYpyX HMMTHUE3JIapU 30Hajapra XOPMXKUA HHBECTOPJIApHU
KaJI0 KWJIHII YYyH Y30K BaKT KUIAuN cabab O0yna onmaiinu. Yiap
MHBECTOP TOMOHHJIAH CapMOsUIap KUPUTHUIL EKM KEIryCHa capMosi-
Jap KAPHUTUII TYFPUCUAATH FKOOWI Kapop KaOysd KWIWII yYyH
¢akaT nactiabku mapt 6yna onagu. Kanutannu 30Hara KUpUTHIL
TYFPUCHJIAT OXMPrM Kapop HMHBECTOPHHUHI TaKTUK Ba CTpare-
THK (pUKp-MylioxXa3anapura OOFIIHK.

OpKUH UKTUCOIMH 30Hajapra MWIJIMM WHBECTOpPJIApHHU *Kasod
KWINII YHYAJIUK KUUWH 3Maciaid KYpUHalId, YyHKU yJiap 30Haja
TaKAUM ODTWITAH PHBOXIIAHTAH HMH(GPATYy3WIMaJaH Ba HUMTHE3-
napaaH ¢oigananuniad Madgpaatnop. bupok, amanuér xypcaru-
muva, OyTyHIail Oomkaya Xoyiat Xam OV MyMKUH. Musumid
WHBECTOpJap KYNMUHYA KYTHIIHHU, €KW NAcTIaOKU BakTiIapaa Ku-
3UKMII OMIupu0, CYHrpa 30Ha/la UIITUPOK ATULIIAH BO3 KEUHUIIH
MyMKHH. byHU myHzail u3oxjam MyMKHHKH, yiaap y4yH 30HaJa
Maxajuuil upManapra HOTaHUII OYJTaH WII MapouTiaapuaa ¢a-
OJIMST FOPUTHUILI KUMMHYMIMKIAPU 30HAHUHT peall ad3alIuKiIapy-
JaH YCTYH KenuIm, y3mapu (QoiganaHu® TypraH HILIiad 4yuKa-
PUIIHM TAIIKWUIAIITHPULI Ba OOLIKApUII YCYIUIApUIAH SHTH
umnad YMKApHIl, TEXHOJOIMK Ba TAIIKWIMKA IIapouTiIapAa
UIUIall ycyjulapura YTHUII KyAda KUWWH KEYWIIM MyMKHH.

[lynmait kumub, SpKUH WKTUCOAUN 30HANAP JIOMUXACUHU
uIIad YMKUILIA, Ma3Kyp 3pKUH HKTUCOIUM XyayAna MyBaddaxu-
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STIU Ul (PAONHSITH IOPUTHILN MYMKHH OYJTraH MaXajiuid KOpXo-
HaJIapHM >Kajl0 KUJIHUII Macajlacura eTapiuda bTuOop Oepwii 3a-
pyp[82].

XKaxoHa »pKUH MKTUCOAMM 30HANIAPHUHT TAIIKHUI KUIWHU-
mu  Oopacuma kymiad Taxpubanap MabliyM OYica-ia yHUBEp-
cai OOIIKapyB MEXaHHW3MH MIILIA0 YMKWIMaraH. by, osHT aBBano,
DOUXmapHU TaIKWI KWIAIT TYPJIM MaKcajjiapra STaluru Ty haii-
JIY yJapjaa Typiid UKTUCOUHN IIapouTiIap Ba YEKJIOBIAp MaBKY/I-
JUTHra acocinaHagu. AWHU BaKTJa KaXOHHHUHT TypJId MUHTaKa-
napuaa YHina6 Ba 10351a0 DM Xmap makmnantupuiaaau. OObEeKTUB
paBUIIIA yjap opacuaa 30Halapapo pakoOar rozara Keiaad Ba
KyJiaii ”HBECTUIIMOH MYXUTHHU TaIIKWJI KWJIWII Ba Y0y 30Haiap-
ra XOpW>Kui Ba MUJUTUI MHBECTOPJIAPHU Kall0 KWJIMII MakKcaauaa
par0atiap Ba CONMK UMTUEITIAPUHHN YHUDHUKAIIUS KHIUII TCH/ICH-
LUUSICUHU HAaMOEH 3TaJIH.

DUXap sipatuiiga Mooy eapuanmuy KyJulall Makcaara My-
BO(UK, STbHU OJITUH KHYUK HyKTaJapHU TAITKWJI ITHII Ba Oy HyKTa-
napaa DU XIapHUHT HT cofjia akuiapu: Ou3Hec HHKyOaropiap,
O0KXOHa Ba CaBO XyAyAjaapu sipatuiuiny kepak. CyHrpa taxxpuoda
Hurumn6 Oopunuiy Ba DVIXHHUHT XaéT UKITU TaBOM 3Ta OOpHUIITH
OunaH, yJapHU PHUBOXKIAHTUPUO, TAaKOMWLIAIITUPUO, Mypakka-
Opok mraxnra yTub 6opunaau. KelnHrn Oockudwiiapaa 3ca TEXHUK
TaJIKUKOT Ba CEPBUC XYy IIAPUHU PUBOMIIAHTUPHUIITA ACOCUN IBTH-
OOpHH KapaTHIII KOU3.

®ukpuMH3ya, ¥V 36eKUCTORHMAT 30HA CHECATH Kyluaara Tta-
nabnapra >kaBo6 Oepaauran Tapsa oaud OOPUITUIIN MaKCaara My-
BO(HK:

— OyTyH MamJiakaT UKTUCOIUETHHY, OMpuHUn HaBOatna DX na
Ba yHJa (paonusaT 01ub 60pyBUM MHBECTOPIAPHHU KU3UKTHPAAUTaH
0030pnapaa UKTUCOAUN OapKAPOPIUK TabMUHJIAILL




— OyTyH MamJiakar MaijgoHuzaa, OupuHun HaBOatna DM Xmap
MaiiIoHn1a UHBECTOPJIApHHU KYIU1a0 ka0 Kujia oJlajuraH WHBEC-
TULMOH MYyXUTHH SIPATHUIL Ba YHUHT K0310aJ0pJIUTMHH omupa 0o-
PHLL;

—DUXna paonusat onub GOpYBUYM TOMOHJIAPHUHT MaH(aTIapu
YUFYHJIUTUHA TABMUHJIOBYM MYXUT SPATHUILI,

— DU Xnapra Maxauuid Tal0MPKOPIAPHUHT UIITHPOKHHU Tab-
MUHJIOBYH IIAPT-IIAPOUTIAPHU SPATHIL.

JlaBnaTHUHT 30Hai cuécaTH HMCTUKOOJIapua MHBECTUIIMOH
MYXHUT JKO3H0aOPIUTHHU caMapajii OOIIKAPHII F03acHIaH Ba3H-
¢anap camapanu WKpPOCHHHU TabMHHJIAII jKapaéHUAA, GUKPUMHU3-
Ya, Kyiuaarmiapra aioxuaa YbTHO0p KapaThIl JIO3HM:

1. lHBeCcTUIIMOH 0310aI0pIUKHH caMapaiy OOIIKapuIlra Ka-
paTuiraH camapaiau Tagoupiiapra ouj 30Hai cuécaT KOHILEMLus-
CHHH UIIIa0 YUKHIIL.

2. Vpra Ba y30K MyWLIamIM MCTHKOONNA HHBECTHIMOH
XKO3MOAJOPIIMKHY OOMIKapUIAa TH3UMIM 4Opa-TagOupIapHU
amalra OMIMPHUIITHUHT «IYJ XapuTa»CHHU WITA0 YMKUIT BA MIMHAN
acocJarl.

MamnakaTUMM3/1a UHBECTHIIMOH CAIOXUSATHU MOJEpPHHU3AINsA-
JAIIHUHT y30K MYJJIaTIM CTPAaTeruscura XamoXaHr Oyiran
MHBECTULMOH MYXHUT %0310a10pIUTMHH OOIIKAPHUILTa KapaTWIraH
camapanu Taabupiapra oun 3oHan cuécar kouuenuusicu (3CK)
HU WNUIA0 YUKW MYXHM axaMusT KacO 3Taju Ba yHIAa acOCHUM
9pTHOOp OamaHcnamraH XyAyJIudl WHBECTUIIMOH CHECATHU
IIAKJUTAHTUPUIITHUHT ~ CTPATeTHK  BasudamapuHu  Xala  3THUII
MakcaJuJa WHBECTOP Ba 30HA AMPEKIMICH Yy3apo MaH(aariu
XaMKOPJIUTUHU Mynra Kyiumra kaparuira (3.1 -xazasan).
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3.1-oicaosan

2020-2030 iimanapaa Vibexucron Pecybankacn Xy Iy 1apuaa HHBECTHIIHOH MYXHT
sK03H0ATOPJIMIHHH caMapaIl GOIIKAPHINTa KAPATHITaH caMapaid TaA0up/Iapra oujx 30HaJI
cuécar konunenmusicn> (3CK)

Konuenuus
UMKnnu NUM*Knuu Henm
HNMKunu 6omka- Basu(pajapuHUHT
OOIKAPUIITHI OOIMIKAPUIITHI
PHIIHH TAKOMHJI- amMaJira ommpHJIn-
TAKOMHJLIALITH- TAKOMHJI-
JIAITHPUIITA Kounuenuust i Ba UMKuuun
pHUI-ra KapaTui- JIAIITH-PHIITA
KapaTWiran Ba3upasapunn OOIIKAPUIIHU
raH camapaiu KapaTH/Iran
camapaJin Taadup- aMaJjira olmmpHIn TAKOMHJLIAITH-
Taa0upIaApHH Taadupaap ca-
napra onj 3CKn- Me30H/IapH PHIITa KAPATHITAH
aMaJira OLIMPHII MapaJopJHru-
HUHT MAKCaau Ba camapaJiu Taaoup-
Bazudanapn OocKuuIapu HH TABRMMHUIAND | 0 ran
p TaBcupu IapTIapu p Ky
HATHIKA
3 Kyrunaérran
NMXXunu 1.2020-2021 V30ekncToH NMXKunu YTHIE
o acoCHil HaTIKa
GOIIKAPUIITHA Winmap — 3oHan PecnyOnukacuaa camapainu
X — OanaHcnamran
TaKOMUJUIALITH- cuécar JaBnar MMXunu 6omka- | Gomkapuiira .
ML 3apyPIIUTH JIACTYPHHUHT Ka- UILHH KapaTuiral MHBCCTHLHOH CHC-
P pYP. VP P P CaTHY IIAKJUTAHTH-
YVHU TabMUHJIATA | OyJI KHJIMHHIIH, TaKOMUJUTALITH- Taadupnap ca-
PUILIHUHT CTPATETHK
SIHI'H KOHIIETITyaJl pUIITa KapaTWwiraH | MapaJopJIUrHHI
% BasudanapuH
éunanryBHu niutad | 2. 2022-2025 camapany TabMHHJIALT XAl STHII OpKATH
YHKHITHA Ta1ad Wmwtap — 3oHan | Tagbupiapra ouxg mapriapu M3na q)agnmm
9TMOKZA. Y30ekuc- |cuécar XyKykuii | 30Han cuécar cudarnia P
BocuTacuaa Hadakar
ToH PecryOnuka- 6a3acu makyIa- KOHLICTIIIMSCH Ba3u- | OajaHcan-

o AJIOXH/1a UKTHCO-
cua UMKuuu Humm Ba D3 (amapuHu amaira | TaH XyXyAni JMET, GaTKH GyTyH
GomKapuIHu Ta- | GaoaUSITHHUHT OLINPHII HMHBECTUIHOH > yIy

o MamJIaKaT UKTUCOAU-
KOMHJUTAIITHPHUIITA | JKaXOH CTAHAAPT- | CaMapagopiuru cuécatHu &TH TapaKKEETHEN
KapaTuiraH cama- | JIapu Japakacura | ME30HJIapH [IAKJTaHTHPHII- P
JKaJaJUTal THPUIIAH
panu Tapbupiaapra | yHUGUKAIUICH. GasaHcamran HHHI CTPATerHK | o oo e O hra
onj, JKyMIaaaH, HMHBECTUIIHOH BaszudanapuHu X ﬁg nargna (’)yKaJ'II/I
«MaKOH MHBECTH- 3.2026-2027 cuécaTHu XaJj ATHI JKapa- 3ynm1/ma,un'p P
L[HOH aCIOPTH iinstap — 30Han | IMAKJUTAHTHPHIIL, €Hn/Ia MHBECTOP P
. o — GaiaHCIalras uH-
Ba XapUTaCU»HU cuécar 103aCHaH | HaTWXKaBUIIMK Ba | Ba DU3 nupek- "
- BECTHIMOH CHECATHH
KUPUTHLI OPKAJIHU nasnar MabMypH- | UMOKunn HsACH y3apo
o MIAK/UTAHTHPUILHUHT
VHUHT TAIKWIAA | ATYUIIATH cama- OoIIKapHII MaH(paaTIn
Ve cTpareruk Basuda-
KUXATIApUHK Ta- | panu daonusaTu- | Oyitnda 30Han XaMKOPIIUTMHH

KOMMJUTAIITUPHIITA
acocCIIaHTaH 30HalI
cuécar Konnernmus-
CHUHHHT acocutl
Maxcaou yHUHT Ga-
JTAHCIIAIITaH HHBEC-
THIHOH CHECATHH
[IaKJUTaHTHPHII-
HUHT CTPaTeTHK
BasudanapuHu Xan
STUILIUP.

HUHT IIaKJJIaHKIT
JKapaéHUHU
AKyHJIAL.

4.2028-2030 -
nap — OM3nap-
HUHT OayaHcTan-
TaH WHBECTUIINOH
cuécar Makcaauaa
HATWKABUIIIMK Ba
cudar acocugaru
camapaiu ¢ao-
JIHSTH.

cuécar 103acH1aH
JIaBIIaT MabMypHUsIT-
YWJIATY TAIIKHIIHH
XapakaTIapHHUHT
cudaru xuco-
Granaau. Bynia
Tanbupnap cama-
PazOPIUrHHUHT
Gapua Me30HIapU
¥3apo y3BHii OOFIHK
6yu0, ynapHUHT
MYTTaCHII OIIHO
Gopwuiruaa 6a-
JIaHCNIAIITaH MHBEC-
TUIUOH CHECATHU
MIAKJUTAHTHPHILI
HMMKOHHMHH Oepajiu.

Aynra Kyinm
103ara KeJlaju.

Japy WKPOCHHH Tab-
MMHJIOBYH IApT-IIa-
POUTIAPHH aHUKJIAI
BA MKPO STHUIIL;

— UHBECTOpJIapra

¥3 mactypnapu-

Jia GenruIaHran
Basudanapuu Tanad
KWJIMHTaH Tap3/a
TYIUK GaxkapuIan
maH}aaTIopINK
SpaTHUII Ba Ba3U-
(banap wKpoCUHI
COJIAIIAII THPHILI;

— HHBECTOP Ba

OU3 aupeknusicu
MaHpaaTIapuHu
YHFYHJIAQIITHPHIIL.

3 Myasutndaap MIIaHMacu.
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bom makcanra spummm y4yH KyWuJarwiap KOHUEMNLIUSHUHT
acocuil HyHanmummapu TUO OENTUIIaHUIITH JTO3UM:

— OUX AUpeKUUsICUHUHT UHBECTOPJIAPHUHT OUIaH XaMKOPIUK
JacTypJiapy Ba MHBECTUIIMOH JIOWHXAIAPHHU caMapaiu OakapHuill-
ra acocllaHraH MEXaHU3MJIap KOPHUM 3THILL

— camMapaiM 30Haj cuécaT JaBjaT MabMypPHUSITUWIMTUHU Tall-
KHWJI 3TUII XyucoOura OalaHCHalral XyayAuid MHBECTHIIMOH CHUE-
CaTHH LIAKJUTAHTUPUIIHUHT CTPATETUK Basu(anapruHU Xall ATHIIL;

— XyIyAna KyJnai, uimoHuwin, Mandaamiu Ba 6apKkapop MHBEC
TULHAOH MYXUTHH SIpaTUIIra KapaTWIraH CTPaTEerMK MEHEKMEHT
MpUHIMITIApUIAH (O IaTaHHUIII.

Hlynn amoxuaa TabKHUIJIANl JO3UMKH, Takiud sSTunaérraH
WHBECTUIIMOH MYXHT >KO3U0aJOPIUTHHU OOIIKAPUIITHH TaKOMMII-
JAIITUPUINTA KapaTUIITaH camapaiii Taadupiapra ouja 30Hal cué-
caT KOHIEHIMSICH, aBBaJIo, MaMJIaKaTUMH3]la WHBECTUIIMOH Ca-
JOXUSAT MOJEPHU3ALMUSACUHUHT OO MaKcaaura MyBOQUK Kelaau
Xamja OallaHCIAITaH WHBECTUIMOH CUECATHHM UIAKJUIAHTUPHUII-
HUHT CTpAaTeTUK Basu(allapiHi TabMUHIIAIITA KYIPOK acOCIaHu-
IIIM JTO3UMJIMTUHH TaCIUKJIahIH.

Wkrucoaunii sxapa€HnapHu OOMIKAPUITHUHT (PYHKIIMOHAT TaX-
JIWJIM HaTWKaJlapura acocliaHraH ypTa Ba y30K MYIAAT/Id UCTHK-
00J1/1a WHBECTUIIMOH KO3UOATOPIUKHU OOMIKAPUIIHU TaKOMMII-
JMAMITUPUIIHUHT THU3UMIIM YOpa-TaAOUpIIapUHU amalira OLIWPHIL
Oyiinya mactypiapia Maxalliuil XxoMam€ pecypciaapuaaH Makca-
mu QoiganaHuIra KapaTwiraH MKTHUCOAWM cuécaT IOPUTHIN Ba
«00BEKTra UYHaNnTHUpUITaH» UKTUCOAWM Ycum Moaenuaan (oii-
JalaHuIl acocui WyHanmum cudaruga Oenrunanrad. TagKUKOT
Joupacuaa ypra Ba Y30K MYAJATIH HCTUKOONa WHBECTUIIMOH
KO3UOATOPIUKHU OOIIKAPUIITHU TAKOMIJIIAIITUPUITHUHT WY Xa-
putacu cxemacu unutad uukuwiay (3.1-pacm).
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O O0OBeKT O Myxut O XKapaén O Jloiuxa

3.1-pacm. Ypma ea y30x myooamiau ucmuxboioa UH8eCMUYUOH HO3UOAOOP-
JIUKHU OOWKAPUWHY MAKOMULAUIMUPULHUHS T XAPUMACU cxemacu’™.

Wxrucomuii caoxusTaan camapaid (oiJalaHuIITa HHTEIUICK-
TyaJl CaJIOXUAT Ba MEXHAT YHYMIOPJIMTUHH OIIUPYBYU OOIIKA SH-
JIOTeH OMUJIJIap OPKaJHN «00BEKTra HyHaNTUPUIITaH» Ba «JlolHXxara
WYHAITHPUITaH» YopaJlapHU amalira OIIUPHUII Ny OUIaH SpUIIIH-
naan. CamapaJopiuk oMuwuiapu Epaamuaa OapKapop HKTHCOIUAN
YCHUILHYA TabMUHJIALIA <OKapa€Hra NYHANTUPUITaH» Ba «MyXUTIa
WYHAITUPWITaH» MOJIEIUIAPHH aMallia KyJulall KyMyJIATUB caMapa-
HU KENTUPUO YMKAPYBUYHU JTUOEpAUIAIITHPHII, UIIOUIAPMOHIIMK Ba
OM3HEC MyXUTHHU SIXIIHJIAINTA OUJ] OMUJITIAP XUCOOUTA SPUTIIMITIAIIH.

Crpareruk OOIIKAPYBHUHT (DYHKLMOHAT MOJENU ToUpacuia
XyIoyap pakoOaTAONUIUTHHHA OIIUPHIN KapaéHIApUHU MYBO-
(GUKIAITUPUIIIHUHAT TAIIKWIANA-(QYHKIIMOHATT CXeMacH TaKIug

3 Myasudiap HIIaHMAacH.
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THATaH. Ym0y cxeMa MaxaUIMid OpraHjJiapHUHI OOIIKapyB, Ha-
30pat, TapTUOra COJMII Ba MyBOQHUKIAMTUPHUII (YHKUUSIAPUHH
Oup Tuzumra kentupaau. bakapunaérraH BasudalapHUHT KYTI-
GYHUMSIMIMTUHE MHOOATra OJITaH XOJJa, yJapHU KyHuaard yd
HyHanum Oyiuya Ty3uIl Taknug 3TUIaau: CTPATETuK OOIIKAPYB,
MOHUTOPHHT, TAPTUOTa COIULI Ba MyBO(UKIAILITHPHILL

Taxnu¢ kunmHaéTran Mozenra MyBo(UK ydana (yHKLIHOHAT
HYHanuI xam yHFyHJIAIrad xosijaa amainra omupuiaau. Ly 6u-
JaH 6upra, MoJieNb KTUMOUN-UKTUCOIUH XKapaEHaparu xKopHui
Ba TE3KOp OOLIKAPYBHU XYIyJ MHBECTHLHMOH *03M0aJ0pIUTUHU
OLIMPUIIHUHT ypTa Ba y30K MyJIaTiu Bazuanapura 6yiucyHau-
pHILI IMKOHUHH Oepaju.

V36eKHCTOH IKTUMONI-UKTHCOIMH CATTOXHATHHY HHOOATTa 0J1-
raH xoJj/a, J[aBnaTt ctaTucTuKa KyMUTacH TOMOHHUAH MHBECTULIMOH
MYXHT 5K0310a0pIurH 6¥ifiaa « TUILTHK CTATHCTHK XapHTa» YBIOH
KUr0 OOpMITMIIMHY HynTra Kyiuim Mmakcaara myBodukaup|83].

VYly CTaTUCTHK XapuTaJa WHBECTULMOH MYXUT 03H0aa0p-
JUTY KyWuaard KypcaTkuwiap acocuaa OaxoJaHWIIM Makcajara
MYyBO(UK:

— XyOyAra KHPUTWITaH WHBECTULMSUIADHUHT HMKTHCOAUN
KHUXATIaH caMapaJiopJIuK ME30HJIapH;

— XYILyAHUHT MHBECTULUSUIAp XMCcOOUaa MKTUMOUN PUBOKIIA-
HUII CAIOXUSATHHU U(POJAIOBUN KYpcaTKUUiIap;

— MHBECTOPJIAp YUYH COJHK CHECaTUHM M(]oaa STyBUM Kypcat-
KHwiap;

— XyAYIHHUHT TaOUHii-reorpaduk XojaaTtu Ba pecypc UMKOHHST-
napu;

— XYAYIHUHT acocuil HHpaTy3UIMaBUN CalOXUATHHH Hpoaa-
JIOBUY KYpcaTKU4JIap;

— MeXHaT MyHoca0aTJIapy Ba YJIapHUHT XOJIaTHHU U(POJATIOBUN
KypcaTrkuuiap.
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Kentupu® §yrtunran wuHAUKaTOpiiapra Kymumya cudartu-
na OOHIKapyB caMapaJopiurd, TabJIMM Ba COFJIMKHU CakJall
XU3Matiaapuaal (oiganaHuIl UMKOHUATH, aXOJUHUHI Mabily-
MOTJIMJIUK J1apa)kacl, MaxaJlJuid XOKUMHUSATHUHI axoju OuiaH
SKUHJIMTY Ba XaMKOPJIUTH OMJIaH OOFIUK KYpcaTKuujap KaMmpao
OJINHA/IH.

ynnait kU, MHBECTUIMOH MYXMT >KO3UOAJOPIUTUHU
OOIIKAPUIIIHUHT acOCUW WYHANWUII Ba WMCTUKOOJUTAPUHU HWIIMHIA
acociam HadakaT JaBIATHUHT 30HaJ CHECATH KOHLENTyal
acoCJIapyHM UIIIa0 YMKUII Ba YHUHT Bazu(alapuHUHT O0CKUYMa-
0ockMY MWKpocu EpAaMuia TabMUHIAHAIW, Oanku Iy OunaH
Oupra pecypc CcajloXMATHAAH camapaiu (oiijasaHul OpKaiu
WHBECTHLIMOH MYXHUT KO3UOATOPIUTMHU OOMIKAPUIIHUHT aCOCHM
HYHanunuIapu TaAKUKUHHU XaM Tanad 3Taju.

3.2. Pecypc cajioxusiTHAaH camapaiu (oiirajaHum oOpKaIu
HHBECTHIHOH MYXHT >KO3U0a0PJIUTMHU GOIIKAPHIIHUHT
acocuii HyHaJIUILIApH

MasbryMKH, THBECTUIIMOH MYXUT 5KO3H0aIOPIIUTH TYPIIH iyHa-
JMIIATH Ba y3apo OOFIMK OMWJIIAPHUHT TabCUPHIA IIaKJIaHa-
au. LIyHUHT yuyH Ma3Kyp OMWUIAPHUHT WHBECTUIIMOH KO3MOa-
JOPIMKKA MUKIOPUI Ba acOCHHCH CU(AT KUXATHIAH TabCUPUHU
aHMKJIANl Y9yH MaBKy] Oap4ya OMUIIApHU TaCHU]IIAII 3apypHATH
103ara KeJaju.

Hxrucomuii anabu€rinapia WHBECTUIMOH >KO3MOaTOPIUKKA
TabCHP KYypCaTyBYM OMHJUIAPHU TypyXJalira Typid Xuwi EHJa-
nryBnap yupaiinu. Maskyp €nnamrysiapaa 6ab3aH OMHIUIAPHU Ty-
pyxJjam Oenruiapu aHWK KeNTHPHIMAaraH, aipuM XoJulapaa dca,
OMWJUTAPHU TypyXJall UKKH-Oemraraya TacHupuii 6enru Ounan
yekinaHaau. TaaKMKOTHMU3 HAaTH)KacK/la aHUKITaHTaHHUJICK, NHBEC-
THIMOH JKO3MOAJOPIMKKA TabCHpP KYpcaTyBUM OMWUIAPHH TYy-




pyxjamiga ynapHuHr 12 Typaaru tacHuuii 6enrunapuHu Kypea-
TUII JIO3UM (3.2-)KaaBai).

Pecypc canoxusituaan camapanu (oiijanaHuI OpKaJI HHBEC-
TUIMOH MYXMT K0310al0OpAUTMHA OOLIKAPUITHUHT TP TAlIKH-
JUM MOJIEINIApUHU YPraHuIll Xap KaHAail MamiakaT Y4yH MyXHUM
axaMUsT Kach 3Taau, YyHKHU Xap Kaiicu Mojienra ouji ”HBECTUIIMOH
MYXUT 0310aT0pIUTHHUHT PUBOKIIAHUII KOHYHUSTIAPH, 1aBiaT
TapTUOra COJUIL TagOUpJIapU caMapaJOpiIMIH, COJIMK PEKUMH Ba
YHUHT par0ariapu TH3UMM, PUBOXKIAHMII HCTUKOOUIAPU YUYyH
TYPTKH OYJa ONaJuraH >KuXaTIapHU WKOOMH Y3NalITUPULT MyM-
KHH.

3.2-01caosan
HNHBeCcTHIHMOH XK03H0ATOPINKKA TABCHP KYPCATyBYH
oMmLIap TacHupu*

TacHuduii 6enrn Omuii1ap rypyXuHHMHT TypJapu

[O3ara kenum Manbacu Taruku (r1o06an, MuIHid) Ba MUKK (XyLyauii)
Kummnap daommsarura 60f-
JIMKJIATH

WuBecTHIINOH %03U0aT0D-
JIMKHUHT TapKUOMI dJIeMeHT-
Japu

Udbona stim ycymm Muxknopwii Ba cuat

bupuHum TapTHOIaru, UKKUHYM TapTHOIArH,
n-TapTHOAArh

OOBEKTHB Ba CyOBCKTHB

WHBECTHIIMOH CAaJIOXHUST, MHBECTHIIHOH TABAK-
KaTYHIHKIIap

HCTaJ'IJ'IaHIYB Japaxacu

AXaMUSATIUINATH Cesunmapin Ba Ce3MIapCus
V3rapuniap uaTeHcusnuru | Te3 y3rapyBuaH, ypraua y3rapyBuyaH, CEKUH
Jlapa)xxacu y3rapyBuaH Ba JeApd y3rapmaiiauran

Pecypc canoxusarunan camapanu ¢GoigagaHUI OpPKaTd HHBEC-
TUIUOH MYXHT >KO3UOQJOPIUTHHU OIIMPHUII KATETOPUSICUHUHT
KYTI Ka0XalWINTyd YHUA camapaiu OoIKapuiira 6eBoCUTa TabCup

3 Myawmduap uiiaHMacu
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3TaaukH, Oy XoJaT XyAyAJiapia MHBECTULIMOH MYXUT kK03u0anop-
JIMTUHY OLUMPUII OMUJUIAPU BA JACTAKIIapU TU3UMHHU MyKaMMal-
JMAIITUPHUII MaKCaJuaa WHBECTUIIMOH MYXUT XKO3UOaJOpIUTHHU
camapaiay OOIIKApHUIIHU TAaAKUK STUIIHUHT Yy3raua ammnapaTHHU
KyJnamHu Tanad staau. Pecypce canoxusitunan camapanu ¢oiiga-
JIAHUII OpPKAld MHBECTHIIMOH MYXHUT KO3U0aJOPIUTHHU OOIIKa-
PULIHUHT TaHJIaHTaH TAIKAIUN MOJEIN MyXUM YPHUH STaJIIallIMHI
nHoOatra oaubd, Ma3Kyp TaJKUKOTAA XOPHKUHM Ba Y30€K UKTHUCOI-
YU-OJIUMJIApU Ba MYTaxacCUCIapu HILIapura TasHraH XoJaa
WKTUMOMM aJ0J1aT TAMOMUIIMHUHT peall Xa€TUM MKPOCH BA STHIU
CONUK cuécaTu TalablapyuHU XucoOra OMyBUM «Mypakkad TH3UM
cudatuaa Xyayl pecypc CaloXusITHIAH camapanu (oimgamaHull
OpKalli MHBECTUIIMOH MYXHUT KO3UOaJOPIUTUHU OOIIKAPUIITHUHT
y3Ura Xoc «Maxcyc MOJEIU»HH HIMHI-METOJOJIOTHK KUXATAaH
M30XJIalra Xxapakat KWinaau (3.2-pacwm).

Tamku MyXUTHH XyCyCUSITIIOBUU TYPT )KUXATHU aJlIOXU]Ia ypra-
HUII JIO3UMKH, Y 1aBJIaT KypPUJIUIIMHUHT TUITU Ba IaBPUAAH KaTbHii-
Hazap pecypc caloXUATUAAH caMapaiu (oiJanaHuIl OpKalIu WUH-
BECTHUIIMOH MYXUT KO03U0aTOPIUTHHU OOIIKAPHUII yUyH YHHUBEpPCAT
XycycusaTra sraaup. Maskyp xuxarjiap TU3UMHHUHT 3JI€MEHTIapu
xucobnanmaca-na, yaap OuiaH y3apo anokaigap pecypc caaoxus-
TUAAH camapanu (oiJaTaHUuIl OPKAd WHBECTUIIMOH MYXHT KO-
3u0aOPIUTHHU OOIIKAPUINT TU3UMHHH YpraHUIIJA Ba TaKOMMII-
JAMITAPHILIA XUcOOTa OTMHA Y.

VYnapHu WIMHH-Ha3apui KUXATAaH KalTa MyIIoXajaa 3THUII
JapakacuJaH TallKUM MYXUT Y3rapullid IIapouTHAA pecypc ca-
JTOXUATUAAH caMapaiu (oiianaHuIl OpKald HHBECTUIIMOH MYyXUT
KO3UOATOPIUTUHU OOLIKAPUII TH3UMUHHU PHUBOKIAHTUPHUIIHUHT
MYKOOUJ BapHaHTIAPUHU TaXJIWJ KUIWIIAA (QolganaHuIaauraH
OanaHCaIlTraH MHBECTULIMOH CUECATHHU AKJUIAHTUPHUILIHUHT CTpa-
TEruK BazudaraprHM Xal dTUII MaKCaJuaa Pecypc CalOXUIATUIaH




camapanu ¢GpoijanaHUII OPKAIM HHBECTULIMOH MYXUT K0310a10p-
JIUTUHY OOIIKAPUIIHUHT ¥3UTa XOC «MaXCyc MOJENIN sIpaTHIIUILIHU-
HUHT aXaMUsTH, 10J13ap0 Ba yCcTyBOp Bazuazapu OenruiaHaiu.

Typim iyHanumuIapaaru IMHAMMK TAIIKW MYXUT

JKUXAT

Ddancaduii HMoxtrmonii— HxTucoanii

cuécuii Kuxar JKUXAT

XyKyKuit
Kuxar

Pecypc CAJIOXUATUAaH caMapalin (bOﬁﬂaJ'IaHI/IHI OpKaJIM UHBECTUIIUOH MYXUT
)K03I/I6aHOpJ'II/IFI/IHI/I 601m<ap1v1111 MOJCIIN TU3UM CH(baTH,Ha

Pecypc CAJIOXUATUAaH caMapalin (bofmanaHHm OpKaJIM UTHBCCTUIITUOH MYXUT
)K03I/I6a,Z[OpJ'H/IFI/IHI/I 60H11<apnm MOJCIIN XaKuaa TU3UMIIU TaCaBBYypJIap

I'enetux

T'omeocraruk
Uepapxuk
Maxkcau

DYHKIIMOHAT
Tamkwnnii

MyonaxxaBuit
Muanosanuon

Pecypc canoxustuaan camapanu QoigaJaHAIl OpKaIH
WHBECTHIIMOH MYXUT K03U0aJOPIUTHHI OOITKAPHUIIT MOICITH

TU3UMOCTH DJICMCHTJIIApH Ba HHCTPYMCHTIIapH

Tabaum Oepuri
Ba KaJpyiap TAbMHHOTH

N
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3.2-pacm. Mypakkab muzum cugpamuda pecypc caroxusimuoan camapanu
Gotidananuw opKanu UHEECMUYUOH MYXUM HCO3UOAOOPAUSUHU OOUKAPULUHUHS

J3U2A XOC «MAXCYC MOOeaU»’s,

3¢ Myasuudiap TOMOHH/IAH UILTA0 YHKHIITaH.
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Pecypc canoxustunan camapanu ¢oiiganaHuIl OpKaal MHBEC-
TUIUOH MYXHUT KO3UOaOPIUTHHI OOIIKApHUINTa STHTHYa EHIAITyB-
HUHT TU3MMJIM TacaBBYpJIapy Ma3MyHH 3.3-5kaj[Bajiia KeITUPUIITaH.

3.3-orcaosan
NHBeCTHIMOH MYXUT K03M0AJOPJIUTUHUA OOIIKAPUIIIHUHT
«Maxcyc MoIeJIM»/Ia TH3UMJIM TacaBBYpJap Ma3MyHu”’

T/p cazz;p TacaBByp Ma3MyHH Ba TerHIIJIH TaA0MPJIAPHUHT KyTH-
AHxaTH JIa)KaK HATHKAJApH
Pecypc canoxmsatuaan camapanu QoiIaIaHAII OpKaIi
WHBECTHUIIMOH MyXHUT KO3H0aIOPIUTHHN OOIIKAPHII COXa-
Fenermc | €12 WIMHH XaM)KaMHAT TOMOHHU/IAH KaOyll KWIIMHYBUH EKU
MyXOKaMa dTHIYBUM (yHIAaMEHTAJ HILTaHMalap, PuKp-
JanuIap Ba TEPMUHIIAPTA STHTHYA TabpU(P—U30XJ1ap MaXKMYH-
HU MAKUIAaHTAPHII (WIMAR-Ha3apui Tapaaurya).
Pecypc canoxusatuaan camapanu QoiIaJIaHAIT OPKAIH
WHBECTHIIMOH MYXUT 7K0310aJOPIUTHHU OOMIKAPUIIT TH3UMHU
Tomeo- TapakKUETHUIa aBJIaT, UKTUCOAUET TapaKKUETH, COJTUK
CTaTHK OpTraHapH, COJIMK TYJIOBYMIAP MaH(paaTIapruHu Xucoora

OJIyBUM JIMHAMHK MYBO3aHaT Ba 0apKapOpPJIMKHH yIL1a0
TypuI (TromeocTas).

Pecypc canoxusatuaan camapanu QoigaIaHAIT OPKaIH
WHBECTHLMOH MYXHT K03U0ATOPIUTHHI OOITKAPUIIT TH3UMH
Wepapxuk | — Oy coxamaru MyHoca0aTIapHu CyOBEKTIap KECUMUIA
TapKUONAIITHPHIIT; TAPKUO — TH3SUMHHUHT CTaTUCTHK XUCIIAT-
JAPUHH aKC 3TTUPYBYH N BAPHAHTIN KECUMUINP.

Pecypc canoxusatuaan camapanu QoigaIaHAIT OPKaIH
WHBECTHLIMOH MYXHT K03U0aIOPIUTHHH OOIITKAPUIII Taj-
Ouprapy amalT KHITUIIIATA PUIIHII OpKau OamaHCcIamran
MHBECTHILIMOH CHECATHN MIAKJUTAHTHPUIITHUHT CTPATET UK
Basn(aTapUHN XaJ STHIITA YPUIINIIL.

Makcan-
TN

STMyajundiap uinuiaHMacu
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Jasnar, O3 nupekuusicu, HHBECTOPIIap TOMOHUIAH PECYpC
CAJIOXMATHIAH camMapain (OiIamaHuII OPKAIN HHBECTUIIH-

DyHKIH-
onaLL OH MYXUT K0O3U0aJOPITUTHHHU OONTKAPHUIIT TU3UMH CaMapad
(haoNMMSATHHYU TaAbMUHIIAIITA OU] UMKOHUATIAD ((pyHKIIHS-
JIap)HH aHWKJIAMI Ba yIIap WKPOCHHU TabMIHIIAII.
Tuszum OyruHIapuaa Bazudanap, pecypciap Ba Bakojgariap-
Tamku- | HY TakcuMIIaI OYiinYa KapopiapHU TaKCHMIIAII HIAKIUIAPH;
R1N%078 TAIIKWII TUIL — TH3UMHUHT yJIap TUHAMHK TaBcU(IIapUHA
X#co0ra oJIraH XoJIJjard HHBAPHAHT 00pa3iapuamp.
XyKyKHid acocliapra Moc Tap3Jia Xapakariap Ba MyoJiaxa-
Myona- JIapHU aJ'{l"OpI/ITMJ'IaIH; XYAyI pecypc CaJoXUsATHIaH caMa-
AR panu doiganaHuII OPKAIA HHBECTUIIOH MYXHUT JKO3H-

OamopiUruHU OOITKAPHIIT HCTHKOOIUIAPH Ba (haOTHATHHH
UKTHUCOIUH-MATEeMaTHK MOJEIUIAITHPHIIL

SIHru napagurmara YTUIITHA TabMHHIOBYM STHTHITHKIIAP,
VHHOBa- | ABHM pecypc caJoXUATHAAH camapaiy (hoHaaIaHuI OpKaIn
LIUOH MHBECTHIIMOH MYXUT jK03H0aJOPJIUIMHU OOMIKAPHIITa OHJT
SIHTY FOsUIap, Kapauuiap, €HAalyBIapHy IAKITIaH THPHIIL.

busnuHr Qukpummnszya, ymoy TacaBBypJapHU MabIyM KeTMa-
KEeTIMK/a HUCOMN OYNCYHyBUAHJIMKKA AacOCJIaHTaH 3aHXUPIH
OOFNIaHMIIIa Ba TECKApH aJlOKAJOPJIUK TH3UMHHU XHUCOOra oJjraH
XO0J1/1a ypraHuIll JTI03UM. byHUHT HaTHKacKua pecypc CaloXUATHIaH
camapanu  (oHJaJaHUII  OpPKAaJM  HMHBECTUIIMOH  MYXMT
AK0310aTOPIAUTUHH OOLIKAPUIITHUHT «MaxXCyc MOJAETM»Aa Ha3apHuii
KapalulapHu KaiTta KYypuO YMKHIIHUHT €MUK KeTMa-KeTJIUIura
pHos 3TUII Tanald 3TUIAU: napaouema — 20mMeocmas — mapKuo
— 0OKMPUHA — PYHKYUALAP — MAWKUL IMUWL — ANCOPUMMIAD —
AHSUNUKAAP — napaouema. SIbHHU, OOUUIaHFUY TacaBBYp — Oy
TEHETHK TacaBBYp, KEMMHIH OJITUTA TAaCaBBYP TU3MM amall KWJINALI
MEXaHU3MUHHU 0unb Oepaiy, MHHOBALIMOH TaCaBBYp ACa 3aHXUPHU
SAKYHJIAWIA Ba YHUHT SHIY WIMHH-HA3apuil napajurmara yTUImra
UMKOH Oepai.
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banancnamran WHBECTHIIMOH CHUECATHH MIAKITAHTHPUIITHHHT
CTpaTeruk Basu(aaapuHu Xaj dTUII Makcaauia pecypc caaoxus-
TUAAH camapaiu (poiganaHuII OpKaTu HHBECTUIIMOH MYXHUT JKO3U-
0aIopaUTUHU OOMIKAPUITHUHT «MaxCyC MOJEIU»HU TU3UM cHUda-
TUAa TAbMUHJIOBYHM KrcM (M)HU Kyitnaaru Bepoan Mo el akinaa

TacaBBYyp ITaMU3:
M={MI’ MZ, Mj={t,k,n,i,t, T,i, ay}

Oy epma: M, — mnmuii-Ha3apuil mapagurMa yuyH TabMHHOT;
M, — TH3uM (HaoaMATH y4yH TAbMHUHOT; M, — TM3UM WHHOBAIUOH
TapakKUETU yUYyH Ba YHUHI SIHTM WIMMI-Ha3apuil napajaurMacu
Y4yH TabMHHOT; t — TabJUM, TETHIUIM Majaka, K — Kaapiap
TabMHUHOTH; N, — HOPMATUB-XYKYKHI TABMHHOT; it — nH(pOpMaIHOH
TabMHHOT; t — TEXHUK TabMUHOT; T, — TEXHOJIOTUK TaAbMHUHOT; t
— TAJKUKOTHMHI WIMMH METOMIApH Ba YCY/IApH; a— aMalui
BOCHTaJap, MOJEIIap.

[ynmait kunuO, OanmaHCHAITaH WHBECTUIMOH CHECATHU
HIAKNIAHTUPULITHUHT CTPaTeruK BaszudamapuHU Xal STHUII Mak-
caJula pecypc CaloXMATUIAH camapanu (oiamaHuIl OpKaIH
WHBECTUIIMOH MYXHUT KO3UOATOPIUTUHU OOIIKAPUIIHUHT Max-
Cyc Mojenura aiHaH TU3UM cudaruga €HIANTyBrUHA ONTUMAI
OomKapyB KapopJjapuHu KaOyn Kwiuimira, pgasmar, OU3
JUPEKLUACH, WHBECTOpPJAp XapakaTJapyuHU KaMalTHpHILra Ba
MaH((paaTiIap MyIITapaKIUTUHA TAbMUHIIAIITA 3aMHUH SIpaTa/iu.

Maskyp mMozen OanaHcialran UHBECTUIIMOH CUECATHHU IIIAKII-
JTAHTUPUIITHUHT CTPATErvK BazudalapyHU Xal STUII MaKcaauaa
pecypc caloxXusATHIaH caMapanu (olJanaHUIl OpKalld MHBECTU-
[MOH MYXUT >KO3UOaJIOPIUTHHHU OOIIKApUIN Ha3zapHhil acociapu-
HUHT 0a3aBUi KaTeropua anmnapaTiHyd WIMHAN aCOCTaHTaH Tax Il
Ba CHHTE3 KUJIHII KypOJau OYInud Xu3Mat KUIIH.

Xyoyl MHBECTULMOH CHUECATHU MIAKIUIAHTUPHUIIHUHT aCOCHUU
BazuQarapruHy Xall STUIIIA UHBECTUIIMOH (HAOTUSAT UIITUPOKIHIIA-
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pH pako0aTOAPAOIIITUTMHY OIIMPHII XKapaéHUHU M&A cTpaTerus-
CH acocHu/ia MOJEJUIALITUPUII XYCYCUSTIAPUHA WIMHHA H30XJIalll
MYXHM aXaMHST Kach dTamu. YTKasHITaH TaxX/Iil HATHXKaTapH
KYpcaTHILNYa, XO3UPTH KyH/1a THBECTULIMOH (aoIHATAA UILITHPOK
3TYBYM TaJOUPKOPIIUK Ty3WJIMAIapH SIIOBYAHIUTH OYiinya xoiat
Kylugaruga: CTaTUCTUK MablIyMOTJIapra Kypa XuU3MaT KypcaTHII
coxacuJa sIHI'M TAlIKKII TONTaH KHYMK KopXoHanapHUHT 70 Gousn
1-iiunuék ¥3 GaonusaTuHU TYXTaTMOKAa, KoiaraH 30 dousu paxo-
Oatra ungail onmail kKeluHru inngad 0030pHU TapK STUIIMOK/IA.

ByHnaii mapouTia HHBECTUIIMOH (AOTHUAT UIITHPOKYMIAPH Y3
pakobaréapIonIUruHU Ba Oo3opAaru Oapkapop YpHUHU cakiad
KOJIMII MaKcaauia OMpIIaluil Ba KYIuoO oMUl cTpaTerusicu 0yi-
Mulll — M&A ctpaterusuiapura Myposkaat Kuiumnira Maxoyp 0yma-
munap. Kynunya (¢akat xap 1oMM XaMm 3Mac) Ma3Kyp MEXaHHU3M
CHUHEPreTHK camapa Ty(ailau KopxoHajap OupJamraH Typyxu
yJIApHUHT TapKOK XOJJaru Maiina-maiina Qaonusrura HucOaTaH
YCTYHJIUTUTA OJTUO Kemaiu.

M&A(uHr. mergers and acquisitions, M&A) crtpareruscu Oy
WHBECTULMOH (hAOJUAT UIITUPOKYWIAPU WHHOBALMOH PUBOXKJIA-
HUIIMHUHT KeHI TapKaJlraH BapuaHTIapuiaH OupHu XucoOiaHaiu,
yyHKH y Oomika (aoi crpaTterusiapra HucOaTaH KaMpOK XaBpHU
¥3 numra onaau, UIUIa0 YMKapuIraH xapaéHiapra TasHaau Ba pH-
BOXKJIaHTaH 0o30pJiapra »bTHOOp KapaTaau. YOy cTpaTerussHUHT
HaTWKacH WiIrapu ajJoxXuaa Ty3uiMmaliap UTTH(OKUTra acociaaHraH
SIHTM MIUTa0 YMKapUILUIapHU, HUPUK KOPXOHAJApHU, KYIIMa Tall-
KWIOTJIAPHU SIPaTHILLINP.

Kanuran xyiinnmanap KuiiMaTi Y3rapuiliyd TPOrHO3UMHUHT Oa-
Tapcu TaxIuian M&A  cTpaTermsCHHUHI CHHEpPreTHUK camapara
TabCUPHUHU Oaxosail UMKOHUHY O6epanu. Ly Goucnan cuHepreTuk
camapa Ba YHUHT TaakuK KunnHaérran HaBonit D13 garu o0bexT-
Jap UKTUCOAUN XO0JIaTUra TAbCUPUHH YPraHuO YuKaMu3.
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Maxcyc anabuérnapna CHHEPreTHK caMapaHUHT (Tpekdya —
XAMKOPIUKOAQ Xapaxkam Kuiuul) Ma3MyHH OUp KaH4Ya KUCMJTAPHUHT
SIXJIUT OUp TU3UMTra OUPIAIITHPUIMILN OPKAIU HATH)KaBUMITUKHU
OLLMPUILIHYU TAbMUHJIAIIY cu(aTuIa TaJKuH 3TUaaau. bynnau, cu-
Heprusi camapacu — Oup Xuil €ku SKMH MaHdaaTiau 6030p UIITH-
POKYHJIAPUHUHT OUPIIANTYBH XaM/a yiap pecypc OazajapuHu sSTo-
Ha MaKcaJra WyHAITUPUIIIAH HUOOpAT YCTYHIUKHU H(OIATOBIN
OMMJT DKAHJIUTH KEJIUO YUKAJIH.

NuBectuimon paonusTHU caMmapaiu OOIIKAPHIL COXACUIA UH-
BecTopap OYIMHUII TaAOUPKOPIHUK Ty3WIMATapUHUHT OUpIalIiu-
IIM/IaH F03ara KeJayBud UKTUCOIUI camapa TaBcudu 3.4-xaaBanga

KCIITUPUJIITAH.
3.4-o1caosean

NuBecTunnon GaoaussTHU caMapajm O0MKAPUII coXacuaa
HHBECTOPJIAP OYJIMUII TAAOMPKOPIUK TY3HJIMAJTAPUHUHT
OMpJIAIIMIIKIAH 103ara KeJIyBYM MKTHUCOAM camapa TypJjapu
Ba 103ara KeJuin capadaapu’®

HKTHCOAMIT
camapa TypJia- Hamoén 6yaum coxacu
pu
Oneparmon JapomaanapHUHT Ycuimaa Ba xapaxcaTnapHHHr,umy
camapa )KYMJ'IfIHa}‘I', TpaH3aKLUHMOH XapaKaTJapHUHT KaMaluiuaa
HaMOEH Oymanu
 p—— WHBecTuus pecypciapuHUHT YCUIITUIA, UHBECTUITUOH
pHUCKIIap TAPKUOWMHUHT MYKaMMaJUTAII TUPUITUIIIN/A HAMO-
camapa &n OYynmanu
MonusiBuii GapKapOpJIMKHHUHT YCHUIINIa, KalnuTal aia-
MonusBuii HYBYAHJINTH OPTHUIIN Ba MOJIUIAIITUPUIIT MaHOATapura
camapa SPULLUIT UMKOHUSTHHUHT MaBXyUIUTH, UHBECTULIMSIIALL
PHUCKJIApUHU KaMaUTUPULIAA.

WuBectriion GaonmsiTHA camapaid OOIIKApHIN CcOXacuaa WH-
BECTOpJIap OYIMHUII, TAAOUPKOPIUK Ty3WaIMaiapu (HaousITHHUHT

38 Myasudiap HIIaHMAacH.
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aMajauéTuaa TabCUCUWIAPHUHT Yy3ap0O KEJIUIIMOBYWIMKIAPU TY-
¢aitnu 0YnMHMO KeTUII XoaTiapu XaM yupailnu. Ymoly xosataa
SMIUPUK HYN OMIIaH aBBaIrUra Kapama-KapIiiu X0JaTaaru CHHep-
FEeTUK CaMapaHW Ky3aTHIl MYMKHH: YMyMHUW XapaKaTJapHUHT
Yeuin, 6030paard MaBKe Ba yIYIIHUHT KaMalUIIIH, paKOOATHUHT
yeuiu, MabMypuid QyHKIUSTIAPHUHT TaKPOPIAHHILHU Ba X.K.

byHna onuHakak camapa BaKTUHYAIMK XyCYCHSTIa 3ra, 4yH-
K1 0o30pAa camapanu Wnuiad YUKapyBUYM Y3U ONAJUTaH IOKOPH
doitnacu xucobura KYmpoK pecypciapra sra O6yiaaum Ba camapa-
JOPJIUTH MAcTPOK Oynrannapau cukub uynkapaau. lynnait kunuo,
THU3UM Y3-Y3UJaH KauTaqaH TallKWI TOIAIH.

3.5-kaqBania MHBECTUIIMOH (PAOTHUATHH camapaiy OOIIKapHUII
coxacuia MHBeCTopiap OYIMHII KHYHMK MHHOBALIMOH KOPXOHAIap-
HUHT WMPUK KOpXOHANapra HucOaTaH MyXUM Kydiau Ba 3aud To-
MOHJIapH TaBCU(U KEITUPUIITAH.

WNuBectuiimon GaoiausaT UIITHPOKUYUCH OYIMUII KUYUK UHHO-
BallMOH TaJ0MPKOPIUKHIUHT UMKOHUSTIAPUIAH MaKCHMall Japa-
*)aza horaanaHu V36exucTon PecnyGnukacu MKTHCOAMETHHUHT
WHBECTHUIIMOH YCUIIMHU Xamaa MOACPHU3AUACUHYA TAbMUHIANIN.

Ma3sKkyp TaAKMKOTUMH3 KapacHUa aHUKJIAHTAH WHBECTUIIMOH
MYXUT IIAKJUTAHWIIKA TEHACHIMSUIApY Ba YHHU JaBjaT TOMOHMJIAH
TapTUOra COJMITHUHT XO3UPTH 3aMOH XYCYCHSITIAPUHUHT EPUTH-
vy HaBoult BUJIOSITH MHUCOJIMIA MHTETpALMSIIANTYBIa TU3UMITH
Ba jkapa¢HJIM €HJANIYB HYKTal Ha3apuJiaH MHBECTUIIMOH >kK0310a-
JOPJIUKHYU OOIIKAPUII MEXaHU3MHUHHUHT (haoJUTAIITUPUIITAH MO/Ie-
JTUHY TaKimd >t uMKOHUHYU Oepan (3.3-pacm).

3.3-pacmaa OOIIKapUIyBYM TU3UMOCTH OYFUHJIApU WHBECTH-
[MOH MKJIMMHH J1aBJIaT TOMOHUJAH TapTHOra COJNUIIHHUHT y4 Ja-
pakaaru TApKUOMHUHT SIXJIUT (HAOIUATH OPKATIU aKC STTUPUIITAH.
VY napnat OOMIKApyBUHUHT HEpapXHUK XYCYCHATHTa MOC Kelaju,
MaxaJUIMi XOKUMHUAT opraniapu Ba Hasomit DM3 Ba XyyIHUHT
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WHBECTUIIMOH MYXUTHTa Machyl CyObeKTiIap (BUIOATIA WHBECTH-
[IMOH MYXHUTHH SIXIIHJIAII OYHYa KeHTall Ba XydyJHH PUBOXKIIAH-
TUPHIL WHCTUTYTJIAapU) pecnyOiuKa aapaxkacuJaru Maxcyc op-
ranjap OuiaH OMp Jnapa)kazaru MachbyJUIMKHHM OJyBUM OOILKApyB

00BEKTIapU XUCOOIaHAAUIIAD.
3.5-orcaosan

HNuBecTHMOH (GaoausaTHH caMapau 00IIKapUII COXAaCHAa
HHBeECTOpJIAp OVIMHUII KNYMK HHHOBALMOH KOPXOHAJIAPHUHT
Ky4Jid Ba 3au( ToMOHJIapu TaBcudu®

Ky4in Ttomonapn

3aund TomonIapun

1. UHHOBANMOH MUKIHUHT KUCKa-
JINTH

1. MenexmMeHT npodeccronan aapaxa-
CHHUHT CTUIIMACIIATH

2. XamKopiap OumaH TYFpu-
JIAH-TYFPH Ba MEPCOHAI aJloKaiap-
HUHT MaBKYIUIATY

2. Tamky MOMMSTALITHPHIL, LTy KyM-
JaJaH KPeANTIAIITHPUII IMKOHHSTIIA-
PUHUHT €THIIMACIUTH

3. bomkapys KapOpJIapUHUHT Te3
KaOyJ KYJTHHUIITN

3. Kopxona nuBepcudukanuon npodu-
JIMHUHT YeKJIAaHTaH UMKOHUSITIIApU

4. MexHarra parOaTHUHT OKOPH-
JIUTH

4. TanOupKopaKK (haoausTHIATH
pHCKIIap JapakacCHHUHT Ce3UIIapIin
Jlapakaia SKaHI|rH|

5. Yerama xapakaTiiapHUHT KaMJIH-
"

5. MexHar TaKCUMOTH Ba UXTUCOCIIA-
[TYBU JapaKaCHHUHT TACTIATH

6.DaH-TexXHHUKa IOTYKJIapUaaH Xa-
OapAOPIMKHUHT FOKOPHIUTH

6. TanaOHU KOHIUPUII KYJIaMIIAPUHUHT
YeKJTaHTaH NMKOHHUSITIIApH

7. UctebMommun Tanabura Mocia-
W1, OO30PHUHT Y3IalITHPHIMAraH
COXAJIAPUHU KUAUPHO TOTIHIITA
MHTHJIALI

7. ®aoMATHUHT MOJIUSIBHI HaTHKaJIa-
pHTa maxcuii MachyIUTHK

8. KopxoHnaa 6ropokparik OyFuH-
JIApHUHT MaBXYy/l SMAaCJIMTI'1

9. MeHeXMEHT NepapXUsICHHIHT
KHUCKaJIUTH

8. KopxoHa Ky11 COHIIN TapKuOuii 0Y-
JMHMAAPH XaMKOPIUKIArH (aoinusTh-
JIaH CHHEPTETHK CaMapaHuHT MaBXyl
OMACITHTH

¥ Myajutndaap MIIaHMacu.
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JlacTinabku pyXJIaHTUPYBUM UMIYJIbC cu(aTHIa MaMIaKaT HUH-
BECTHLIMA CUECATH, Xy Lyl UHBECTULIMOH PUBOXKIIAHHII CTpATETHsl-
cu Ba HaBomiit OU3 na MHBECTUIIMOH K03U0AOPIUKHU OLIMPHIL
UCTUKOOJIIIapU MalI0HTa YNKAUKH, yJIap pacM/ia CTpaTeruk OJI0K
cudarnia axpaTHITraH.

«MHCTpyMEHTall O10K» MHBECTUIIMOH CTPATETHSHU MXKPO 3THII
nynamunuiapuan udonanad, pecrmyOnuka, MaxaiMid XOKUMHAT Ba
Hagowuit D3 nupekimscy ToMoHHAaH Oup-Oupu OnnaH y3Buil OOFITHK
JACTypHi Xy OKaTiIap UILIA0 YUKWIHIIN JTO3UMIIMTMHU UdoIamain.

«MHCcTpyMeHTan OJOK» WHBECTULMSUIAPHU JKaNn0 KUIUIIHU
par0aTinaHTUPYBUM TYpJU camapald BOCHUTajap Ba YCYyJUIAapHU
KYJan 3apypinruau nuzoxaaiau. llyHu anoxuaa TabKuuiani sxo-
U3KH, pecnyOnuKa Japakacuaard yMyMUd XycCyCHsITra 3ra BOCH-
TaJlap CEJEKTHB XYCYCHUSTIAru BOCHTAJapHU MHKOP 3TMACIHUIH,
Ta3NWUK Tap3ua KYJUITaHWIMACIIUTH Ba yiIap/aa Tama00yCKOpIMKHU
KY11a0-KyBBaTIAIN JIO3UM.

WHBecTULMANIApHU KaJI0 KWIKII COXAacUra OWJ| MaBXyJl My-
aMMOJIapHM YMYMJIAIITHPHILI acOCHJa BOCHUTANap TypyXJIapUHU
TAaKOMUWJUTAIITUPULI Hynapu cudaTtuaa KyiugaruiapHu axpaTuo
KYpcaTHIL MyMKUH:

— HapXJIApHU LIAKUIAaHTUPHIL, CYFypTa, oHI 0030pH, rapoB
XYKyKHU Ba MIIOTe€Ka, MHIyCTpUal napkiap (GpaoiusaTd Macaianapu
Oyiinya MebEPHUI-XyKYKHI 0a3aHUHT pUBOKIIAHMAraHJINTH;

— UHBECTHUIIMOH 0310aI0pIMKHH OLIMPUII Macajlajlapura Om
yciyOuil EpaMHUHT €TUIIMACIIUTH; HTHBECTOPIJIAp YUYH MabMYpPHi
TYCUKJIApPHUHT MaB)Xy 1IN H;

— JaBjaT MabMypUATUMIMIM Ba HA30paTh CUQPATHHUHT
NACTIUTY; WHBECTHLUOH YCUIIHUHI HMH(PATy3WIMaBUI 4YeKaH-
TaHJIUTUHUHT FOKOPH Jlapa)KacH;

— MaxaJuIMd XOKUMMST OpraHjiapy paxOapJapHHHUHI Ba
XKoillapJia MyTaxaccuciaap MaJJakaCUHUHT HacT fapaxacul84].
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MHBeCcTUIIMOH UKIUMHH JaBiaT TOMOHHUAAH TapTUOTa COJMII-
HUHT UKTHCOAMM BOCUTAJIAPUHM TAaKOMWJUIAITHPUIILA KyHuaaru
yCTYBOp WYHAJIHMIUIAPTa alOXUIa aXaMHT OCpHI JIO3UM: WHBEC-
TULAOH JIOWMXAJIAPHUA aMajira OUIMPHILI Ba WHIyCTPHAJ MapKiap-
HU SIpaTUIITa pecimyOyivka Ol KeTuIaH OepuinaéTraH MaKcaain
axparManapjaa XyIyJHUHT HH(paTy3uIManap sipaTHIl y4yH Oro-
KET XapaKaTJIApUHUHT aJIOXUAa XUCOOWMHM Hynra Kyiwmi; Oroi-
JKETHU pPEKaJAIITUPUILI aMaTUETH TOMPACUIA WHBECTULMSIIAPHU
ka0 dTUIIra KymuM4a parOaTIaHTUPYBYM YOpalapHU KYyJUIall;
KaXOH aMaiauéTuaa KeHr KysulaHuwiaérraH Ba Tax increment
financing (TIF) ne6 HOMIIaHTaH «KeJIa)KaKJard COJUK TYITyMIIapu
XUCOOMIaH MOJUSUTAIITUPULI BOCUTACUHU KYJIalD XUcooura Mo-
JIMSBUI BOCUTAJIAp TU3UMHUHH KEHT AU TUPHUILL.

YMyMaH, MHBECTUIIMOH MYXHT >XO3MOQJIOPIUTHHU CcaMapaiu
OOIIKAPUIITHUHT ACOCUW WYHAIWII Ba HCTHUKOOJIAPUHHU WIMUMN
acocyam HadakaT pecypc CaIOXHMITHIAH caMmapainu (GhoigaTaHuIl
OpKalu TabMUHIAHATU, Oanku 11y OwnaH Oupra, pUBOKIAHUII
Japakacu IOKOpH OYJIraH MKTUCOIUET TApMOFU MHBECTHIIMOH Ca-
JOXUATUAAH caMapayd (poHaalaHuII WYJUTApHHA aHUKJIAITHA Ta-
j1a0 >Tamu.

3.3. CaHoaT TAPMOKJIADUHUHT WHBECTUIIHOH CAJIOXHSTHHH
0apKapopJIHK KYpcaTKHWIapH OpKaJIi 00LIKAPHII HYJ1apu

Xanmkapo amanuérna Hypy3IH ~ MONHMS — Myaccacallapu
xucobnanran JXXaxon 6anku, Xankapo Bamora Gouan, BMTHuHT
Tapakkuér mactypiapu kaOu Xajakapo TAIIKMIOTIAp TOMOHUAAH
XYAYUITApHUHT CTPATeTHUK aXaMHATAArd TapMOKJIapHIa caMapaii
WHBECTUIIMS KapopJIiapuHH Kalyn KWiMml Oyiuua ycmyOuid
TABCHSUIADHM TAaKOMWJUIAIITHPUII MaKcaIuaa KEeHI KaMpOBIH
TaJKUKOTIAp onubd OopuiaMokaa. YmlOy TaaKUKOTIap Hydys3mn
TAJAKUKOT MapKa3jiapy TOMOHHUJAH MIUIA0 YMKWIraH OYynuo,
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XalKapo CTaHAapTiapaa OenrwiaHrad Tajmabimap — acocuaa
XYIyIUIApHUHT HUKTHCOAUET TapMOKJIApH HHBECTHIIMOH CaJlOXH-
STUHUA OOILIKAPUII YCY/JITAPUHU TaKOMWJUIAIUTUPULI UMKOHHUHU
Oepanu. by puBOXIIaHTaH JaBiariap TaKpUOAcH acocuaa caHoar
TapMOKJIADUHUHT MHBECTULIMOH CAJIOXUSATHHHU OapKapopiiuK Kyp-
CaTKUWIapH OpKaiu OowIKapull MHyulapy HMKOHUSTIAPUHU
KEHTaTUpHUII Ba sSHAJA TAKOMWUIAIITUPUIIL YYYH MYXHUM OMUJ
XucoOJIaHaIu.

V36exucron PecryGnukacuna (haoiusaT OPUTAETraH MHILIAN
Xam/ia XOpHKHUil KOpXOHAJTAPHUHT HHBECTUIUS (DAOIHSITH HATHXKA-
Japyu aKkc 3TraH XucoOOTIapu XalKapo CTaHAapTIap Japakacwnia,
XaKKoHUH Ba madGoura TabMUHIAHTaH XO0JI1a MaKUIaH THPHII-
MoKna. by mamiakatumusaa OM3HEC FOPUTHIN MYXUTHUHHU SIXIIHU-
nam OuiaH Oupra MHBECTOpiap Ba TaJOMpKopiap MaH(aaTHHH
xaM omupmokaa. Xycycan, BMTaunr CaHoaTHH PUBOXKIAHTUPHUIIT
tamkmwiotd (UNIDO) ToMoHuaH Xap WHAIW BJIOH KUJIMHATUTAH
«PakobaTbapaomr caHoaT YHYMIOPIUTHY UHASKCUHUHT 2020 -
M XUCOOOTHa MaMJIaKaTUMU3 WIK 0op akc 3ttupmino, «0,017
6amt Omnan 152 ta mamnakat opacuna 92-ypunnau, MJIX mamna-
KaTjaapu opacuia S-ypuHHU, Mapkasuit Ocué MaMmiakaTiapu opa-
cuaa 2-YpUHHH drajuiaraHy Kaim sTunam»?!.

HKruconuéTHrn pUBOKJIAHTUPUII Ba JIMOEpauIalITUPUITHUHT
yCTyBOp WYHanmuII cudartuaa «MamaakaTga MHBECTHIMA MYXH-
TUHU SHAAA SXIIWIALI, TYFPUIAH-TYFPU WHBECTHUIMSUIAPHU KA
STHUIIHU parOaTIaHTUPUIL, UHBECTOPIAPHUHT Oy Oopajaru naBiaT
CUECATUHUHT M3YMJUIUTUTa OYIraH MIIOHYMHU MyCTaxKamuiall Ba
MHBECTOpJap OWJIaH WIUIANIA JaBiaT Ty3WIMaJapUHUHT Machy-
JHUATUHHA OIIMPUII»*, «MHBECTUIMS JOWMXATApUHHU ¥3 BaKTHAA
Ba cu(aTiIu amalra omypHII MaMIaKaTHH WK TUMONH-UKTHUCOIHHA

4 https://stat.unido.org/

¥ 36eKxncTon Pecnyonukacu [Ipesunentununr 2018 iin 1 aBryctaaru «¥V36exucTon
PecniyOnukacuia MHBECTHLMST MyXUTHHM TyOJaH sXLIWIAIl — 4YOpa-TaadMpiapu
Tyrpucuaantu [10-5495-con Gapmonu // KoHyH Xyiokamiapy MabIyMOTIApH MUUIUHA
6a3acu, 02.08.2018 ii., 06/18/5495/1611-con.
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PHUBOMJIAHTUPHUILHUHT, SIHTH WILIA0 YMKApUIL KyBBaTiIapu Ba WIII
KOWTapHHHU ApaThll, UHQPATy3UIMaHU TAKOMUIAIITUPHUII XaM/1a
XyAyAJapHU 000 JOHIAIITHPHIN Ba XaJK (DapOBOHIIUIU AapaskacH-
HE ommpuiy® Basudanapu kynunau. byrap DU3nap nupekuus-
Japy, XYXKaJluK I0PUTYBUM CYOBEKTIap TOMOHHJIAaH UHBECTHLIMOH
CAJIOXUATHU OapKapopJIMK KYpCaTKUWIApU OpPKadu OOIIKApHIL
nynnapu Bazudanmapunu Oenrunad Oepau. Maskyp Baszudanap
caHoaT TAapMOKJAapu WHBECTHLUSA (DAOTUATH HATUKATOPJIUTMHU
OLIMPHUII, CTPATETUK MEHEKMEHT TM3MMUHHU TaKOMUJUIAIITUPUILL,
YHHUHT peajl CeKTOp TapMOKJapUHH Pako0aTOap/OUUTUTUHU Tab-
MUHJIAIIJIATH YPHUHU OIIMPUII XaMJa WHBECTULHUS (AOIUATUHU
OOIIKAPUIIHUHT yCIIyOui acoCiIapuHM TaKOMHUTAIITHPHIL 3apy-
PUSTHHH KypcaTub Gepaau.

Canoar TapMmokjapu (HaOTUATUHUHI HMHBECTHLIMOH >KUXATH
SIHTH, FOKOPH TEXHOJIOTHMSIN MIUTA0 YMKAPUIIHYU TAIIKWI 3TUII Ba
acocHil, aHbaHAaBUN CaHOAT TapMOKJIAPMHU MOJCpHHU3ALMIIALI-
HU K¥3/1a TYTyBUH Y36eKHCTOH Pecry6muKkacu MKTHCOTHETHHIHT
SIHTM CaHOATJAIlyB HYHAIMIIM HyKTau HazapuJIaH KYNpPOK YbTHU-
6op Tanad sraau[36]. CaHoaT TapMOKJIAPUHUHT MHBECTULIMOH Ca-
JOXUSTHHYU 0axoJall MHBECTULM XKapa&HIapuHU OOLIKAPUITHUHT
acocuil BocuTanapuaaH Oupu xucoodaaHau.

CaHoaTr TapMOFH Jlerania, UKTUCOAUN (HaomusT TypiIapuHUHT
knaccudukaropura MyBoQuK, Oup xu Oup HeuTa UKTUCOauH (ao-
JUAT TypJapuHUHT Oup €ku OMp HeuTa TacHUQUIALI TypyXJapH
opacuja (paonusAT IOPUTYBUM CyOBEKTIAp HUFUHANCH TYLIyHUIA-
. Mktuconuit annapna MHBECTHLMSIIAPHUHT TYpJid ToHdana-
PUHM Ha3apuil KUXATAaH TYIIYHHUII OONUIAHWIINAA WHBECTUIIMA

4 ¥ 36eKncTOH Pecnyonukacu [Mpesunentununr 2019 iinn 14 maitnaru «¥V36exucTon
PecriyOnrkacy WMHBECTHLMSI JacTYpUHM INAKJUIAHTHPHII Ba amaira OLIMPUIIHHWHT
cudar KUXaTuAaH SHICY TU3MMHUra YTUII dopa-Tapoupiapu Tyrpucumayru [1D-5717-
con ®apmonu // KonyH Xyxokamiapy MabiyMomIapy MuumMid O6aszacu, 15.05.2019 ii.,
06/19/5717/3132-con; 18.08.2020 1., 06/20/6042/1190-coH..
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CAIOXUSTUHUHT MOXUATHHU EpUTHO Oepullra coxaBuii €HAAITyB
KyJnaHuwiau, 0y yHu QoHUIapHH SpaTyBYM TapMOKJIap (aoausiTu
HaTWKalapu OWiaH aHUKIamaaH noopart 6ynub, Oy Hupuk canoat
KOPXOHAJIAPUHUHT PUBOXKIIAHUII Japakacu HyKTau Ha3apuaaH Te-
TUILTH 0axojall yCyllapiuHu KenTupud unkapau|85].

Xo3upru KyHaa OyHaai €HAanryB MHBECTULIMOH CATOXUSAT TY-
ITYHYaCHHH «HIUTA0 YHKAPUII CATOXUSITH» KaTerOpUsCUra KUpH-
Taau, 1e6 xucobnanaau. THBECTUIIMOH caJOXUSTHH TabpHuiamaa
pecypcnu €HIANTyB KyAa KeHT TapKalau. Y Hra MyBO(HUK MHBECTU-
LMOH CAJIOXUAT MHBECTULMSI PECYPCIapyU — YHUHT 03ara KeJuIll
MaHOanapu OuiaH y3BHid OOFIMK X0Ja YpraHuiaiu.

WNuBecTuimon pecypcnap — Kelakakaa HKTHCOAMM Qoiina
OJTUIII, MPKTUMOUI €KUM IKOJIOTHUK TabCUpPra dra OVIUII yuyH Karu-
TajJ KUPUTHILL, KaMFapPUIL, Kapa€Hua UIITHPOK ITYBUH MOIAMM,
MOJIUSBHM, WHTEJJIEKTyal MaHOanap TYIUIAMUHA HaMOEH dTa-
[ 86].

WNuBectuiuss  camoxuatuHu Oaxonam — Oyiinya KynruHa
TaAKUKOTJIap pecypciiv €HJaIIyBra acociaHu0, YHUHT TapKuOuaa
xoMami€, unad ynkapuin, uHppaTy3uimMa, MexXHaT, HHHOBAIus,
MOJIHS Ba XOKa30JapHU U(OAATOBYM XyCYCUH CATTOXHST HHIEKCIIa-
pura acociaHaau.

Xyaay 1y TaMOWHII UKTUCOAUN TU3UMIIAPHUHI PEUTHUHI-TaxX-
U areHTJIMKJIapu TOMOHHUJAH TaKCUMJIAHUIIWIa AacOoCIaHaIu.
Bynpait énpamryBHUHT acocuil YCTYHJIMTH xap OuWp (Mamiakar,
MUHTaKa, TApPMOK, KOPXOHA) AapaxkaJard MKTUCOIUN TU3UMHUHT
WHBECTUIIMOH CaJOXUSTUHU MHUKIOPHUI 06axonanl UMKOHHUSTH XU-
coOJaHaIu.

WHBecTUIIMOH canoXusTHU Oaxonamiia pecypciu €HIaIryB-
HUHT aCOCHUM KaMYMJINTH «MUJIJIAH OOHIMK», «MOIIHH-TEXHHK
0azacu», «pecypciapy UKTUCOAUN KaTeropusuiap OuiaH yciyowuii
yXmamnuk xucobnanaau. boiikaua aiiTranna, «MHBECTUIUS pe-
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cypciapu» Ba « AHBECTUIIOH CATOXUATY» TyLIyHYaIapu Oup-oupu-
ra yxXmamaump.

Tabkuanam *)ou3KH, «CaJoOXUAT» TYLUIyHYacH UKKH TOMOHJIA-
Ma XyCyCHsITra sra xamja cudar Ba MUKIOpPUNA MyalsHIMK Oup-
muru cudaruga TankuH 3TWiagu. VHBECTUIIMOH CalOXUSTHUHT
MUKJIOpUH MYaNsHIMIUTUHNA «MHBECTHULUS pecypciapu» aTaMacu
OunaH Oenruian MyMKHH.

HlyHnaii Kunub, canoam mapmouHuHe UH8ECMUYUOH CANOXUA-
MUHA TapMOKJa MHBECTULUS (DAONMATHHUHT MaKCUMall MKOOHM
HATW>)KACHUTA SPULLIUII MAKCaJUl1a YHUHT UHBECTULUS PECYPCIIapU
HUFUHAMCU TapKUOMIar¥ UMKOHUSATIIAPHU aMalira OIUpPUII KOOU-
JUATH Ae0 TaJKUH KUJIUII MyMKHH.

VHBECTULIMOH CaIOXUATHU Oaxojalra pecypciu-HaTHXKalu
énnamyB HadakaT pecypCHUHI TApKUOMN KUCMU, OaJIku Makcaj-
JIM TaBCU(DMHU — SUIMHA MUHTaKaBUI MaXCyJOTHUHT BEKTOPUHU XaM
xucoOra onaau. KTrcouit puBOXKIaHHII JapaXkacuaru MporHos
KWIMHYBYM Y3rapuIUIap MHUHTAaKaHUHT SUIMM MHBECTULIMOH Ca-
JOXUSTHUHT Oapya acocuil «TallyBUMIIap» CapMOsIBUN pecypciia-
puziaH GoiaasaHuII Ba PUBOXKIIAHHUII KYpCATKMUIAPHUHNA aHUKJIAII
yuyH OolIKapyBuHu napamertpiap cudaTtuia HaMoEH 6ynanu[87].

OukpuMHU34a, Ma3Kyp YCYJTHUHI KAMUYMINTH UILIA0 YUKAPUIIT
CAJIOXUATH Ba CaHOAT MIUIA0 YMKAPUILIMHUHT aMajia SpULIHITaH
Japakacu OMJIaH TaKKOCJAllra acocjaHraH Oaxojalmia HaMOEH
O0ynanu, Oy MOXUATaH, MHBECTULIMOH CAJOXUSATHU MJIPOK 3TUIIHU
(dakaT TapMOK KU Xy Ty TUi TH3UMHHMHT NIIIA0 YNKAPHUII UMKOHU-
ATIApU HyKTau HazapuzaaH Topaitupanu. Coxana Karra MUKIOP-
Jlard UHBECTHLIMS pecypciiapd OYIIMIIM MyMKHH, aMMO yJapJaH
YHYMJIH QoliaanMaciaiurura iyn Kynninaérrad OYIUIIg MyMKHH.

WMHuBecTuus pecypceiapuHu aloxyuja Kaia 3THILI, WHBECTHIIN-
OH CAQJIOXMAT IapaMEeTPJApUHMHI IIPOTHO3 KUMMATIapUHHU MYJI-
JKaJlJJalll Ba CTATUCTHK KYpCATKU4YIApHU KYyJUIall WHBECTHLIMOH
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CAJIOXUATHU OaxoJallira MaBxyJl yciayOuil €HaamryBIapHUHT yMy-
MUK Kamumiuru cudatuaa Hamo€H Oynmaau. TapMoKIa WHBECTH-
LIMOH PECYpPCIAPHHUHT CE3MIIapiiu XaKMHU MaBxy Oyica-1a, ynap-
JlaH camapacu3 (poiaaTaHUINIINT MyMKUH.

X03Upru KyH/1a MHBECTUIIMOH (haOIUAT IOPUTHUII YUYH MaBKY ]l
LIAPOUTIIAPHUHT FOKOPH JapakaJaru HOAHUKJIUTY IPOTHO3 MabJLy-
MOTJIapU acOCHJIa XUCOO-KUTOOJAPHUHT UIIOHWIMIUTUHY Macaii-
TUPaJM Ba CTAaTUK KypcaTKuwiapjaaH (oianaHuIl MHBECTHUIMS
caloxusATHaAru ysrapunuiap (Ycuul, nacaiuin) TeHIEHLMsIIapu
TYFPUCHU/IAa TACABBYP XOCWJI KWJIMII UIMKOHUHM Oepmaiiiu.

CaHoaT TapMOFMHHUHT WHBECTULIMOH CAJOXUATHHU Oaxojalia
VMHBECTUIMOH CAJIOXMUATHU amalira OLIMPHII HAaTHKACHAAa UHBEC-
TULUOH pecypciap KypcaTKu4iapH, HHBECTULIMOH pecypciapiaH
¢oiifanaHuI caMapagopiIuri KYpcaTKUWwiapy Ba TAPMOKIArd HH-
BECTHIHMOH (DAaOJUTMK KYPCATKUUJIAPUHU KUPUTHII MaKCcaJra MyBo-
¢buK.

WMHBecTHLIMOH pecypciap MHAMKATOPH CAHOATHUHI CaHOAT
MaxcyJIOTH OMPJIMTMHM MHBECTHULMS pecypciapu OuiiaH TabMUH-
Jam Xakuja TacaBByp Oepaau. YMyMHiH XoJ1aTAa, MHBECTHUIIMA
pecypciaapuHi MHCOH, MIUTA0 YMKApHII Ba MOJMABHUU pecypciap
OWIIaH YeKIanl MaKcaara MyBO(DUK.

MHBecTULIMUOH pecypceiapAaH (GoiaasaHuIl camapaaopiuru
KYpCaTKM4M CaHOAT TAPMOFUHUHI MHBECTULVMSUIADHUHT 1apoMal-
JWJIMTUHU 0axojallHu aKc 3TTHUPYBUM MXKOOMHM HaTmkKajmapra sra
pecypcnapaan ¢oiganaHuil KOOMIUATHHU aKce 3TTupaau|88].

Xo03upru KyHz1a KaOyJ1 KWJIMHIaH HHBECTULIUS (DAOJTMATHHUHT CH-
¢ar Ba MUKIOp KYpCcaTKMUWIApHHU 0axoJall HHBECTULMSIAD Ty3UI-
MacH Ba JUHAMHUKACH XaMmJa XaKMJIapH KYpCaTKUWIAPUHU Y3 MUUra
01116[89], TApMOKHUHI MHBECTULIMOH MaKpOMyXHUT Omiian udogana-
HYBYH LIAKIIH XOJATIIAPUHU €HIa OJIMII KOOMIHATH XaKU/1a TaCaBByp
Oepmaiinu. bynnait kypcatkud cudaruna « IHBECTUIIMOH OapKapop-
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JIMK» HAMOEH OYNUIIY MyMKHH. VTHBECTUIIMOH (aoNUSTHUHT Oy TOU-
(acu maxarumit anabuérnapaa HucOaTaH CycT TaJAKUK YTUITaH.

[y 6unan 6upra, HKTHUCOIUH TU3UMIIADHUHT OapKapOpIUTruHU
Oaxosamr Oy TH3UM MKTUCOAMI pecypciaapHH, TeXaIlll )kapaéHHu Ba
WHBECTUIUSUIAPHU TaKCUMJIAIIHA KaHYaJIUK MakOyIJIaIllTHPHILH,
OapkapopiuK Eku OEKapOPIUK 30HATAPUHU aHHUKJIAI, TH3UMHUHT
Oapkapop €ku Oekapop Xonar WyHanumu OVindya XapakaTUHU
MPOTHO3JAIT UMKOHUHU Oepanu[90].

Tapmoxiapra HUCOAaTaH «MHBECTHIIMOH OapKapOpiHK» KaTe-
TOPUACHHU aHHUKJIAII «0apKapOpiIuK» TYIIYHUACUHH aHUKJIAIIIaH
OONITAHUIIN KEepaK, ITYHUHTACK O0apKapop TU3UMHUHT XyCYCHSIT-
Jlapy Ba MIapTIApUHU XUCOOTa OJIHII JTO3HM.

3aMOHaBUIl MEHEXKMEHTIa OapKapopiMK JleraHia, «MKTUMO-
WH-UKTHCOAUN TH3WM acOCHH MapaMeTplapuHUHT HHCOWM ¥3-
rapMaciHuIy, SHJOTEH Ba 9K30T€H MapaMmerpiap (camomii Xamuaa
KOOWI) TabCUPHUIAH BO3 KEUTAaH XOJ/1a yJIapHU OelruiaHTaH Je-
rapanapaa cakiaald Typull KOOWIuATH» TymryHui1aau[91]. Makpo-
UKTHCOIMETIa OapKapOPIIUK pecypcrapAaH (oiaIaHUII Ba KAMUST
PHUBOKIIAHUIIN YpTacUIaru y30K MyAaT/Id MyBo3aHaTaAup[92].

Bapkapop Tuzum 6exkapop TabCUpIApHU Y3UTa CUHTIUPHUO, pe-
CYpCIIapHU camMapaliy Ba Y3JIyKCU3 TaKCHUMIIAIITa KOAWUpP, OYHUHT
yuyH XaB(uiap aHMK HpPOTHO3 KWIMHUO OaxoiaHaau Ba YJIapHH
Oomkapuil UMKOHUHU Oepanu[93]. Arap Oy yuTa XyCyCHUSTHUHT
KOMOMHANMSICH €KM OMPOP IIAKIN KYJu1a0-KyBBaT/IaHMAaca, y XO0JI-
na YpranuiaéTrad TU3UM OeKapopiuK HyHanuimm Oyiinya XapakaT
KWJIMIIY MyMKHH Ba OE€KapOpIMK MabliyM OMp BaKTJa HOMYTaHO-
CHOJIHMK Ba YHUHT «3au(IMTH» YUyH aCOC SIPATHIIN MyMKHH. Ydaa
XyCYCHUSIT/Ia XaM dHJIOT€H, XaM HK30T€H 3JIEMEHTIap MaBxyi[94].

Xap Oup UKTUCOIUN TU3UM, OUYHK Ba YM3HKCU3 OYIraH Xomjaa,
OapKapopiIvK Ba OEKApOPIIUK AaBpiapura MOUMI, y OapKapopiuk
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O6ockuunapu (xonaT OGapKapopiHru, y3rapuuuiapJaH TabCUpIaH-
MAacCJIHK, Y3rapullIapHA aMalra OMUPUITHUHAT 3au() IMKOHHSITIIA-
pH), puBOXJIIaHAETTaH OEKAPOPIIMK (KSHT JOUpaZard Tabcupiapra
CE3THPJIMK Ba XO0KAa30), SHIU JaBjlaTiapHU amalira OLIUPHUIIHUHT
KUATUN SXTUMOJUTUTH, MYPaKKaOIMKHUHT SIHTU Japa)kacura 3pu-
), oudypramusuiap (Yra 6exapop Xosar, ssHrH O0apKapop Xo-
JIATHU W3JIalll) Ba TACaloBYM OEKapopyHK (TallKyd TabcUpiiapra
CE3TUPJIMKHUHT TMacalMIly, sTHTH OapKapop XoJjiaTra yTHII, Yy3ra-
puILIap HYHaTUIIN Kelakakaari 6apkapop AaBIaTHUHT IIAaKIIK Ba
Ma3MyHU OunaH Oenrunananu)[95].

OurK Ba YM3HKCHU3 Xap KaHAal MKTHCOAHWNA TU3UM, OapKapop-
JUK Ba OEKApOPJIMK JaBpjapwHHU Y3rapTHUPHINTa MOWHI OYIuo,
MabJIyM AaBphaH ytamau. bapkapopnuk Hadakat 3apbda FOTHIUIIT
KOOWJIMATUHUHT CTATUK KOHIenmusicu cudaruaa ypranuwnaau, Oy
TU3UM HaakaT pecypciiapHu TaKCUMIIAIN Ba cadapOap dTuriaa 3
Ba3u(DaCHHM eTapiii Aapakajaa OakapHIlH, Y3rapuiiy XaBgIapHu
Oomkapuil OuiaH HaMO€H Oynanu, ury ounan Oupra, Oy TU3UM J10-
upacuaa pecypcliapHid TaKCUMJIAll OKUMH eTapinya 0apKapop Ba
Y3IyKCHU3 XUCOOTaHaIH.

By ¥3-y3unman ty3atuimn skapaéHiapu Ba MeXaHu3MiIapu OYiuo,
TU3UMHU OapKapopiuK KOpUIOopUra Kaitapaau, Oy TH3UMHUHT
YeKJIanl KOOWIHATH Ba OapKapOPIIMKKA TaX ¥ I COHUIITHU OOIUTAIII-
JIaH OJIIMH HOMYTaHOCHOJIMK HAMOEH OYJIUIIIMHHA SHTHII KOOHITHUSI-
THIA aKc 3Taau[96].

Maxannumii agabuérinapaa «MHBECTHIIMOH OapKapopiuK» ara-
MacH KOpXOHajap HHBECTUIMOH (aonuatu OapKapOpIUTHHH
aHUKJIAII YYyH KyJutaHuinaau (3.6-xaasain).

HxTrcoauii TM3UMIIap CTaTUK AMac, yJiap JOUMMHUN paBUILIA y3-
rapu6 Typaau, IIyHUHT YIyH YJIapHUHT THHAMUK OapKapOpIUTuHI
Ypranuim ssHaga TYFpu Oynaau, OyHra UKKH KUXAT KUPaIH:
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«HBeCTHIMOH 0APKAPOPINK» TYIIYHYACHHH AaHUKJIALI

Tabpudg

Kypcarkuu

KopXoHaHUHT pexanaiTupui-
raH HHBECTHIIHOH YK0310a10p-
JIMK Aapakacy Ba HHBECTHIIMOH
CaJIOXUSTHHU €TapiInya Y30K
BaKT cakJIa0 TypHIll KOOHIHS-
™[97]

Acocuii Bocutanapaa Qoiigamanuin kodpdurpeH-
T™H

KopxoHaHUHT y30K BaKT JaBOMH-
J1a MTHBECTUIIMOH (PAaOJTMKHUHT
omunb 6opaéTran TeHACHIMA-
CHHU CaKJ1a0 KOJIHII KOOUIIHSI-
T™H[98]

VHBeCTUINST KWIMHTAH KAUTAJIHUHT PEHTA0eIIN-
i (cod QolmaHMHT WHBECTHIVS KWJIMHTAH Kalli-
Tajra HucOarn);

acocuil BocuTanapra MHBECTHLIMSIIAII SXTUEKHU KO-
spdunmentr (codh MHBECTHIMSIIAPHUHT TYIIyMIIap
omymmra Hucoarn);

WHBECTHUIIMOH (aouTHK KO3 GHUIIUEHTH (TapoMaiTH
Mabnariap KypHHUIIMIATH aCOCHH KaltuTa Kuima-
TH CYyMMAacCHHUHI MOAIMH KHMMAaTIUKKa (oiinanmm
MHBECTULIMSUIAP KYPUHUIINMAATH XamJa MOJHSBHUIA
MaOJaFIapHAHT acOCUil aKTHBIIAp yMyMHI KHHMa-
TUTa HUCOATH)

KopxoHaHUHT HOpMa pUBOX-
JIAHUIINTA XaJIaKUT OepyBUn
nryOXalii Tabcupiapra Kapamaii,
KOPXOHAHUHT y30K MYIIATIN UH-
BeCTULMS (paoNUSATHHY amanra
OIUPHUII KOOHTHATH[99]

KopxoHa ¥3 MHBECTHLIHOH (DaomuATHHH amaira
OLLUMPUII UMKOHUATUHYU HYKOTMaii, eTKa3UIIU MyM-
KHH OYNTraH WYKOTHIUIAPHUHT MaKCHMaJl MHUKIOPH
(MHBECTHLIUS JTOWMXANapHHU aMaira OIUPHITHUHT
WHJUBHIyal ClieHapuinapy yayH canonit NPVHunr
MyTJIaK KuiiMaTtn) ypracuaarua ¢papk

Erapnnya xaB¢ mapontiia
KOPXOHAHUHT HHBECTHIIMOH
¢aommury o[ 100]

MuBectuimon ¢aommuk xo3ddunuenTy;

acoCHi KaluTalra HHBECTUIHsIIAp HUCOATH;
WNTTKUra naBecTUINS KUPUTHII KOI(PPHUIIECHTH;
MONUSIBUH MHBECTHIMATIAP HUCOATH

MuHTakaBuii UKTHCOIUN TU3UM-
HUHT MHBECTHIIMOH JK03U0a10p-
JIUTY TEHICHIUIIapH 6apKapop-
quru[101]

«MUHTaKaHUHT HHBECTHUIIMS XaB()U / MHBECTHIIMOH
CaNOXUATH» HHUcOaTH. YpTada peciryOiinka Kypcar-
KAYIapUIaH OFUIIAPHA XUCOOTaIT

Crparerux MakOys1 KuiiMariap
OpaJIUFUIa UHBECTHUIIHSIIAP
JApOMAIJTHIINK JapaskaCUHHU
caki1ad Typui uMKoHuATH[ 102]

WHBecTUIMS KWIMHIAH KamuTal pPEeHTa0eILTHUIH
(cod dolimaHNHT HHBECTHLUS KUJIMHTaH KallUTajira
HUCOATH)

VHBecTHIIMOH (haoTTMKHUHT
Tasiab KWIMHYBYH JapaKaCHHH
caknad Typum koounuatu[103]

Wwnmmap Gyiinya WHBECTHIMOH (GaoiluaT KypcaT-
KU4IApH Y3rapuiiu

.
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1) Tebpanumira (Y3rapyBuaHINKKa) KapIiu kaTeropus cudaru-
na 6apKapopIIvK;

2) y3rapuin MyHanumm OapKapOpJIWTd, SbHU TECHICHIUSHUHT
OGapKapopJIHTH.

Mynnait xkumb, Myammuduap CaHOATHUHT HHBECTHUIIMOH
0apKapOpIUTUHH SHOTCH Ba 3K30T€H IIy0XaIi TAbCHP OCTUA HH-
BECTUIIMOH (HaONIUAT MapaMeTPIAPUHUHT MabIyM TYPFYHJIUTUHU
cakyab Typuin Koomnuatu cudaruaa Tyurynaauiap. Musectuimon
OapKapOpJIMKKa SPUIIHIIHA 0aXoJIaIl MHBECTUITMOH (PaOJTMKHUHT
JUHAMHK KaTop KYpcaTKUWIapu Japa)kacujaard TeOpaHUILIap Ba
MabJIyM Y3rapuil TEHJIECHUUSCU MAaBXYIJIUTH, SbHU TEHICHIIHS
OapKAPOPIUTUHU Y3rapTHPUII OWITaH OeNTUITaHaTH.

CaHOQTHMHT MHBECTHIIMOH (AOJUTHK KYPCATKHUUIAPUHUHT JTU-
HaMUK KaTop Japakaaapu OapKapOpJIUTHHUHT YIIYOBU CaHOATAAaru
WHBECTUIUSUIAPHUHT KUCMOHUHN Xa)XMH MHJEKCUTa HUCOaTaH ca-
HOATHUHT MHBECTUIIMOH OapKapopiuK KypcaTkuuu Oynumu (Ind)
MYMKHH:

Ind = &,
Ao (3.1
(Z)y epaa: IUIH — TPEHJ1 JapakacuaH FKOopH ypraya Kuimar, [ —
VpTaya KuiimMaT TpeH 1 Japa)kachiaH MacT.

WuBecTunusiapHUHT 0apKapopiIMK MHAEKCU OMp-Oupura KaH-
YaJlMK SIKWH OYJIca, TApMOKIard WHBECTHIINS JKapaCHIapH [TyHYa-
UK Oapkapop Oymanu.

JlnHamuk 0apKapOpIUKHHUHT Y4 TYPH MaBXKYI:

— TU3UMHHUHT OapKapop pHUBOXIJIAHUILIN (OapKapop pHBOKIA-
HUII) — HATWXKAHU pyXcaT dTUITaH MUHUMAJ lapakaJaH rnact 0y-
MaraH Ba OOBEKTHB paBHUIIAa OeNTUIaHTaH MaKCUMaJl JapakalaH
IOKOpH OYJIMaraH MyHTa3aM paBUIIIJIA OLIMPHILL;

— TU3UMHHHT JOUMHHA OapKapOpiWrd — SMU30/MK Ba KHUCKA
MYJIATIM Y3rapuiuiap, nry >KyMiIaaaH, HKoOuil y3rapuiiap;
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— TU3UMHHHT THUIEPOapKapOpiIUTd — TH3UM PHUBOKIIAHHIIN
yUyH XyJa TabCUpYaH dMac, y3rapuiiap, 11y KymiaaaH, 3apyp
Oynranmapra nmacT MOCHAITyBYAHINTH OMIIaH aXXKpaiuO Typasu.

CaHoaT TapMOKJAQpUHUHT WHBECTUIMOH CAJIOXUATHHU Oapka-
POPIMK KYpCaTKUYJIapUHHU TabMHHIANI OpKanu HaBowuii BuIOs-
TUra ailHuKca, BuwiosATHa (aonmusaT ropuraérran Haouit DM3ra
WHBECTHLIMS KaJI0 KWIHIN YI9yH YHUHT WHBECTHIIMOH jK03U0a10D-
JIUTUHYU OLITUPHIIT Makcaara MyBoGuK O0yin0, OyHUHT y4yH BHIIO-
SITHUHT UHBECTHUIIMOH >K03M0aIOPIUTUHU XaIKapo MUKECIa KyIia-
Hu6 kenuHaérran «McKinsey & Co.» yenyOuéru 0yiingya 6axonarn
Makcaara myBohuxaup (3.4-pacm).

«McKisney&Co» ycayouérn nnaukaTopaapu

Japaxacu
y
| 136 | | 4w | | 706w |
KozubagopmKHUHT KozubagopImKHUHT KozubagopauKHUHT
MACTKH JJapaKacH YpTava gapaxacu I0KOpH Jlapaykacu

3.4-pacm. «McKisney&Co» ycrnyouému unouxamopnapu oapasxcacufl104].

Xankapo aManuéria MHBECTULHMOH MYXHUT KO03MOaaopiuru
«McKinsey & Co» ycnybuéru acocuma Oaxoinam Oyiimdya KEeHT
TaJIKUKOTIIap oyind Gopuiarad. YHaa 3 Ta acocuil YI40B HHAMKATO-
puaaH GoiiganaHuanb Tax i KIIMHAAW Ba Xap Oup uaaukarop 10
OaJM 1Kana acocuaa 6axonaHnyBYM OMIILIapaH TAIIKUII TOMAIH.
(3.7-xanBaun).

Maskyp yciayOouér O6yiinua TapMOKIApHUHT MHBECTHUIIMOH KO-
310aIOPANTH MHIMKATOPJIAPH MAaTPULIACHHUHT Oaxojam KypcaT-
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KM4YIapy Ba OMHJUIapU TYFpHcHIa cy3 OopraHaa, ydra WHIMKA-
TOpJap, SbHU TAPMOKHHHT PUBOKJIAHHMII CAJOXUSATH Ba TapKUOU
XamJia TapMOK (HaoJIUATUTa TACUP KYpPCATyBUYH TAITKA MYXHUT Ba
yJapra Moc oMuwuIap Hazapaa tytuiaau[105].

3.7-)xanBan MablyMOTJIapura Kypa, Xxo3supru KyHaa Hasowuit
BUJIOSITH UKTUCOTUETHHUHT JJOKOMOTHBH OYJITaH caHOAaT Ba KypH-
JIUTI TAPMOFUHUHT WHBECTHUITMOH JK03M0aI0PIIUK fapaxacu 82,25
%mnu(11-unoBa) TamKuiI TUIIKA aHUKJIAHraH Oyica, Oomka Tap-
MOKJapra HucOaTaH KHIUIOK XYKaIUTH HKTUCOTUETHHHUHT KO-
3ubanopaura kampok 0ynmud, 65,2 %ra(l12-unosa) TeHr Oyiras,
BUJIOSIT/IA JKO3MOAOPIINK JTapaskKaCHHUHT IOKOPHJINTH OWIIaH HK-
KMHYU YpUHAA KUYUK OM3HEC Ba XyCyCUH TaJOUPKOPIHK COXAcH
6y, 76,125% ra (13-unoBa) xamaa Xu3Mat KypcaTUII COXACH-
HUHT x03ubanopauk napaxacu 73,125 % ra (14-unoBa)TeHriuru
AQHUKJIaH/IH.

Ymoy ycynnan porgananum xap Oup TApMOKHUHT CaJTOXUATH,
TapKUOM Ba TAIlIKM MYXUT TabCHpHU OYiinuya Oaxosaml UMKOHUHU
xam Oepau.

«McKinsey & Co.» marpuniacu 0yiinya anukianran HaBowit
BUJIOSITU]IA UKTUCOAMI TapMOKJIAPUHUHT MHBECTULIMOH MYXHUT KO-
3u0aOPJIUTH Aapaxanapu Oyitnua MabIyMoTiaap OUIaH XOPUKUI
Ba MaxaJUTMH WHBECTOPJAPHU Y3 BAKTHAA OTOX JTHII BUJIOSTTa
OyJraH MHBECTOPJIAP KU3UKUIIIMHN YHFOTHIN OWJIaH OUp BAaKTHUHT
V3uga XOpMKU MHBECTHLMSJIAPHU 5Kajl0 KWIMII MUMKOHUATHHU
KEHTaUTUPAIHU.
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3.7-o1caosan
HaBowuii BHJI0ATHIA HKTUCOAUN TAPMOKJIAPUHUHT
MHBECTHIHOH MYXHT 5K03U0I0PJMIH Aapaxkaiapu*t

Ca- Ku- Xuzmam
Tip Hnouxamopnap Hoam ufJIOK" Kuuux | kypca-
map- | xpaca- | busnec mu
Mmozu auzu coxacu
1. Canoxusar
11 Tapmoka nnmiad YuKapwII 9.0 7.85 9 9

JUHaAMHUKacHu

Cyurru 3 dwina sHru unniad

1.2 . 10,125 5,55 6,75 5,625
YUKAPUIII JTOHMXATapu COHU

13 Maxamnmmii xomamé Omiag 10,125 9,55 9 10,125
TabMUHITAHTAHINK

TapMOKHI/IHl" uMmnopraaru

1.4 9,0 6,75 7,875 7,875
YITyLIH

2. Tapkuo

2.1 |Uudpary3mmmara KupuII 8,0 7,0 8,0 6,0

29 TapMOK TEXHOJIOTHK NapKHuaa 7.0 6.0 8.0 7.0
9CKHpraH yCKyHalap yiIyLn

23 YMymuii OaHUIMKAA TAPMOK- 7.0 5.0 6.0 7.0

HUHT YIyILIH
2.4 | SAXMpa TapMOKHUHT YTyIIu 10,0 7,0 10,0 10,0

3. Tamku MyXuT

Kaxon banku «Doing
Business» MeTonukacu 03-

3.1 |, 9 3,0 3,0 3,0 3,0
HU9a UKTHCOIUI SPKIHITIK
baxocu
3.2 | Cuécuii xomar 5,0 4.0 5,0 4.0
3.3 | MexHat 6030puaaru TakIud 4,0 3,5 5,0 3,5
Kamn 82,25 65,2 76,125 | 73,125

# CraTucTuK MabIyMOT/Iap acocuaa Myautiiap TOMOHUIAH Ty3HIraH.
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TanKuKOT/Aa KeATUPWITaH Takin( Ba TaBCUsIapAaH MamIlakaT
UKTUCOAMETHAA (poiianaHuIl UCTUKOOIIApUHN aHUKJIAIl MaKca-
nuna HaBouii BUOSATH sUINK Xy Ty TUH MaxCyJIOTH XaKMUHUHT KYTI
OMMWJIJTM TIPOTHO3M amalira omupuiau. YHra kypa, Hasouil Busos-
TH SUTIN XYIYJUH MaxCyJIOTH Y3rapUuIIMHUHT KYTT OMMJUIA MOJIEIH:

X0121, 3095, ;345

V=T (2.12%)

Ba TaHJIAHTaH 0apya OMHJUIAPHUHT BaKTra OOFJIUK TEHIIaMalapH-
JIaH:

— acocWii  KamuTajira — KUPUTWITaH  WHBECTHUIHSIIAP:
Xy =—11754+770,1 = t;

— axonu OaHANuTH: X, = 338,6 + 3,9 * t;

—  axoiu  JKOH Ooommra  ymMyMH#  Japomajyiap
X3 =—1730,8+952,8*t xamaa t=20 Oynran xomargaH Oomriad,
SUTIH XyAyAAH MaxCyJIOTH Y3TapUIIMHUHT KYTT OMUJUTH TIPOTHO3H
amasra ompamus (3.8-xaaBan).

3.8-ocaosan
Hasomnii BUI0SITH S/IIH XyAYAHI MaXCYJI0TH y3rapMIIMHUHT
KYII OMWIJIM NPOTHO3H

Snmm makm | Acocuit kanutan- | AXomu | AXOH KOH 00-
Hoa (Xymymmit) ra KUPUTHITAH | OaHIUIMTH, | IIWUTa yMyMHN
P MaxcyJoT, | WHBECTHIHIIAp, MUHT Japomaap,
MJIpPI.CYM MJIPA.CYM KHILIN MMHT CYM

2020 36936,4 14226,6 416,6 17325,2
2021 37087,5 14996,7 420,5 18278,0
2022 37149,3 15766,8 424 4 19230,8
2023 37131,7 16536,9 428,3 20183,6
2024 375433 17307,0 432,2 21136,4
2025 38892,0 18077,1 436,1 22089,2

/”—' IP



/ — ]
e

XyAyAHUHT WKTUCOAUNM TapMOKJIapUra WHBECTUILUSIIAPHU
TYFpPH TaKCUMJIAII Ba ylap/aH camapanu (oiiagaHuil HCTUKOO-
JmapuHU Oenruiam xamaa ymoy KyTHIa€TraH HaTH)Kara dPUIIHII
y4yH CTpaTeruK pexanap Ty3u0 YHU W3YWIJI aMajra OIIUPHII Ha-
tkacuna 2025 iunra 6opub, HaBouit BunosTu acocuii kamura-
Jura KUpUTWJIAAUTraH HHBecTuuusiap mukaopu 18077,1 mupa.
cym, axonu 6anauru 436,1 MmuHr Hadapra Ba AXO0JHU KOH OolIura
yMyMHui napomaanapuau 22089,2 MUHT cyMra e€TKa3UIUIINA HaTH-
xacuaa HaBouii BUnosiTH annum Xyayaui Maxcynotu Xxaxmu 2019
Hwira HucOatan moc pasunia 6,0 %ra ycu6 38892,0 mupa. cymra
eTHUIIN KyTHIMOK/IA.

WNuBecTunusinap TakCUMOTH Ba MaxCyJOT HWIUIA0 YHKAPHII
XQKMUHUHT KYI OMHJUIM TPOTHO3M HAaTWXallapura Kypa, UKTH-
COMMETHU MOJIEpHHM3AIMIIANI Ba AuBepcuUKanusianm Oyinda
WCIOXOTJIApHU M3UMJUIMK OWJIaH OFMIIMail amanra OIIMPUIHILIN
HaTmkacuaa 2024 itunra 6opud, HaBowuii Bunmositu acocuii kanura-
JIura KUpUTUIaAUrad MHBeCcTUlMsIap Mmukaopu 18250,5 mupa. cym
Ba MU XyAyAui Maxcynot xaxmuau 48091,6 map. cymra eTuo,
2019 iunra Hucbaran Moc paBuiga 32,7 Ba 31,2 ¢ousra TeHr.

Hkrtuconuérra xan® KWIMHTaH HHBECTHLIMSTIApIAH camapa-
mu QolanaHuIl Ba caMapaJOpiUTMHU OUIUPUIIAA WUKTUCOIU-
€T TapMOKJapra MHBECTHIMSIIAPHU TaKCHMIIAIIHH 3KOHOMETPUK
MOJICTUTAIITUPUII YCTYOUETHHN TAaKOMUJUIAIITUPUIIT HOAHUKIHK
IAPOUTH/Ia UHBECTUIUSIIAPHU TaPMOKJIAP UMKOHHMSTHIIAH KEeIuo
YUKUO TYFpU TaKCUMJIAHHUILIWHY, Ae(UIIUT Ba OMIMKYa MaOiaFiap-
HU Qoigacu3 TypuO KOTUIIMHU OJJAWHU OJHIIHU TabMUHIANWIH.
HIyHUHTIeK, WHBECTUIUSUIAPHU TapMOKJIApapo TaKCUMIIAIIHUHT
HSKOHOMETPHUK MOJIEUIAITUPUIT YCIyOUETUHN TaKOMUJIIAIITHU-
pUII TaKCUMJIaHAETTaH MHBECTULIMAAH caMapanu (oiiaanaHuiga
103ara Kelnajural TaBaKKaIYWIMK Ba XaTapIUIUK JapakalapuHu
aHUKJIAI, TapMOKJIap (GaoausTHHH OapKapop YCHUIIUHH, Tio0an
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paxoOaTOapIOLUIMKKA SPULIMIIMHM TabMUHJIANI XaMmJa WHBEC-
TULMS CaMapaJopiurura TabCUp STYBUM OMMUIAP TabCUPUHU
aHMKJIAIl HaTWXalapy Ba yJIApHUHT ¥3apo MUKAOPU OOFIaHuUII-
JApHU aHMKJIAII CTPATEruK Kapopiap Kadys KWiuIiira acoc 6yino
XM3MaT KUJIaIu.

X03Upry 3aMOH II100aJuTallyB Kapa€HiIapy IIyHra oiaul Kel-
IMKHM, OyHIa HadakaT MamiakaT, OaJKi YHUHT XyZyUlapH Xam
pakoOaT cy0bexTnapu cudaruaa MaijoHra yukaauiap. bupunun
HaBOaTa ynap Y3MapUHUHT WKTUMOMM-UKTUCOIUM PUBOXKIIAHU-
IIMra MHBECTULMSUIAPHHU Kall0 3TUII yUyH pakoOaT Kypaliura Ku-
pumanunap. Y30ekucToH Pecry6nukacuia HHBECTHIINOH MYXHUT
XK03a0a10pauru 1oKopu O6yiran xyayn cudaruna HaBowii Buito-
ATU MaWJOHTra YMKraH. AiHaH 1y XyZay/uiap 3MMMacura M4ku Ba
TaIllK{ MHBECTULUSAIAPHUHT aCOCUHM KUCMHU TYFpU KEIMOKA.

V3 capxammapuna crpaTernk pecypcnapra sra OyaMaraH Xy-
IyJu1ap 3c¢a, SHIU UKTUCOJUIM PUBOXKIAHUII HYITApUHU KUIUPUILI
XaMmJa MHBECTULMJIAPHU SKaj0 3THIA camapanud OOLIKapyBHH
nynra kyium tana6 staau. byHnai Xyayanap yayH ymly MyIKyJ
Ba3UATAAH YMKHUIIHUHT SITOHA WYIIU — UHTEJUIEKT, OMIMM, HHHOBA-
LUsUIapra acoClaHraH sIHTM UKTUCOIUETHH PUBOXKIAHTUPULLND.

VHHOBalMsUIapHU  PUBOXJIAHTHPUIL aCOCHIa HHBECTUIIMOH
XK0310aIOpIIMKHU OLIMPHUILHUHT yMyMUil Mojenu 3.5-pacmra Kypa
TaBCHsI STHIIAAM. YIIOY MOJIeNT MHBECTUIMOH cuécaT MEXaHU3MJIa-
pu acocuia XyAyAMd HHBECTULMOH MYXHT X03UOaJ0pIMTUHU
OOIIKAPUIHUHT aCOCUI OMHJUTapUHHU Y3u1a udomaa sTaau.

FOxopu napomaj onuIIHUHT MaHOau HadakaT TabUMid pecypc-
napAaH ¢GolJaNaHUIIAAH PEHTa OJIMII UMKOHHUATH EKM >KaxOH-
Jla IOKOPY KOHBIOHKTYpaJaH YpHUH Srajiall 3Ba3uaard XajKapo
pako6aTéapIONITUTUHN OLIUPHIL, [Ty OMIIaH OUpra XyayaJIapHHHT
VMKTUMOMN-UKTHCOANN PUBOXKIIAHTUPHIL XUCOOUTa aXOJIU TYPMYII
(apOBOHJIMTMHM OIIUPUIIHYA TAbMUHIARIH.
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bynpait énpamyB Kyiumaru acocui BazudalapHH aXpaTuo
OJIMII Ba XaJI STUIMIINHM Tasad KUIaau:

— XyIyJHUHT UKTHCOAUN PUBOKJIAHUIINHUHT aCOCUM JpaBep
coxamapu OynraH TapMOKJIApHH PHBOXIAHTHPHIL, Yjapjaa
VHHOBAIMSUIApDHU JKOPUM 3THII, TEXHOJOTMK HWHHOBaLMsIapra
KWINHAJAWIaH XapaXaTJIapHU OIIMPHIL, XyIOyIud caHoaTna
MHHOBAIIMOH MaxCyJIOTJIap YIyUIMHHI OIIMPUILI,

— TEXHOJIOTUK YKJIAJHUHI IOKOPH TEXHOJOIMK CEKTOpiapu
0a3uc MHHOBalUMsAJIapuHU (OMO Ba HAHOTEXHOJOTHsJIAP, WHCOH
KaluTalura WHBECTULMSUIAP, SHCM  MEIUIMHA, TaOuaToaH
(boiiaNaHUITHUHT STHTY TH3UMH Ba OOIITKaIap) MIaKJUTAHTUPHUII Ba
PUBOXKIIAHTUPULLI;

— JIaBJaT-XyCyCUH MIEPUKYMIMK BOCUTaIapuaaH (oijananran
X0Ja XyIyJUIApHUHT YCHUII KyTOJIApMHM aHMKJAIl acocujaa
Maxcyc MKTUCOIUM 30Hanap (aosJMATHHU Hynra Kyiuil, caHoaT
KJlacTepyiapu Ba OOILIKanap TU3UMIIAPHM JKOPUH STHUII acOCHAa
MHBECTHULIMOH 5K03U0aJOPJIMKHU OIIMPUII OPKAJIH pakobaTdapaomI
MHCTUTYLMOHAJI MyXUTHH SIPATHUIIL.

JlaBnaTnaH XaM ¥y3 HaBOaTH/Ia MHHOBAIMSUIAPHU Xap TOMOHIIA-
Ma parOaTIaHTHPHILI Ba OMpPUHYM HaBOATHa, YHU MOJUSBUH KYJI-
nal-KyBBaTham Tanad stwiaau. JlaBmaT mMamiakaT MHHOBALMOH
TApaKKUETH Y4yH MYXUM 3aMUHHHM XO3MpJalld JIO3UM: HOpMa-
TUB-XYKYKUI acOCHM Tai€pall, UHHOBALIMOH HH(paTy3UIMaHU
spaTtull, ¢aH paBHAKUHH KyJUTa0-KyBBaTIall Ba X.K. BUPOK, naB-
JaT Y3MHMHI Ma3Kyp «SIHTMYa pOJIM»Ja HOMapKaszjalliraH ycCyJl-
Japra ycTyBOPJIMK OEpUIIHN JI03UM, SIbHU «0030p MKTUCOIUETHIA
XaJl KWIYBYU UIITUPOKYM — TaJAOUPKOP» TaMOWUIIUTa pyuosi KUIIU-
iy papkop. [lynu tapkuaian ;k0u3Ku, MaMJIaKaTHUHT Xap KalCH
XYAYAH XO3UPTHU MapouTaa 6030p MyHOcaOaTIapUHUHT MYCTaKUII
WIITUPOKIUCH XUCOOTAHNO Y3MHUHT UYKH paKkoOaTOap a0l yCTyH-
JUKJIapyu XucoOura ¥3 MHBECTULUOH K03U0aJOPIUTHMHM OLIUPUO
OOpPMOFH JIO3UM.
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3.4. HaBounii BUWIOATHHHHT HHBECTHIIUABHI CAJTOXUATHHH
OLUMPHIIA XYAYA UMHIKHHHA SAPATHLI XYyCYCUSTIAPH

NuBectunusyiap Mamjlakar HMKTUMOMN-UKTUCOIUM  PUBOXK-
JAHUIIMHUHT SHI MYXUM OMWUIapuIaH Oupu XHcOoOJaHaIH.
VinapHUHr Kynamu, TapkuOuW Ba caMapaJopiurd MOXMSTHUTA
Kypa MWUIMA WMKTUCOAMETHUHT XOJaTH, WCTUKOOIIapu Ba
PaKoOATIONUTUTHHA OCIITHIIANTH.

Kaxon amamuéruga 06030p CyOBEKTIApUHUHT HMHHOBAIMOH
PUBOXJIAHUII IAPOUTHAA UHBECTULIMOH UMMJIK XyAy[Ulap UKTH-
COMMETUHUHT OApKapOp PUBOKIAHUIIMHUHT SHT MyXUM MaHOAacH
O0yr6 KoNMOKIa. XyAyJHUHT WHBECTHIIMOH >KO3U0I0OPIUTH WH-
BECTUIMS UMUKUHHU IIAKIJIAHTUPUII YUYH acoc 0ynuo, Kyiinaaru
00BEKTUB OMHJUIAp OuilaH TaBcU]IaHAAN: UHBECTULIUS MYXUTH,
MUHTaKaHUHT UHPPATYy3UIMACH Ba MHBECTUIIMOH caloxusitu. UH-
BECTUIIMOH MMHU/HKHIHT IAKJJIAHUIIINATA TAbCUP ITYBYH CYObEKTHB
oMWITapra Kyiuaaruiaap Kupaau: Xy yJHUHT WKTUMOUM-UKTUCO-
T PUBOXKIIAHUILIM, YHU TapTUOTa COJUII BOCHTAlapu Ba MHBEC-
TUIUOH PHUCKIIAP, OM3HEC MYXUTHHHHT FDKTUMOHMM aXxaMmHsITra 3ra
Tagoupiapaa UIITUPOKU, XaUpHUs XOMMMIUTH, UHTEUICKTYall Ba
WIMUHN canoxusT. MHBecTULIUABUH 5K0310aI0PJIMK Ba UMUK OUp-
rajivk/a XyJIyIHUHT Xap TOMOHJIaMa (MUKJIOpUi Ba cudar Kuxart-
JaH) 0aXOCUHH aKC dTTUPATH.

XyIyIHUHT UHBECTHUIUS UMHJDKUHU MIAKIJIAHTUPHUII J1aBJaT
opranjiapu, OM3HEC BaKWJUIapH, WHBECTOpJap Ba KaMOATUHIUK
YUYH XaM MyXUMJIHUp. BUPOK, XOKUMUAT OpraHjiapy Ba MUHTaKa-
BUH OOLIKapyB Ty3WJIMaJIapyu YPTaCUAArd TAIIKWINNA, HKTUCOIHM,
XYKYKHid, axO0pOT Ba KOMMYHHUKAIUs MyaMMOJApWHU Xal KH-
JUIIAa MaBXKyA OYaraH HOMYBO(DHUKIUK XyAyIHUHT WKOOWA WH-
BECTHULIMS UMUJKUHU IAKIUIAHTUPUIITa, UHBECTULUSIIAP, MEXHAT
pecypciapu Ba 0OIIKa MYKMA Ba TaIlIKU TabCUpIap paKoOaTIOomI
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YCTYHJIMKJIAPHU SpaTHUIITa TYCKUHIUK Kuiaau, Oy sca ymly Ka-
MUTAIra MyXTOXK XyAy/[UIapaa Y3ura xoc OYiraH UMUK SPATHIIT
KaOu MyaMMOHM XaJl STUIIHUHT WIMHH-Ha3apuil KUXaTJIapuHU Yp-
TaHUIIHYU TAKO30 3TA]IN.

Xyayauid MapKEeTHHI COXAaCHJIArd XOPHKUK Ba MaxajUulud WII-
MUU TaAKUKOTIIap MaHOATApUHUHT TaXJIHIW IIYHU KYpcaTaauKy,
XO3UPTU BaKT/Aa XyIyAHUHT WHBECTUIIMSI UMHKUHU TIAKJUTAHTH-
pHUII KOHIEMIUICH OWiaH OOFJIMK Macajajap eTapiid Japaxaaa
ypranunmaras. LIlyHHHr1ek, ”HBECTOP YUYH XY/lyAHUHT HHBECTH-
UUABUN XOJaTH TYFPUCHAA €Tapiuda MabIyMOT OJMINTa UMKOH
OepaauraH KOMIUIEKC yCIIyOuid EHANTyBIap MaBXKy/[ IMac.

V36exucTonna onuod OopuinaéTrad WIMHN TaIKUKOTIAp WIILIa-
puaa xaM XyAyuiap MapKEeTHHTUHUHT acOCHMl TapKuOUil KuCMU
cudaTua NHBECTUIIMOH UMUK SPATHII Ba YHUHT KOHIICTIIIHIIA-
pH Aespiid ypraHuiaMara.

HaBowuii Busoatu pecnyOnnkana «MHBECTOPIAPHU TOPTYBUM»
9HT PUBOXKIIAHTaH XyaymiapAad Oupu xucoobmanaau. Ly mykram
HazapjaH, HaBouii BUIOSATH yJIKaH WKTUCOIUM CalOXUATH OWUJIaH
pecryonikaga MyxuM axamusartra sra. HaBowuit BuiosiTua nHBEC-
TULMOH UMUKHU SIPATUIT OpKaJId HHBECTOPJIAPHHU KaJl0 STyBUaH-
JUTUHU OUIMPUI MYMKHHIUTH YIIOY TaIKUKOTHUHT J10J13apOin-
TUHU OCIITHIaiIH.

Xynynuii MapKeTHHT Hazapusuiapuia «Xyayldl HMUIHKI»HUA
SPATUIIHUHT WIMHK-Ha3apuil kuxatiapu Oup KaTop OMMILIAp,
xymnanad: M.B. fkoBnes[106], Baxxenuna 1.C.[107], Busranos
J1.[108], Barnes J.G.[109], bensikoB C.A.[110], C.I". Baxxenunnap-
HuHT [111] namuii TaqkuKoTIIapuaa KeHr EpUTHO YTHIITaH.

A.Il. [TaHKpyXHUH TOMOHUJAH XYAyJAUl MapKETHUHT Hazapusi-
Jlapyuia MaMJIaKaT UMUJIKUTA allHaH 11y XyAyAHUHT UHBECTULIH-
OH X0JIaTUHU U oaamoBuucu cudaTuaa Kapauu, SbHUA «JTOHOP
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éxkn «xalbym» xkunyBun[112]. E.3. SlmimHa TOMOHHAAH 3ca «Xy-
Iy UMUDKA» XyAYJTHUHT WKTAMOUNW-UKTUCOIUNA PUBOKIIAHU-
IUa MyXUM CTPATeTHK axaMHusITra 3ra 0ynran Bocuta cudatu-
na KypuO YyMKuUIUImM Takaud stunanu, OyHaa 00BEeKT CyObeKT
TOMOHHJIAaH FM)XKOOMH HYKTaW HaszapJaH KapaJIuIIura >bTHOOP
oepunanu[113].

XyAyAHUHT UMUAJDKH )KaMOATYUIIMK TOMOHUIAH XYIYyIHH YbTU-
pod STUIUIIN TylITyHUIAAW. MaKcaanu MakUIaHTUPUITaH UMUK
Jca XyJAJa KamMOoaTYHJIMK OWJIaH MIUIall Kydd cudatuia Kapana-
mu. Typau MapKeTUHT TeXHOJOTHsiapuaaH ¢oiananran Xojiaa
XYIyIHUHT WMUOKAHA [IAKUIAHTUPHII  TEXHOJIOTUSIIAPUHUHT
ymymnamrtapuiarad tacauguan Kammesa xamaa A.Il. [Tankpyxu-
Hajap TOMOHUAAH TH3UMIAIITHpUiraH.[114]

[1.P. Katapuna ToMoHugaH 0110 OOpMITAaH TaIKUKOTIAp MaM-
JlaKaT UMHDKUHU SPaTHUII Ba WITApW CypUITHUHT 4 Toudaim Mo-
nenuHU Taknud stunanu.[115] bupok, ymly TaakKukKoTaa IMUIK
SpaTUIIl MamJlakaT y4yH TOBapjap Ba XHU3MaTIapHU Xalkapo 00-
3opiapaard HyQy3uHH OLIMPHILNTa HYHANTHUPUITAHINK JKUXATHU-
JaH YpraHnuiaran O0ynu0, MHBECTOPIIAPHU )Kal0 KUJIHIITa KapaThil-
ra" WyHaIWIUIapra eTapanda YbTHOOp KapaTHIMaraH.

C.M. llleBuyk, B.B. Jlobpuancka Ba 6omkanap[116] TomoHu-
JIaH aMaJlira OIUPUJIITaH TaAKUKOTIapaa Y kpauHa Ba [lonbiia Mam-
JaKaTIapuaa Xyayad AMHADK TIAKIIaHUIIAAard GapKiu XyCyCcHsT-
nap YpraHwiraH Ba WHBECTHUIIMOH >K03uOamopiukmaru dapkiap
aHWKJIaHTaH. YOy TaaKUKOTIapAaH XyIyld UMHUKH pakobOartia
YCTYHJIMKHU TabMUHJIOBUM BOCHUTA cU(aTuAa KapajiraH.

XyAoynui UMUK SIpATUII MaMJIAKaTHUHT PECYpC CaIOXUATH Ba
9KCIIOPT UMKOHHUATIApUra OOFIUKIUK Hazapusiaapu Qin Suna Ba
Paswan Audhesh[117] xabu onumIIapHUHT TaAKUKOTJIapUaa ypra-
HWIraH. Yoy TaKMKOTAa XYy UMUKUHU SIPATUIIIa MAPKETUHT
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KOMMYHHKAIUSI BOCUTANIApU SHT aCOCUN OMHIJI SKaHJIUTH acOCIaH-
raH.

XopwKuii HHBECTUIMSUIAPHU Kal0 KWIHIIAA MAPKETUHTHUHT
axamMusTH Ba XyAy[d HUMUDKUHU SPATUIIHUHT WIMHUN-Ha3apui
acocmapu Wells, Louis T. ToMOHHMIAH TaAKUK STWITaH. Yoy
TaIKUKOT/Aa XOPHKUN WHBECTHIMSIIAPHA JKAI0 KHITUIIIA XYTyay i
MapKETHHT areHTJIWKIAPUHUHT YPHU Ba POJIH, YJIapHHU OOIIKAPHIII-
HUHT WIMHI-Ha3apuil xxuxariaapu eputuirat.[118]

XyAyIHUHT UMHUKUHU MIAKIJIAHUIIAIA MAapKETUHT TEXHOJO-
TUsUIapy XamJia Ba XyAyUIApHUHT Xa&TUIUIMK AaBpu ypTacujia-
ru Oormuknukiap M.badepukoBa TaAKUKOTIApuIa YpraHUITaH.
Tankukorna xymayn umumku 6yinda 2014-2016 iunnapaa naBo-
MHUJIa 40N 3TUATaH xamu 350 ra sSKuH WIMHA Makojaiap TaxXJIui-
Japu acocua XyIyJHUHT MHBECTULIMOH WMUJDKUHU SPATULITHUHT
MAapKETHHT KOHIIETIIHUSICUHYU UIU1a0 ynukuiarad.[119]

WMHBeCcTUITNOH K03M0QIOPIUKHNA TabMUHIAINTA HYHAITHPHUII-
raH Xyayld UMHUDKUHHA MaKIUIAaHTUPHUIIHUHT WIMHH, yciayOuii Ba
amanuii xuxatriapu FO.M.@upco[120] TankukoTiapuaa KeHr yp-
raHuirad. Ymoy TaAKUKOT/Aa MUHTAKABUI XOKUMUSAT OpraHiiapu
Ba OOIIKapyB TY3WIMATapUHUHT UMUK SIpAaTUII KapaéHUary Ba-
sudanapu Oenrunad 6epuiraH.

YMyMaH onranja, XyayqHUHT UTHBECTULMOH UMUK — XYy~
HUHT MHBECTUIIMOH MYXUTH Ba CAJTIOXUATH TYFPUCHAA CAPMOSIOP-
Jap ypracujaa ro3zara Kelaauran 0axonapu Tyrpucugaru Gukpiap
TYIUIaMUAUp, Oy STHTH WHBECTOPJIAPHUHT KEJIUITUHU OCOHJIAIITH-
pazu, MaBKyJl UHBECTOPJIAPHUHT MHBECTULIMSIIAD XAKMUHU OIIH-
paau, MaBXyl MHBECTOPJIAPHUHT KETHIIIMHUA OJIIMHH OJIa/IH.

XyIyauid MapKETUHI COXACHUJIard XOPHKUK Ba MaxajuIud WIil-
MUH TaAKUKOTJIap MaHOAJapUHUHT TaXJIMIU UIYHU KYpcaTaauKu,
XyIoyiap MapKeTHHTUHUHT acoCui TapkuOuil KucMmu cudaruma
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WHBECTULMOH HMMHU/DK KOHLENIMSACUHUHT MOXMATHHHM aHMKJIAII
COXacH AeApJii YpraHujiMaras.

Ymly xonamiap XyAyAHUHT MHBECTHUIIMOH UMHJKMHU IIaKII-
JAHTUPHII Ba YHU OaxOJALTHUHT Ha3apHil acoclapHU Ba aMajvi
TaBCHSUTAPHU MIIUTA0 YUKUIIHU Tanald Kumau.

XyIyOIHUHT HWHBECTUIIMOH >KO3MOATOPJIIMTHHU — OIIUPHUIITa
HYHaNTHPHUITAH UMH/DK SPATUIIAA Y9 OOCKAWIN TU3UMUHHUHT aco-
CHUH DJIEMEHTJIApUHU aXpaTHO KYpcaTHUIITra UMKOH Oepaju.

bupuHun napaxa — Oy MHBecTHLUs OO30PMHUHI XOJATHHHU,
yHra Tajad Ba TaKIM()HUHT MAKUIAHUIINHE, YHUHT CyOBEKTIIapH
Ba 00bEKTIap, MOJUABHUI, MEXHAT Ba UIIA0 YMKAPHIL pecypcia-
PUHMHT MAaBXYJIUTH, LIYHUHTJEK MHUHTaKaHUHI HWHBECTHLIMOH
UMUJDKUHY MIAKJUTAHUIT XO0JIaTH.

WkxuH4M gapaxka XyJlyJHUHT WHBECTHIIMOH >KO3U0a 0pJIUTH
Ownan OenruiaHaaM, Y WHBECTHIMS MYXWTH, WHBECTHIIMOH Ca-
JIOXUSAT, MHBECTUIUS MaHOalapy, yCTYBOPJIMKIAp Ba PHUCKIAp-
naH noopat. IHBEeCTULIMOH K03U0a10PIHK Y3 XyAyIUHUHT y3ura
X0C UMUK Ba UKTUCOAMM PUBOXKIIAHUIIHUHT Y3UTa XOC MIAKIH
OuiaH OeNTUIaHyBYM MWKTUMOWN-UKTUCOIUN, HH(PpaTy3UuIMa Ba
reorpadguk oMwIIap HyKTau Ha3apujaH TaBcugpiaanaau. Ly my-
Hoca0aT OMiIaH, MHBECTHLMSIAD COXACUAAru XYIyJHUHT KO3H-
6aopaury amMainra OmMUpUIAETTaH MHBECTUIUS cuécaTu OWIaH,
S’bHU YHUHT TU3UMHUHUHT OMPHHYM Jlapakacu OuiaH yambapyac
OOFIIHK.

YauH4YM apaXaHUHT aCOCHH 3JIEMEHTH XYIYIHUHI WHBECTH-
U UMHUDKUHA SIpAaTHINTa TabCUP KWIYBYH TALIKWIAN, WUKTH-
COIMM, CHUECUMH Ba WKTUMOMN-UKTHCOAUM IIAPT-IIAPOUTIAPHU
aHuKIamup. MHBecTop TOMOHMJAH MHBECTULMSJIAPHU amalra
OLIMPUII YUyH XyAyJAHUHI O0axoJIaHUIIN Ba KaOyJl KMIMHUIIN HH-
BECTHIIMOH PUBOXJIAHUILIAATH MyXUM OMUILIAPMP.
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KOxopuaarn xonatnapaan kKenubd YMKKaHIA XYIyd UMUIKU-
HU [MAKJIAHTHPUII HYHATUIIIApU UIIad YUKUIIHUHT AacTIaOKu
O0ockuuuaa Xy 1y THUHT cudat TacBUpU OaxosiaHau, ITYHIaH CYHT
MHUKIOpPUN KYPCATKUWIAPU TaxXJIMJI KUJIUHAIU, ylap KyHhuaaruda
TaBCU(IIaHAIN:

1. BunosiTHUHT MHppaTy3UIMacH Japakacu;

2. BUNOSATHUHT HKTUCOINN PUBOXIIAHMII KYpCAaTKUYJIapH;

3. Veumn kypeaTkudiapy Ba MIUad YHKAPHII XAKMH Oyitnda
XYy JHUHT pakoOaTOapI0NLTHINTH,

4. CaHoat uuiad YMKapHII TApKUOH;

5. XyAyIHUHT CaHOAT CATOXUATHAAH (oiIaTaHuII apaxacH;

XyAyIHUHT WHBECTHUIIMOH YKO3UOATOPINK XOJATUHU KyHuaa-
T'H KYypcaTKU4JIap OPKAIM aHUKJIAHAJW: XyIyTHUHT WHBECTUIIMOH
xo3ubamopauru xonaru (6axomnanl KypcaTkuaiapy); HHBECTOPIIAP
UMTHE3NAPH, MapTIIapy Ba Tasabiapy; 1aBiar, ON3HEC Ba KamoaT-
YIIMKHAHT ¥3ap0 TaAhCUP MEXaHU3MHU.

Wnvuii agabuérnapaa Xymya IMUIKA UCTEbMOTUMIAD HYKTau
Hazapura Kypa 06axosair MoJie/utapyu KeHr Tapkairad. JKymiaaas,
M. ®OumbeitH Xyayn MUMHIDKAHM Oaxonamiga oObekTra Oyiran
MyHOca0aTHH, Ym0y OOBEKTHUHT aTpHOYTIApUHUHT TaXMUH
KWJIMHTaH KuiMaTiapura HucOaTaH HCTEbMOTUUIap (PUKpIapu
Yypracuparu (dapkiap WUFUHAMCUATA Kypa aHUKIANIHH TaKIud
sTagu. M. OUIIOSHHHUHT KYI OMUJUIM MOJeNn ad3auIuKiap Ba
KaM4HIUKIapra sra. GUImOeHHHUHT Ky1 (HAKTOPIU MOJACTHMHUHT
aQ3aTUrd  YHUHT COAJAIWTH Oyica, KaMUYWINTH 3Ca YHHU
¢dakar Oup Heuta oOBEKTIapra HUCOATAH HCTCHMOITYMIAPHUHT
MyHOca0aTIapiHU TaKKOCIAl YYYHTMHA HWIUIATAII MYyMKHH-
quruauap. P.JA. bmskysnn [121] Xyayn UMHIKHHM aHUKJIAILIA
Ky atpubyTinu «Maean HyKTa» MOJCTUHU TaKiIuQ 3Taad. YHUHT
acocuil yCTYHJMIM OWTTa OOBEKTHMHI HJAeal TacBUp OuiIaH




MYBOMUKIUTUHN Oaxojall y4YyH HIUIATUII WUMKOHUSATHAUD Ba
MOJICJIHUHT aCOCUH KaMUYWIMKIApU YHHU MCTECbMOIYMIAPHUHT
TYypid  TypyxXJdapu y4dyH (¢olJalaHuIIra  MOCIAIITHPUII
Kuitmanuruaup[121].

Xynyl MMUDKUHE 0axonalia pe3uaeHT Ba HOpPE3UJCHTIIap
YUyH ¥3Ura Xoc OMWIIApHM XUCOOIa OJIraH XOJAa aMaira OIIH-
punumu Makcaara MyBoguk. by Oopamaru wik TaakuKOTIap
A. Herrero[123] Tomonuman onuG Gopuirad OymmG, pe3umeHT
OynMarasiap y4yH Xy1ya UMHJDKMHU OaxoJiaml HHAWKAaTOPJIapUHU
uniad yukkaH. Acocuil mHAMKaTopiap cudaruia MHBECTOpIAp-
HUHI MUHTaKara COIMKINIY; XyAy[/1a ce3miaaurad cudart; Xyaya-
JaH xabapropiuk; OyTyH MamilakaT UMHJDKU KaOuapnaaH ¢oiiga-
JIAQHTaH.
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3.6-pacm. Hagouil sunosmuoa acocuti Kanumanea KUpUmuiean UH8eCmuyusiap
xaosiemunune yeuwu®, ¢pouszoa

IOxkopunarnnapaun uHOOaTra oOJraH XoJyijga, «UHBECTUIIMOH
UMUK» XYAYAHUHT MabiyM Oup KHE(DACHHM aKc STTUPYBUH
oMuiIap 6una" OOFNMUK OYnraH MyHocaOaTiap SbHH, Xy1LyIHUHT
WHBECTULIMOH K03U0aopiuru (KypcaTKuuiap TU3MMH), ad3ai-
JUKJIap, WHBECTOpJjapra KyWuiaran tanalmap Ba spaTHWIraH

4 HaBowuil BUIOSATH CTATUCTHKA OOIIKAPMACH MabJIyMOTIIAPU aCOCH/IA Ty3HJITaH.
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[IapouT/Iap KabM OMMJUIApHHM Kampad OJyBUM KOMIUIEKC KYp-
caTKUWIap TU3MMH acOCHJIa aHUKJIAIl MaKcaara MyBO(QUKIUD.

Hasouii Bunostuaa amanra ommMpwIa€éTrad UHBECTULIHAS CUE-
caTuHUHUHT HaTwxkanapu 2010-2018 iwmiapaa yHUHT XaXKMUHU
11,5 GapoOapra (pecmybnuka kypcatkuuu 6,7 GapoOap), axonu
*oH Oommmra 3ca 10,3 6apobapra (pecnyOnuka kypcatkuuu 6,4 Oa-
pobap) ommpuiira UMKoH Oepra (3.6-pacm).

Bunostaa suimum MHBECTHLHMAIAP XaKMUHHHT IOKOPH CYpPb-
atnapaa ycuO OopaéTraHiurura KapamaclaH, yjap TapKuOu-
Jlard XOPM)KUH MHBECTULMS Ba KPEAUTIAP XAKMUHUHI YCHUIIH
2012 ¥iunpan 2018 dunraya O6ynraH AaBpJa Macaiiuiln TeHIEHIU-
scu Ky3aTuiral 0yica, 2019 iunna sxan6 stunran 17 775,3 mupa
CYM MHBECTULMSUIApHUHT Kapuild 38,8 dousuHu xoprkuil MHBe-
CTHUIMSIIAP TAIKWI 3TAH. (3.7-pacm)

Bunositna 2019 #innpa acocuii kKanuranra y3IaliTUPUITal UH-
BECTULIMAIAP YMYMUN XaXMUHMHT 16 164,7 mupa. cymu €xu 90,9
¢dousu unutad yuKapui rapMoxiapura, 1 610,6 miapa. Cym éku 9,1
¢dousu HounIad YMKAPUII TApMOKJIApUra HyHaITUPUIITaH.
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Kypub yTunran xymya MHBECTHIIMOH WMUJDK MIAJUTAHTUPHIL-
HUHI TYJIAKOHJIM KYPUHHUIIW MMHJOKHU OIUMPHUIN HYHAIUILIIAPH,
SIbHU: WKTUMOWM, UKTUCOIUN, CUECUM Kapa€H, KalCUKH MaKCaJ-
JM ayAUTOpHsra S’bHU MHBECTOpra XyAya Oyiinda mxoOuil Gpuxp
YUFOTHILTA XUcca KYIUITYBYU CTpaTerusiap xucoonanaau[124].

VYby xonaraaH Kenuod YUKHO, HHBECTOP YUYH Xy Ty AHUHT )KO3H-
0aopIMK XyCyCUSTIapu Kyhuaarwiapaa y3 akCUHHU TOIau: UKTHU-
COMIUH, XyKYKHM, XyTyTHUHI MOJIMSIBUH TabCUPJIAPHUHT, HHPATY-
3uaIManap, XxaMkopsap Ounan myHocabatiap cudaru Ba Oomrkapiap.

Xyaya UMUIKAHU AK/UTaHUIINAA XyOyIHUHT MapKeTHHT ca-
JOXUATU YTa MyXUM axaMHsITra 3ra OyJiraH KypcaTkud Xucooua-
Haau. by y3ura xocnuknap sca XyayAHUHT paCMU XyCYyCUSATIapH,
Xyoy 1l OpeHan, OpeHIHUHT TAHUKJIMIIUTH Ba OOIIKanapaad nbopar
O0y16 MyHOcabatmap XucoOIanau.

HaBowii BunmosiTuia MHBECTUIIMOH UMUJDKUHU [AKITTAHTUPHIILL
CTpATEeTHSICHHY WMIUIA0 YMKWIN OYiimua Makcaajiy JacTypiiap Ha-
THKaJIapU XOPUKHUI MHBECTOPJIAPHU Kajl0 KUIUIIHUHT CTPATETUK
WyHAMUII XucoOJiaHau. YHU amaira OIIMPUIN XyAyIuid MapKe-
TUHT CTPATETUSUIAPUHU AKIUTAHTUPUII Tanal dTUIIAAN.

HaBowuii BUIOATHUHUHT MAapKETUHT CAIOXUATH WHBECTOPJIApHU
(hao ka0 KUK Ba MHBECTUIIMOH (paonusTHU OOIIKapuIl Tanad-
Japura etapianya kaBo0 Oepmaiinu. XyIy THUHT HKTUMOUM-UKTU-
COJMI PUBOXIIAHHUILIUTA CAONHA TabCUPJIAPHU OJJIUHH OJIUII EKU
3apapCcHU3JIaHTUPUIL YUYH OJJIMHJAH €TaKul KypcaTKuuiap TyIJia-
MUHHU [IAKJUIAHTUPHILI acocuaa XyIAYJIHUHI MapKETHHI CaJlOXU-
ATHHU OOLIKApHII TU3UMHUHM sSpaTHII Oyin4ya WOUIApHU SKajal-
JAIITUPUIL J103UM. ByHa MapkeTuHT *apaéHiapy HaTHKaJlapuHU
TaBCU(JIOBUM KYpCaTKUWIAp JWHAMUKACUHU aHUKPOK IPOrHO3
KWINII Tajgad ATwiaad. MUHTaKaBUM TH3WMHHU jKapaéHra WyHai-
TUPUITAaH MapKeTUHT MEHEXMEHTHUTra YTHUIl KyHuJaruiapHu Y3
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Wyura ojaju: kapaéHiapHU aHUKJIAL, YJIApHU XyAOKaTIalTHPUILL
Ba KETMa-KETJIMK Ba y3apO TAbCUPHU aHUKJIAILL.

XyAyUIapHUHT MHBECTHLIMOH CaJOXUATHUHM YCHUILIUTA XYY
UMUJDKMHUA T@bCUPUHUHI KOHLIEHTPALMICH XyAyAUH MapKETHHI
Ma)XMYaCHHUHT MYXHM TapKUOMi KNCMH cudaTHIa KapaJuIIz JIO-
3UM. YJIAPHUHT XapakaTiapyu XyAyUIapHUHT CTPATErvK PUBOXKIIA-
HUIIMHYA TapTHOra COJMILA UMHJDK SpaTUll HapakaT UHBECTOp-
Jap yuyH Oasiku, XyIyd aXOJIMCUHUHT Xa€T cudaTUHU OIIUPHILITa
WYHANTHpUITaH OVJIUIIM JIO3UM. YHH amaira OMIMPUIITHUHT aco-
cuil )xapaéHu KyhuaaruiaapaaH noopar:

1. XyayumapHUHT MOJAMI Ba HOMOJIIMI pecypciiapy Ba MHBEC-
TUIMOH CAJTOXUATUHH TaXJIMJI KWJIKII Ba 6axoarl.-

2. XyayJlapHU PUBOXKJIAHTUPHUII CTPATETUsICUHU aHUKJIAlll Ba
TaHJIall.

3. Xynyauii MapKeTHHI CTpaTerusulapy Ba CTpaTErHsuIapuHU
UIUI1a0 YUKUII XyAyAHU aHUKJIAII.

4. XyayayiapHu OpeHIMHT CTPaTETUsICUHU UILLIa0 YUMKHUIIL.

5. Axonu XyZyJUlapuHU PUBOXKIAHTUPULI, HUIIOUIAPMOHIUK
camapaJopJury Ba MHBECTULIUSA TapKUOU KMCMUHU (aoJIIalliTH-
pUIlL, XyIyAJapHUHT Cal€XJIMK >KO3MOaAOPIUTHUHH OLIUPHUIL, XO-
KUMUSAT UAOpPATapUHUHT caMapaiy Ba MaKCaJJIu WA YUYyH pexa
Ba OIOJKETHHU MIIUIA0 YUKHUII Ba TACTUKJIAL.

XyILyIHUHT WKOOUI MHBECTULMOH MMHUDKUHU SPATUII YUYH
3apyp OYnraH XxapakaTJIapHUHT TYJIUKIUTY Ba MUKECHHU OaxoJail-
ra IMKOH OepaJurad MexaHu3M 3.8-pacMra Kypa TaBCUs dTUIIA]IH.
Bbynna nkkuTa acocuil HyHanmum MaBxKyJl: reorpauk Ba TEMAaTUK
UMUDK sIpaTUL. XyAy[ UMUIKUHU SIPATULIHUHT TaKJIu( STHIraH
TU3UMHU XYyl UMUKUHUHT [1aTgopmacH 1e0 HOMIaHaIu.

WHBecTUIIMOH  MMU/UKHM — IIAKJUITAHTUPHUIIHUHT  OUPUHYU
O0ocKMUYKZa MapKeTUHT TaAKUKOTIapu onubd Oopunagu. Mapke-
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TUHT TQJKUKOTIApHU HATIKajJapu acocuJa Ba TYIUIAHTaH MabJy-
MOTJIap acocua XyayA UHBECTULIMOH UMUIKUHU MIAKIJIAHTUPULIT
MyaMMOJapu aHUKJIall Ky3na Tytuiaau. PakobaTunnapHu ypra-
HUII 3ca XyAyJd UMUDKMHU IAKJUIAaHTUPUII OOpacuiard amanra
OLIMPHUIATNTaH JIONUXaHU Y3TapTHUPUIIN MYMKUHIUHH XucoOra
OJIUIII JIO3UM.

Keiinarn 00ocKn4 JIOMMXAaHU WIIIA0 YMKHII Ba TaCIUKJIAIIHA
V3 Huura oryBuM TagoOupiapaan ubopataup. Ymoy 6ockudaa xy-
Iy 1 AMUAJKUHY TAKITAHTUPHUIIHUHT JTIOWHUXACcH UIIa0 YUKHINO,
TEXHUK acOCJIaHTaH Xojja Wyn xapuracu Oenrunanaau. Jloinxa-
HU aMaJlira OUIMpHUIl Oyiinya unuiad YuKuiIrad Ba KaOyJl KMJIMHTaH
XyKyMaTt Kapopiapy YHU aMajra OLIUPHUIIHNA Ba MOHUTOPUHT KH-
JUNII TU3UMHUHHM Y3 UYUTA OJIMIIN Ba acoc OYIMO XU3MaT KUJIMILIU
JIO3UM.

SxyHuil 00CKWY XYAYIHU WKTUMOUN-MUKTUCOIUN PHUBOKIA-
HUIIM Ba WHBECTUIMSUIAPHU >Kaji0 KWIMII 4Yopa-Taadupriapu-
HU WIUIa0 YUKUIIL, JTOMMXa caMapaJopiurvHy TaxJ Ui KUIUII Ba
6axonamaan noopat. LLlyHUHTIEK, MyaMMOJIH Ba3usTIApHU KaiTa
KYpuO YMKHII Ba cababIapuHU aHUKJIAI, 5KajI0 STHIAETraH HHBEC-
TULUSUTAPHUHT XYy PUBOKJIAHUIINTA TabCUPUHHU aHUKJIALI Ba
TErHIUTH 4Opa-TaAOUpIapHu KYPHUIIHUA Hazapja TyTaaud. byHuHT
yuyH 0axoJail Ba TaxJIWI KWIKLI yYyH 3ypyp OYiaran MablIyMoT-
Jap MaHOau, pexxantapHu MaKCaJIWJINTHY Ba yJIIApHUHT HaTHXKalapu
TaKKOCTIaHa/Iu.

MuBecTUIIMOH MAPKETUHTHUHT aCOCUI MaKCaii UHBECTHIIUSIAD
00BeKTH OYiinya 3apypuii 6030p axOOPOTIAPHHH IAKIUTAHTUPUIIL,
MKTUCOAMN Ba MKTHUMOUN caMapaJoplIMKHM TabMHUHJAIra Kapa-
TUITaH KamUTaIIaH Makcaaiau Qoimamanuin acocuaa 0o3opaa
pako6aTOapIONITUKHN TAbMHUHIAIIIUD.
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Tamky Ba HYKH HHBECTOPJIAPHH KaI0 KUIIHIIL;
Kanuran Tankucnurura 6apxam 6epuii;
HuBecTopaapaa XyayJAHUHT Y31ra XOCIMIY XaKHAark TacaBBypJIapHHH IAK/IIAHTHPHILIL;
OABpza Xyayn Ba YHUHI UMHXKUHH TaH OJIMIIHU OIIMPHUIL

[ XYYy AHUHI MTHBECTULIMOH UMMWJKIHU SIPATUIL BEKTOPJIAPU ]

MapKeTHHI TaJKUKOTIAPH Y TKa3HIL VIMHIK SIpaTUIT KOHLCHIHACH

Xynya 6¥itnua manpaatiop VMUK ApaTHIIHUHT JaCTYPHHH
TOMOHSJIAPHN aHUKJIAII HIITA0 YUK

Mandaataop ToMoHnap JlaBiaT TOMOHHUJAH GepHIaguran
KU3UKUIIADUHA Oenruant HMTHéCiJ'Iale/I Genruaant

Vuku Ba TalIK¥ MyXHT OMHILIAPHA VIMHDKHY ITAKIUTAHTUPUII Oy Hmda
TaXJIUT KHJTHII MY XapUTaCUHY MIIA0 YUKUIIT

VIMuOKHN SIpaTHIIHUHT AacTIa0Ku XyAyAHUHT Y3Ura XOCIUIUHI
mapTiIapuHu Genruiam AHMKJIAII

Nmumpk spatuin 60cKu4u

VIHBECTUIIOH K0310aIOPITHKHI Makcamim MapKeTHHT CTpaTerusHi n34uII avaira
KEHT Tapru0 KU KaHaJUTapuaaH (oiiganaHumn OLIMPHII

CamapalopJIMKHU 0ax0JIaITHUHT ME30HIapUHM Ba TIapaMeTpJiapi TH3UMHUHH HILIa0 YHKUIL

[ [TaknnaHran MMHJDKHA GaxoJiant Ba XyayaHH OpeH[ Oyiuiira Taiépiant ]

3.8-pacm. Hasouil eunossmunune uxcooutl UH8eCmMuyor UMUOICUHU APAMULUA
UMKOH Gepaduean mawikuiui mexanuzmu®’

4T Myauuduap uiuiaHMacu
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HaBouii BunOSTHAA WHBECTHIHUIAPHU KalO ATl Oyiinya
XaJKapo CTpaTeruk WyHanumuapra Moc xosga 2019-2020
Hunnapra MyJDKajUIaHTaH HMHBECTUIMOH JacTyp OeNrHiIaHraH.
CrpaTeruk nmacTypuil XyKaTAarl acOCHil YCHII HyKTajgapu
yMyMuid Kuiimatu 26,3 TpuwinnoH cymnuk 511 Ta uHBecTHIUA
JOWMXACUHM ¥3 MuMra onagu. Ymoly JacTyp Joupacuaa amaira
OLIMPWIAETTaH JIONUXAJIap BWIOAT UMHUIKUHU SHAJa OLIMPHUIITa
xu3MmaT Kunaau. duxkpumuzua, BuioATHa KalOysl KWIMHAETraH
JacTypiapia «MMHXK SPaTHUII CTPATETUsACH»Ta alIOXHUJA aXaMHUAT
KAapaTUJIUIIN JIO3UM.

HaBouii BwiOsTHIAa WMHBECTULMOH >KO3MOATOPJIUIMHU OIIM-
puIlra KapaTWiraH HMUIDK CTPATETMSACHUHMHI  aCOCHM  yCTy-
BOpJMKJIAapU cudatuaa KyHuaarujapHd TabKUAJIAl MYMKHH:
BWIOSATHUHI PECypC CalOXUATH OOIIKa BHUJIOATIapra HucOaTaH
ycryHnuru, HaBouit Bunmosatu « 9pkuH UKTHCOANHN 30Ha» cudaruaa
BTUPOP FTUIUIIH, OO0 TaOUMIi HKITUM IIapOUTIapH Ba OOIIKanap.

Ymby xonamiap BWJIOATHUHT MHHOBAIIMOH DPUBOMJIAHUIIMHU
TabMUHJIALI Y9yH MHBECTHILIMS, MApPKETUHT, UMUK Ba MHHOBALUS
KaOM UIealIOTUSIHA aManui ykapa€Hiapra KUpUTHII OYitrua HopMa-
THB XYOKaTJIapHU UIIIa0 YUKUII Ba TACTUKJIAI MaKcaara MyBOQHUK.

IOxkopunarnnapnan  kenu® unku6, HaBouit BHIOATUHMHT
VMHBECTUIMOH MUMH/DKVHM IIAKJUIAHTUPHILI Ba MAPKETUHI KOMMY-
HUKaIMsUIapuaaH camapaiu ¢oijananum Oyinya Kyluaaruaap
amaJira OUIMPUJINILHN JIO3UM:

— BWJIOST XOKMMJIMTHHUHT pacMuil BeO caiiThja MHBECTHUIIMS,
WHHOBAIW, OpeH]l, XyAyAUd UMUK OYITMMHMHN TAIIKWI STHII Ba
yHra Oy 6opajiaru MabIyMOTIapHU >KOWIaNI;

— BUJIOATHUHI MaBXXyJl MMHU/DKMHHU aKC 3TTUPYBYM OOocMma Ba
JIEKTPOH axOOpOT MaTepHaNIapUHU HMIUIA0 YUKW Ba YKOPHH
ITHILL;
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— MHBECTUIIMOH JIoMuxanap 0yiinya Maxcyc Kypcarysiap, gac-
TypJiap TaIlKWJI, aKIKsIap Ba TAHJIOBIAPUHU TALIKWI STHII;

— BWIOSTHUHT UMHJDK CAJIOXUSTHHU pECIyOiMKa Ba XalKapo
Japakaja TapFuo KM,

— XaJKapo Ba MHHTAaKaBUH Ba pEeruoHan YTKa3uIaJuraH
Ta0MpIapAa BUWIOSTHUHT UMUKUHU OLIMPHUIIHYU TAPFUO KUIIHUIITA
KapaTuiraH yopa-TaaOupiaapHu UIIUIA0 YUKHUIIL

— MHBECTHUIIMOH JIolKxanap Tamab0ycKopIapuHu Ba (aoiusir
cyObeKTIapuHu ax0opoTiap OuiiaH TabMUHJIAII Ba TaAbMMHJIALITA
KYMaKJIAILIHILI,

— MHBECTUIMOH (DAOJIMATHU aMaira OMIMPHILAA KUIaéTraH Ba
amalra OmMpHIAETTaH UIJIapHU OMMaBUi axOopoT BocuTanapu
OpKaJIM KEHT KaMOaTYMIIMKKA €TKa3UII.

IOxopunarunap 6enrunanran Baszudanap noupacuaa Hasowuit
BUJIOSATUHUHI WHHOBAILMOH PUBOKJIAHTUPUINTa KapaTWIraH Map-
KEeTUHT cTparerusicu 6ynuo, Oy 6yiinya Maxcyc Kapop JTOMMXacCuHU
Tai€puanl Ba yHU TaCAUKKA KHPUTHIIMIIM MaKCaaAra MyBO(UK.

11 6006 6yitnua xysaocaJap:

— DUW3nma mamiakaTHUHT OOIIKAa Xyayuiapuja aMmall KuiMmai-
JUraH UMTUE3 Ba parOaTVIaHTUPHUIUIAP TU3UMMHU KOPUHA 3THII
opkaymm DU3ra tamku ayHE OWIIaH FOKOPH Japakaja UKTHCOIUN
ajiokKaaa OyyiuIll UMKOHMHHM OepajuraH 0OKXOHa, COJHMK Ba WHBE-
CTUIIMOH PEKMMJIApHHU KYILIalira KapaTuiraH JaBiaT cuécarura
30Han cuécaT cudaruaa Kapaaaiu,

— JKaxOHHUHT MKTHCOAMN puBOXJIaHumura OU3nap ky4wiu
TabCUp KypcaTa€TraHJWru KyHuaarwiapaa HaMoE€H Oyimaau: 4eT
3JUIMK uHBecTopyiap OW3napra 3aMOHaBUN TEXHOJOTHSIIAPHU
om0 Kenaau, MIUIad YUKApuIl skapa€Hura 3apyp OYiraH sHTU
OOIIKApYB YCYJUIApUHU KYJUIAWIU, SIHTH WII YPUHJIApH spaTHiia-
JI1, MaJlaKajil MyTaxacCuciap Mak/IaHTUPHIING, MaXaJTui UIIYU
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Ky4d 3aMOHaBHM TexXHHMKaslaH (oiJanaHUIIN HATHXKAacHIa SHIH
MeXHaT ycnyOnapuHu y3namrupanu. bynnait xyayanapaa uiuiad
YUKapulll capd-xapaxariapu, XoMallé Ba Marepuaiap ojaul Ku-
pui OuiaH OOFIMK COJMK Ba OOXJIap WYKIMIH MIIYM KYYHMHUHT
HUCOATaH ap30HJIUTU UILIA0 YMKApWIraH MaxcyjaoT TaHHApXUHH
nacaiTupuO, yHUHT pako0aTOapAOILIIUTHHH OIIKUPAIH, Xy 1y Iap-
Ja TaaOupKOpJIUK (DAOTUATHUHUHT sSHAJa >KOHJIAHUIIM, SKCHOPT
CAJIOXUSTMHUHT OLIMIIY KaOuiiap XucoOura UKTUCOAUETHUHT Mab-
JIlyM TapMOK Ba COXaJlapd PUBOKJIAHMILINTA KyMaKJIallalu;

— OanaHcnamral XyJIyJIuil WHBECTULMOH CHUECATHU IIAKII-
JAHTUPUIIHUHT CTpAaTEervK BaszudalapvHU Xajl 3THUII MakKcaauia
XYAyA pecypc caloXMATHAAH camapaid (oiJalaHUIl OpKaIH
WHBECTULMOH MYXHUT >O03MO0aJOpIUTMHU OOLIKAPUIIHUHT Max-
Cyc Mojenura aiHaH TU3MM cudaTuia EHAAUTYBIMHA ONTHUMA
OoIIKapyB KapopiapuHu KaOyn Kuwiunira, aasnat, O3 mupek-
LUSICH, MHBECTOPJIAp XapaKaTJapUHU KaMaWTHpHINTra Ba MaHpa-
aTyIap MyLITapaKJIUTMHYA TabMHUHJIAIITA 3aMUH SIpaTajy;

— MHBECTUIMOH MYXHUT >KO3MOAJOpJIUIMHHM  camapaiu
OOIIKAPUILIHUHT acOCUN HYHANUII Ba WCTUKOOJUIAPUHU HWIIMHIA
acocnanl HadakaT pecypc cCalloXUATHIAH camapainu (ol ganaHul
OpKalM TabMHHJIAHAIW, Oajdku Iy OwuiaH Oupra, Xyayd YUyH
aXxaMUSATIN OYynraH HMKTUCOMUET TAPMOFM WMHBECTHIIMOH CaJlo-
XMATUAAH camapanu (oiananui HyuiapuHu KUIUpUO TOMUIITHU
XaM Tajad dTaau;

— CaHoaT TAPMOFUHUHT HHBECTHLIMOH CAJOXUATHHY Oaxoamia
VHBECTULMOH CAJIOXUATHU amalra OLIMPHII HAaTHKAaCUAAa WHBEC-
TULUOH pecypciap KypcaTKudiapH, HHBECTULIMOH pecypciapiaH
¢oiifanaHuil caMapaJopiIuru KypcaTKUWIapyd Ba TapMOKIAru
MHBECTULMOH (DAOJUIMK KYpCAaTKMUWIAPHMHU KHUPUTHULI MaKcaara

MYBO(QUKINP;
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— UWHBECTUIIMOH OapKapopiuKKa SPUIIUIIHK  Oaxomall
WHBECTUIIMOH (DAONITMKHUHT JWHAMUK KaToOp KYpcaTKUWIapu
Japakacujard TeOpaHuILUIap Ba MabJIyM Y3TapHIl TEHISHIUSICH
MaBXyJIJIUTH, SbHU TEHACHIUS OapKapOpIUTUHU Y3rapTHPHUIIT
OusaH OenruiaaHamy.
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XYNOCA

Ma3skyp TaIKMKOT WIIH JOUpacuaa KyHHIard XyJiocajJapHu
maKanTupuinra MmyBaddax OyiuHIu:

1. THBECTUIIMOH MYXUT K03U0aIOPJINTH MaMJyIaKaTra MHBECTH-
[USUTAPHUHT OKUMHHU OCJITUIIOBYH, TABMUHIIOBUH, Ka(oIaTiioBYH
Ba MHBECTULIMS (PaoJIUry OuiiaH OaxosiaHaJuraH OObeKTUB UKTH-
COJIWIA, YOKTUMOUWH Ba TaOWUil acociap, BOCUTaIap, UMKOHHSTIAP
Ba YCKJIOBJIAPHUHT WHFHHIUCUIUD. MEHEKMEHT (YHKIUSIIAPUHH
(TaxJIMIT KWIUIIL, OAIIopaT KHITHIL, PeXKAIAIITHPHII, TAITKUI THUIII,
parOaTJaHTUPHIN, TAPTUOTA COJMIN, HA30PAT KHUJIMII) TU3UMIIH
paBMIIAA W34 OaXKAPWINIIA aCOCUIa UHBECTUIUS (PAOIUATUHH
MyBadPaKuATIN Ba camMapalid amalira OMUPHUIIl YIyH XyAyIHUHT
WHBECTHUIIMOH KO3UOAIOPIIMTHHA OONIKAPUII TU3UMHUHH SPATHUIII
Tajaald FTUIAIH.

2. V36eKHCTOHHUAT MHBECTUIIHOH KO3UOATOPIUTUHH OOIITKA-
PUILIHUHT 3aMOHABUI MEHE)KMEHTH Ba YHH amMalira OIIUPHUIIT MeXa-
HU3MJIApH eTapjnya YpraHWIMarahjiurd Ba OyHra Xymyuiapiaa
aJloxXuaa 3bTHOOpP KapaTHIMAraHJIWTH, XyJIy/Ulap WHBECTHUIIUOH
KO3UOAIOPIIMTUHH OLIUPUINTa KAPATUIraH MEHE)KMEHT THU3UMHU-
HU WIMHW acoCIapUHU, WHBECTUIIMOH MYXHUT KO3HOaJOPIUTUHH
0axOJAlTHUHT YCIIyOUl acOCIapHHUA TAaKOMUJUIAIITHPUIT MYXUM
axaMusT KacO Taau.

3. DpKUH MKTUCOIUIN 30HAJapHUHT WHBECTHUIIMOH CAJIOXHUSATH,
WHBECTUIIMOH MYXHT >KO3UOAJOPIUTUHU OOLIKApyB camMapaiop-
JIUTU TapayKaCHHU WHBECTUIIMOH (haOJUIMK Ba HKajald ATHITaH cap-
MOSIHUHT JJAPOMAJUIMIIMK KYpCaTKUWIApU acoCHia peHTHHT 0axo-
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Jam THU3UMHUAAaH (QoNJaNaHuIl WHBECTHUIIMOH XKO3U0aI0pIUTUHU
OLIMPHUILTA HYHANTUPUIITAH CTPATETUK MEHEKMEHT BazudanapruHu
Xam/ia MHBECTHUIIMOH UMKOHUSTIIAPH aHUKJIAIIra UMKOH Oepaiu.

4. HaBouii BHWJIOSTHHHHI HMHBECTUIIMOH CaJOXUATH OYiinua
amanra owupwiradi SWOT-taxnuinm acocuga TaxjiMi KUJIMIILIL
DOU3napHUHT UIIOUTAPMOHIMK MYXUTHHH COFJIOMIJIAIITHPUII,
OW3HECHH IOPUTHII OYyiinua Kynail mapT-IIapoUTIapHU SIPATHUII
Oyiinya Kapop KaOyJ KUIUII UMKOHUHU Oepaiu.

5. XynyAnapHUHT MTHBECTHIIMOH CAIOXUATUHU Oaxounaml 6yiiu-
4a ycIyOHET XyIyIHUHT WHBECTUIIMOH KO3UOATOpIUTy Ba YHJa-
T MHBECTHUIMOH (Daoinuk ypracugaru oObeKTHB XOJAa MaBXyQ
Oynran y3apo amoKaJopiIWKHU XucoOra ojaau, Oy 3ca, HHBECTH-
[IMOH MKJIUMHU sXIIUam Oyinya XyAayauil nacTypiapHU UILIa0
YUKUIIIard MyaMMOJIap Ba ME30HJIApHHU aHHUKJIAITra UMKOH Oepa-
JIH.

6. XyIya WKTUMOUM-UKTUCOANN TapaKKUETH OapKapopiIurura
WHBECTUIIMOH MYXHT >KO3U0AIOPIUTH TAhCUPUHUHT SKOHOMETPUK
TaxJIMJIM HOAHUKJIMK IIAPOUTHAA UHBECTULUSIIAPHU XyAyUiap Ba
yJnapAard UKTUCOTUET TapMOKJIApH CaNOXUATUAAH KeluO 4uKuO
TYFPU TAaKCUMJIAHUILIWHY, Je(UIUT Ba OPTUKYA MabIarIapHu Qoii-
Jacu3 TypuO KOJMUITUHUHT OJITUHH OJMIIHU TabMUHIANIN.

7. DpKUH MKTHCOIMI 30HANapAa MOTEHIUal Ba HUCTUKOOIUIIH
WHBECTOPJIAPHUHT OanaHClaIIraH MHBECTUIIMOH CHUECATHU IIAKII-
JAHTUPUIILJIA «UHBECTUIMOH MAaBKEU»HU OUIUPHUIIHUHI PUCK-Me-
HEXXMEHT CcTpaTeruscujiaH (ouganaHuIl WHBECTOPJIAPHUHT UC-
TUKOOJIJary MHBECTUIIMOH MaXOYPHUSITIAPUHUA aMajra OIIUPUIITHU
KyIIMMuYa MOTHBAIMsUIall OwiaH Oupra, yJapHH HHBECTUIIMOH
daonuATUra TabCUP STYBUM 3K30TE€H Ba HHAOTCH OMMIUIAPHUHT
cayiOuil TabCUpHIaH XUMOSUTAHHUII, HATHUKa/1a UHBECTHUIINOH JIOHH-
Xanap UIITUPOKYMIAPUHUHT OUPIIaNlyBU acOCUAa CUHEPTUs cama-
pacura >puUIIIIl UMKOHUHH Oepaiu.
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8. lHBeCTUIIMOH  KO3UOAOPIUKHU  OLIUPUIITHUHT MYXHM
WYHATUII — WHBECTUIIMOH MYXHT >KO3UOAOPIUTUHU camapain
OolIKapHIlra KapaTUiral camapaiy Taa0upiaapra Oua 30Hal Cué-
cat Konnenuusicu (3CK)au unuiad yukumgad uOopaTaup.

9. V36ekucToH PecnyOnukacu  XynyIJIapUHUHT — HKTHMO-
HH-UKTUCOIMHM CaJOXUSITUHHM MHOOATra oiaraH xoJjija BHIIOST XO-
KUMJIMKIAPUHUHT 30Ha cuécaT KOHIENIUSICUTa «MaKOH HHBECTH-
[IMOH NMACMOPTH Ba XapUTACU»HU KUPUTWITHUILIN HHIITUK UHBECTHUIIHS
JacTypllapy acocujia amalra OLIMPHUIAANraH Te3Kop TaalOupiap
pekacuHu UIUIad YyuKuiaa, /laBinar craTucTuka KYyMUTAcH TOMO-
HUJAH Xap OUp XyAyAHUHT UHBECTULIMOH MYXHT >KO3MOATOPIUTH
oyiinya «IWITHK CTATHCTHK XapUTaCU»HU YBJIOH KUIUIIHUHT Ca-
Mapalid MeXaHu3MH cudaTuaa Kapaaully JO3HM.

10. 2020-2030 innnapaa V36ekucTon Pecniybnukacu xynya-
Japuja WHBECTUIIMOH MYXHUT KO3MOATOPIUTHHU caMapaiu OoIi-
KapuIlira KapaTuiraln camapaid Tagoupiapra Ouja 30Hal cuécaT
KOHIENIusICHAaH (hoiaanaHuIl WKTUMOUN-UKTUCOIUN KapaéH-
JapJary >KOpHUil Ba Te3Kop OOIIKAPYyBHU XYyl MHBECTULIMOH KO-
3u0aJOPIUTUHY OLIUPUIITHUHT ¥pTa Ba Y30K MYAATiau Bazudana-
pura 0ylicyHAUPUII UMKOHUHU Oepaiu.

11. Xynynnapaa ”HHOBAallMOH-UHBECTUILIMOH YCUIII HYKTau Ha-
3apufaH WHBECTHUIMSUIADHU MOJAIUHN, TEXHUK, UKTUCOAUN Ba WII-
MU MaH(}aaTIapHUHT HCTEHMOIYIINK CaMapacuHU TabMHHIA0
6epyBun ¢oiinanu HaonuaTHU amanra omupHil Oyitnya rioodanna-
ITYB Ba UKTUCOIUETHUHT SPKUHIIAIIYBUIArd OOBEKTUB jKapaéHIap
cudaTuaa yprauui Makcaara MyBoQUK.

12. HaBouii BUJIOSATH WXTUMOUN-UKTUCOAUN TapaKKUETH
OapKapopIUrura UHBECTUIIMOH MYXHT >KO3UO0aJAOPIUTH TabCUPH-
HUHT SKOHOMETPHUK TaXJWJIM HaTHKalapyu UIYHU acOCIaMOKIaKH,
acoCHii KamuTallra WHBECTUIMS | MIpI. cymra ommpuica, sUIu
XyAaynuid MmaxcynoT kymumua 314,14 muH. cyMra Ba axoiid *OH
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Oomura yMmyMui fapoMajaiap MUHT cymra omupuica, 2,03 mipa.
cymra omaad. HaBoui BUIOATHAA I YPUHIIAPUHU SAPATULL MAK-
cajutapua xajuod 3TUIaéTraH MHBECTUIIMOH JIoMMXalap/iaH yeTia-
HUO, acocuit YbTHOOPHNU MHHOBALIMOH-UHBECTUIIMOH JIOHUXaiapra
KapaTWIMILIY Tanal 3TUIau.

13. HaBonii BWIOSTHIa MTHHOBALIMOH-NHBECTULIMOH PHUBOXKJIA-
HUII KOHLENUHUSACUHUHT INAK/UIAHUIINIA UKKU acoCUil €HJalnyB
XMCOOJaHTaH MHBECTUIMOH KYWMJIMaJIapHUHI XYCYCHUSATIApH Ha-
THKABUIINTY XaM/la MTHHOBALMOH YCHINTa 3PUIIMII KOpXOHaIap-
HUHT CTpaTeTUsIapUHU amalira OLIMPULI Kapa€HIapuIard TAKTUK
MaKkcaJJIapHu acocaill, 0030pHH PUBOMXKIIAHTUPHUILHUHT ¥3HUra Xoc
TOMOHJIAPUHU OeJITHJIaIlra UMKOHUST SIPaTaiH.

14. HaBouii D312 *HBECTHUIIMOH 5K0310aA0PIUTHHH O PHILI-
HUHI acocuil MyHanmummapu cudartuia «MHBECTULMOH PUCK-Me-
HEXMEHTU»HU IIAKJIAHTUPUILL, XYAYIHUHI SIHTU HWHBECTHLIMOH
MMKOHUSATIIAPUHYU OUIMPHUILI, HHBECTOpJIapra XU3MarT KypCaTUIIHU
PUBOKIIAHTUPUILI, XyAyJ FE€OJIOTUK CAJIOXUATH Ba KanTa MILJIALl-
HUHI WHHOBAIIMOH TEXHOJIOTMK MMKOHUSTIAPUHU KEHTaWTHUPHIL,
UKTHCOAUN PUBOKJIAHUIL MOJIEJUIADUHN MHHOBALMOH-NHBECTULIH-
OH PUBOKJIAHUII MOJEIUIapU camapanu (GaoiauaTd TaMoWWIapu
acocy/ia TALIKWII STHILI ACOCUHU SIPATUI UMKOHUHU Oepajiy.

15. HaBouii DVI3HUHT UMKOHUATIApUIAH KETUO YMKKAH X0JI1a
VOKTUMOUN-UKTUCOIUN PUBOXKJIAHTUPUIITAa KapaTWIraH WHHOBA-
LIUOH-MHBECTHUIIMOH CAJIOXUATH, I100aJ1 CTpaTerusiapy Ba HHBEC-
TUIMOH MEHEXMEHT UMKOHUATIAPUHUHT ¥3apo OOFIMK CXeMacH,
UIYHUHTAEK, YHU aMajira OMIMPHUIIHUHT MKTUCOIUM TacHU(UIaH
doitnananum Makcaara MyBoQuK.

16. «HaBouit» OU3nmur 2030 iwunrava AXMparu ymaymm
12,3 dousra canoar maxcynomiapuaard ymymm 11,54 dowusra
OLLMIIN MPOTHO3 MoAeuIapyu acociaamoxaa. «Hasonit» DM 3uHuHT
MHBECTULIMOH 7K03U0aIOPIIMKHU camMapaiiy OOIIKapyB Ba MHBECTH-




LMOH CaJIOXUATUra TabCUP ATYBUYM OMMJIJIAP/AH sHaJa camapayu
¢doitnanannm sBazura 2020-2030 inmnapaa «Hasouity DU3HuHT
yIyIIUHA Kapuitd 3,45 MapTa BunosiTuaa Uiiad YuKapuiran ca-
HOAT MaxCyJIOTJIAPUHUHT yaylu 2,1 MapTa yCUIlM TabMUHIaHAH.

17. HaBouii  BUJIOSTH WKTUCOAUETUHHUHI  TApMOKJIAPUHU
«McKinsey & Co.» matpunacuaan GoiiganaHuIl acocuaa amanra
OLIMPWITAH TAXJIWJI HATHXKAJIApU CaHOAT Ba KYyPWIMII TapMOFH-
HUHT WHBECTHUIIMOH K0310a0pIUK qapaxkacu 82,25 Y%Hu, KUIILIOK
XYKAIMUTUHUHT ko03ubagopnuru 65,2 %ra, KHIuK OM3HEC Ba XyCY-
cuil Tandupkopauk coxacu 76,125% ra xamaa xuzMaT KypcaTHUIl
coxacu 73,125 % ra TeHIauru aHukKiIaHrad. Ymoy ycyngan ¢oii-
JaJlaHUIIl MHBECTULIMOH pEecypcilapHU cOXa Ba TapMoOKJapra ca-
Mapajau TaKCUMIIAIHUA Ba UHBECTUIMOH JIOWHUXAJTapUHU OKUIIOHA
YKOMJIAIyBUHH TAbMUHJIIAN]IA.

18. HaBouii BWIOATUHUHT aCOCUN KalUTAIUTa KUPUTUIIAIUTaH
WHBECTUIUSIIAD MUKIOPH aMajjiard YCUIll TeHACHUUsIapu O0yitu-
ya 2025 iiunra 6opub 18077,1 mapa. cym, axonu Oananuru 436,1
MUHT Hadapra Ba axoiM OH OOIIMra yMyMHUH JapoMaJiapuHu
22089,2 MuHT cymra, sy Xyayauid MaxcyJoTH Xaxxmu 38892,0
MJIpJ. CYMIa €TUILN KyTUIMOK/A.

19. HaBouii D13 uHBecTULUATAPHU >Kain0 STUINITA KapaTHIl-
raH caMapaji MHBECTULMOH MEHEHPKMEHT CTpaTerusjapuaaH ca-
Mapanu ¢oiJaTaHuITHN TaKo30 3TMOKJAa Ba YHMHT Ma3MyHHra
Kypa xayb STunaéTrad xap KaHaai HHBECTHUIINS Xy Iyl aXOJIHUCH Ba
YHUHT 3XTUEXKIIAPUHU camapalii KOHAUPHUIL, TYPMYIL Aapa’kaCUuHU
OLLIMPHIL, aXOJIUHUHT peas JapoMajuiapy KYmauTUpHIL, Ul OuIaH
OaHUTMKHU TabMUHJIAIITA HYHAITHPUIUIIH JTO3UM.
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1-unosa

HUxkruconnii anadnériiapaa HHBECTHIIHOH MYXUT
7K03u0a0pIUrH cuaTHIAa TAJTKHH ITHITaH TYLIyHYAJIap

NuBecTHIIMOH MYXHUT
7K0310I0PIINTH
T/p | cudaruga TaaKuH Myaumdaaap Anabnérnap manbacu
THITAH TyIIyHYa-
Jap
Houwmanc Ix. /1., Paneda
Jix. 1. Joan- JI.X. MextyHapOmHBIH Om3-
1 |busHec myxutn enc Ba JIn. X. HeC: BHEILLIHSS Cpelia U JeN10-
Paneba BEIC onepanun.4-e.m31. — M.:
Heno JIT/, 2014. 438c.
WNuBectunusiiap cama- Joyne Jix., Tyavan k. 3.
pamopiurura TabCup
2 | kypearysuu nkrico- Jx. Joyne Ba I q)I/I\I'—IaHCOBO-I/IHBeCTI/IHI/IOH-
i, MOTHSBHIH Ba Dot HBII cloBapk. 3-¢ u3a. M.:
i Hudpa —M, 2017. — 255c.
Oolrka rmapouTiap
3 MonusBuii maxcynor- |I'mtman JI., OCHOBBI HHBECTHPOBAHUS. —
nap JxoHK M. M.: [Ieno, 1999 1. c.642
Cusaxona C.1O. ®opmupo-
BaHUE WHBECTHIIMOHHOTO
MHBeCcTHIIMOH MyXUT, KJIUMaTa C HeNbI0 IPUB-
WHBECTHLIMOH UKJIHM, JICUCHHSI MHOCTPAHHBIX
4 | Gu3HEC MYyXHUTH TY- Cugaxosa C.1O. | uaBectrnmii (Ha mpumepe
IIyHYaJIapy CHHOHUM CMoIeHcKoM 06macTh)
TyIIyHYaJapaup [TexcT]: muc. ... KaHI. YKOH.
Hayk: 08.00.05 — Canxr-Ile-
TepOypr, 2014 —c. 22.
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2-unosa

MamJiakaT MHBeCTHIUS MYXUTHUHUHT INAKJJIAHUIINTA

TAaBCUP ITYBYH OMHJLIAp™,

Omuiiiap Ma3smyHu
Mawmuakar TY70B OaJTaHCHHUHT XOJAaTH, BaJIOTa YN TH3UMH
7 C— OapKapopIHTry, TAIIKH UKTUCOINH aJlOKaTapHUHT PUBOKIIAH-
xonar TaHITUTH, WIKA 0030p CHFUMUHUHT KaTTaIUTH, HHQIAIHAS
napaxkacu, SIMIM, caHoar Ba KypHJIMII XY KaJIUrd MaxcysloTiia-
p¥ nnTad YUKAPUITHIHT YCHUII CYpBhaTIapH.
SlHrn mapowTiiapra Moc KelaJurad, MaMJIaKaT Ba YHHHT
XyKyKui aJ0XU/1a TAPMOKJIAPUHUHT MKTUMOMM-UKTHCOIMN pUBOXKJIIa-
6aza HUMIAHYU OomIKapagurad GpapMoHmap, Kapopiap, HU30MiIap,
WYpPUKHOMATAPHUHT MaBXKY/IJIUTH.
TaOuwmii Munepail, xoMal€, EKUIIFY SHEPIreTHKA Ba CyB pecypciiapu
XoMarmeé 3axupaiapy, KUIUIOK XYKaJIUTH XOMAIIECH UIILTA0 YMKAPHUILL
pecypciapu | XaxXmiapu.
MexHar Wkrucoauii ¢haon axoyn COHM, OaH[ aXOJIH YITYIIH, HIICH3ITHK
pecypcnapu | Aapaskacu, XMU3MaTdmiIap JapoMajan Aapa’kacH, KaJpJIapHUHT
Ba OaH/UIMK | MaJiaka Japa)kacu.
Nmnad Acocwuii unuiad ynkapuin GOoHUIAPUHHUHT, HILTA0 YHKAPHIIT
YHAKApHII- KyBBamIapuaaH (HonaaIaHuIl JapakacH, YCKyHaJapHUHT
HUHI TeXHHUK | holiIananuin MyaJIaTd TapKuou, acocuit (GOHJIApHUHT ACKH-
Oazacu PHIIH 1apaxacH.
WKTncoanii pruoBKITaHUINTA KAPATHITaH HHBECTHLIUAIAD, Iy
JKyMIIaJaH, XOPIDKUH HHBECTUIMAIAp Xaxmiapu. VIHBecTH-
Wnmunii- [HS TaBaKKTYWIHMK Japakacu. Mimmad duKapuImHuHT TEXHUK
TEXHUKa KUXO3JIaHUIIH, (paH-TeXHUKA I0TyKIapuaaH (oiinananui Ba
CaJIOXUSITH WUTTKU coxaCHHUHT PUBOXKIAHUIIN XOJIATH, MAXCYyIOTHHHT
(haH CUFUMKOPJIMIH KaTTa Ba FOKOPU TEXHOJIOTUK TypIIapUHA
Wb YMKAPHIIL.

4 BaxaGoB A.B.Ba Gomk. Xoprkuii mHBecTHIIsUIAp. YKyB Kyuianma. — T.: «Momsi»,

2010.74-6.
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Monusi- Conuk Ba KpeAUT cuécaTu, UKTUCOAUETHUHT peasl CeKTOpU
KpenuT KOPXOHAJIAPHUHT (hOHTAIMIINK Ba PEHTA0CIUINK JJapakacy.
TU3UMU Hapx cuécaru Ba HapXHH MIAKJTAHTUPUII CUECATH.

BaHk TH3NMM PUBOXKIIAHUII XOJIATH, TPAHCIIOPT, KOMMYHHKa-
Wudparysnn- | oust Xu3Mamiapy Ba MEXMOHXOHA XYKaJIUTH COXaJIapH, TOBap
Ma Ba (oHJ OMpKaIapy, MapKETHHI, KOHCAJITHHT, ayUTOPIINK
XHM3MamIapy, CYFypTa COXacH TApMOFUHHHT UIIOHYIMIINTH.

DKOJIOTHK ATpOod-MyXUTHUHT NGIIOCITAHUIIN AAPAKACH, PAIUALIMOH
Ba3UAT (hoH, 3apapiy YHKUHIUIAP.

ﬁ\
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3-unosa
Y30eKHuCTOHAA IJPKUH HKTHCOAUH 30HANApAa KYyJUIAHWIATUTaH
UMTHEIAP, KadosaTiiap Ba pardaTIaHTHPUII OMHILIapu®

V36exucTon Pecry6iuKkac SpKHH HKTHCOHIT 30Ha
xynyauaa GaoausT OpUTaETraH PUIUK Ba KUCMOHUN
LIaXCIAPHUHT XYKYKJIapy XaKu/a KOHyHuil MaHdaariiapu-
ra puost STWIMIINHYU KadoaTiaiiy.

IOpunuxk Ba DPKUH UKTUCOUH 30HANIap/ia HHBECTOPIAPHUHT V36exuc-
YKUCMOHUUN TOH PecnyOnuKacHHUHT KOHYH Xy XKaTiapuia Ha3apaa
axcnap TyTHIraH 6apua kadoiariapu Ba UMTUEIIApUTA PUOST
XYKYKITapH XaMia | STHIHIIN TAbMHUHIAHAH. Y 36eKkucTon Pecybnukac
MaH(paariapu- [Ipe3uneHTHHUHT Kapopu OWJIaH KyInMm4a Kadoiariap Ba
HUHT UMTUE3NIAp Ha3apAa TyTUIUIIA MyMKUH.

kadonamiapu Japnar opraniapu Ba OOIIKa opranyiap Exya MaHcadIop

LIAXCIIAPHUHT FOPHU/IMK Ba )KUCMOHUI HIaxciiap Gpaosiusi-
TUTa aCOCCU3 apajlalllyBU HATH)KAacH/a yiapra eTKa3uiran
3apapHUHT YPHU, IIyHUHIJEK 00i Oepuiran ¢oiiaa xamua
€TKa3WIraH MabHaBUi 3U€H CyJ] TapTHOM 1A KOTUIAaHUIIIN
Exku KOMIICHCAWs KWJIMHUIIN KEepakK.

Aroxuaa 60)KX0Ha TapTUOOTH:

— TOBapJIAPHU OJTHO KUPHUII Ba OTHO YUKUII YIyH OOKXOHA
OOXITapuHH OEKOp KUIIUII €KY KaMaWTHPUIITHH;

Anoxuaa — SKCITOPT €KX UMITOPT YUyH Tapu]IaH TalIKapu
O0XKXOHa YeKJIanuIapHu OEKOp KNI KM CHIMIUIAIITHPHILIHY;
TapTUOOTH: — TOBapJIapHU OCITHIIaHTaH TapTHOIa amdarTa GaéHHOMA-

ra KHpUTTaH X0J1/1a 3pKUH UKTUCONH 30HaHUHT OOKXOHA
yerapacu OpKaiu oln0 YTUITHUHT COAAIAIITHPUITaH
TapTHOMHM Ha3ap/a TYTHIIN MyMKHH.

Anoxuza BanoTa | Anoxuza BajoTa TapTHOOTH MUJIUIMH Ba 4eT 3J1 BaJll0Taja-
TapTHOOTH PHHUHT 3pKHH MyoMaJaja OYJIUIIY XxaM/a anpOonIaHu-
LIMHY Ha3ap/ia TyTa/iu.

4 «Y36ekucron Pecnybnukacununr 1996 i 25 anpenpard « DpKUH UKTHCOMHIA
30Hanap Tyrpucuna»ru KoHyHH acocuia uiniad YuKmiI.

A
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OpPKHMH UKTUCOIUH 30HA XyIyIUIATH XY KAIUK (HaoInsATH
KaTHAIIYUIapy (FOPUIMK Ba )KUCMOHUI IIaxciap) Mamiia-
KaT MHBECTOPJIAPH Ba €T JUIMK UHBECTOPJIAP YUYH TEHT
IapT-IapouTIapIaH Keliu0 YUKKaH X0J11a KOHYH XyXK-
XKaTiapua OelruiIaHaIuraH COJMKIIap Ba OOIIKa MakOy-
puii TYr0BNap Oyiinua nmTuésnapaan QoianaHaim.

Comnuiiap Ba
Oo1rka MaxxOypuit
TYnoBnap O6yinda
UMTUE3IIap

DPpKHH UKTHU-

coauii 30Hara DpKHMH MKTUCOUI 30Hara uet 311 (ykaposapu Ba Qyka-
KHUPHIL, SPKUH ponury OyamaraH maxciaapHUHT KUPHUIIH, HKTUCOIUMA
HUKTUCOAUH 30- 30HaJ[aH YUKHIIH Ba L1y XyIy//1a OYIUITMHUHT KOHYH

HaJaH YUKUII Ba | XyX¥OoKaTaapuaa 6enruinad KyHumaaurad ComIanamTupuI-
VHUHT XyAyIuaa |TaH TapTUOOTH KOPUH STUITHIIHE MyMKHH.
Oynumn TapTUOU

OPKHMH UKTUCOIUH 30HA KaTHATYMIAPUHUHT HHBECTULIHSA-
JIap¥l Ba TaBaKKATYWINTUHY CYFypTa KWINII UXTUEPUHIINK
acocua amanra omupmwiaan. Cyrypra XMMOSICH KOHYH
XyXKXKaTaapura MyBo(pHK TabMHUHIIAHA M.

Cyrypra
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V36eKkncTonAa TAMIKKI THJITAH YPKHH HKTHCOHIi 30HAIapaa
aMaJ KWJiaJauran uMmruésnap™>.

Kypcarkuuaap

V36exncron Pecrymu-
kacu [Ipe3nneHTHHUHT
2008 i 2 mekabpmaru
[1®-4059 connu «Ha-
BOWH BHJIOSITHAA SPKUH
WH]Ty CTPUANI-UKTUCOTUH
30HA TALIKHII ITHII
TyFpucuaantu GapMoHu

V36ekncron Pecry6-
sukacu Ilpe3unen-
TuHUHT 2012 inn 13
anpennaru [10-4436
COHJIN ««AHTPEH»
Maxcyc HHIYCTpH-
aJl 30HACHHU 0apro
STHII TYFPUCHIANTH
DapMoHHU

V36ekncron Pecry6-
mkacu [IpesnnenTn-
HuHr 2013 iun

18 maptaaru
[I®-4516 connu
««Kn3zzax» Maxcyc
HHyCTpUa
30HaCHHU 0apIio
STHII TYFPUCHAY
dapMoHU

HHBecTHIMS MUKIOPUTa Kapad MMTHETAPHUHT

aMaJl KWIHII MyaJaaTH

-3 mun.jad 10 miH.
eBporaua — 7 Wui;

—10 miH. gaH 30 MiIH.
eBporaua — 10 ¥, kei-
WHTH 5 WKW JaBOMUIA
(olina conury Ba siroHa
COJIMK TYJIOBU XaXKMHU
amaigard craBskagad 50
(hous MukIOpHIA OCITH-
JIaHaH,

—30 MJIH. €BpOJIaH OPTHUK,
Oynranma

—15 ¥wn, kevinaru 10
Hwt naBomuaa doiina
COJIMIFH Ba SITOHA COJIUK
TYJIOBY amajiaru cTaB-
kajaH 50 Gpous MuKmo-
puaa Oenrunanaan

-300 MuHTIAH 3 MIIH.
AKUI nu gonnapwura-
ya — 3 Hn;

—3 muH.1aH 10 MuTH.
AKUI nonnapuraua —
5 #ium;

— 10 mua. AKII
JIOJUTAPUIAH OPTHK
Oynranma — 7 WL

— 300 munrgan 3
miH. AKII nomnapu-
raga — 3 Wu;

— 3 muH.aH 10 MiH.
AKUI nonnapuraua
5 #ium;

— 10 M. AKIII
JIOJUTApUIaH OPTHK
Oynranna — 7 Wni.

0 M.A. Paitumkanoa «Y36ekncToHIa SPKUH KUTUCOIUW Xydyajiapra

WHBECTUTCHUSITAPHH KaJI0 KUJIHII: Ha3apHid acOCIIapH, X0JIaT! Ba UCTHKOOLIApH»,
«Extpemym-nipece» Hammpéru Tomrkent 2013 iin, 88-0er.




IOpunnk maxciap-
= JIaH OJNMHAIUTaH
= N OWa COIIUFU
2 |«Hasonii» D302 «Anrpen» M13 q)na T MO 1\’4 i
:E py#ixarnaH yTraH xyxa- |KaTHalIduwiIapu znri COJII/IHa,HI/IIYaH
S | /MK IOPHTYBIH CcyOBeKT- | (oiima, MOI-MYIIK, COHKHEL 060
= |jap SITOHA COJMK TYJIO- | 0OOZOHJIAIITHPHUII Ba HOHHamT’H i Ba
S . .
S |BH, hoiima, ep, MOI-MYJIK | IDKTHMOHH HH(paTy- H)KTHMOHﬁpHH dbpa
2 | xamaa 000JOHYMIINK WIMaHH PUBOXIAK- | HBO)KIJ)I;Y
= | Ba WKTHMOMI HHpa- THPULL COTUFH, KHHK | COIJ)II/I}‘I/IHI/I
2 | Ty3WJIMaHU PHBOXJIAH- | KOPXOHAJAP yUyH 1P
N+ % TYnauan, KHIuK
% | TMpHII COJMKIapH Ba SITOHA COJIUK TYJIOBU
s V- oo KOpXOHAaJap y4yH
S | maxOypuii TynoBnapian |Ba Pecny6nuka ity ArOHA CONMK T IOBH
g | (Ilencus xamrapMacura | amFapmacura axpar- S — Peycn 5 '
¥ | MaxOypuit akpaTMagaH |Mayap TYJIanaaH 03071 Y . Y
= JMKa My skamFap-
5 | TamKapu) 0307 STUIAIN. | STUIAAH. .
8 Macura MaxOypuii
axparMmaap Tyiai-
JIaH 030]] STHIaIH.
Pecrry6nukana
nnuiad YuKapuIMaii-
OUN3na daomusat «Anrpery MI3 JIUTaH JTOWNXaJapHu
Kypcaraanuras OyTyH xyayaira Basupia amajra OIIMPHII
MyZIaTTa SKCIopTra Y. prap noupacuzia «Kus-
= |oz MaxxaMmacu TOMOHH- 3
2. | iyHanTUpuiIraH Max- A — 3ax» M3 xynyaura
]
= | cynot umiab 9nka- . oy Baszupnap Maxxa-
B | pum va 6 pyiixatmap Oyitnaa
€ |p KCaJna On P — MacH TOMOHHU/IaH
E KeanHaétran ac6oo- TacaUKJIaHAIUTaH
g i yCKyHaiap, OyTaoBdId | . . -
= |YyckyHanap, xomauié, pyiixatnap Oyiinua
g OyromJiap Ba MaTepH-
Z | marepuamap Ba OyTJIOB- . onnb KupuIagural
= ayap OO TYIOBIapH
¥ |uu Kucmilap 60KXOHA (60rxoHa FFMM yCcKyHamap, OyT-
=] o -
(2 | TymoBmapuaaH (00kKX0HA NapuiaH TAIIKApH) J0BYH OyroMyiap Ba
pacMHUHIAITHPYBU YUyH ap P Marepuamuiap 60x
. TYIamuad 03071 .
WHFAMIIapIaH TaIIKapu) S Tynmosnapu (60Xkx0-
03071 KWJIMHA/IH. ' Ha HuFUMIIapuiaH
TaIIKapH) TYIalaaH
03071 KWJIMHA/IH.
—
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S5-unosa
“Oxenept PA” peliTHHT areHTIUTHHAHT XYy IHHHI HHBECTULHOH K0310aJ0PIUTHHI
6axoua MOJCIH
Baxonam yayn ax6opoT Man6anapu ]
~

— Pacmuit craticTrka MabIyMOTIApH;
— Wkrucoanér, Moius, MexHaT, Mapkasuii OaHk Ba OOLIKA Ba3HPIMKIAp
Ba J1aBJIaT HAOPAJTADUHUHT CTATUCTHK MabIIyMOTIIapH

J

[ Baxomnam napamerpiaapu ]

v v

VIHBECTHIIMOH CAIOXUSAT — MaMJIAKATHUHT VIHBEeCTHIIMOH TaBAKKATYMINK — MHBECTOP
YMYMHI X@KMHIA XyLyAHUHT TYyTTaH YUyH XyAyAna MaBiky[ OynraH y éku Oy
Ypuu, yaymu MyaMMOJIapPHUHT KyJ1aMHi

MEXHAaT; - MOJIUSIBHI;
MOJIHSIBUI; - YOKTUMOMIA;
nuiab YUKapuIL; - GomKapys;
HUCTEBMOIT; - UKTUCOANIL;
HMHCTUTYL[HOHAT, - 9KOJIOTHK;
HHpaTy3HIMa; - KUHOSATYHIIUK.
Tabuuii pecypenap;

TYPHCTHK;

HMHHOBAIIMOH.

I/IHBCCTHHI/IOH TaBaAKKAJTYUIIUK HHOCKCHU
v Japaxkacy 6yinda XyIyTHHHT YpHU (paHT)
anuKnanaau. bynia ypraua mamiakat
KYpCaTKUUUAAH XyIyIHUHT KaHIAIUK
mact/a KM F0KOpHaa OYuIirura
axaMusAT Oepriaan

XYLy AHUHT CaJIOXUATHHU
MHKJIOPHH aHUKJIAII OPKaIn
YHUHT YPHHU aHUKIaHAIH

— =

YMyMIamTupHiIran KypcaTKuiiap — TabCHp KypcaTaJ{ural OMUILIAP TYpyXH Oyiinua yprada
TOPTHIITaH 6axonap1-er JKaMJraHMacu

«Dkcnepm PA» peumune azenmaueunune Xy0yOHune uHEeCMuyuoH 1cosubaoop-
Jueunu oaxonaw mooenu!

51 Mycradaxynos II1.9. V36eKkuCTOHIAa HHBECTHIHOH MYXHT KO3M0aIOPIHTHHHI
OLIMPHIITHUHT HIMHUH-yCIIyOuit acocnapuuu TakoMmntamtupui. Ukruconuér dannapn
nokropu (DSC) unmuii napaxkacu yuayH auccepramus. —1.: V3.P. Bank MOIHst aKaeMHSICH.
2017. 308-6er.
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6-unosa
[ “Forbes” :KypHaJIMHUHT ycIyonéTH ]
~
- AXOJIM COHH;
- Tabaum napaxacu;
Woxtumonit taBcudiap - AX0iH KOH OOIIMra TYFpH KeTaauran
JKMHOSITIIAP COHH
AN J
AXOJIMHUHT TYIIOB 4 )
X 5 Ty - AXomu Japomaju;
KOOHITHATH - Typap »oinapHUHT KMiMaTH
- Vs TenedoHIapHIHT OMMAJIAITyBU
AN J

- Kuuuk OGu3HECHUHT PHUBOKIIAHTAHIIUK

JlapakacH;
WmbunapMOHIHK MyXUTH
- XyKyMaTHHHT YeT 5] HHBECTOPJIapH

Ouian ¥3apo MyHocabaTn

- /

- COJH/[K ﬁH}‘I/IMJIapP[ JAWHAMHWKaCH,

::} MHKIpO3/Iapra Kapim K:l - Kyumac mynk napxjapu InHaMUKacH;
Typa OJIHII - Caplo MapKasiapuzia mKapa XakH;
- Pyiixaraan yTran umcnsnap
JUHaMHUKacu

-

Vs
Hudparysmiva - ABuanus Ba aBTOMOOWIIb HYIUTAPHHUHT
KyJIAiIMK fapakacu;

- DIeKTp TapMOFHra yJIaHUII yqyH
capdaHaguran xapaxar

.

J
- MexMOHXOHAIap COHM Ba yJIapHUHT )
Jlapaac;
i} Kynaitmuk - Te3 numap oBKaTiIapra sra 6ynraun
TapMOKJIap COHH;
\ Tloiitaxtraya 6ynran Macoga BaKTH )

«Forbesy oicypnanu ycnyouému 6yuuya baxonrau
napamempiapuHuHe mascupu’.

52 Mycradaxynos II1.9. V36eKkuCTOHIAa HHBECTHIHOH MYXHT KO3M06aIOpIHTHHHU
OLIMPHIIHUHT HIMHUH-YCIIyOuit acocnapuiu TakoMmntamtupui. Vkruconuér dannapn
nokropu (DSC) unmMuii napaxkacu yayH quccepramus. —1.: V3.P. Bank MOIHs aKaeMHSICH.
2017. 309-6er.
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7-unoea

NHBecTHIMOH K03M02/10PJIMKHH 02X010BYH
YCJAYOHETIAPHUHT KHECHH TaXJ Il

Yeayounér-
Jap

YeayonéTHuHr nxoouii To-
MOHJIApH

YeayOuéTHUHT 0:KU3
TOMOHJIAPH

«OKCcTepT
PA» peiiTunr
areHTINTU-
HUHT yCITyOu-
étn

— aManuérra TaTrOMK STHIII
MYMKHHIIATH;

— MHBECTOpJIap yIyH (oiimana-
HUIITHAHT KyJIaiInry;

— XOpUKUI UHBECTOPJIAP TO-
MOHH/IaH TaH OJMHTaHJIUTH;

— aKcrepmIap GUKpPIapUHIHT
ACOCJIAaHTaHJINTH;

— OMMAJTAIITaHINTA.

— MHBECTHUITNOH JKO3H0aI0p-
JIMIK Ba MHBECTUIIMOH (ao-
JIUK ypTacuaa y3apo anoka-
HUHT MaByJl SMacJIHTH;

— aKcrepTIap GUKpIapUHIHT
CYOBEKTHBITUTH;

— YMYMUH UHTETpa Kyp-
CaTKW4/Ia MHBECTHIIMOH
MTOTEHIINAJ BA HHBECTUIOH
PHUCKHU 0aXONAITHUHT HOA-
HUKJINTH;

— MHBECTOp YUYyH XyIya peii-
THHTHHUHT OOIIKa XyTyaiap
OWJIaH CONUINTHPHUII UMKO-
HUHWHT TIACTIINTH;

— KYTI MEXHAaT Taiad dTHIIH,;
— MIIOHWIWJINK ME30HHA
OOBEKTHBINKHUHT ETHIIIMAC-
JITH;

— MaBJIyMOTIApHUHT IIad-
thod >macmurn.

3 Mycradakynos I1.D. V36eKnCTOHAA MHBECTHUIMOH MYXHUT >KO3UOAJOPIMIHHH
OLIMPHIIHUHT WIMHUI-yciryOuit acociapuan  axoMuutamrupum. Uxruconuér dannapn
nokropu (DSC) unmuit napaxacu yuyH auccepranus. —1.: ¥Y3.P.bank Mosus akageMusicu.

e 107
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— aManuérra TaTOMK STHIII
MYMKHHJIUTH;

— MHBECTOpJIap y4yH (hoiimana-
HUIIHAHT KYJIaiInry;

— XOpHWKUI UHBECTOPJIAP TO-

— Oapua xymynnap O¥yitnmgaa
PEUTHHT KYpcaTKU4JIapUHUHT
YHKapUIMaraHJInTIu;

— Oaxomam KypcaTKuaIapuHH

«Forbes» | MOHMIaH TaH OJMHTaHIINTH; capaJaiaa I0KOpH cyObek-
KYpPHQIN- | — KYpCaTKHWIap Ba3HUHH TUBJIMKHUHT MaBXYIJIUTH;
HUHT yCIIyOu- | XpcoOmamia NCTebMOITIHTa — KYTI MEXHAT Taiad dTHIIIN;

érn KapaTuiraH HHBECTOPIAp — MIIOHWIWJINK ME30HHa
MaH(paaTHHUHT XHCcOoOTra ONMH- | OOBEKTHBIUKHUHT STUIIIMAC-
TaHJINTH; JIATH;
— MHBECTOP YUyH aHUK XyAyAd |— MabIyMOTIAPHHUHT HIag-
Oyiinda peHTHHT KypcaTKuwia- | pod SMacIuTH.
PUHUHT YUKapHITAHIUTH
— UJIMHUH aCOCJIaHTaHJINK;
— MHBECTUIIMOH MyHOCa0ar-
JApHUHT O6apya TH3UMHUIA
WHBECTHUIIMOH TOTEHIINAI

B Kinmop | AePaKacHiu 0axosai UMKO- | — HHBECTHLIHOH PHCKHH
. HUSITHHUHT MaBXKyIJIUTH; 6axosail IMKOHHHUHT HYK-
ycryouéTtn

— MHBECTHLHOH (aoIMKHU
XYZLyIHHHT MaBKyJ Ba Tar-
OMK 3THJITaH HHBECTHLHOH
MyHOcabaTnapu cudaTtuaa akc
STHUILH.

JINTH.
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