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Annomayus

Maxorada moaus 6030pAApUHUHE MUAAUIL 83 HKAXOH UKMUCOOuémdazi
poau acocaarzan. Mamaakamaapoa waxaraHear moaus Gosopaapunume
MOOCAAAPY 84 YAGPHUHE J3U28 XOC HUXAMAGPY EpumuAzan xamoa Hcaom
MOAUS, MUSUMI 60 YHUHE PUBOKAGHULL OOCKUMAGDU MAXAUA SIMUAZGH.

B cmamve 0bocH08aHa porb PUHAHCOBbIX PHIHKOE 8 HAYUOHAALHOIL
U Muposoil axoHomuxe. Packpeimpt ocobenrocmu modeau GUHAHCOBbIX
POIHK0B 8 CHIPAHAX C PLIHOUHOU IKOHOMUKOT, 4 MAKIHeE NPOAHAMSUPOBA-
Hbl 0COBEHHOCY PA3BUMUS UCAAMCKOT PUHAHCOBOTL CUCHIEMDL.

This article analyzes the role of financial markets in the national and
world economy. The features of the model of financial markets in market
economy countries are disclosed. The features of the development of the
Islamic financial system are analyzed.

A.Hopt, XK. To6un [1] Ba yaapHHHI H3AOmAQpPH
OyAraH HEOMHCTHTYLMOHAA Hasapus TapapAOpAapU
MoAMSL 6030pAApH TApPAKKUETHHH HHCTUTYIIMOHAA
MyXUT 6¥MAQH ¥3ap0 GOFAUKAWIMHU TAaAKHK OTHIIIAH.
B.MaeBckuit [2] MakporeHeparuB PHBOXAQHHII My-
AMMOAAPUHM TAaXAMA KHAMII OPKAAH MOAHMSBHE 60-
30pAApAATH  MaKpOTEHEPALMAAALIYB JKAPAEHAAPHHH
kjana6-kysBataaran. K.Oms [3] mxrucoanit mynoca-
GaTAQPHMHT TAOGAAAAIIYBUHM YHKIMOHAA SKHXAT-
AQPVIHU TaXAMA KHAMO, KAXOH MOAHSBHH 6030pHHH
IIAKAAQHTHPYBYM MOAMSBHIL COXaAarM TrAobaAAarty-
BHU OMPUHYM JPUHTA KYSIAHU.

Hxrucopan P.AeBUHHMHT (QHKpHYA, MOAHUSBHI
6030pAap, HHCTUTYTAAp Ba HHCTPYMEHTAAD MaMAAKaT
MKTUCOAMETHAATH TPAHCAKLMOH XapaKaTAAPHU MH-
HUMAAAAIITAPUIIAA GEHUXOsI IOKOPH aXaMHATra ora

[4]. Yaapuunr camapasn $aOAMSITH XXaMFAPHUI HOD-
Macura TabCUp 9TUO, HKTHCOAUH areHTAAP TOMOHHAAH
MHBECTUIOH KaPOPAAp KAOYA KMAMIIra acoc OyAaAm.
IIyHra acoCAQHraH XOAAQ MOAHSBHI 6030pAApPHUHT
IIAKAAQHTAH MOAEAMIA, MAKPOMACIITA0AA MKTHCOAMH
areHTAAPHUHT OHM3HEC STUKACH Ba XYAKHTa XaM TabCHD
KHAQATL.

MoausBuit 6030pAap IIAKAAAHTAH MOACAMHMHT
MHAAMM UKTHCOAMETAATH POAMHM TAAKHK, xkuan6, JK.
Baraep [S] MKTHCOAMETAAIH MOAMSBHI PeCYpPCAAPHH
TaKCUMAQHUII SKApa€HAAPH YIyH MOAHS 6030pAapH
cy6beKTAapy, OHPHMHYHAAH, MHBECTHIMSIAAN YIyYH
TYFPU UYAHU TAHAALIM MyXUMAWTH, UKKMHIMAQH, YAAP
ymby MaKcapAap y4yH 3apypHil par6aTAap Ba MOAMS-
Buil MaH{aaTra ora GYAMIIN AOSHMAMIHMHH acOCAab
Gepran. By eppa parbaraap, AeraHAa HHBECTOpPAAp

KaanT cy3aap: MOAMSBUI BOCHTAUHMANK, MOAVS 6030pH, MHBeCTUIHS pOHAM, POHA 6030pAapH, aHTAOCAK-
COH MOAEAD, KOHTHHEHTAA MOAEAD, APAAAIT MOAEAD, HCAOM MOAHSACH, CYKYK, TaKadyA.




AHII0CaKCOH EBpONa-KOHTHHEHT2As ToSowr Mcaom I
AKLL, bytok bputaHus, Fepmanusa Fnoeaes, Tawrta-2, BAA, Cuwnranyp,
KaHaga, ABcTpanus Ba 6. M ¥opess2 6. Mazanansua

1-gn3ma. MoAHs 6030PH MOASAAIPHENET TAIRNANE TYSEAMICH.

Mau6a: Myarsudiap UAGHMACU.

XYKYKAQpU Ba yAQDHMHT XMMOSCHHHU Ha3apAa TYTaAH.
IIIyHUHTAEK, Y MOAHSIBHIL 6030pAap Xap 6up cermenTH
TapaKKHUETH Ba MOAUSBHI PECYPCAAPHH KaHTa TAKCHM-
Aam cudaTy yAap TAPaKKUETHHUHT GOII OMHAM 3KaH-
AWTWHYU TAbKUAAAVAH.

XKaxon amaauérmpa moamsi 6030pAapHHMET OHp
KATOp MOAEAAADH IIAKAAQHTAH. YAD KyHHAATHAADAAH
ubopar: Amrao-amepuka(nobark), Espona(fasx) sa
apaAall MOAEAAAp. YAap OHp-OMpHAQH pHBOXAIETaH-
AVIK AQPXACH, YHAATH JKaMHST TOMOHMAIH TaHAIHTaH
PDKTUMOWM-UKTHCOAMH MOASAD Ba MABKYA MEHTAANTETT2

Ba TANIKH) TABCHPH KOHYEMSTAZDE 52 A3DKACH XaMAA
fomKa Gearnsapra xapab $apsazman (1-ama).
ABpaHasHi MOARSSHE GOSOPA3D B2 HHCTPYMEHT-
A2D T2PAKKHETH DHBOMAIETIHE M2AMAIKATAAPTa XOC
6yau6, yaapaa Asrsocascos 52 Espona-xoHTHHEHTaAD
MOASAAZDH HIaEasaET2E  3amomE2sEE MAPOHMTAAPAR
T3 CyPSITAZpA2 DESORAIEISTTZE M2MAAKATAAPAA
rubps, ssam Asmsocascos s2 Esponz-xoHTHHEHTaAb
MOASAAIDHENET MaKAsIERD GOPaSTTaHAWNTHHY KYpH-
mns syssEs. Kefmsrs fmasapaz Hosom Moanscu

2-apama. MOAHMSBHIT 6030PAAPHHEAT AHIAOCAKCOH MOACANENET IFCFCRSTAN SNLITAIPH TAMKHAHA
MOAEAH.

Manb6a: MyarisugAap MmomMoHUOaH WAKAAGHMUPUAGH.
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JyHAAMEHTaA IPHHIMIAAPH ACOCHAA DPHBOXAAHHMO
60paéTraH MCAOM MOAHS 6030PH MOAEAM XaM IIUAAAT
61AQH PUBOXAAHHO 60PMOKAA.

VYrum MKTHCOAMETHTa MaHCY6 AABAATAAPAR XaM
KyTIPOK THOpHA MOAEAM Ky3aTHAAETraH OyAmmmra
KapaMacAQH, YAapAA IIAKAAAHIAH MOAHsS 6030pAapH
HHPPATY3UAMACH, TPOPECCHOHAA BA MAXCYC MOAHS
6030pH MIITHPOKYMAAPH, MAKPOMYXHT Ba Oomrka
oMuAAap 6YiiHda MyKaMMaA TH3UMHMHT MaBXYyA 9Mac-
AVITY HATYDKACHAQ HHAYCTPHUAA MAMAAKATAAD MOACAAQ-
pHra Xo3upya TEHTAAIA OAMaNAH.

AaBaaTAappa IIAKAAQHTAH MOAMSBHI 6030pAapAa
I0KOpHAQAIU 6apua MOAEAAAPHH COd XOAATAA yIPaTHO
6yamarian. QaxaTriHa xap 6Up MOAEATa XOC XYCYCHAT-
AV )KMXATAQP YCTYH MaBKera ora 6030pAapHH yYpaTHII
MyMKHH. AeMaK, XaTTOKH Xap OMp MaMAaKaT MHAAMH
MOAVSI 6030pH MOAEAAAPUHH AHTAOCAKCOH Ba KOHTH-
HEHTAAb MOAEAAAPTa TYAMK aXXPATHATAH XOAAA Tac-
HUQAAII ITAPTAU TaBCHPTa ara.

YMyMmaH, Xap KaHAQl MAMAAKaTHHHT MOAUS 6030pu
MOAEAM YHAQ TAIIKKA TOITaH MAKPO Ba MHKPOUKTHCO-
AW MyXWT, MyAKYHAVIK THSHMH TY3HAMACH, HHCTHTYT-
Aap, MUAAMI KAAPUATAAD Ba OOIIKA OMHAAAD KOHTEK-
CTHAQ IAKAAQHTAH Ba PHBOXAAHHO G0OpaAHL.

Mouanst 6030pu MOAEAMAA AHTAOCAKCOH MOAGAH 9HT
eTaKYy Ba yIIOy MOAEATa aCOCAAHTAH 6030PAAPAATH OTle-
paLMSAQp XOKMH BA KyAAMH OHT MHPHK XHCOOAAHAAHL
AHTAOCAKCOH MOAEAUTA ACOCAQHTAH MOAMSIBHIT 6030pAap-
HVIHT XyCYCHSITAY SKUXATAQPH 2-IM3MAAQ KeATHPHATAH.

Moaust 6030pHHHHT AHTAOCAKCOH MOAEAH aCOCaH
AKII $poHp 6030paapura Tyrpu KeAn6, Bamunrron
KOHCEHCYCH XaXOH MKTHCOAMH, CHECHit MAaTdopma-
CHA2 KYYAM MAHUITYASIIVIS KHAMII MMKOHMATHIA 3Ta
MaMAakar xucobaaHaau. Ymby Mopeab Byrok Bpura-
Hus Ba Kanapa xabu Tapakkuil 9TTaH MaMAAKaTAap MO-
A¥sE 6030pAAPHUIa XaM XOCAHD.

Y6y MOAEAHHHI XyCYCHSITAM XUXATAAPHAQH SHA
6MpH peaA CeKTOpra MHBECTUI[HSAANIHUHT aCOCHI
MOAMSIBMI MaH6aAapuAaH 6upu $poHA 6030pAapHU Xu-
coOAQHMO, MaBXyA MOAHMSBHI PeCypCAapHH HHBEC-
THUWS pecypcAapra TpaHCPOPMAIMSIAANL Ba YAAPHH
peaA cekTOpra MHBecTHIUsAAIA2 $OHA 6030pAapH
eTaKyy MaBKera arapup. Bosopaa MyoMasapa MaBxya
$aoA MOAUSBHI HHCTPYMEHTAAD aCOCAH OOAMTAITHSA Ba
aKOHSIAAP XaMAQ AEPHBATHBAAPTA TYEPH KeAAAH. XeAx
Ba MHBECTHLMOH (OHAAAP, PEHTHHI areHTAUKAADH
(Standard and Poor’s, Moody’s, Fitch) xabu maxcyc
MOAVSIBUF HHCTUTYTAAPHHUHT I0OKOPH GAOAAUTH Ky3a-
THAaAn. VHBeCTHIIMOH $OHAAAD OM3HEC ApPXHTEKTY-
pacura acoCAaHraH Maxcyc GaHKAQpHUHT XaM daoa-

D MOAUY =

AUTH IOKOPHUAMP. AHTAOCAKCOH MOAEAMTIA ACOCAAHTaH
6030pAapA2 MHBECTOPAAPHHHT CAAMOKAM KMCMH aco-
CaH CIIEKYASITHB AAPOMAA, OAMIIHM Ky3AA TYTyBYH HH-
BECTOPAApIa TYFPH KeAUO, yAap KOPIOPAIMAAAPHHMHT
HA30paT IAKeTUIa dTAAMK KMAMAFAH. OMHTEHT-KOp-
HOpALMIAAP AKIIHSIAAP TAKETHAA Ha30PaT yAYTIHUIa 3Ta
OyAMaraH 4akaHa HHBECTOPAAP Ba YAAPHHHT MOAMSABUM
MaHQaaTAApUHY H(POAAAOBYUM XKaMOABUI MHBECTHLIVS-
AQIIl HHCTHTYTAAPUHUHT (MHBECTUIMOH QOHAAAD) Pa-
OAAUTH JOKODH.

Y6y xaMoaBUil MHBECTHIMSIAANI HHCTHTYTAAPH-
HUHT aKIJUSIAQp MAKETHAA AABAAT, HUPHUK KOPIIOPATUB
Ty3HAMaAap €k GaHKAQPHHUHT YAYIIH ITACT AAPaXKaAa-
I¥ MHBECTHIMOH MHCTHTYTAAp XHCOOAaHapHM. SIbHH,
AMPUK MUHOPHUTAPAAD OPAcHAA Mafpa MHBECTOp —
SKMCMOHHMI IIAXCAAp MaH(paaTAApPUHH HPOAAAOBIH
KyTIA26 MHCTUTYLMOHAA HHBECTOPAAD $AOAMAT OAMO
6opapmaap. Bup cy3 61aaH alTraHAa, MaBXyA HHBEC-
THLMOH IIOPTPeArap IOKOPH AAPaXKapa AUBepCHHKa-
st KuAuHraH. TabKHAAQLT XKOM3KH, 6030pAaru ¢paoa
AKIMAAAPHUHT I0KOPH YAYIIM JKaXOH MOAHS 6030p-
AaprAa AHIAOCAKCOH MOAEAMIa acOCAaHraH 603o0p-
Aap KOHBIOHKTYPacH $yHAAMEHTAA Ba TEXHHMK TaXAMA
OMFHAAQPTa CE3HAYBYAHANTH IOKOPH AAPKAAAAHD.

Moaus 6030pAapHHHHT AHTAOCAKCOH MOAEAH
V3UHUHT HUCOATaH IOKOPH AAPaXKAAATH OYMKAWTH Ba
TPAHCIIAPEHTAUTH GUAAH OOIIKA MOAEGAAAPAAH AXPa-
Au6 Typasd. AVCTHHITA KUPHII YIyH PAOAUAT TYFPH-
cupar ax6opoTaapHy (MOAUABHIL XUCO6OTAAD) ABTO-
MaTHK PaBHIIAQ OMIKOD KHAMIIM Ba HATHXKAAA PEUTUHT
areHTAMKAAPY TOMOHHAQH YAQDHHHT KPEAUT KOOUAHS-
TH Ba MHBECTULMOH XXO3UOAAOPAUTHHE HaX0AAITHUHT
MyKaMMaA TH3MMH aMaA KHAAAM. YIIOY MOAEAAQ aMaA
KUAYBYH 0030pAapaars Imoprdessap AuBepcHOHKA-
LUACH, MyKaMMaA CaBAO THUSMMH Ba MHQparysHAMa
6upuHIKAAH, POHA 6030PAAPUAATH OTIEPAIHIAAPAAH
AAPOMaA, OAYBYM TAAOMPKOPAMK GAOAHUATHHUHT KEHT
TapakKuil sTHmmra Tabcup 3TAK. Koaasepca, Mamxya
’KAMFApMaAapHH MHBECTHIIMAAAPTa IOKOPU AAPAXaAa
TPaHCHOPMALUSIAANIYBUHHE TABMHHAAII OPKAAM MaM-
AaKaT MKTUCOAMI TapakkuéTnaa $oHp 6osopaapu-
HUHT aXaMISTUHE OPTHIINTra cabab 6jamoxaa. Moaus
GO30PUHMHI ACOCHI CErMEHTAAPMAAH Ba IOKOPH Al-
PRKAAAIU KAlMTAaAAAIITaH 6030pAapaan 6upwu 6§aran
KMMMATAU KOFO3AAp 6030pH I0KOPH AMKBHAAH 6030D
6yanmu 6maan 6upra XaAKApo axaMusTHra ara 6030p-
AQpAQH XaM XHUCOOAAHAAM.

YMyMaH OATaHAQ, IOy MOAEATA XOC IAKAAAHTAH
MOAMSIBHI 6030pAapAari pOHA 6030pAAPHHUHT YCTYH
MaBKey HHBECTOPAApP YUyH AAPOMAp HOPMACHHUHIL




Man6a: myassugaap momonudan mysusza.

60IKa aATepHATHB MHBECTMIHMSAAIN MaHGaAapura
HUCOATaH KOPHAKIH, 6030pAATH KyAali HHPATY3HA-
Ma Ba 60mIKa KaTop OMuAAAp 6¥AaH HeArrAaHaAN.
3-4M3MapaH KypUHMO TypmOAukH, ymby mMopeAb
ACOCHAATU MOAMSI 6O30PAAPHAA >KAMOABHEl MHBECTH-
IMSAAAIl MHCTHTYTAAPHHH Y3MAQ HPOAAAOBIM KHIHK
HHBECTOPAAPHHMHI MyAKYMAMK TAPKHOHAATH YAYIIH Ce-
3HAAPAU AAPAXAAA TIACTAMD. MHBecTOpAapHHMHET acocHit
CAAMOFH CTPATETHK aXaMHUAT Kach 3TyBYH Ba BEpTHKaA
6OMKapyB TH3UMM IIAATPOPMACHTA ACOCAAHTAH HHBEC-
TOpAap XHMcOOAAHAAM. MyAKIMAMK TapKHOHMAQ KHUHK
HHBECTOPAAD Ba >AMOABHH HHBECTHIMSAANI HMHCTH-
TYTAAQPHHUHT YAYIIX HACT AAPAKAAIAMP. AKISAOPAHK
KAIIUTAaAMAQ HA30PAT MAKeTH BA CTPATEIHK HHBECTOP-
AAPHUHT I0KOPH yAymu Kysaruaapn. Oaataa sucbaTan
IOKOPH AQPKAAATH AABAAT CEKTOPH YAYIIMHHMHT MaB-
XKYAAUTH Ba MabMypDHI YCYAAQPAQH TapTHOTra COAMI
JKapaéuraa GOMAAAAHHII KJAAMY aMaA KHAAAH.

Ouugk 6030pAapAa KOMITaHHUSAAD 6030p KAMNMaTH-
HM MaKCHMAAAUITHPHII MOAHSBHA MEHEXMEHTHHHET
MYXHM MaKCapd XMCOOAAHMail, MAXCYAOT MIIA26 wHKa-
PHIIHI MHTEHCHB PUBOXAQHTHPHII Ba CHAT KHXATAH
IOKCAATHPHII acCOCHH Makcap Xucobaamaam. Bamxaap
yHHBepCaA TaBcudra ora 6yamnb, 603opaa amvamasmi
6aHK xu3MaTAapH (KPEAMTAAp, ACTIOSHTAZD Ba X

ﬂ B'meS'aﬂc“enT

3-un3ma. MoAnsiBmii 6030pAaprAUHT KOHTHHEHTAAD MOACAHHHHET XyCyCHSTAR JKMXATAAPH TAIIKHAMI
MOAEAH.

€06-KMTO6AAP) BOCHTACHAATH $AOAAK IOKOPH AAPaXa-
HU TaIIKHA KUA2AM. MoausiBuii 6030p HucCGaTaH mact
Aapaxapa AMBEpPCUUKAIMAAAHTAH 6JAM6, HucOaTaH
TaCT AAPa’KaAa HHHOBAIIMOH XapakTep Kach araau. Byn-
ra SKKOA MHCOA cudarrpa Tepmanms éxu Smorns mo-
Aust G030 PAAPHHH KfPCATHIIMMU3 MyMKFHH.

Vrram acprumr 90-tfimarapupa T'epmanusipa
aKIHMAA2D 6O30PHHH PHBOXAAHTHPHIITA AAOXH-
A2 axamusaT Kaparuaa GomaaHpu. Illynunraex,
BEHYypP KOMIIAHHSAAPH OPKAAHM MOAHMSAAITHPHII
TH3HMH, MOAMS 6030pAapHMHHMHI TpodeccHOHaA
MINITHPOKIMAAPH XHCOOAAHYBUM GaHKAAp yCTHAQH
HA30paT TH3HMWHH KyYafHIIH, areHTAUK HM30Aa-
PUHH MHHMMAAAAMTHPHII, KHMMATAH KOFO3Aap
6030pHAArH TH3MMAM DHCKAApHHM 6oOmKapum Ba
aKIMIAOPAAD MaHQAATAADHHY XUMOSAANIHHIHET TAIl-
KHAHA-XyKyKHil 2COCAAPHHH THAAQ PHBOXAAHTHPU-
Anmy 6maan Goranx ucaoxot — Espona Urtudoku-
T2 2530 MaMA2KaTA2D MOANS 6030pAapHHY TapTH6TA
coammaa [epManis KONYHIHANIHEN MOCAQIITHPHII
XapaéHA2DH Ky3aTHA2 Gomaaan.

Aam,y-GynmqueAbacoanamyHAaﬁxy-
AOC2 KHAMIN MyMEHEHEH, Xap HKKAA2 eTaKYd MOAMS
6030pE  MoOsessapETHET dakarruza

VASDASTE MASEYA MOAMSBHI DecypcAapra TpaHcop-




MAIHSAQIIYB TEeHACHIMSICUTaruHa 6OFAUK amac. Ymby
MOAEAAAPHH IIAKAAQHHIINTa GOMKA KAaTOP OMHAAAD:
AXOAMHUHT HKTHCOAMM XYAK-aTBOPH, MApaHUATH Ba
aHPAHAAAPU XaM TabCHUP dTapM. XycycaH, AHIAOCaK-
COH Ba aKcapyAaT apabuéraappa “Peitn KanmTaAusmMu”
Ae6 HoMaaHyBun KOHTHHEHTaAb MOAEAAAD Xap KaCH
MOAEAD aMaA KMAYBUH MAMAAKATAAPAATH XKAMUATHUHT
UKTHCOAMI Ba FDKTHMOMI TYSHAMIIM XaMAQ YHHHT
YCTKYpPMACH HETH3MAATH CHHTE3M HATHIXKACHAA MIAKA-
AaHTaH. Arap SIKUH TapUXWMl PeCTPOCHEKTHBAAATH
TeHAeHIMsIra Kapaipuran 6yacax, KonrmmeHTasp
MOA€Ab HUCOATaH KOHCepBAaTHB TaBcHra ara. YyHkw,
OaHKAAPHHUHT eTaKIH MAaBKEH Ba YAAPAATH MABXKYA aHb-
aHABUH OIEPalMIAAPHHMHI MOAMSBHUH PECYPCAAPHH
HHBECTUIIMOH PeCypCAapra TPaHCPOPMAITUIAANTYBH-
AATH CAAMOFUHHMHT I0KOPUAUTH Y6y GUKPUMASHIHT
TaCAUFH XMCOOAAHAAN.

Y6y MopeAAap YpTacuaary sHa OMp XyCyCHSTAM
JKHIXAT IIyHAQH HOOPATKY, YAAPHHHT Xap 6upraa 6o1mka-
PHIIHUHT MHCAMAEPAMK €KH ayTCAaMAEPAMK MOAEAAAPU
ycryH Makera ara. Macasan, AKIIIaa xoMmanusaapau
OONIKAPHIIAQ AYTCAMACPAMK MOACAMHHHT YCTYHAUTHHU
KyPHIIMMA3 MyMKUH. XyCyCaH, KOMIIAHUSAAP 6OMKapy-
BHAQ Ae-PaKTO MyCTaKUA AUPEKTOPAAD TyPYXH HIITHPOK
srapu. Tepmanusipa 5ca KOMIIAHMSIAAPHE GOIIKapHIIAA
MHCAMAEPAVIK MOAEAH YCTYH MaBKera ara 6yAu0, omepa-
TUB OOMIKAPYB TU3UMHUAA HUPHK MAXKOPUTAP KOMITAHWS-
AAPHHHT BAKHAAAPHU GaOA KaTHAIIAAN.

Keiiunru fimasapaa )XaxoH HKTHCOAUETHAATH TAO-
fasranrys sxapaéHaapu AHIAOCaKCOH Ba KoHTHHEH-
TaAb MOAEAAAPHUHI KOHBEPIeHIUSCH TAhCHPUAA apa-
AQII MOAEAH IIAKAAQHMO, TapakKHil 9THO OOPMOKAA.
By acocaH Te3 CypparAapAa PHBOXAAHUO 6opaéTran
MAaMAQKATAApPAQ IIAKAAAHTAH MOAMA 6o30pAapura
Tyrpu Keaapu. IIIyHHHTACK, ITapHaT KOHYH-KOHUAAAQ-
PHIra aCOCAAQHIAH HCAOM MOAHS GO30PH MOAEAM XaM
Te3 CyphaTAapAa pUBOXKAAHHO 60pMoxaa. Tapuxra 9b-
TUOOPHHU KapaTapAUraH 6yACaK, yTraH acpHHUHT 70-HuA-
AAPUAQ AKCAPHSAT MyCYAMOH MaMAAKaTAAPHAQ 6aHKAAD
AesApAn GaoAMAT OAMO GOpMaraH 6YACa, XO3UPTH KyHTa
KeAMO JKaMU MICAOM MOAHSBHI aKTHBAAPUHHHT yMY-
MH X2)KMH JKaXOH SIAIIM H9KM MaXCYAOTHIA HUCOATaH
1,3 powusnu [7] Tamkma KLAMOKAA.

VcAoM MOAVSICHHUHT 3aMOHABHE HMHAYCTPHACH
S acocwmil CerMeHTIa QKPATHAAAM: HCAOM OaHKAApH,
CYKyK, HHBECTHIIUOH $OHAAAD, TaKadyA Ba OomKarap
(MacaAaH, MMKPOMOAHSAQIT HHCTPYMEHTAAPH,) XHCO6-
AQHUO, MCAOM MOAMSICHAATH JKaMM aKTHBAAD TapKH-
6rpa yaap 99,6 GOUBHMHM TAIIKMA KUAAAW. YAAPHUHT
y3apo yAymn 1-5KapABaAAA KeATHPHATAH.

0 MOAUY b=

1--xkapBaA.
HcAoM MOAS 6030PAAPHHAHT HHCTATYIHOHAA
TapKu6u, sxamara HEc6aTan Gonsaa [8].

T/p | Moamns 603opu cermenTaapu | 2010 7. (2017 i
i HcaoM 6aHKAAPH aKTHBAAPH 85-86 | 72-78
2. Cyxyx 8-9 15-17
3 MuBectunuon ¢onpsap 2-3 3-4
4. Taxadya 0,5-1 1-2
St Bomxkasap 0,4 3-4

JKapBaspan xypunub Typubauku, Mcaom mMoans-
crAa ucAoM GarkaapunuHr yaymu 2010 imapa 85-86
doms arpodupa Tebpanran 6yaca, 2017 fmara kean6d
YAQPHHHT yAyIIH 72-78 GOM3HM TAlIKKA KHATAH. YOy
OaHKAAPHHUHT GpaOAUATH KJTIPOK ITapUAT KOHyHAApUra
ACOCaH TAIIKHA dTHAAAML.

CyKyK HCAOM OOAMTAIIMSIAAPHHUHT aCOCHH TypH-
HU Y3uAd UPOAAAAD, AAPOMAAAMAMK (HKCHPAAHTAH
X0AA2 9Mac, 0aAKM AKTHBAADHHHT DeaA KAaWTHMHra
acocaarapn. CyKyKAapHU SMUCCHS KHAHII aKTHBAAD-
HY CEKIOPHTH3AIMSIAANIHMET CTAHAAPT MeXaHH3MHra
acocaanapy. CyKyKAQpHUHT HCAOM MOAHUS TH3HMH,
MOAUSIBUI akTUBAAp 6030puparu yaymu 2010 itmapa
8-9 pous arpodupa 6yaran 6yaca, 2017 imara KeAn6d
15-17 $pousra IKMHHU TaIIKMA KAATAH.

2008 imapa ucAOM obAMTanysAapura HucOaraH
MIIOHYHUHT [TACAfMIIM CYKyKHHHT FlcAoM MoAMSABHI
AKTUBAAPY TAPKUOMAATU YAYIIMHHMHI ITACAHMIIATA
oanb xeapu. Bynu akcapuar MaH6aAapaa MKKH aCOCHI
oMuA 6raaH nzoxaamapn. bupurancy, 2008 iuaparu
XaAKApO MUKECAATH TAOOAA AMKBHAAMAMK HHKHDO3U
Ba ICAOM MOAMSI HHCTUTYTAQp OyXraATepust XMCOOH Ba
ayAuTH OYiiMda TAIIKUAOTAATH (AAOIFI) Tanassysan
xoAaraap. VIKKHHYNCH, KaTOP HCAOM XyKyKITyHOCAA-
P¥ CYKyKHUHT aifpUM TYPAAPHHU SMUCCUS KAAUII Ia-
DOWT KOHYHAApUIa 3UA SKAHAUTHIa aCOCAAHHO, yAap-
HU 9MHCCHS KMAMIIHY YeKAAHAMAAD.

Keftuaru #uAAapAard CYyKyK PHUBOXKAAQHUIIUHUHT
acocuit cababaapupaH 6upy MCAOM GaHKAAPHAA Mac-
CHBAAQPHMHI VCHIOM IIAPOMTHAQ AMKBUAAM HCAOM
MOAUMSIBUI aKTUBAQPVHHMHI TAKYHAAMTH XHCOOAaHa-
aun. HIyHuHrAeK, CyKyK pOHAMHUHT YCHITHHHA aCOCHA
ApariBepaapusas 6upu AKIII uHBECTOpAAPU TOMOHH-
Aas EBpomna Mrtroxupary mact ¢ous CTaBKasapy Ba
CyBepeH Kap3Aap OHAAH OOFAMK MyaMMOAAp IIApOHU-
a2 Ocué Moams 6030pAaapHaa IOKOPH AAPOMaA,
6apKapop AUKBHAAMAYK Ba MUHFMAA PHCKKA aCOCAQH-
raH MOAMSBUN HHCTPYMEHTAAp Xuco6¥ra Te3 jcub 60-
paéTran MOAMs 6030pAApUra KU3HKHII XHCOOAAHAAHL.
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WusecTuyuon GOHAAAPHUHT yAymu 3ca 2017 wmara
keAn6 3-4 GOU3HH TAIIKUA KHAMOKAR.

Takapys (takaful) McaoM MOAMSCH THZMMHAR-
I'M CyFypTa XWM3MATAADMHUHI aAOXHAA TypH 6yau6,
KeMMHTY AIAAAPAQ MOAMSIBUM TU3UMARQ YAQPHHHT KEHT
PUBOXAAHNO 6OPaTTaHAMIMHY Ky3aTHII MyMKHH.

Y6y 6030paapparu ¢paoa ycumira TabCHp STYBUM
acocuii OMHAAAPAQH OHpPH BaAloTa Ba $OH3 XaTapAa-
PUHHU XeAKHMPAAIT 6 #Ida MOAMSBAI HHCTPYMEHTAAp-

HUHT TaKYMAAMTHAMP. ByHra acocmit cabab mapwar

KOMAQAAPH KHCKA MYAAQTAM CaBAO TH3HMHIA aCOCAQ-
HyBYM apOUTPAX OIEpaI[HIAAPHU Ba YAAPAAH OAMHAAM-
TaH AAPOMaAAApPHU TaKHKAQUAU.
2-5KaABaA.
Hcaom naBecTANN POHAAAPH BA YAAPHUHT
AapomapAmanTH, domspa [9].

HNasecTunns GoHAAAPH 20161. | 2017 .
AKIMSIAODAMK KanUTaAW GOHAAADH 17,4 20,9
Cyxyk boHAM 24 44
ToBap doHAAAPU 8,0 29,0
ITya 6030pu doHAAAPH 34 1,9
Kyamac Myak GoHAAADH 3,5 -2,9

ByHAQH TamKapH, HCAOM MOAMS TH3HMUHH CETMEH-
Tarusicu VIcAOM MOAVSICH TapaKKMETHHUHT STUAYHYAH-
Avru 6uaaH m3oxaaHapu. IIIyHE TabKHAAAII >KOHMSKH,
VICAOM MOAWSI MHAYCTPUSICH Te3 CyPBAaTAAPAQ PUBOXK-
AaHMITH 6Up KaTop PyHAAMEHTAA IIAPT-IMAPOMTAAPra
6OFAMKAUP. MoAMS 6O30PAAPUHUHT TAPAKKUETH aCO-
CaH MaXaAAWil HeTh UINAAG YMKAPYBYH KOMIIAHUSIAAD-
HHHT I0KOPH HHBECTHIJHOH JXO3H0AAOPAUTH AP OHUTH-
A2 XOPYDKH, QilHUKCA, PHBOXKAAHTAH MAMAAKATAAPAATH
MHBECTOPAAp KAIIMTAAAAPMHH MCAOM MaMAAKATAApHIa
KyYAM MHTePBEHIHICH ymby MaMAaKaTAap Moaus 6o-

30pH TAPAKKUETHHUHT aCOCUHM TAIlKMA KHAMOKAQ.

2-KapBaApaH KypuHHMG Typubsuku, Kcaom mo-
AMSICHAQ MHBECTULHOH GOHAAAD ACOCaH peas Ba MO-
AMSIBMM aKTHBAApPIa KyHHMAMAAap MaKCaAMAQ TAIIKHA
KuAuHraH. ToBap QpOHAAAPHHUHT 2017 nuaparu pa-
POMAAAMAUTMHUHT Ycuiny 29 GOM3HY TAIIKUA KHATAH.
[IIyHUHIAEK, AKIHSAOPAMK KarUTaAu QOHAAAPHHHUHT
AAQPOMaAAHMAWTH 20,9 ¢ou3HM TANIKHUA ITTAH. By ys
HaB6aTHAQ YOy GOHAAAPHUHI MHBECTHIMS OOBEKT-
AapH 6yiinya Kyaait 6U3HEC MyXUTH MAPOUTHAA I0KO-
PH AQpOMaA HOPMACHHMHI TABMUHAAHTAHAUTH 61AQH
6eBoCHTA OOFAMKAMD.

FOKoprAaru TaXAHAAAPAAH KyHHAATH XyAOCAAApPra
KEAMII MyMKHH:

— GUPUHYMAAH, MOAMS 6030PAAPHHIHT MOAEAAAPH
MaMAAKaTAQPAQ MOAKS TH3MMH TAPAKKUET [TapaAUTMa-
CHAQ MOAWSIBUIT BOCUTAYMAHNK OTIPAI[MAAAPUHUHT PH-
BOYKAQHHII aHbAHAAAPUTa MyBOHK IAKAAAHTAH;

— UKKMHYMAAH, VIcAOM MOAMS 6030pAapH MOAEAU
Araocakcon Ba KOHTHHEHTaAb MOACAHMHI THOpUAH
xucobaanca-A2, KOHTHHEHTaAb MOAGATA XOC XUXATAAP
KJTPOK CHHIAMPHATaH. AKHH, YAAPHHHI Xap MKKAAa-
cupaH $apK KMAYBUM XMXaTAAPH MaBxyA. JKymaapas,
MoAus 6030pAAPH CETMEHTHAA OAHKAAPHUHI YAYIIH
I0KOpH Aapaxapa 6yaub, 6y KomTwmHeHTAap Mopea-
ra Xoc Xycycusr Oyacapa, Fapb MaMAaKaTAapHAAIU
GAaHKAQDHUHT CTAaHAAPT KPEAHT MEXaHU3MH HCAOM
GaHKAAPH KPEAUT MEXaHU3MUAAH PapK KHAAAM;

— YYMHUMAQH, HCAOM MOAHS 6030pAapH TH3HMHUAA
KarTpuil $OM3Ta aCOCAAHTaH Ba CYAXYPAMK xpcobura
AApOMa KEATUPYBUM MOAMSABHH aKTHBAAD Ba yAAPHH-
HUT HHCTPYMEHTAAPH aMaA KMAMAAAHY.
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