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JIACCEPTAIIMSIHUHT YMYMU TABCU®H

Mag3yHuunr jgoJzapoauru. Xap Oup JaBiaTga HMKTUCOAUET  Typiu
MaKpOUKTUCOAUN cuécaT ycyiuiapu opkaiu Oomkapwiaau. Ly ycymnapnan 6upu
0ynu0, Mapka3uii OaHKHUHT MOHeTap cuécatu xucobyianaau. bolka Mamakatiap
CHHTrapy Y30eKMCTOHA XaM MUIUIMI IyJI GUPIIMIH GapKapOpJIMIMHU TabMHHJIAII B
YHU caMapaid OOILIKApuIl, MOHETap CHu€caT BOCUTAJAPUHUHT  MaKCaJJIH
Japakajapura SpuIIil, OaHK TU3UMUHUHT JIMKBUJUIMTMHM XamJia MOJIUSBHIMA
0030piap (QaoNUATHHUHT CaMapaJOpiUTrUHU owupuin Mapka3uil 0aHK 3UMMAacHra
foKiIatuiarad. Monusi-0aHK TU3UMUHUHT PUBOXJIAHMINN, YHUHT (aoNUSITHHH cudar
KUXATJAH SXIIWIAHWIIW, aWHUKCA, JKaXOH MOJUSIBUU-UKTHUCOAUNA WHKHUPO3UHUHT
TabCUpU Joupacuaa Karra axamustra odra. [lpesupentumunsz U.A.Kapumosn
TabKUANarannapuiaex, .. by ypunma ranm OaHKIapHUHT KanmUTaJUTallyBH Ba
WHBECTUIMSABUN  (AOJUIMTMHU  SHAJA OMIMPHUIN, WKTUCOAMETOATU  TapKUOMiA
Y3rapuluIapHUHT YCTYBOP HYHaTUIIIAPUHU KaiTa THUKJIAIl Ba KEHraUTHPUII, UIIad
YUKAPUIIHA MOJAECPHU3ALMs KWIMIL, TEXHUK Ba TEXHOJIOTMK SHTUJIAIITa KapaTUiraH
KPeIUTIAl XaKMUHH OLIMPHII XaKuaa 6opMokma”. Y6y BasudanapHu amaira
OIIMPHII  KyI  JKAXAaTJAaH  MKTHUCOAMETHA  amMajl  KWIYBYM  ITyJ-KPEAUT
MEXaHU3MJIAPUHUHT TaKOMWUIALIYB Japakacura y3Buil Oornukmup. by oca,
UKTUCOAUETAA BYKYJra KellaJuraH aipuM HOMYTaHOCHOJMKIIApHU ¥3 BaKTHAA Ba
myBadakusaTau O6aprapad >TUIINA, XamIa MOHETAp CUECAT MHCTPYMEHTIAPUHUHT
(kaliTa MONMSUTAIITUPHUIN  CTaBKack Ba MaxOypuil 3axupanap HOpPMAcH)
TabCUPUYAHJIUTHHN OUIUPHINA TYCUK Oyia oJaguraH MapXyJ MyaMMOJApHUHT
AQHUKJAHUIIM Ba XAl KWIMHUIIMHA Tako30 OJTaau. Ym0y XoJyiar, aWHHUKca,
MaMJIaKaTUMHU3HUHT KaXOH UKTUCOAUETHIAa TOOOpa MHTETpAIMsIIAIIYBH IIAPOUTH/IA,
OyJI-KpeauT CcuEcaTd MEXaHU3MIIAPUHU MOJCIIAIITUPUILIHUHT  UIMHUI-YCITyOHii
ACOCJIApPHMHM SHAJ1a TAKOMWUIAIITHPHUII 3apYPUATHHM H03ara KEITUPAIH.

MonennamTupuil Ba MPOTHO3NALMIHUHT OapKapop Ba HWIIOHWIM TH3UMHUHU
ApaTUll, UKTUCOAUM-MATEMAaTUK BOCUTaNapaH (hoHJamaHuIl UKTUCOIUETHUHT Y30K
Ba ypTa MyJJaTiu JaBpiapiard MCTUKOOUIM MYHaJUIUIApUHU aHUKJAUIAA, IyJ-
KpEeIUT CHECATMHM SHAJa TaKOMWUIAIITHPHWILN, MaMJjlakaTAa HWHBECTULMOH
baonuATHH >KalaJUTAIITUPUIIN Ba HUKTUCOJIUN YCHUIIHUHT OapKapop cypbaTiIapuHU
TabMMHJIAIIJIA KEHI HMKOHHUAT spaTaad. DyHMHr y4dyH 3ca MOHeETap cuécar
WHCTPYMEHTJIAPUHUHT  NIYJ-KpPEIUT THU3MMH Ba  peall  CEeKTopra TabCUp
MEXaHU3MJIAPUHU aKC JTTUPAJAUTaH UKTUCOAMN-MATEMATHK MOJEIUIap KOMILIEKC
TU3UMUHU Unuiad 4YuKUI  Tajnad dTwiaad. MamakaTuMusaa — myJ-KpeauT
CUECATUHUHT UKTUCOAUETTa TAbCUPUHU MOJCIUIAITUPUIIIHUHT WIMUN-YCITyOHid
acociapvHM fHaJa TAaKOMWUIAIITUPUIL 3apypiurd XamJla Ma3Kyp MAaB3yHUHT
pecnyOIuMKaMu3 OJIMMJIAPU TOMOHUJAH aIOXUAAa UMUK TaJKUKOT 00bEeKTH cudaTuia
eTapiM  Japakaaa YpraHWJIMAaraHjiurd TAHJIAHTaH TAaAKUKOT  MaB3yCHHUHT
noJ13apOnuruay oenrunad oepaau.

MyaMMOHMHI YPraHMJITaHJIMK JAapakacu. DyryHrm KyHAa WKTHCOIUUN

' Kapumos U. A. Acocuii Basudamus — BataHUMU3 TapakKUETH Ba XaIKUMH3 (apOBOHIMIMHH SHAJA FOKCATTHPHIILIUD.
—T.: Y36ekucron, 2010. 56-6.



Kapa€HJIapHU MOJICJUIAIITUPHII Ba MPOTHO3JIAI MyaMMOJIAPUTa, IITYHUHTAEK, AaBJaT
MAaKpOUKTHUCOAUN  CUECATUHHUHI MKTHCOAWMA  YCHUINra TabCUPUHU  YpraHUII
MyaMMoOJiapura OaruilIaHraH Kyriad WIMHUR-TAIKUKOT UIUIapu oJu0 OOpHIMOKIA.
Typau ukrucoanii MmaktaOIapHUHT Bakusuiapu xucobOnanran A. Cwur, /. Pukapno,
N. ®umep, A. Mapmamn, x. Xukc, /[x. Tooun, J[xx. M. Keithc, Munton @puamen,
JL Xappuc2 WIMUNA UWIIapuja Ty Ha3zapusjlapd 4yKyp TaAKUK KWIMHHO,
UKTUCONUETHU MOHETap cHuécaT BOCHUTACHJla TapTUOra COJUIIHUHT Ha3apwi
Kuxatjapu ypranwirad. [lyn-kpeauT sxkapa€HiapuHu MOACIUIAIITUPHUI, TTYJI-KPEIUT
cuécaTd TPAHCMHMCCHOH MEXaHU3MUHHU TaJKUK KWIUII, ONTUMall MOHETap
CUECATHUHT KOMJAIAPUHM HILIA0 YUKHII Macajlallapd 3aMOHHMHM3HUHT TaHHUKIN
onmumiaapu ®@. Mumikun, 3. /Ix. lonan, b. bepnanke, K. Cumc, b. M. ®puamen, JIx.
Tewnnop, b. Makkamnawm, I Feanep3 WIJIapU/a Y3 aKCUHU TOIITaH.

bozop ukrucoguérura yrum naBpuaa, 6omka MJIX mammakaTiapu Katopuaa
OW3HUHT pecIyOJIMKaMu3/la XaM IyJI-KPeIuT CUECATUHUHT UKTUCOAMN OapKapopiIuK
BA YCHINTa TAabCUPUHU MOJCIUIAIITHPHUII MYaMMOCH WIMHUKA KU3UKHII TPEAMETH
O0ynmu0 keaMokaa. bo3op HKTUCOAMETH MOJEIUIAPUHU HUILIA0 YUKHIL, MUJUIUI
UKTUCOAUETHU MOJEJUIAIITUPUILL Ba MPOTHO3JIAI, WKTUCOAUN Ycuil, WHOIAIMS,
VMHBECTULIMSJIAp Ba >KaMfapMa JKapa€HJIApMHU MOACIUIAIITUPHUIL MacajlalapuHu
Hazapuil Ba aManuii xuxataad éputud o6epuiina mamiaakatumMusHuHr C.C. Fynomos,
C.B. Yenens, T.II. lloaues, K.C. Cadaea, A.M. AGaynnaeB, A.M. Anxamog, FO.K.
Myxamenos, AV. Kob6umos, JI.M. PacyneB4 KabM MaMJIaKaTUMHU3HUHT TaHUKJIN

> Cmur A. MccreioBanne 0 IPUPOE U MPHYMHAX GOraTcTBa HAPOJIOB. - AHTONOTHS SKOHOMHYECKOH KITACCHKH: B 2 T. —
M.: MIT «3koHOBY», 1993.; Pukkapmo JI. Hadana monuTiHueckoil SKOHOMHH M HAJOTOBOTO OOJIOKEHHA. - AHTOIOTHS
SKOHOMHYECKOH Kiaccuku: B 2 T. — M.: MII «OxonoBy, 1993.; ®umep U. IlokymarensHas cuna nener. — M.: Jlemno,
2001. 320 c.; Mapmamn A. [Ipusiiuns! s3xoHOMHYecKoi Hayku. — M.: IIporpecc, 1993. T. 1-3.; Xuxc [[)x. CromMocTs u
karutan. — M.: [Iporpecc, 1993.; Tobin James. A general equilibrium approach to monetary theory. Journal of money,
credit and banking, 1:1, February, 1969.15-29; Keitinc [[)x.M. OOmiasi Teopusi 3aHATOCTH, MPOLIECHTa U JCHEr. — M.:
OKCMO, 2007.; ®punmen M. Eciu Obl neHbru 3aroBopwid....- M.: lemo, 2002. — 160 c.; Xappuc JI. JlenexHast
teopust. — M.: IIporpecc, 1990. — 750 c.

* Mishkin F. The channels of monetary transmission: lessons for monetary policy, NBER Working papers, WP #5464,
1996.; Honau D. u ap. JIeHpru, 0aHKOBCKOE /IO U ICHSXKHO-KpeauTHas monutuka. — M.: Jleno, 1991.; Bernanke, Ben,
S., Gertler M. Inside the black box: The credit channel of monetary policy transmission. Journal of Economic
Prospectives, 1995, #9, 27-48.; Sims C. Monetary policy models, CEPS Working Paper No. 155, November 2007.;
Friedman, B.M. The Rise and Fall of the Money Growth Targets as Guidelines for U.S. Monetary Policy. Paper
prepared for the Bank of Japan Seventh International Conference. 1995.; Taylor, John B. Discretion versus Policy Rules
in Practice, Carnegie-Rochester Conference series on Public Policy 39, 1993. 195-214.; McCallum Bennett T.
Alternative Monetary Policy Rules: A Comparison with Historical Settings for the United States, the United Kingdom,
and Japan, Carnegie Mellon University and Federal Reserve Bank of Richmond, February 2000.; Gertler M, Gali J.
Macroeconomic Modeling for Monetary Policy Evaluation, July 2007.

* Fynomos C.C. Ba 6. Bo3op HKTHCOIHETH MoIemTapi. YKys Kymmanma. — T., 1995.; lloaues T.I11. Ba 6. VIKTHCOIMiIi-
MaTeMaTHK yCy/Uap Ba Mojemmap. YkyB kymmanma. — T.: V36ekucTon é3yBummap yiommacu Anabuér )aMrapMac
Hampuétu, 2005; Cadaepa K.C. HoaHHKIINK Ba TaBaKKATYIIUK [IAPOUTHIA UKTUCOAMN ednMiIap KaOysl KMJTHIIHUHT
MaTeMATHK YyCylUlapu. YKyB Kymiamma. — T.. TMH, 1996.; AGmynmaes AM. u gap. Ilporsosuposanue u
MOJIETUPOBaHNE HALMOHAIBHOW 3KOHOMUKH. YueOHuK. — nox pen. Akan. C.C. I'ymamoa. — T.: Fan va texnologiya,
2007.; AnxamoB M. MonennpoBaHue B3aMMOCBSI3H MPOM3BOJICTBA, MOTPEOICHUS W COBOKYITHBIX JOXOJOB HACEICHUS
(ma mpumepe Pecrrybnmku Y3b6ekucrtan): [uccepramust Ha COMCK. y4. CTEI. JOKTOpa 3KOH. Hayk. — Tamkent: 1991.;
Myxamenos FO. K. Bapkapop HKXTHMOMii-HKTHCOIMH YCUITHUHT OMMIUIAPH Ba SKOHOMETPUK Mozemnapu (V36ekucTon
Pecny6imkacu muconmaa): Mkrucox Qanimapu TOKTOpPH WM. Jap. OJMIN YUyH E3WiraH JuccepTanus. — TOIIKeHT:
TIONAY, 2006. — 319 6.; Kobumor A.Y. Hkrucommii ycum Ba kaMFapMaHH TapTHOTa COIMIN IKapaSHIAPHHH
MozesutamTupunr: Ukrucon gannapyn HOM30AK WIM. Jiap. OJHII YuyH €3umirat qucceprauus. — Tomkent: TUY, 2004.
— 131 6.; Pacynmes JI. M. Ukrucoamii HCIOXOTIAPHU YYKypJIAIITHPUIN OOCKWYMAA WHBECTULHSIAPHU
MOJTUSUTAIIITUPHUIITHA SKOHOMETPUK MOJICIUIAIITUPHUII (OaHKIap HHBECTHIMACH Muconua): Ukrtucon dhaHnapu TOKTOpH
WJIM. Jlap. OJIMII yuyH €3miran auccepranus. — Tomxkent: TANY, 2003. — 233 6.
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OMMJIApW  y3 WIMHA-TQIKUKOT WIUIapu OWilaH MyHOCHO Xucca KYyIIrasmiap.
Xycycan, C.B. Yenenp TOMOHMZAH ypTa Ba Y30K MYJIJIATId HUCTUKOOIIA
MaKpOUKTUCOAUN OapKapOpIUK MYaMMOJIADUHM Xaj KUJIUIITHUHT SHTHU KOHIENTYyasl
EnpanyBiapu Takiaud kunHran’. Mkrucoqun-omnm ALY, KoOunoB wukTHCcOIUN
ycum Ba kaMFapMaHU TapTHOra COJUIN >KapaéHJapu COH Ba cU(aT TaXJIUIUHUHT
Ha3apuii, ycayOHii Ba SKOHOMETPHK MOJCIUIAPH MAaKMyacHHH Takind otran’.
[yHuHTAEK, YTUIIl JaBPU UKTHUCOIUETH IAPOUTHIA OaHK TU3UMU CaMapaJopJIuTruHA
OLLIMPUII, MyJ-KPEIUT COXACHUHMU TapTHUOra COJIUII MYyaMMOJIADUHU KEHI TaJKUK
Kwirad onumiapumusaad 11.3. AGaynnaesa, E. Aonymnaes, O.1O. Pammumos, O.111.
HamozoB, H. Xymaes, O.K. UmunoB, b.M. [lymaes, T.W. BO6OKy.HOB7HI/IHF WIMUHA
acapiapuHu TabKuuiad yrummmu3 gapkop. Macaman, O.11I. Hamo3oBHUHT wimMuii
UIuiapuaa YTUI JaBpU HUKTUCOAMETHIA MOHETap CHUECAT MyaMMOJapH YpraHuiuo,
MOHeTap CUECATHHHI KOHIENTyasl SHauyBIapy uinab sukuaran'. H.X. XKymaes ¥3
WIIMMF M3JIaHUIUIApuaa Y30eKncToH PecryGnukacuia BamioTa MyHOCAGaTIapUHHI
TapTUOra COJIMIIHUHT METOJOJOTHK acCOCIapUHU TaKOMUJUIAIITUPHUIL MacalacUHU
TagKUK KwiraH . KYpuO YHKMIraH WILIapga MOHETap CHECAT JaBIATHHHT
UKTUCOJUETHU TApTUOJIANTHUHT OOIIKa yCyJUlapy OWiIaH ¥3apo SXJIUTIUTUIA TATKUK
ATWJITaH, aMMO allHaH YHUHT UHCTPYMEHTJIADUHHUHT TAabCUPHU Ba aXaMUSTH TaXJIWJI
krinHMarad. Iy xuxatnan nyia-KpeauT CUECATH MHCTPYMEHTIAPUHUHT UKTHUCOIHIMA
ycumra  TabCUPUHU  DKOHOMETPUK  MOJACIUIAIITHPULI  Macajajapu  TYJIHK
ypranuiaMaras Ba 4yKyp TaJIKUK KWJIMIIHU Taial dTaju.

TagKUKOT HWIIMHUHT WJIMHA-TAIKUKOT HILUIAPH pexXajapu OuiaH
oormmKkanurn. TagkukoT MaB3ycH Y3Oekucton PecryGmukacu JlaBmar dan Ba
TEXHUKAa KYyMHTacu TOMOHHUJAH TOIIKEHT JaBiaT HMKTUCOAUET YHHUBEPCUTETUIA
oepmwiran  [laBmar pakamu  01.02.0011531 - “V36eKUCTOHIA  MKTHCOIUIA
UCJIOXOTJIapHU YYKYpPJAIITUPUIL Ba HSPKUHIAMITUPUIIHUHT WIMHN acocCiIapuHU
nnad yukunr” JJUT/-1.6 noupacuna Gaxapumiras.

Taakukor Makcaau. TagKHKOTHUHI acOCHMM MakKcagd — MIUIMU
UKTUCOAUETHUHT OapKapop YCUIl CypbaTMHU TabMHUHJAII Oopacuaa SKOHOMETPHUK
MOJCJUIAPHU MIIA0 YUKHUII Ba yJIApHU TAAOUK DTHII acocuia Myl-KpeauT cuécatu
MEXaHU3MJIAPUHU TaKOMUWJUTAIITUPUII Oyiinua wiMuid Takiaudiaap Ba aMalldi
TaBCUSJIAPHU UILIA0 YMKUIIIaH UOopar.

> Yenens C.B. [Ipo6ieMbl MAKPOIKOHOMHUECKOTO PETYJTMPOBAHHS 1 POTHO3UPOBAHHS B YCIOBUAX MEPEX0/IA K PHIHKY:
Huccepranust Ha COUCK. yUeH. CTeIl. IOKTOpa IKOH. HaykK. — Tamkent: 1996. - 271 c.
% Ko6unos A. V. Ukrucomuii ycuu Ba )kaMFapMaHW TapTHOTa COJMUI JkapaéHiaapuHu MojetamTupunr: Mk. dannapu
HOM30/I1 WJIM. JIap. OJIMLI y4uyH é3wiran auccepranus. — Tomkent: TJUY, 2004 i. - 131 6.
7 A6nynnaesa I11.3. Iyn, kpexut Ba 6ankiap. — T.: Momus, 2000. — 312 6.; A6aymnaes E., Bo6okynos T. Kpeaut. — T.:
Mexnar, 1996.; Pammnos O.1O. Ba 6. IIpoGnembl opraHu3anyu, pa3BUTHS M MOBBIIEHHUS 3()(EKTHUBHOCTH CHCTEMBI
GaHKOBCKOW apesiTenbHOCTH PecriyOuukn Y30ekucran B ycioBusix poiHka. — T. 1994, — 57 c.; UmunoB O.K. Bozop
MKTHCOIUETH IAPOUTHIA KPEANT TU3UMH Ba YHN TaKOMHWJUTAIITHPHII Macaianapu: VK. ¢haHmapu TOKTOpH MIMHUH aap.
ONHII yuyH E3uiraH muccepramms asropedeparu. — Tomkent: Y3P BMA, 2002. - 32 6.; Jymae 5.M. OcHoBHbIe
HaIpaBJICHUS PETYINPOBAHUS JEHEKHOH Macchl B PecyOmuke V36ekucran: ABTopedepar auccepTarii Ha COHCK. Y.
CTeIl. JAOKTOpa 3KOoH. HaykK. - Tamkent, BOA PVY3, 2004 r. — 20 c.; bobokynos T.M. ITyn maccacu — myn-KpeauT
cuécaTMHUHT acocuil uuAnKaTopu // bosop, myin Ba kpenut. — Tomikent, 2007. — Ne2. — 16-18 0.
¥ Hamozos O.III. MoHeTapHas MONNTHKA B TEPEXOIHON KOHOMHKE: KOHIENTYalbHbIC MOAXOAB M IPOrPAMMHbIC
HaHpaBHeHI/IH Jlucceprarinst Ha COMCK. yd. CTEIL. JOKTOpa 9KOH. Hayk. - Tamkent, BOA. 2001 r.

? Kymaes H.X. V36exucTonna Bamora MyHOCAOATIAPHHM TAPTHOTa COTHII METONOJOrHSICHHH _TaKOMHUJIIAIITHPHIIL:
UK. haniapu JOKTOPH MIMMIA Jap. OJMII yuyH E3MIrad auccepramus apropedeparu. — Toukent: Y3P BMA, 2008. - 35
0.



Taakukor Bazupanapu. YmOy makcan aoupacuaa Kyuumard Bazudaiap
OenrviaHau:

- MYyJ-KpeIuT CUECATUHU 0JIMO OOpHII Ba YHUHT MKTUCOAUN YCHUIIra TabCUP
3TYBYM OWJIBOCUTa HMHCTPYMEHTIAPUHHU MOJCIUIAIITUPUILIHUHT Ha3apui-yciryouid
XyCYCHUSTJIAPUHU YPTraHUII BAa TAXJINJ KWJINLLL

- MOyJI-KPEeIUT CUECATMHUHI MAaKpPOMKTHCOIWNM KypcaTKuwiapra TabCUPUHU
aKC OSTTUPYBUYM MKTUCOAUN-MATEMAaTUK MOJEIJIApP PEKYpPCUB THU3UMHUHM SIpaTULI
3apypUsITHHU acociaad OepuIll Ba YHUHT TapKUOUM TY3WIMIIMHU aHUKJIAII;

- unuiad YMKWITaH UKTHCOAUN-MaTEeMaTUK MOJEIIap PEKypCHB THU3UMHUHU
Oaxomamiga KyJUlaHWIaurad SKOHOMETPHUK EHAANTYBIAPHH TaX M KUJIHIIL

- MOHETap cué€car HHCTPYMEHTIIAPU BAa MAKPOUKTUCOAWU KypCaTKH4JIap
ypracumard MaBXKyJa OOFIUKIMKIApHUW Oaxoiaml Ba OJMHTAH HATWKaJapHH
OapKapopJIMK Ba aHUKJIWIMK KUXATIAPUTa TEKILIUPULI;

- SIpaTWITaH HMKTUCOAUN-MATEMaTUK MOJEIIAp PEKYPCUB TU3HMM acOCHIA
MAaKpOUKTUCOAUN  KYpCATKUWIADHUHI IIPOTHO3 HWUIAPUAATA  KAWMaTJIApUHU
aHUKJIAIl Ba IOy acocAaa ypra MyAJAaTid JaBpAa MYJ-KPEAUT CUECATUHU
TaKOMUJUTAIITUPUIITHUHT aCOCUH HYHAIMIUIApUHU OeNruiai;

- MaMJIaKaTHUHT Y30K MYIJATiIu OapKapop MKTUCOANMN YCUIIMHU TabMUHIIALL
Makcaguaa MyJd-KpeauT cuécaTh WHCTPYMEHTJIADUHM TaKOMWUIAIITHPHUIL —Ba
yiapaaH camapainu (Qoipgananuimn Oopacuga uiaMuUN  Takiaudiaap Ba  amMalHid
TaBCUSJIAPHU UILIA0 YUKUIIIL.

TaagkukoT 00bekTH OYIUO V36ekucronna onub Ooopunaérran Iyia-KpeauT
cuécaTtu XucoOIaHaIu.

TagkukoT mnpeaMerH OynubO, UKTHUCOAMK-MaTEMaTHK yCyJulap  Ba
SKOHOMETPHUK Mojelmap ¢Epaamuaa pecnyOnukamm3ga onud OopunaéTran myd-
KpeOUT CUECATH HWHCTPYMEHTIAPUHHUHI (KaiiTa MOJMSJAIITUPUII CTAaBKacu Ba
MaxOypuil 3axupanap HOpPMacH) MAaKpOUKTUCOAMN KypcaTKWWiapra TabCUPUHU
MOJIEJUTAIITUPUIT XUCOOIaHA Y.

Taakukor ycy/uiapu. /uccepranysga MaHTUKAN, KUECUN, CTATUCTUK TaXJIWII,
WIMHI  abcTpakuMsuialll, UKTUCOAMN-MAaTEeMaTUK  MOJCIUIAIITHPHUIL,  XaTojap
KOPPEKIMACH, OKCTPANoJIALMS XamJa MakcaJjli NporxHosiaml yciayOnapuaaH
camapayid (porganaHuIIu.

Xumosira 0Jin0 YNKHJIAETraH acocuil xoJatJap:

- MOHETap CHECATHUHI MKTUCOIMWA YCUIIra TabCUPUHU MAaKPOUKTHUCOIAUMN
MOJEJUTAIITUPULIIHUHT TAKOMUJUTAIITUPUIITAH HA3apUM acoCiiapy;

- MOHETap CHECAT UHCTPYMEHTJIAPUHUHT IIYJ-KPEAUT TU3UMH XaMmJa peall
CEKTOPHUHI HMKTHCOJHMM KYpCcaTKH4WiIapura TabCUPUHU MUKIOPUM OaxoJjamiaa
dolinanaHuIaNraH MKTUCOINH-MaTeMaTHK EHIaITyBIIap;

- UKTHCOAMM-MaTEMATHK XHUCOO-KUTOOIApHUHT WIMHMA Ba CTATUCTHUK TaXJIWIH
Xam/ia yIapHUHT XaKKOHUIUIUTHHY TEKIIUPHUII aCOCHIa TaKIu( STHITaH UKTHUCOIU-
MaTeMaTUK MOJEIIap PEKyPCUB TU3UMU;

- annu naku maxcyior (AMM) yeumn cypbatu Ba uHGIAUMA JapakaCUHUHT
KailTa MOJIMAJIAIITUPHUIL CTABKACUHUHI TYPJIM Japa)kacura kKapald Y3rapuiimHUHT
MCTUKOOJIMI MPOTHO3U Ba SXTUMOJIUN JUHAMUKACH,



- MamJlakaTaa WHBECTULMOH (AONMATHU >KaJaIAIITHPHUII Ba OapKapop
UKTUCOIUI YCUILIMHH TabMUHJIALI oopacuaa yJI-KpEIUT cuécaTtu
VHCTPYMEHTJIAPUHMU SHA1a TAKOMWUIAIITUPULIHUHT ACOCUN WYHAIUIUIAPHU.

NmHudr wmamuid  garwmrd.  PecnyOnukamuzga  mysi-Kpeaut — cuécatu
MHCTPYMEHTIAPUHUHT MAaKpPOMKTUCOANMN KypcaTKuuiapra TabCUPUHU AKC STTUPYBUU
UKTUCOAUI-MaTeMaTUK MOACITIAPHUHT PEKYPCUB TU3UMU UILTA0 YUKUIITaH.

XycycaH:

- MyJ-KpeIuT CUECATH WHCTPYMEHTIAPUHUHI MKTHUCOIUN YCHUIIra TabCUp
ATYBYM MEXaHU3MJIAPUHU MOACIUIAIITUPUITHUHT Ha3apuii-yCIIyOuil acocinapu UIiao
YUKUIIIN;

- MWUIMHA UKTUCOMMETAArU TMYJI-KpPEeIuT MyHocabaTiaapuHu OOoLIKapHIlga
V36exucron Pecny6imkacuaa oauG GOpUIa&TraH MOHETap CHECATHHHI YpPHHU Ba
YHUHT ¥3HMra Xo¢ XyCyCUusiTIapHu aHUKJIaH/IH;

- PHUBOXJIAHTaH MaMJIaKaTJIapHUHI MOHETap CHECATHH MOJEIUIAIITHPHIL
Gopacuaru TaxXpuOaTapHHU Y30EKHCTOH aMaunMéTHIA KyJUIAIl FO3aCHIaH HIMHI-
Ha3apuil TaBCcUsJIAp UILIA0 YUKWIIU;

- V36ekucron Pecry6nukacy Mapkasuii GAHKMHUHT KaiTa MONHSUIALITAPHUII
CTaBKacu  xamJa  MaxOypuil  3axupainap  HOPMAacMHU  MaKpPOMKTUCOAMM
KypcaTKuwiapra TabCUPUHU MOJCIUIAIITUPHUIIAA BEKTOPIU aBTOpErpeccHsuiap Ba
XaToJjap Koppekuuscu yciayonapuaan Ghoigaianuil MyMKUHIUTH aCOCTaHIN;

- Takiu(] KuIuHTaH yciyOiiap acocuaa Ky OMUJUIM UKTUCOAMI-MaTeMaTHK
MoOJeIap  PEeKypcMB  THU3UMH  HmUIad  YMKWIOM, — MOHeTap  cuécar
MHCTPYMEHTJIAPUHUHT ITyJI Maccacl Ba MAaKpPOMKTHCOAMI KypcaTKU4Jjapra TabCUPH
cOH Ba cudar xuxaraan 6axonaHIu;

- KaliTa MOJUSAIAIITHPULI CTABKACHHHUHI TYpJM Japakacuaa HKTUCOIUN
yeuml Ba MHQIIALMSHU Y3rapuil JWHAMHKACMHUHI YpTa MyJIJaTAard MpOrHO3
KYpCcaTKuwIapu XUCcOOIaH/IH;

- MOHeTap cuécar MHCTPYMEHTJIAPUHU TaKOMHJIIAIITUPUII OOpacuaa aMaliui
TaBCUsJIAP UIILIA0 YUKUIIH.

TaagKMKOT HATHKAJTAPUHUHT MJIMHH Ba amaaumii axamusitu. [lyn-xpeaur
cuécaTd HHCTPYMEHTJIAPUHU MOJCIUIAIUTUPUILIHUHT TAKIU( KWIMHTaH YCYyJJIapH,
UIUIa0 YMKWITaH SKOHOMETPUK MOJENIap THU3MMHU Ba MPOTHO3 KypcaTKU4JIapuaH
V36ekncton PecryONMKACHHMHT MWIUIMH BANiOTa OApKapOpIMIMHH Ba  Y30K
MYAJATIAN UKTUCOAUN YCHUIIHM TabMUHJANI OOpacuaaru IMyJia-KpeauT CUECATUHU
onub Oopull Ba TaKOMWUIALITHPUILIA, YHUHT VypTa Ba Y30K MyJJarTnaru
Bazu(amapyuHu aHUKIALAA, Iy OJKyMJIaJaH, MamJIaKaTUMU3 HUKTUCOAUETUHUHT
HUCTUKOOJIIard  PUBOXJIAHUIIIMHU ~ OCNTUIIOBYM  JACTypJIapHU HWILIA0 YHUKUIIIA
¢oiigananum MyMKHH. TaIKMKOT HIIMAA THXXKOpAaT OaHKJIAPUHUHT KpeOUT Ba
MHBECTULIMOH (haoJUTUIUra camapaii TabCUp KypcaTa OJaJUuraH MOHETap CUECATHUHT
alOXUJa WHCTPYMEHTJIApPUHM TAaKOMWUIAIITHPUII OyiH4Ya aMaluid TaBcusiap
acociab Gepunras.

HarmkanapHuHr SKOpUMl  KMJIMHUIOM. TaakUKOT MIUMHUHT  aCOCUU
HAaTIKaNapu Y30ekuctoH Pecry6inmkacnm MakpoWKTHCOAMI TaAKHKOTIAp —Ba
nporHo3namitupul - uHctutytuaa  (175-comnmm  pganonarnoma,  18.05.2010i1.)
cuHOBAaH yTkaszwiran. CHMHOB HaTWXajdapu WIYHH KYpCaTAUKU, WIUIA0 YMKUITaH
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THU3UM 0apKapop UKTUCOUN YCUIIIHUA TabMUHIAII MaKCaAUIa MyJI-KPEeIUT CUECAaTUHU
caMapaju amajira OIIMPHUILJA WIMHI acoclaHraH Kapopiiap KaOyJl KWWl Y4yH
MyXUM Ba HIIOHWIM BocuTa OYnuO xusmar kuiaau. lllyHuHraek, auccepranus
UIIMHUHT aCOCUI HaTWXanapuaaH TONIKEHT JaBjiaT UKTUCOAUET yHUBepcuTeTH (02-
1736-connu mabiiymoTHOMa, 17.05.2010i1.) YKyB xapaé¢nuaa dhoigantaHuIMOKIA.

MInHMHT CHHOBJAAH YVTUIIM. TaJKUKOT HIIWMHUHT AaCOCUW HATHXKAJIapHu
myaimug TomoHujaH “OO0pa3oBaHHME M COLMAIBLHO-3KOHOMUYECKOE pAa3BUTHE B
Hayaie TpeTbero Thicsuenetus” (MockBa, POA wum. I'.B. Ilnexanora, 20006),
«KTUCONMETHN MOJEpHU3alMsIall Ba JKAMHUSATHU  SHTWIAIIHUHT  YCTYBOP
NYHAIIALLIApWY (TowkeHT, TANY, 2006), «MKkTucoanii TapaKKUET
UCJIOXOTJIApUHUHI Hazapuii Ba amanui acociapu» (Tomkentr, TANY, 2006),
«Mycrakun  Y36eKHCTOH GUUTAPUHMHT WIM-GaH TapaKKUETHAATH (aOTHATH
(Tomkent, TAWNY, 2008), «XXll-e MexnayHapoausie IlnexaHOBCKHE UTECHUS»
(MockBa, POA wum. I'.B. Ilnexanoma, 2009), «XaxoH MOIUSIBUN-UKTHUCOIUMN
MHKMPO3H, Y30EKMCTOH INApoOWTHAAa YHH Oaprapad OSTHIDHMHT Hymiapuy Ba
yopanapu» (Towkentr, TAWNY, 2009) xankapo Ba pecnyOiMkKa WIMHIA-aMaIni
aHXXKyMaHJapuja WIMHN Mabpy3ajap KypUHUIIMAA TakauMm KuwiuHraH. [IlyHuHraexk,
TQIKUKOT WIIM TOIIKEHT JAaBiaT WKTUCOAUET YHUBEpCUTETH ‘‘AxOopotiap
TexHosiorusicu” Ba “bank wmm” kadempamapu KylmiMa MaXXJTUCHHUHT WJIMHH
CEMUHapHua xamza MasKyp YHUBEPCHUTET Xy3ypuaaru
O 067.06.01 pakamnm Hxtucocnamran kenram — komwmaaru — 08.00.06 -
“KOHOMETPHUKA Ba CTATUCTUKA WUXTUCOCIUTH OYiiMya UMUK CeMUHap/ia MyXOoKaMa
ATUIHO, XUMOSITa TABCUS STUJITAH.

HaTtukaJdapHUHT 3bJOH KUJIMHTAHJIUTHA. TaJKUKOTHUHI aCOCHUM XyJioca Ba
HaTWXKaJIapu ymMymuil Xxaxmu 39,5 6ocma Tabokman ubopar Oynran 5 Ta mabpysa
TE3UCHapu Ba 5 Ta WIMMH MakoJjajapAa akCc JTTUpWIraH. YJapaaH 4 Ta WiIMuu
makonaimap OAK Tacauknaran wiMuil Hampiapaa von stwiradH. UlyHuUHTIEK,
TAAKUKOT MaB3ycu OVitmda 2 Ta yKyB Ba 1 Ta yKyB-yciayOHMil KyjulaHMacu Hamip
KWJIMHTaH.

JuccepTanMssHUHT TY3WJIMIIM Ba XaxkMu. [luccepranus umm TapKuOUii
KUXATAaH Kupuil, ydta 000, Xyjnoca, doiiganmaHwiran amabuérinap pyixaru Ba
uioBanapaan uoopar. duccepranus matHu xamu 206 6etna 6aén >Tunran 6ynuod, 6
Ta xaasai, 12 ta pacMm Ba 9 Ta WiIOBalapHU Y3 UUWTa OJITAH.

NumHuHr  KMpUII  KUCMHUJAQ  MaB3YHHMHT  JOJI3apOJjUrd, MYaMMOHHUHT
YpraHwiranivk Japakacu, Makcaja Ba Bazudanapu, 0OObEKTH Ba MPEIMETH, yCITyOuil
acocnapy, WIMHANA SHTAJIUTH XaM/la aMaJIni axaMusaTi EpuTud Oepuiiras.

Juccepranus WILIUHAHT OupuHYU “Ilyn-kpeaur CHéCATUHHU
MAaKPOMKTHCOAUI MOJe/UIAIITUPUIIHUHT Ha3apuid acociaapu” 6o0uga MoHETap
CUECATHU MAKPOUKTUCOAMN MOJECUIAIITUPUIIIHUHT HAa3apui acoclapu, Myla-KpeauT
CUECATUHUHT TPAHCMUCCHUOH MEXaHHU3MHU Ba MHCTPYMEHTJIAPU, UKTUCOAUN YCHUIIIHU
TabMHHJIAIIJIA YIAPHUHT POJIM Ba aXaMUsTU KypcaTuO YTUiIraH, MOHETap cuécaTHU
MOJCJUIAIITUPUIITHAHT XOPHKUM MamiIakatiap Taxpuoacu TaxJIul KUIMHTaH.

Huccepraunss wmmHUHT  “Ilyna-kpeaur cuécaTd HMHCTPYMEHTJIAPUHUHT
MaMJIAKAT UKTUCOAUN YCUIIUTa TALCUPUHU MOAE/IAIITHPHUIN HOMIM UKKUHYU
600uaa MWUIMA MKTUCOAMETHUHI YTHUII JaBpU XYCyCHSATIapuliaH Keiaud 4YHuKKaH
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xonaa, Mapka3uii OaHK TyJ-KpeauT cuEcaTH aloxXuja MHCTPYMEHTIAPUHUHT IMyJ-
KPEIUT COXACH Ba Peajl CEeKTOpra TabCUPHHH KypcaTuO OepyBUM MaKpOMKTHUCOAUN
MoJe/Iap THU3UMHU Takiu(d KuiauHrad. VKTucoauii-MareMaTuk MOAEITIAPHUHT
PEKYpCUB TU3UMU SKOHOMETPHUK EHJaIlyBlap Ba yciaybOnap €épaamuaa 0axosiaHuO,
YHUHT 0apKapOopiuK XyCyCUSTIapH TEKIIUPUIITaH.

NimHuar yunnun 600u “MaMJaKaTHUHT HKTHCOAUH VCHIIMIa TabCUP
3TYBYM MOHETAP MHCTPYMEHTJAPHU MOJAEIAIITHPUIIHM TAKOMUIIAIITHPHUII
Wyanapn” ne6 wHomuiaHuO, yHAA TAAKUKOTYM HIUIA0 YMKWITaH HWKTUCOAMMA-
MaTreMaTUK MOJEUIAp PEKYpCUB THU3UMHM AacoCcHJa KalWTa MOJUSIIAIITUPHUIIT
CTaBKACUHUHT TYPJIA KMUMATIapy1a MAaKPOUKTUCOINM KYypCATKAWIAP Y3TapUILTUHUHT
POTHO3 KUWMATIApUHU XHCOOIaraH, MaMjakaT/aa UKTUCOAUETHUHT Y30K MYIIaTIINd
Ba  Oapkapop ycumn — CyphaTiapuHM  TabMUHJAIIIA  MOHETap  cuécar
WHCTPYMEHTJIAPUHU TaKOMIJUIAIITHPHUIN Oopacujard Takiud Ba TaBCUSIIApUHH
KEJITUPTaH.

Jucceprauyss  MIIMHUHT  XyJOoca  KHUCMHJAa  TaJKUKOT  HaTHKaJapH
yMYMJIAIITUPUINO, XyJioca Ba Takindap Oepuiras.

JTUCCEPTALIUSIHUHT ACOCUM MA3MYHH

2007 ¥un oxupuia ro3ara KeiaraH >KaXOH MOJHUSABUU-UKTUCOAUN HHKUPO3U
MOJIUSIBUN OapKapopJIMK WIAPTIApUHM TAHKUAWN HYKTaW HazapAaH Oaxouain Ba
TaxJ I KWIWII 3apypHATHHHA acocjaaMokKiaa. AMHuKca, Oy Oopama Xap Oup
MaMJIaKaTHUHT Mapka3uil OaHKIApUHU YpHU JUKKatra cazoBopaup. JKaxon
HapXJAPUHUHT KECKWH TeOpaHWIUIapH, KPEAUTIIANl XaKMUHUHT OpTUO OOpHIM Ba
1y kabu OoIllKa OMWJIJIap MaMJIaKaTHUHT YMYMUNA MOJIMSIBUM-UKTUCOIUN XOJaTUra
TabCUP KWJIAAW. YHHUHT calOuii okuOaTinapuHu OapTtapad STHII Macajajapu 3ca
Mapka3uil OaHKJIap OJiIM[a TypaJuraH Aoj3ap0d MyaMMojap TapKuOura Kupaiu.
Monusi-6aHK TU3UMUHHUHT PUBOXKJIAHUIIN, YHUHT OapKapOpJUTy Ba TAKOMUJIIAITYBU
MamJiakaTaa 6apKapop UKTUCOAUN YCUIITHU TaAbMUHIIAIIA MYXUM axaMUsITIa arajup.
AMHMKCa, MaMJIaKaTUMU3 pax0apy UKTUCOAUN YCUIIl HATHXKajdapura ybTuoop 6epuo,
anoxyaa Kauj osTtaaunapku, “..0y Oopaga OaHK XM3MAaTUHUHT SIHTH TYpJapUHU
KOpUW DTHIL, axoJM Ba XYKAIMK CYObEKTIApUHUHT OVl MaOiarjJapuHH
OaHKJIApHUHT Y30K MYAJATIU Jeno3utiapura >xkaind »tuimnHu kamuaa 30 ¢owusra
KYMaUTUPHIL, MaMJaKaT HUKTUCOAUETUrA KUPUTUIAAUTAH Y30K MYIJIATIU KPEAUT
KyHuIManapy yiaylmiMHA WYUK MaHOanap XMCOOUIAaH OIMIMUPHUIIT YIyH MyCTaxKaM acoc
SIPATHUII MaCATATAPUHHI KYIIMMYA PABHIIIA HIUIA0 YHKULI Tamab sTamamgn’ .

UyKyp UKTUCOIMI MCIOXOTIap Ba TAPKUOWM Y3rapulliapHU amaira OIIMPHUII
HaTH>KaCuJla MAJUIMA UKTUCOAUETIA, AaWHUKCA YHUHT Peajl CEKTOPUIa Ba MyJI-KPEIUT
TU3UMUJIa MAKPOUKTUCOUN OapKApOpJIMK TabMHUHJIAHAW. Ma3Kyp XOJIaTHU CYHITH
Auiuiapaa MakpOMKTUCOAMM KYPCATKUWIAPHUHI WXKOOUM Y3rapuil cypbaTH Xam
TacAUKIaMOKIa. UKTUCOUETHUHT PUBOXKIIAHUII SIKYHJIApUIaH KYpUHUO TYpUOIUKH,

' Kapumos 1. A. Acocuii Basudamus — BaTaHHMM3 TapakKUETH Ba XaIKHMU3 HapOBOHIMIHHY SHA/A
rokcantupumaup. - T.: ¥Y36ekucton, 2010. 58-0.



UKTUCOANN HCIOXOTJIAPHU YYyKYpJAIITHPUIN Oopacuja dopa-Taa0upiIapHUHT
00CKMYMa-00CKAY amalira ONIUPWIIWIIHN, TapKUOWUW Y3rapuiuiap Ba HKTUCOIUETHU
MOJIEpHU3ALMSIAIl YOPAJTIADUHUHT J1aBOM JTTUPWJIMILK, IIyHUHrIEK, HMHKuposra
KaplIy yopanap Jactypuaa OeNnruyiaHral TaJ0UpJapHUHT Y3 BaKTHAA Oa’KapUIUIIH
My ukrucoauéraa 2009 iunga sunmym MYKd MaxcyJoTHUHT 8,1 dowusra, caHoat
MaxcyJoTiapyu unuiad yukapum XaxMUHUHT 9,0 ¢dousra, KUIUIOK XY>KaJuru
MAaxCyJIOT/IApH HILIA0 YNKAPHIINHUHT 5,7 (POM3ra OPTHIIMHN TAbMHHIAMA .
Tabkuiam — JO3UMKH, HMKTUCOAMM  YCHUINHM  TabMuUHIam  Oopacuiaa
pecnyOnukana onub OopwiaérraH MyJ-KpeAUT cu€caTh XaM Y3UHUHT CaJIMOKJIH
xuccacura oraamp. llyn-kpenur cu€catm MaKpOUKTUCOAUMN KYpPCAaTKAUYJIAPHUHT
OeNruIaHraH JapakajapyuHi TabMHUHIIAIITA, ITyHUHTIEK, HKupo3ra Kapiiy dopaiap
JNAaCTypU JIOUPACUIA KAXOH MOJIMSIBUM-UKTUCOAWW WHKUPO3 TabCUPWHU FOMIIATHIIL
Ba  Oaprapad »dTHUmra JOWpP  YOpaA-TaAOUpPIIApHU  amaira  OIIUPHUIITa
uynantupwiranaup. HWkrucoauérna WHOIAUMMOH KYTUJIMANApPHUHT TabCUPUHU
KamMauTupum makcaauaa Mapkazuil 0aHK MyJn-KpeAUT CUECATUHUHT Typiid 0030p
UHCTpyMeHTIapuaaH ¢oinananau, Oynap KalTa MOJUSJIAINITUPUIN CTaBKacH,
MaxOypuil 3axupanap HOpMacH, OYMK Oo30pAard ornepanusiap Ba BallloTa
MHTEpBEHIMsIapy Kabunapaup. Kalita MoIusalITupuIl CTaBKaCUMHUHT y3rapmac 14
douz mapaxacuga yuuiad TYpWIMIIM Ba OOIIKA caMapaid 4opa-TagOoupIapHUHT
amanra OIIMPWJIMIIM HATUKACHIA HCTEBMOJI TOBApJApPU HAPXJAPUHUHI KECKHH
oprummra yn kyunmaau. Mcresmon 6030puaaru HapXjiaapHUHT OapKapopiallyBu
HaTWKacuaa IIy JaBp MoOaiHuma WHQIISIUS CypbhaTH MPOTHO3NIU KypcaTKA4jIap
noupacuaa cakiaanuo, 7,4 GpousHu Tamkwi Kwiad. byau 1-pacmaan Kypuiil MyMKHH:
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! Kapumos U. A. Acocuii Basudamus — BaTaHHMU3 TapakKUETH Ba XaIKHMU3 HapOBOHIMIHHY SHAA
okcantupumaup. - T.: Y36ekucton, 2010. 49-6.
' JlaBnaT cTaTMCTHKA KYMHUTACH MabIyMOTIAPH aCOCHA Myautid) TOMOHHIAH TY3HIITaH.
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XKaxOoHHWHT KyNTHHA MamJIaKaTJIapUHU KaMpad OJraH MOJMSBUI-UKTHUCOIAMA
MHKUPO3HUHI [aBOM JTHIIMIa Kapamau, WHKuposra Kapmu dYopanap JacTypu
noupacuaa Kypuiran yopa-Taadupiap HaTvXacuaa peciyOinKaaa MaKpOUKTUCOAUN
Ba MOJUSBHM OapKapopJIUK Cakjiad KOJMHMOKJA, IIYHUHIJEK, THXKOpaT OaHKIapu
KanuTaUIalllyB Japa)KaCUHU OIIMPHUIL, OaHK TU3UMH JIMKBUIJIUTUHU TaPTUOTA COTUIIT
O6opacuga 4opa-TalOupIIapHUHT amaira OMIUPUIUIIN UKTUCOAUN YCUIIMHU KYIIao-
KyBBaTJIOBYM acoc OYIu0 Xxu3mMaT KUIMOK/IA.

Ilyn-kpenuT cCu€CaTUHUHI MKTUCOAUM YCHUILITra TabCUPU MOACIUIAPUHU Ty3ULIAA
Ba Oy coxaJard MapxKyJ MyaMMOJIApHU TaJKUK KWIMILJA aBBAJIO MAaKPOUKTHUCOIUN
MOJEIUIAIITUPUIIT  TYIIYHYACUHUHT MOXHUSTHHU TYJIUK AaHraad OJIMII  JIO3HUM.
TankukoTaa YTKa3WiIraH TaxjIWijlap HAaTHXKACH IIYHH KYpCAaTIWKH, XO3WPTH KyHJa
MaKpOMKTUCOANN MOACIJAIITHPHUII TYIIYHYaCH KEHT Ba eTapiuda Tap3aa €puTud
Ooepunmarad. [llynaman kenm® YMKKaH X0Jiga, Myamud TOMOHHIAH IMYJI-KPEIHUT
CUECATUHUHT MHCTPYMEHTJIAPMHUA MOJCIUIAIITUPHUII TYIIyHUACHTa sHTHYa Tabpud
oepunau. [lyn-kpeautT cuéCaTHHUHT WHCTPYMEHTIIADUHU MOJCIUIAIITUPHUII JIeTaH/Ia,
MKTUCOAUN-MATEMATUK YCYJUIAp Ba BOCUTANIAp €pAAMUIA MWIUIUM UKTUCOIAUETHUHT
y30K JaBpra MyJDKajUlaHTaH OapKapop MKTHCOIUM YCHUIIMHU TabMUHIOBYU
VUKTUCOJM-MAaTEMaTUK MOJEC/UIAPHUHT AXJIAT TU3WUMHUHH SIPATUII TYLIYHWJIA]IH.
bynna wuxktucomuér (aonusTH Ba PUBOXKIAHUIIMHUHT YMYyMUN KOHYHUSITIapU
Ha3apui )KUXATAaH TaAKUK KWJIMHAIU.

Xo03Upru KyHjaa MOHeTap cU€caTHH MOJCIIAIITHpUIN Oopacuaa Oup KaHda
éupamryBnap umuiad YHKHITaH . bysapra BexTtopiu aBToperpeccusuiap €HJaulyBH,
MUKPOUKTUCOANNA MabJIyMOTJIAPHUHI IMAHEJUIM TaXJIMJIM aCOCHJa MOJEIUIAITUPHILI,
NyJI-KPEIUT CUECATH KOWUJAIAPUHU MOJCIUIAIUTUPUIL, YMYMHUHA MYBO3aHATHHUHT
CTOXaCTUK JWUHAMUK MOJCIUIAPUHU WIUIa0 YUKHUIN, I[IyHUHTIEK, Ty3WJIMaBUN
BEKTOPJIM aBTOpPErpeccHsi MOJAeIUIaph, OMWUIAp OWIaH TYIAUPUITAH BEKTOPJIH
aBToperpeccusi Mojeulapu kupaau. bapua Momemnap, V3UHUHI IIAKIA Ba
TY3WIMIIMJAH KaThUW Ha3ap, ATOHA MAKCAAra — MyJ-KPEeIUT CUECATH YOPaTapUHUHT
MAKpOUKTUCOAMNA KypcaTKuuiapra TabCUPUHU aKC OTTUPUINTa Ba MAaBXY]
TPAHCMHUCCUOH MEXaHU3M KaHaulapu Xam/a yJIapHUHI XYyCYCUSTIIapUHUA AHUKJIAIITa
MYJDKaJUIaHTaH.

TaaKUKOT MIIKMIA PUBOXKIIAHTAH Ba PUBOXKJIAHAETIaH MaMJlakaTiaapaa MOHETap
cu€caTd TPAHCMUCCUOH MEXAHU3MHMHUHI TYPJIU JKUXATIAPUHU TAAKUK KWJIWLI Ba
MOJISJUTAIITUPHUII, ONTHUMaJ MOHETap cuécaT KOMJAJapuHU WUUIA0 YMKUII, YHUHT
TabCUP KaHAUIAPUHU MOJICJUTAIITUPHUIN Macajaiapyu KYypuO UMKHITAH Ba XOPHKHIMA
TaIKUKOT MUUIApU ypraHwiraH. XycycaH, XOpwx ukrucomumnapu K. Cimc'®, @.
Kapnols, b. M. (DpI/I,Z[MaH16, JIK. Tefmop”, JI. Bonnlg, ®. Mumkua'"® wimuii

1 Sims, C. A. Comment on Glenn Rudebusch: Do Measures of Monetary Policy in a VAR Make Sense? (Manuscript,
Yale University), 1996.; Kaaroposuu I'.I'. AHanmu3 BpeMeHHBIX psAA0B. JICKIIMOHHBIE 1 METOANYECKHE MaTepHabl //
OxoHoMuueckuit xxypHai BIID. Ned, 2003; dpobsmmesckuiit C.M., Tpynaun I1.B., Kamenckux M.B. Anamms
TPAaHCMHUCCHOHHBIX MEXaHH3MOB JICHE)KHO-KPEIUTHOM IMOJIMTHKH B POCCHITCKOI 3koHOMuKe / M.: DI, 2008.

' Sims C. Improving Monetary Policy Models, Princeton University and NBER CEPS Working Paper No. 128 May
2006; Sims C. Monetary policy models, CEPS Working Paper No. 155, November 2007.

'3 Favero Carlo A. Model Evaluation in Macroeconometrics: from early empirical macroeconomic models to DSGE
models. IGIER Universita Bocconi and CEPR. September 2007. p.33.

' Friedman, B. and K. Kuttner, A Price Target for U.S. Monetary Policy? Lessons from the Experience with Money
Growth Targets, Brookings Papers on Economic Activity. 1996.
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WIUJIapUJa SKOHOMETPUK MOJCIUIAIITUPUIIHUHT  3aMOHABUM  EHJIALIYBIAPUHU
KyJUJIall acoCUJa MOHETap CHECATHUHI HKTHUCOIUETTAa TAbCUPUHU AKC ITTUPYBYU
AKOHOMETPUK MOJEIIap, Xama MapKka3uii OaHKIap yuyH MOHETap cuécat Kouaaaapu
unuiad yuKwirad. Maskyp KOMJaNapHUHT Y3Ura XOCIUTH IIYHJAKU, yJiap MapKazHuid
OaHKJIap Y4YyH UKTUCOAUETIAArM TYypJM KyTUJIMaraH BasusTiapAa MyJI-KpeauT
cuécaTMHM amajira OIIMpHUINaa MYyJpkan BasudacuHu Oaxapamu. Mctukbomaa
MUJUTMH  UKTUCOAMETAA XaM XOPWXKUK aManuérna Taa0uK dSTWIAETraH apum
MOHETap cHécaT Koujadapu KYJJIAHWIMIIM MYMKUHJIWTA aHuKIanau. Kyiugaru 1-
kKajaBaijga Myauiid TOMOHHUJIAH PUBOXKJIAHTAH JaBiatiapja KyJJIaHWJIaTuraH
MOHeTap cuécar MoAeiuiapd OuijlaH Takiaud KUIMHAJIWTAH HKTHCOIUM-MaTEeMaTHK
MOJICJUIAp PEKYPCUB TU3UMUHHHT COJUIITUPMA TaAXJIAINA KEJITUPUIIAIN.

1-skaaBaj

MoneTap cuécat MOJCVIADUHUHT KUECHH TaX.JII/I.]II/IZO

Taxmm¢ kunrHaéTran
MoaenHuHr .
Cenrt-Jlync mogenu Tennop xougacu NMMHuHr pekypcus
XyCyCHATIIApH
TU3UMHU
Tenrnamana
P 8 1 10
COHH
Kentupunran . .
Typu p Tapkubuii TeHrIamMa Tapkubuii TeHrIamManap
TEHIJIama
Acocuii Hxruconnii N V30K MyzanaTiin 6apkapop
Wxruconuii 6apkapopiauk -
MakKcaau 0apKapopIrK MKTUCOIUN YCHII
WNudmanus Ba nuiabd Mosuera
[lyn Taicmagurunr YHUKa (%II_HEI/IHF IIPOTHO3JIA UHCT MCHTJ‘I&I: HUHT
pearn STUM, dous p P py p
Ba MOTCHIIMAI unpsus, AUM Ba
Xycycustiapu CTaBKajapu .
Japakanapuaas YHMHT TapKHOui
OaH/JIMKKA TabCUPH
S YeTJaHummra kapad Gous | KuCMIIapUra TabCUPUHH
yp CTaBKAaCH y3rapTHUpUIaan aKC TTHpaaH
Kaitra monmusmamTupun
HNuctpymentnap ®owus craBkacu dous craBKacu CTaBKacu Ba MaxOypuii
3axypaiap HopMacu
V30K MyanaTra MCKa MyJaTra Vpra myanarra
bamopar naBpu > JOR Myt va Ka My op YU
NYHAITHPUIITAH NYHAITHPUITAH NYHAITHPUITAH
MoHerap cu€caTHUHT
Bantora kypcu Ba [Tyn arperarnapu, BajtoTa
. ouuK 0o3opaaru
TaIIK{ UKTUCOIUI KypcH Ba Oomika
Kamunnurn olepauusIapyu Ba
(dhaonusaT xucoodbra MakpormnapameTpiiap
. , JICTIO3UT ONepaALMsUIapU
OJINHManau XHucoOra oJIMHMal I .
XucoOra oJIMHMan I

l-xanBangaH KYpuUHHO TypraHUICK, PUBOXKIAHTAH JaBIATIAPHUHT MOHETap
cuécaT MOJEeIIapu acOCaH MOJIUSABUN 0030pJiapy TAKOMWIUIAUITAaH UKTUCOIUET YUYH
unuiad yukwirad. ly cababnu ynapHu Kyp-KypoHa Tap3ga MHIIUH HUKTUCOAMET
yUyH amajja KyJulalml KyTHJIaJWraH HaThka Ba camapajiapra oju0 KeJlIMacluru

' Taylor John B., The monetary transmission mechanism and The evaluation of monetary policy rules. Central Bank of
Chile, Working Papers Ne87. Diciembre 2000.

'8 Ball L. “Policy rules for open economies”, NBER Working papers, #6760. October 1998.

' Mishkin F. The channels of monetary transmission: lessons for monetary policy, NBER Working papers, WP #5464,
1996.

* Myannud) ummanmanapy.
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MyYMKUH. BYHMHT yd4yH MWUIMA MKTUCOIUETHUHI Y3Ura XOC XYCYCHUSITIapUHU
XucoOra oyuil, KYJUIAHWIUIIM MYMKUH OYiaraH monesl €Ku KOUJAHUHT ad3auiuk
KUXATIAPUHU YYKYP TaXJIUJI KAWL JI03UM OY1aiu.

TagkukoT wumMaa Myamud TOMOHMAAH Myd 0030puia MyBO3aHAaTHU akc
STTUPYBYU Ba MyJI-KPEAUT CUECATU MHCTPYMEHTIIAPUHUHT MyJI-KPEIUT COXacH Ba
UKTUCOAUETHUHT peall CeKTOpUra OMJIBOCUTA TAbCUPUHU aKC STTUPYBUU UKTUCOAMM-
MaTEeMaTUK MOJIEJUIap PeKYpPCUB TU3UMU UILIA0 YMKUIITaH.

WkTtuconuii-maTeMaTuk MoOJEIap TU3UMHMHHHI acocu cudarujga OYUK
uktuconuér yuyH IS-LM wmonenun kaOyn kwinHrad. 3epo Oy Mojzienl acocHid
MaKpPOUKTUCOANHN KYpPCAaTKUWIAPHU ¥3apo OOFIHMKINKIAA Mdoganaiiiv Ba ToBapiap Ba
myJ1 6o30paapuIaru MyBO3aHaT X0JaTUHU akc dTtupaau. [S-LM moxenuHuHr acocwuii
MOXUATH TIYHJAKH, Yy TOBapjiap Ba IMya Oo3opjapuHu OUp TU3UMJIA
My’KaccamJIalTupaad. YHUHT épaamuna (ous cTaBKacw Ba MILIA0 YUKAPUIITHUHT
IIyHJal KuiMaTiapyu TONMWIAIUKH, OyHIa HKKajga 0030paa XaM OUp BaKTHHUHT Y3H1a
MyBO3aHaT X0JIaThra SPUIIIIIAIHN. NuBectunusiiap dbyHKIMsACH 1A
WHBECTUIMSJIADHUHT Kpenutiap Oyiuda pean Qous craBrkacura OOFIUKIUTH
KEeNTUPWIaan, y XaM ¥3 HaBOaTtuja mysra Oyiarad tajnad Ba TakJIM(QHUHT MyBO3aHAT
XOJIaTUJaH aHuknaHaau. bupok [S-LM Monenu TagkukoT vmmaa KyHuiaaurad
Tanabnapra TYnuK xaBoO Oepa onMaigu. UyHKH yHIA MyJd-KpPEIUT COXACHHUHT
Oapua xabxanapu TYiuK EputwiMarad. llly caGabnu aifHaH myJ-Kpeaut cuécatu
MHCTPYMEHTJIAPUHUHT MaKpPOUKTUCOIUM KYpCaTKUWiIapra TAbCUPUHU aHUKJIAIl YUyH
Myalmug TOMOHUJAH OWMp KaH4Ya Y3rapTUPHUIILIAp amalira OIIUPUIIN Ba YTHII JaBPH
UKTUCOAUETUHUHT XYCYCUSTIIADMHUA XUCOOra OJIraH XOJija SIHTCH Yy3rapyBuuiap
KUPUTWIIN. AHbAaHABUN MAKPOUKTUCOJIUN MojeuiapAad (hapkiu paBHIIa, Ma3Kyp
MoOZEIUIap TU3UMU NYJI-KPEAUT THU3UMH Ba pEall CEKTOPJAPHUHI TY3WJIMACHHHM Ba
YJIApHUHT ¥3ap0 OOFNUKIUMKIAPUHU UPOAAIalIN, TyI-KPEAUT CUECATUHUHT MaBXY/l
TabCUP MEXAHU3MJIAPU UYHAUIIJIAPUHU aHUKJIAIl KIMKOHUHU Oepajid Ba MyJI-KPEauT
cuécaTd HWHCTPYMEHTJIAPUHUHT Xap OUP CEKTOPHUHI MablyM KypcaTKUWiapura
OWJIBOCUTA TAhCUPHU HATKAJIAPUHU TaXJIWJI Kuauiira puam Oepasu.

Myamud TOMOHUJAH MYJTHUHT UKTUCOIUETTA TAhCUPU MACAIACUHU MTYJTHUHT
MOHETAPUCTUK Hazapusich jaoupacuja kypub uumkuiarad. [lyn Taknmuduuu Taxiaumn
KWINAII HUKTUCOAMETAA IIyJl MUKIOpUTra TabCUp KWIYBUYA OMMJIJIAPHU aHUKJIAII
uMKOHMHU  Oepamu. Illy Owmnan Owupra, wukrHcomuérna TMyd  TaJlaOUHM
[IAKJUIAHTUPYBYM OMIULIAp XaMm OOpKH, yjap Kartopura pean aapomaz Y Ba ¢dowus
CTaBKACHHM [ KUpUTUII MyMKUH. [lyn Tanabu Ba TakIM(PUHUHT TCHIIUTH IAPOUTHIA
nyn 6030puga MyBO3aHAT YpHATWUIaAW Ba OyH/Ia HApXHUHT MYBO3aHAT Japa’kacu
anukianagu. Ilynra Oynran Tamald (SbHU WKTHCOAUET CYyOBEKTIIApHW UXTUEPHIA
Oynran pean myn MaOnariiapu) YHUHT Xapuj KOOWJMSATHTA TEHT KEJWIIU JIO3HUM.
TaakuKOTIa MyJTHUHT HOMUHA TaKIH(U SK30TeH Tap3aa oepuirad aed xucob0aaHuo,
HapxJiap Japakacl aHUKJAHTaH, y peai myn maOnarjapura Oynran Tamad Owinax
Oenrmnanaau. MoHeTapucTuk EHmamryBra OWHOAH, HApXJIAp JAHHAMHUKACHHH
MOJACJUIAIITUPUIN 1MyJl Oo30puja Tanad Ba TakIU(HUHT MyBO3aHAT XOJaTH
TaxXMUHHJIAH KEJIUO YMKKAH X0JIJ1a aMajira OlupusIaIu:
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s d

M M )
I =L(i,Y) (1)

d

Oy epna (%) - peast myJn Takaudu, (%) —Iyara oynran pean tanad, M —

HOMHUHaJI myJ Takiaudu, P — WUKTUCOAUETAArM HapXJap Japakacu, i — MyKOOWI
akTuBjIap OYiinua HOMHUHAI (pou3 cTaBKacH, Y — MKTUCOAMETAATH SUIIM JTapoMajijiap
€KU ST WIKU MaxCyJIoT.

(1) monen norapudmitapaa Kyiuaaru KypuHUIIHA OJAIH:

InM -InP=y,+y,InY +y,, ()

Nudnauussauar yH4a karra Oynmaran cypbamiapuga Ouinep TeHIUrH
HOMHHaN (OU3 CTaBKACHMHM peasl (OU3 CTaBKACH 7 Ba >KOPHUH JaBpja KyTUJIaJguraH
UHOIAUMSAHUHT 7° UMFUHIMCH cudaThuia ake STTUPUIL UMKOHUHH Oepaiu:

i=r+7rz°, (3)

Oy epla MKTHCOIUM CyOBheKTIap MHQDIAMUSHUHT YTTaH JaBpHuaaru KuiMaTura
aCOCIIAHTaH XOJIA KOPHil HaBpaa 77° MHGISINSA KyTHIMATAPHHE Oelaruiaiaunap’ .
NurnauussHUHT  aganTuB  KyTWJIMalap Ha3zapuscura acocaH, YTIraH JaBpia
UHOIAIUSHUAT XAKUKATIArd Japakacl YHUHT KYTWITaH JapakacujaH MyaiaH
mukaopra ¢dapk kwiagu. JKopuil mgaBpaaru MHQISAIUS KyTWIMaJIapyd 3ca aHa MIy
(dapk MEUKIOpHUTra IpONOPIIMOHAN PABUIIIA Y3rapTUPUIIAIN:

7 =l Ap, —xl)Ael0]] @)

Pean ¢ous craBkacunm y3rapmac naed xucoOsabd, mIyHAal Xyjocara
KEeJMHAIUKYA, TYJIHUHT MYKOOWJI JapoOMaUIMIIMK Japakacu Hapxjap Japaxkacura
YIApHUHT KyTWJIMaJlapyd OpKajdud TabCUp KypcaTap »5KaH, OyHIa KyTHJIMalap
HApXHUHT YTTaH AaBpJard Aapakacu OWJIaH aHUKJIaHA]IH.

Harmxana napxnap mapaxacu myn maccacu Ba SAMMpan ¢yHkuus cudaruaa
OenrunaHaav, YHUHT (Jorapudmiapaaru) AMHAMHAKACH 3ca  aBTOpErpeccus
XyCyCHSITHTA 3Ta:

p,=a,tap,  +a,m +a,y, )

Myannud ToMOHMAAH Ma3Kyp TeHrjamara 0030p BalioTa KypcH Y3rapyBUHCH
KUPUTWITaH, Oy YTUII J1aBpU HKTHUCOAUETUHUHT Y3UTa XOC XYCYCHUSITIIADUHU aKC
ATTUPAU. 3€po, BAJIIOTA KYpCH ITyJ TajJabu aHbaHaBUN HazapuscHia MaBXy] OynraH
¢dou3 craBKacu KYpCaTKUUUHUHT YpHUTa KUPUTWIAIW. bab3u TagKUKOTYMIAPHUHT
dukpura Kypa, HHGISINS Japakach IOKOPH OY/IraH Ba MOIMSBUI 6030piapH CycT
PUBOXKIIAHTAH, JIOJUIAPJAIITUPWITAH HMKTUCOAMET IIAPOUTHIA MIULIMK BaliOTa
KYPCUHHUHT y3rapuill cypbaThHH (OOIIKa Xap KaHaai pou3 CTaBKacCHIaH Kypa) MyJIHA
KAMFAPUIITHUHT MYKOOWJI KMUMaTH KypcaTKu4yu cudartuma KaOysl KAIUII TYFPUPOK
Oynmanu. YMymuil xonataa Myauidd TOMOHUAAH MIAKIJIAHTHPWITAH HKTHUCOIUI-
MaTEeMaTUK MOJIEIUIap PeKYPCUB TU3UMU KyHUaru KYPUHUIITHU OJIAH:

2 Hpoosimerckuii C., Ko3noBckas A. BHyTpeHHHE aclICKThI ICHEKHO-KPEIUTHOM moynTrke Poccuu. - Hayunbie
Tpyas: UOIIIL. - M.: 2002. —c. 15.
** JTpo6simesckuii C., Kosnosckas A. BHyTpeHHHE aCHeKThl IeHEKHO-KPeaUTHOI nomutiku Pocenn. - Hayunbie
Tpyast UOIIIL. - M.: 2002. —c. 31.
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. o 23
HKruconuii-maTeMaTUK MOZEIIIAp TASUMUHUHT Ty3UIMABUM KYyPUHUILN ~:

Ilyn-kpeoum musumu: nya 603opu
PM'™ = PMULT + PBAZA

pbaza = f,(majzn,qms,interv)

pmult = f,(m0/m2, kredst,depst, kurs)
PMlakl — PMtalab

PM " —infl = f,(yaim, kredst, kurs)

Ilyn-kpeoum muzumu: Kkpeoum 6030pu

depst = f,(gms,majzn,m0)
kredst = f;(qms,depozit)
depozit = f,(daromad,depst,dam2008)

Pean cekmop
(iste'mol = f,(daromad , depst, kurs)
invest = f,(kredst,rent,soliq)
import = f,(kurs,daromad ,invest, boj)
eksport = f,,(kurs, kredst, soliq)
YaIM = ISTE' MOL + INVEST + DAVL + EKSP — IMP

6y epma pbaza - myn Gasacu; pmult - myn1 MyasTHLmKatopw; PM™ —

uKTHCOAMETAArn my1 Takmmdu, PM“® — uxrucomuérnary myira 6yiaran tamab, gms
- KaiiTa MOJIMSUTAIITUPHII CTABKACH; majzn - MaXOypuil 3axupaiiap HopMacu; intery —
Mapka3uii OaHKHUHT BalllOTa MHTEpPBEHIMsUIapu; m(/m2 - Hak] MyJUIAPHUHT Iy
MaccacuJaru yiaymu; kredst - kpenutaap OVitnda ¢ou3 cTaBkacH; depst - 1eno3uTIap
oyitnua ¢Gous craBkacu; daromad - aXONMHUHT HOMHUHAI Japomanjiapu; kurs -
cymuunr AKII pgomnapura Hucbatan 0030p BaltoTa KypcH; kredit - UKTUCOOUETTA
QKpaTWiIraH KpenuTiap Xaxmu; depozit - Twkopar OaHKIapuia axoJu
JNENO3UTIAPUHUHT KOJJUKIApU; isfe’mol - WCTEbMONI XaXMH; invest - acOCHM
KanuTajnra KUpUTWITaH HHBECTUUMsIap; import (IMP) - uMnopt Xaxmu; eksport
(EKSP) - 5KCTIopT Xa)XXMU; yaim - sUIIA U9KA MaxcyJoT; boj - 605kxoHa 00KJIapUHUHT
naBiaT OJKETUIAru YIyUId; rent — CaHOATIArd pPEHTA0EIUIMK HopmacH, solig -
6eBocuta conuknapHuHr AWMpnaru ynymu; infl - nadadauus cypbaTtu; davl — naBinat
oromkern, dam2000 - mapTinu y3rapyBuH, yHUHT KuiimMatu 1-dopak 2000 . nan 4-
yopak 2005 irauya lra, 6omka naBpna Ora teHr; dam2008 - mapTiu y3rapyBdd,
yHUHT KuiiMaTtu 2008 itun 4-yoparugan 2009 iiun 3-dyoparuraya lra, KojraH gaBpiaa
Ora TeHr; dammi - mwapTiu y3rapyBuM, YHUHT Kuiimatu 2003 iinn 3,4-yopakiapuaa
Ira, konran naBpaa Ora TeHTr.

Nnuta®d yukwirad Mojeiiap TH3UMU PEKYpPCUB TEHIVIAMallap TU3MMHUHHU
TalIKWI Kuiaad, OyHAa OWp MOJENHUHT DSHAOTEH Y3rapyBUMCH HaBOaTIaru

» Myaiud TOMOHMIAH HIUIA6 YHKHIITAH.
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MOJICTHUHT SK30T€H Yy3rapyBuucu cudaruga kKaOyn KWwiMHTaH. TagkuKOT HIIUAa

UKTUCOIMN-MAaTEeMaTUK MOJeIIap TH3UMUHHU Oaxonaml KyHuaard HaTHKajJlapHU

Ooepau, OyHaa y3rapyBumiap Kod(pQUUUEHTIapU Taruja KaBC WYMAA YJIAPHUHT t-

CTaTUCTUKACH, KBaJIpaT KaBC MUKA 7Ca CTAHIAPT YETIAHUIIUIAPH KEITUPHIITAH:
Ilyn-kpedum musumu: nya 6030pu

In pbaza, = —3.48-Ingms, + 0.14- Ininterv, , +16.10
(-5.715) (4.062) (9.311)
[0.609] [0.035] [1.729]

In pmult, =— 0.84 - Inm0/m2, — 0.13 - Inkredst, + 0.08- Indepst, + 0.06

(=7.870) (-5.313) (2.129) (0.483)
[0.107] [0.025] [0.035] [0.314]

Ininfl, =0.92-Ininfl, | + (().002- Inkurs, +0.26-Inm2, — 0.68- dammi — 0.76

(15.11) 2.86) (2.58) (1.85) (-1.70)
[0.06] [0.0005] [0.09] [0.36] [0.44]

Ilyn-kpeoum musumu: Kpeoum 0030pu

Indepst, =0.53- majzn, — 0.85-Inm0_m?2 _, +0.20- dam2000 + 0.92+ AR(1)

(4.29) (-4.41) (4.85) (2.53)
[0.12] [0.19] [0.04] [0.36]

Inkredst, =—0.14- Indepozit, + 0.62- Ingms, +1.80
(-3.31) (13.01) (8.40)
[0.04] [0.04] [0.21]

Indepozit, = 0.60- daromad, , + 0.30- dam2008 — 0.13- dam2000 +1.90

(4.83) (2.82) (-1.79) (4.48)
[0.12] [0.10] [0.07] [0.42]

Pean cekmop
Iniste'mol, =0.97- Indaromad, — 0.06- In kurs, + 0.43

(41.16) (=2.50) (20.21)
[0.02] [0.02] [0.02]

Ininvest =—2.03- Inkredst, , +2.74- sanoat, +2.38+ AR(1)

(-2.49) (5.29) (0.75)
[0.81] [0.51] [3.15]

Inimport, =—0.18- Inkurs, +0.51- Indaromad, | +0.15-Ininvest, — 0.38-Inboj, , +3.96
(-1.32) (5.75) (3.11) (=4.55) (4.09)
[0.13] [0.08] [0.04] [0.08] [0.96]

Ineksport, =—0.10- Inkurs, — 0.34- Inkredst, , — 0.89-Insoliq, , +7.82

(=2.79) (-1.73) (-1.93) (5.75)
[0.03] [0.19] [0.46] [1.35]

Mopennap THU3UMH acoCaH »dSHI KHYMK KBajpamiap yCylu Xamjaa
retepockenactukiuruan - xucoora omyBun  GARCH(k,p) ycnybu épnamuaa
6axonanrad. ONMHraH HaTWXKanap Ba KO3PUIMEHTIAp KUiMatiapu OapKapopiuk
Ba aXaMUSATIWINK Japakacura Tekmupwirad. Kyiumgarn xaaBanma MOASUIAPHUHT
0apKapopIMK XyCyCHUATIApU KENTUpHUITaH (2-)KaJBajira KapaHr). 2-)KaaBajilaH akKc
STTHPUITAHU/ICK, OaXOJIaHTaH UKTUCOINNH-MAaTEeMAaTUK MOJICIUTAPHUHT I€TEPMHUHALINS
kodpuuuentinapu wkopu, Pumep xamaa JapOuH-YOTCOH cTaTUCTUKaAIapH
KOHUKapauaup. Wnuiadl 4YuKWiIraH MKTUCOIMK-MaTeMaTUK MOJeap THU3UMHU
acocuga oaub GopwiraH XucoO-kuToOnap myHu kypcarauku, 2000-2003 iwmiapaa
BaJIOTa KYPCHUHHHI HWHQISUUAra TabCUPU Japakac aH4yaruHa OKOpH Oyiras,
Oomrkaya aiiTranjga mMasKyp JAaBpna UHQISAIUS CypbhbaTH acoCaH BajloTa KypCHHHUHT
nuHamukacu Ownan Oenrwinanrad. Cymuuar AKII momnmapura HucOatan 06030p
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aJIMallyB KypCHHHUHI YCHII CypbaTH IOKOpU Oynrannuru cababiu, Ma3Kyp JaBpiaa
UH(QISAUUSHUHT YCUII CYPBAaTH XaM I0KOpH Aapaxkaza Oyiras.
2-3kaaBaJ
HNkruconnii-mareMaTHK MOAe/UIap PeKYPCHB TH3MMM/IA KeJITHPHUJITAH
MOJEIAPHUHT 6APKAPOPJINK KYpCaTKH4IapH

JleTepMuHamys Puiep CTaTUCTUKACU Hap6un-
Ne Mopnen typu KO3 ppuLEeHTH F-stat YoTcoH
RZ (axT.mapaxacu-0,01) CTaTUCTHUKACHU

Flax Focace DW-stat

1 [Tyn 6a3zacu Moaenu 0.900139 45.0694 >7,56 1.517735
2 [1ya MyJIBTHIIIIMKATOPH MOJEIN 0.853390 34.92483 >5,09 1.535763
3 Wudnauus Mmoaenu 0.723036 14.54462 >3,51 2.463147
4 Jeno3ut dhouns craBkacu MOJEIH 0.849985 31.56779 >4 31 1.812159
5 Kpenut ¢ous ctaBkacu MoJIeIH 0.877313 89.38554 >5,57 1.700876
6 Jleno3utaap Xa)KMH MOJEIH 0.723048 20.01561 >4,76 1.319904
7 Hctepmon Moenu 0.985746 401.1110 >35,39 2.047615
8 WNHuBecTunusnap Monenu 0.868447 70.41572 >5,39 1.937683
9 Hmnopt monenu 0.892452 39.41618 >4,50 2.418958
10 DKCIOPT MOJEIH 0.793303 31.98329 >4,68 1.527743

Xycycan, 2000-2003 iwmnapaa HHQIISIUS CyphaTUHUHT ypTaya Kuiimatu 23,8
¢dous 6ynran 6yica, TATKUKOTAA TakIn(] KUIMHAETTaH MOJEIIap UIYHU KYPCATIUKHU,
Ma3Kyp AaBpja 0030p BajioTa aJMallyB KypCHHHUHT ypraya 37,8 ¢ousra opTuiu
uHpasuuaHuHr 15,6 dous yeummHu TabMuHIarad. bomikauya aiftranga, 0030p
anMainyB Kypcu 37,8 ¢ousra omMaciurd mapouTuaa UHQIsus cypbata 8,2 dous
napaxacunga Oynran Oymap sau. Jlemak, mry Husapaa BajlloTa KYpPCHHUHT OIIUO
Oopuiin UHGIAIUS YCUII CYpBaTUHUHT TaxMUHaH 65 dowusunu anukiaarad. 2004-
2008 #umiap 1aBOMUJA BaIOTa KYPCHHUHT MHQIIALMATa TabCUPU Nacaiind, yHUHT
YpHUHM MyJ Maccacu JWHAMHUKacH Jrajuiarad. SIbHM OyHIaa umHIAUUATa MOHETap
oMuuIap ToOopa KYIpOK Tabcup Kypcara Oomuiaradn. 2003 #ungaH 3bTHOOpaH
UHQISIUSHUAT KECKMH macaiuimura oiub KenraH acocuil cababnapman Owpu Oy
Xankapo Bamtora ®onaum buTUMUHUHT 8-Mojjacura HMM30 UYEKWITAHJIUTH
xucobnanaau. Illy Ounman Oupra, wHOIAUMA AapakKaCUHUHT TMacauimmra ojauo
Keiaran Oomika cababnapra KyWugaruinap kKupaaud. bupumHumpan, my gaBpra Iyl
MAaCCaCHMHMHT TOBap OWJIaH TabMHUHJIAaHMaraH YCHUININWTa OJUO KeIyBUYM MKKHUTa cabad
Oaprapad wwiuHmu. SAbHU, 2003 #Hunman Oomma®d Mapka3uii OaHKHUHT JaBiat
OIO/DKeTH KaMOMAJWHMU KOIUIAll y4YyH KpeauT Oepull aMalu€Th TYXTaTUIIIH.
NxxkuHunman, Mapka3uii OaHK TOMOHHUJIAH MapKaszjalraH KpeauT aKpaTuilra
Oapxam Oepunau. YuuHuMaaH, JlaBiatr cTaTUCTUKA KYMUTACH TOMOHUAAH UCTEBMOI
HapxJjapu UWHAEKCUHHU XucoOmamga 2003 #WuimgaH sSHrU, peciyOiiiKa HCTEbMOI
0030puaaru XyCcyCHsITJIapHU XMCOOra OJraH MeToJoyorusAaH (ohganaHuin uyira
kyrnnau. Maskyp ommwuiap 2003 itwnga nHGISUUSHUHT Tacaiuiura cabad oyiau.

Kyliugarn 2-pacmaa MKTUCOAMM-MAaTeMaTHK MOJENIap PEeKYpPCUB TU3UMUIA
y3rapyBumiap Vypracujard MaBxXyJ OOFIUKIMKIAp akc OTTupwirad. Yuszma

* MyamiudHIHT XHCOG-KHTOBIAPH ACOCHA TY3HIITaH.
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acocHJard TaxJIWJI IIyHU KYpCaTMOKIAKH, HKTUCOAMNA (DaOJUIMKHM OLIMPUII Ba
WIUIa0  YMKAPUIIHWHT — KGHTAHMIIMHM — TabMHHIAI  MaKcaauaa Y30eKHCTOH
Pecnybninkacu Mapka3uii OaHKMHUHT KaiiTa MOJUSJIAIITUPUII CTaBKacuHu 1 gowusra
NacauTUPUIIA UKTUCOAUETHUHT OMp HeuTa coxacuja OWp BakTAa akC TabCHUpra sra
Oynanu.

Mapkasuii Katima y
banknune cogh MOnuALAW Myomanadaeu Maocoypuii
UHMepBeHYUsIaApU mupuw —|  naxo nyriap sayupaiap
cmaskacu yyuiu Hopmacu
v
v Henozum
. dous < Dam2000
— Ilyx 6a3acu cmaskacu
>
Henozumnap ¢
Xaxcmu < D
< am2008
My maccacu v
IMya A
A MYJIbTHILIMKA Kpeoum ¢ous |
TOpHU cmagkacu
Axonu
dapomao-
v napu
Ungrayus
kymuamanapu |y UHasous boorcxona
< _ | 6oocnapu
A
AUMoa .
myzpu Dammi boszop sanoma
CONUKAAp Kypcu
yaywu
v VvV VY A VvV Vv Y v Vv
aBJart
IKcnoprt HNuBecTtunusiiap HMmnopt Hcrenmou A
> Oro/KeTH
A
v
Canoam v v
penmabennuu >
IUM |,

A 4

2-pacm. UKTHCOAMI-MATEeMATHK MOIE/UIAP PEKYPCUB TU3MMUHHUHT
Ty3WJIMaBUil umsmacu’
bupuHun akc TabcUp NOyJ-KpeAMT TH3UMHAA pyH  Oepamu. Kaiita
MOJIMSUTAIITUPUILL CTAaBKACMHUHT TMMAcaiMIlid THXopaT OaHkiapu ydyH Mapkasuii

* Myaniud TOMOHMIAH HIUIA6 YHKUITAH.
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O0aHKJaH OJaJAWraH KpeAuTiap XapaKaTJapuHU KaMalTHpaau, AEMaK YyJIapHUHT
KpeauT pecypcnapu optanu. Hatmwkana myn 6azacu tTaxmuHal 15-18 dousra omagm.
[y Ownan Oupra, KaiTa MOJUSJIAIITAPUII CTABKACUHUHT IMAacaluIM HaTHXacua
kpenut ¢ous craBkacu 1-1,2 ¢owusra macasau. by sca O6aHk kpenutiapura Oyiras
TanaOHu omupaau, Oy OujIaH UKTUCOAUETA MYJBTUIUIMKAILIMS JKapaéHU Te3Jaluo,
nyJl MyJbTUIUIMKATOPUHUHT 4-4,5 ¢ousra oprumu ky3atwiand. Lyngait xkumuo,
KaliTa MOJUSJIAIITUPUII CTABKACUHUHT MAacaluIild YMYMHI HATH>KaJa UKTUCOAUETA
nyn wmaccacuHuHT 23-23,5 ¢owusra oprumuHn TabmuHnangu. Ilyn maccacu
UHGIAIMS Japakacura Tabcup Kuiaau Ba YHH 8-9 ¢ousra ommpanu. UkkuH4uM akc
TabCUp WNUIA0 YMKApUIN coxacuaa 103 Oepamu. Kpemur ¢ous craBKaCHHUHT
nacaumu (KaiTa MOJIMSUTAIITUPHIN CTaBKAaCMHUHT 1 (¢ousra macauTUpUIUIIN
HaTwkacuaa) SIMMHuHr TapkuOuii KuUCMJapura, XyCyCaH WHBECTUIMSAJIAD Ba
AKCIIOPT XAKMHUTA TabCUP KHJIAAU. XHUCOO-KUTOONAp IIyHH KYpCaTAWKH, MacairaH
KpeauT (ou3 CTaBKacH HWHBECTUIUSIIAP MUKIOPUHHU 5-6 ¢omsra ommupanu. Mmmad
YUKAPUIIIHUHT KEHTaUTUPWIUIIN, SHTU JIOWMXAJApHUHT aMalra OIIUPUIIUIIN
3aMOHABHMIl TEXHUK Ba TEXHOJIOTMK KalTa KypOJUIAaHUIIHM Tanad 3Tanu, Oy UMIOPT
XQOKMUHUHT  ycummuaa akc dTaau, y 10-12  ¢dousHum Tamkuin  KWJIaIu.
NuBectunmsuiapuunr optuiu AMMra wxo0uil Tabcup Kujica, IMIOPTHUHT OUIUIIH
canOuil Tabcupra nsra. AJOXUAa KapajiraHja, WHBECTULMSJIADHUHT OIIUIIN V3
HaBOatnaa SAWMMuubr 4-5 ¢dousra OMMIIMHN, WMIIOPTHUHT OPTHUIIH 3Ca MOC
paBumga 4-4,5 ¢owusra kamalumuHU TabMHUHIAWIU. Arap Oapya OMUIUIAPHUHT
TabCUPUHHU XucoOra ojuHaaWran Oyica, akyHuil Hatwxkaga AWM 1-1,2 ¢owusra
opTaju.

TagkukoT wumuga oaubd OopwiraH XHCoO-KUTOONapAaH IMyHIalH Xyrocara
KEeNMHAUKY, OOIKa OMWUIAPHUHT Y3rapMaciurdu InapouTuga, Mapkasuii OaHk
KaiiTa MOJUANIAIITHPHUIN cTaBKacMHUHT | (oumsra nmacaitupwmmmu AVMMuunr 1-1,2
dous ycumMHU TabMHUHIAWAM, OyHAa MHQIAUUAHUHT ycuil cypbaTu 8-9 (ousHu
TalIKWI Kwiagy. Jlemak, KaiiTa MOJUSIAIITHPUII CTABKACUHU MACAUTUPUII OPKAJIH
Mapka3uii 0aHK MKTUCOAMETHUHI YCUIIMHHM TabMUHJIAIIM MYMKHUH, JIGKUH YHUHT
MYKOOMJI XapaxkaTiapu cudaruaa UHQIALUSIHUHT OIIUIIN Py Oepaau.

Myamud TOMOHUIAH amajira OIIMPUITaH XUCOO-KUTOOJIap HaTHXXKacura
acocaH, TaKIU(p KUIMHAETTaH UKTUCOAUN-MaTeMaTHUK MOJEIUIAD PEKYpCHUB THU3UMU
acocuaa 2009 iumnna ANUM ycumn cypwatu 9,0 pousnu, xakukaraa 3ca 8,1 ¢ousHH
TalIKWJ 3TMOKJAA. byHmaH Xynoca KWIMHAIUKH, Myauid TOMOHHMAAH TakiIud
KWINHAETTaH MKTUCOIUU-MATEMAaTUK MOJEIJIAp PEKYpPCUB THU3UMHU KOHHMKAPIU
OalopaT XycycusTiapura srajaup.

TankukoT wmuga Myamwtudg TOMOHUAAH TakIU(] KWIMHTAH HWKTUCOIHM-
MaTEMaTUK MOJEIUIAp PEKYPCUB TU3UMH aCOCH]IA, IPOTHO3IAMIHUHT IKCTPAOJISLHS
Ba MAaKCaJjdu MPOTHO3 ycyutapuaan ¢oinamanunran xonna 2010-2012 idumiapaa
KaiiTa MOJMSUTAIITUPHUII CTaBKAacu Ba MaXOypHil 3axupanap HOPMACUHUHI TYpPJIH
napaxanapuna AMUM Ba MHQUISIUS CYpBATHHHMHI Y3rapuil TEHACHUUSCU MPOTrHO3
KUMMaTIapu XucoOsiaHraH. MabiaymKu, oJlaTiaa KaiTa MOJUSJIAIITHPUII CTaBKACH
uHGIAUMA AdapakacugaH nact Kuilmataa Oenrmnanmaiau. LllyHuHraex, Xo3upru
KyHAa Mapka3uii OaHKHUHTI KaiTa MOJIMSUIAIITUPHIL CTaBKAcH JapakacMHUHT 14
dbou3 sKkaHIMrugaH Kenud 4MKuO, MPOrHO3 BapHaHTIapu Wuuiad yukwiaud. byHna
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KaiiTa MoNusUTalITHpUIl ctaBkacuHUHT 12, 13, 14,5 Ba 15 ¢dous Oynranmaru Ba
MaxOypuit 3axupanap HopmacuHUHT 13-17 ous opanuruga Oynummra Moc KeITyBUH
IPOTHO3HUHT TYPJIM BapUaHTIApU KEITUPUIAH (3-5KaBai).

Onunran Oaxojlall HATWXKAJIAPUHU aKC JTTUPYBYM 3-)KaJBajl UIyHH
KYPCaTMOK/IaKW, PUBOKJIAHUIIIHUHT MKKUHYM BapUaHTHAA KalTa MOJUSIAIITHPHUIIT
ctaBkacuHUHT 13 ¢ousraua nacavtupunumu 2010 fiunga AUMauar 8,7-9,6 dhous
ycumumHu TabMuHNIanu. Kaira MOIUAIAIITUPUII CTAaBKACHHUHT TaAbCUP MEXAaHU3MU
MyaJug TOMOHMJIAH KyHuJarnya u30XJIaHau: KaiTa MOMMSUTAIITUPUIN CTaBKacu 1
dousra macaiiranu cababnu THKOpaT OAHKJIAPUHUHT KPEIUT pecypcilapd MHUKIOpU
taxmMuHad 20-22 d¢owusra opramu. Jlemak, OaHKJIap TOMOHHMJAH MKTHCOIUETTA
Oepunaguran KpeauT wmabjariapu MUKIOpH OpPTHO, WHBECTUIMOH (HaOJITUK
JKaJaliaiaa, HaTUKaaa acoCHil KamuTajira MHBECTULIMSIAD XaKMU KyIIuMua 5-6
¢ousz omanu. KaliTa MOMUSATAIITUPUII CTAaBKACHHUHI MacaluInd OUp BAaKTHHHT
y3uga kpeautiaap Qou3 CTaBKacura XaMm Tabcup Kypcaraau Ba yHu 1-1,5 ¢owusra
Tympaad.  Hatmxkaga  skcmopT — MaxCyJOTJIApUHM — HMIUIA0  YMKapyBUH
KOPXOHAJApPHUHT KPEeAUT pecypciapra OyiraH TanaduM opTaad Ba JKCHIOPT
XQKMUHUHT Ycuiy 103 Oepanu. Kaiita MonusialmiTUpuin CTaBKACMHUHT TacaluIg
OwiaH Oupra MKTHUCOAUETAArU IMyJl MACCACHHUHI XXMM XaM OpTajau, Oy MHQIALNS
cypbatuHuHT 8,7-10,7 dousra YCUITMHA TabMUHIANIH.

3-xaaBaJ
ANM yeuin cypbaTi Ba HHQUISINMA TapakaCHHUHT IPOrHO3 KUMMAaTJIapu,
(1)0143112126
Bapuantnap Kaiita MonusIamITHpyII CTaBKacu
ﬁnnnap/KypcaTKHq 12% 13% 14,5% 15%
2010 SIUM 9.2-10.4 8.7-9.6 7.8-9.1 6.0-7.8
Nudasiums 9.3-11.2 8.7-10.7 5.7-7.9 4.6-6.2
2011 SINM 9.8-10.6 8.3-9.9 7.0-8.5 5.9-7.3
Nudasiumus 10.5-12.4 8.9-10.5 5.3-6.6 3.9-5.1
2012 SINM 10.6-11.3 9.2-10.1 6.9-7.7 3.3-6.5
Nudasiumst 10.9-12.6 9.2-10.9 4.8-5.9 3.0-4.5
2015 SAUM 10.9-12.0 9.8-11.7 6.7-7.9 5.0-6.1
Nudasiumst 12.2-14.9 10.4-11.8 3.9-5.1 2.1-3.7

3-xanBania KeNTHPWIraH TNporHo3 Oaxonapura acocaH, UHGIAUUA
CYpBaTUHUHT TMacCalMIIMHU TabMHHJIAII YYyH KailTa MOJMSUIAIITHPHUIN CTaBKACUHU
OIMPHUIII XaM MYyMKHH, OyHaa wuHusamus 4,6-6,2 dousz ngapaxkacuga OYIHUIIM
kytunagd. bupoxk my npaBpaa AWMuwmar Veumum 6,0-7,8 dowusrava macasau.
Myannud npor1o3 Xuco0-KUTOOJAPUHUHT KYpCcaTUILINYa, UKTUCOIUN YCUIITHUHT sTHa
OWp BapuaHTH MaBXKyJ OYnuO, yHIa KalTa MOJHMsUTAIITApHUIN cTaBkacu 14,5 dowus
napaxacuja oenruwiananu. boika BapuaHTiapaan kypa Oy WYKOTHIIUIAp KaTTaduTH
KUXATUJAH 2HT ONTHUMAaJ Ba KyJaii BapuaHT OYnuO, yHna wuHOIAmUSHUHT 5,7-7,9
¢ousz napaxacuna AWUMuunr 7,8-9,1 ¢ous ycumura spummnaigv, SbHA HKKajla

6 Myaniud ToMOHMIAH XHCOOIA0 YMKHIITaH.
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KYpCcaTKud XaM MaKCaJyIi Japaxanap aoupacuna Oymamu. bomkada aiitranma, arap
X03upru KyHjaa Mapkasuii 6ank TomoHunaH uHQGsmussHUHT Ba SAUM yeummHuHT
Makcauii gapaxkacu Moc pasuiaa 7-9 ¢ous Ba 8-9 dous atpoduna 6yica, myamwiud
IPOrHO3M HATHKajJapura Kypa, KaiTa MOJUSJAIITUPUIL CTaBKacMHUHT 14,5 ¢dous
ATUO OeNruiaaHuId UHQISIUSHUHT OeNTWIaHTaH JOWpacuiaH MacTpoK Japaxasa
xaMm UM YCUIMHUHT MakcaJiud KYpCaTKW4YWra SPHUIIUIT HWMKOHUHU Oepaju.
byHmaH Tamkapw, Ma3Kyp BapUAaHTHUHI MPOTHO3JIM KypcaTKUWIapu AXOJH
dapoBonnuruHu ommpuinl Crparerusicufia OelruaaHrad MporHO3IM KypcaTKuuiapu
OusiaH MOC Tylaau. YMyMaH ojiranja, myanud Gukpura kypa, X03Upru mapouTaaH
Kenmu0 YMKrO, KalTa MOJHSITAIITHPHIN cTaBKacHHUHT 14-15 ¢owus mompacuna yuiad
TYPUITUIIN MaKcaara MyBopuk 0ymaam.

XVJIOCA

TaaKUKOT HaTWXKanapura acoClIaHraH XoJia KyHuJaru Xyjoca Ba Takiaudiap
UINUTIA0 YUKWIIIH.

I. MaxkpouKTUCOAUM MOJACIUIAIITUPUIIHUHT 3aMOHABUN €HAAITYBJIApUHU
YMyMJIAIITUPUII Ba TaXJIW KWIHAII HATWKAIAPU LIYHH KYpPCaTMOKIAKH, MUJUIUN
UKTUCOIUETHUHT Y3Ura XOC XYCYCUSTJIapUAaH Keaud 4YMKUO, XO3UpPIH KyHAA
MOHETap CHUECATHUHI UKTUCOAMETIa TAabCUPUHU MOJCIUIAIITUPUILAA DHI KHYUK
KBajJpariaap yciayOu OunaH Oup Karopja Xaroylap KOPPEKLUHUSCH Ba BEKTOPIIH
aBTOperpeccusuiap €HauryBIapyuHy KyJUlall Makcaara MyBo( UK Oynaau.

2. TagKUKOT WIIKMAA HKTUCOAUETHUHI IIyJI-KPEIUT THU3UMHU Ba pean
CEeKTOpJIApUHUHI TYy3WJIMAaCH Ba Yy3ap0 TabCUPUHU AKC OITTUPYBYU HUKTHUCOAUM-
MaTeMaTUK MOJeiiap peKypcUB TU3UMHUHHM sipaTuIl amanra ommpuirad. Uy Ounan
Oupra Mojelap THU3UMHUAArd Xap Oup ceKTopra myJ-KpeauT cuécatu
MHCTPYMEHTIAPUHUHT OMJIBOCHTA TahCHUPU XUCOOTra OJIMHTAH Ba YHUHT MEXaHU3MHU
AQHUKJIAHTaH.

3. TaakukoTaa TakIu@ THITaH UKTUCOAUM-MATEMATHK MOJIEIUIAp TU3UMHU
YHTa TeHrjJamMa Ba Yy4Ta TEHIJUKIaH ubopar OYynub, MoAEIIaAIITUPUITHUHT
3aMOHABUM Ha3apui KOHLENUMUIADUHU y3UJa My)KaccaMm »JTaad. JSlpartwira
UKTUCOIMM-MAaTEMAaTUK MOJEUIAPD PEKypCUB THU3MMHMHHUHI Ha3apuil acociapu
cudpaTuia KeilHcua Ba MOHETApUCTHK IyJl Ha3apUsJIApUHUHI acoCUM Kapaliapu
KaOyn KuiauO onuHran. Mozemnap TU3MMUJATU TY3WJIMaBUN OOFIMKIMKIAD aCOCUM
MaKpOUKTHUCOAUN KypcaTKUUIapHU y3apo OOFIOBYM XaMJa OYHK HUKTHUCOMUETHUHT
TOBapJiap Ba MyJl 0030puIard MyBO3aHAT XOJIATUHH aKc 3TTupyBuH [S-LM monenura
acociaHaIy.

4. TagKuKOT HWIIKAAa  HUKTUCOAMM-MAaTeMaTUK  MOJEIIIAD  PEKYpCUB
TU3MMHUHM Oaxojamiia Ba YHUHI CEKTOpiap ypTacuiaru OOFIMKIMKIAPHH TaIKUK
KWIAIIA MOJACIUTAIITUPHUIITHUHT UKKU XWJI EHAITYBH KYyJUIaHTaH. bupruHun €xaamntys
acOCaH HPHI KMYMK KBaJpatTiap ycCyJura acociaHuO, YHIa PEKypCUB TEHIrJjamaiap
TU3UMH €pAamuia y3rapyBumjap ypTacuaaru acocuii OOFIMKIIMKIIAD aHUKJIAHTaH Ba
O0axomanrad. WkkuHuM EHmamyBAa Y30K MYAJATIM KOMHTErpauus MyHocaOaTu
acocH/ia Xaronap KOppeKIHUsICH MOJEIUIapU Ty3uirad. Y OMpUHYM E€HJAIIYB acoCHa
OJIMHTaH HATWXAJIAPHUHI XAaKKOHUHWIMTMHU TEKIIMPUII UMKOHUMHU Oepanu. byHnan
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TalIKapy, UKKMHYM €HJAIIYB Y3rapyBuMjap ypTacuaa aBBajl aHHMKJIAHMAaraH y30K Ba
KHCKa MyAJaTiad OOFJIMKIMKIAPHU aloXuja akc >3TTUPUII UMKOHHUHHU Oepai.
bupunun €npamyB acocuaa OaxojaHraH MOJEIap TU3UMHUHHMHI TPOTHO3JAII
XyCYyCHUSTIapu KOHUKAPJIUIUP, Oy 3ca YHUHT OapKapopJIUrujaH gajgoiat oepaiu.

5. HMmna® 4YuKWAraH MKTUCOAMM-MAaTeMaTUK MOJEIUIAPHUHT PEKYPCUB
TU3MMU acOCHJa AHUKJIAHJUKHU, KPeaUuT (GOU3 CTABKACUHUHI OENTMIAHUIINIA aXOJIH
JETNO3UTIapU MHUKAOPH MYXUM OMMI XHcoOiaHaau. Jlemosutiap XaKMUHUHT
nacaMiy HaTWwKacuaa THXKopaT OaHKIApU KpEOUT pecypeiapd MHUKIOPUHUHT
KaMaluIM Xamaa HMKTUCOAMETra aXKpaTWIaJuraH KpeauTiap (ou3 CTaBKACUHUHT
omuiy 103 6epanu. by aca, ¥3 HaBbaTtua, UIIad YUKAPUIITHUHT MacaluIIura oiaub
Keauimy MyMKkuH. Kpeaut ¢(ou3 craBKalapuHUHI NacallMIIMHU TabMUHJIAII YYYH
THKOpAT OaHKJIAPUHUHT KPEAUT pecypciliapy XaXMHUHHM OLIMPUII JIO3UM. ByHUHT
yUyH 3ca THXKopaT OaHKIapu aKTHBIAPUAA aXOJIMHUHT Y30K MYAATIN JEHO3UTIAPH
yIyIMIAHUHT OPTUIIMHUA parOaTHaHTUpPUIN Tanad »THIAgu. Y30K MYyAJaTiH
JETIO3UTIAp XAKMUHUHT OIIMIIN HAaTHXKacHaa MyJ Maccacu OaHK TU3UMHJIAH YUKUO
KETMai/Ii Ba MyJIbTUIUIMKALUS 3aHXKUPU y3aUTUPUIIA]IN.

6. Myammd TOMOHMAAH MIUIA0 YUKWITAaH HUKTUCOAUI-MaTeMaTHK
MOJIeITap PEKypCHB TH3MMH acocHia, Xamaa Y30ekuctoH PecryGmukach AXomu
(dapoBonUruHYU omMpuil CTpaTErUACUHUHT NIPOTHO3JIM KYPCATKUYIApUHU XHcoOra
oJraH xojaa TaakukoT umuna AWM yeum cyppaté Ba MHQUIALKA Japa)kaCUHUHT
OPOTHO3MM  KuUMMaTiapu  Xucobsad  yukuiaradH. byHaa — mporHos3mamHuHT
SKCTPATIONALMS BAa MAKCA/UIH IIPOTHO3 YCY/UIapHaaH (OiIaTaHWIIH. Y36eKHCTOH
PecnnyOnukacuga  onmu0G  Oopunma€Tran  MOHETap  CUECATHUHT  OMJIBOCHTA
MHCTpyMEHTIapura OOFJIMK XOJJa MWUIMH HMKTUCOAMETHUHT HUCTUKOOJIaru
PUBOKJIAHUILIMHUHT OUp HeYa BapuaHTJIapu UILIA0 YMKUIIIH.

7. Ilporno3 Gaxomapura acocaH, ypTa MyIAaTid AaBpja UHQIAIUSHUHT
MakcaIyid KypcaTkuwiap goupacupga Oynmumm Ba AMMHuHT OGapkapop YCUIIMHU
TabMMHJIAII MaKcaauaa KalTa MOIUsUTAIITUpUIL cTaBkacuuu 14,5 dhous napaxacuaa
Oenrmnam Makcaara myBoduk Oynamu. lly Ownan Oupra xaidTa MONMSUTAIITAPHUII
craBkacu 14-15 ¢ous yerapacuga teOpaHud Typulim MyMKuH. ByHnaH Tamkapw,
NyJI-KPEIUT CUECATUHM SHA/Ia TAKOMUWUIAIITUPUIIHUHT 3apyp LIapT-IIapouTiIapy Ba
UMKOHUSATIIAPU MABXKY.

8.  Ilyn-xpenur cU€caTUHU sHajJa TaKOMWJIJIAIITUPUILIHUHT
HyHamuumapugad Oupu Oy MHQIALMAHM Tapremiaml TU3uMura yrumaup. bynna
Mapkaszuii 6aHK y4yH HHQISIUSHAHT MaKCaaiu JapakaCUHH OeNTHIall OpKaIH
HapXJIApHUHT OapKapopiurura SpUIIUII Ba OUp BaKTHUHI Y3HMJa HKTUCOIUETAA
UIIad YUKApPUIIHUHT YCUINMHU TabMHUHJIAII HWMKOHUATH owand. MHuauusaHu
Taprerjam TU3UMUHHA CaMapaid amMaira OUIMPHII ITyJ-KPEIUT CUECATUHUHI Yy3ura
XOC HMHCTPYMEHTU OynraH (ou3 CTaBKaCHHUHT DPOJM Ba aXaMUSATUHU OIIMPAIH.
Jlemak, siKuH UCTHKOOina Mapka3uil 6aHK KYmpok (OM3 CTaBKACHHU Y3rapTHPUII
opKaiu Gaoa MOHETap CUECATHH aMajra OIIMPHILIN MaKcaara MyBO(QpUKIND.

9.  JKaxoH MamiakaTiapy aMajJuETUHUHT TaxXJWIM WIYHU KYpCaTIUKH,
UHOQIAUMAHA Tapremiam Oopacuja MyJN-KpeaIuT CUECATUHUHT aCOCUU SIKYHH
MaKCaJli aHUK Ba KaTbUil OenruiaHrad Oynumm tanad stunagun. Myammud duxpura
Kypa, MWUIMH HMKTUCOIMETAA MyJ-KpeauT cuécaTuaa HHQIIALHUSHUA TapreTianl
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TU3UMHU Oopacujaru KOHYHYWIMK acociiapu SHaJa KEHIPOK Ba AHMKPOK HIILIa0
YUKAJIUIIN JIO3UM.  SIbHU WHQIAIUSHW TapreTiaml TU3UMUHUHT TYIUK >KOPHMA
STWIMIIKA y4yH Mapkasuii OaHKHMHT Ooml Makcaau cudarupa “Hapxiap
OapKapOpJMIrMHUA TabMUHJIAI HA KaOys Kuiaui Makcaara myBoguk. Lllynra acocan,
V36ekucron Pecny6nukacu “Mapkasuii  Gankm TyFpucHaa’Té  KOHyHHHHT 3-
MoIacuAary “MWUIMA BaJlfoTa OapKapopiuru” TYIIYHYACHHHM “MIJUIMNA BaJlfOTa
XapuJl KOOWIMSATUHUHT OapKapopiurd Ba Y30K MYAJAATId OapKapop HKTUCOAMI
yeuur” TymyH4anapu OwiaH y3rapTupuil Takiaud >tuinau. byHaan tamkapu, Ma3kyp
Konynaunr “MoHeTtap cHECATHUHI acocuil WyHanuiapu” 1e0 HomaHTaH 23-
Mojajacura  Kymmmua  “uHOIAUMs  YCUII  CYPBATHHHHT  aHUK  MaKCcaJiu
KYpCaTKUWIapuHu®  OaHAWMHU KUPUTHIN Takiud KuauHMoKAa. Kenrupunran
Taknudaap myln-KpeauT cuécatuia WHOIAUUSHE TapreTiaml TU3UMUHU SKOPHMA
ATUIIJIa MyCTaXKaM KOHYHUYHJIMK aCOCTApHHM SIpaTUIITa XU3MaT KUIa/IH.

10. Mamnakarga 6apkapop y30K MyIAaTId UKTUCOIUN YCUIITHU TabMUHIIAII
UKTUCOMMETAA YyKyp TapkuOuii y3rapunuiap OunaH Ouprajiukia amanra
OLIMPWIMILIK JIO3UM. bolikaya adTranma, MamylakaTHUHT WHHOBALMOH TapakKHET
Uynura YTUII XO3UPrd 3aMOH Tanabuaup. VHHOBAIMOH TapakKUET acocaH
Mamiakarga (aH-TeXHUKa TapakKUETH Ownan y3Buid Oornukaup. LIyHuUHTIEK,
UKTUCOIUETHUHI HMHHOBALMOH PHUBOXJIAHUIIM KYyN JKAXAaTAAH KEHI MUKECHArH
WHBECTULIMSJIADHUHT  KUPUTWIMIIMHM —Tana® kunaau. by aca, myn-kpeaut
CUECATUHUHT ACOCUM HWHCTpYMEHTH Oynran ((ou3 CTaBKACHHUHT pPOJM  Ba
aXaMUATHHH SHa/Ia omupaau. Jlemak, sKkWH HCTUKOOJIIa 0Iu0 OopuiiaéTraH MOHETap
cuécaTHU amaira OIIMpHIIAa acocaH (ou3 CTAaBKACMHUHI KYNPOK Y3rapTupuod
TYpUJIUIIIN aCOCHJa WHBECTULIMOH (AONUATHU sSHaAA parOaTIaHTHPHUIN 3apyp
xXucoOaHaIu.

11. TaaKWUKOT MM HATHXKACKJA OJMHTaH TAKJIM( Ba TaBCUsIap UIyHHHJIEK,
Nukuposra kapum yopanap Jlactypuaa Oenruiianrad acocuid WyHanuuuiapian Oupu
Oynran OaHK WIIMHU SHAJA TAKOMWUIAIITHPULII, axoJId Ba XYXKaJIUK HOPUTYBUH
CyOBEKTIApHUHT OVl MaOiarfapuHu THXKOpAT OaHKIapH JIeTOo3UTIapura xajio
KUJIMIITHU parOaTIaHTUPHUII Kabu acocuil BazvQalapHU aMajra OLIMpHUIITra XU3Mat
KUAJIAAH.
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HNxTucon ¢panaapu HOM301M WIMHH Japakacura rajaadrop
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MAaB3yCHIATH TUCCEPTANUACUHUHT
PE3IOMECH

TassHy (OHr MyXuM) cy3Jap: UKTHCOAMK-MATEMAaTHUK MOJCIUIAPHUHI PEKYyPCHUB
TU3UMM; MKTUCONMH  YCHUI; IIyJ-KpEOUT CUECaTH; TPAHCMUCCUS  MEXaHU3MHU;
MaKpOUKTUCOIUN MOJEJUTAIITHPUI, KalTa MOJMSUIAIITUPHUIL CTaBKacH; MaxOypuid
3axupanap HopMacH, HHQIIALHUA.

TagkukoT obbektaapu: Tagkukor oObekTH 0yan6 Y3bexucron Pecrny6amkacuma
onn6 GopunaéTran myia-KpeauT cuécat XucoOaaHaau.

Nuwnuar makcaam: Mwuuii UKTUCOAMETHUHT OapkKapop VYCHII CypbhaTHHU
TabMUHJIAII OOpacuaa 3KOHOMETPUK MOJEJUIAPHU MIUIA0 YMKUII Ba YJIAPHU TAJIOMK STHUII
acocua IyJ-KpeauT cuécaTd MEXaHM3MJIAPMHM TaKOMWJUIAIITHPUIN OYyinu4a WIMHNA
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OsMHran HaTWKajgap Ba YJapHUHI sIHTWJMru: PecnyOnukamusga MoHeETap
cuécaT MHCTPYMEHTJIADUHUHT MAaKpPOMKTUCOAMM  KypcaTKuujapra TabCHUPUHU  aKC
TTUPYBUM HKTUCOAMN-MATEMAaTUK MOJAEJUIAPHUHI PEKYPCUB THU3MMU MIUIA0 YUKWITaH.
XKymnanan: MoHerap cuécaT HWHCTPYMEHTJIAPUHUHI HWKTHCOAMM  ycuIra TabCUP
MEXaHM3MJIApUHU  OaxOJAIHWMHT  Ha3apHil-ycilyOWi  acocimapu  spaTWITaH, Kaita
MOJUSUTAIITUPUIL CTaBKacH Ba MaXOypuil 3axupanap HoOpMacu kabu MoHeTap cuécar
UHCTPYMEHTJIIAPUHUHT MaKpOMKTUCOIUI KypcaTKuujapra TabCUPUHU
MOJICJUTAIITUPUIIHUHT SKOHOMETPUK YCYJUIapH Takiau( KWIMHTaH, TaKIu( KWIMHTaH
yCyJulap acocHjia MKTHCOAUI-MAaTeMaTUK MOJEUIap PEKYpCUB TU3UMH MIILJIA0 YMKWITaH,
MOHETAp MHCTPYMEHTIIAPHUHT ITyJl MAacCacH Ba MAKPOUKTHCOAMM KypCcaTKU4WIapra TabCUpU
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Amaini axaMHATH: Ilyn-xpegut cuécartu WHCTPYMEHTIApUHU
MOJCJUIAIITUPUIIHUHAT TAKIU( KWIMHTAaH YCyJJlapd, HIUIA0 YUKUITaH SKOHOMETPUK
MOJIEJUIAp PEKYpCHUB THU3UMH Ba IIPOTHO3IM KypCaTKHWIApJaH MWUIMM BalllOTa
OapKapOpJIMIMHUA TabMUHJAII Ba OapKapop MKTUCOAWN YCHUIIHM TabMMHJAIl Oopacujaru
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TaTOuK 3THMII JapakacM Ba HMKTHCOAMM camapagopiuru: TaakukoT ummaa
ONMHraH HaTwkKanap Y30ekucroH Pecrny6nukach Basupnap MaxkamacH KOLIMIATH
[Ipornosnamwtupumr  Ba MaxkpOUKTUCOOUN TaAKUKOTIAP HHCTUTYTHIA ITyJI-KPEIUT
CUECATUHM TaXJIWJI KWINIL Ba IPOTHO3IAIITHPUIL Joinxanapuaa (175-connu nanosatHoma,
18.05.2010i1.) ¢oiigananum yuyyH kKaOyn kwiuHrad. llyHunrnek, auccepranusi MIIAHUHT
acocuil HaTwkanapugaH TOIIKEHT maBiaT WKTHCOAUET yHuBepcuTeTu (02-1736-connm
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PE3IOME
auccepranuu SAxyoosoii Hlammunyp llyxpaTtoBHbl Ha Temy:
«Makpo3KOHOMHUYECKOe MOIeJITMPOBAHNE HHCTPYMEHTOB [I€HEKHO-KPeIUTHOMI
NMOJUTHKI> HA COUCKAHUE YYCHOM CTeNeHH KaHAUIaTa IKOHOMHUYECKHX HAYK 110
cnenuanbHocTH 08.00.06 — “IxoHOMETPHKA M CTATHUCTHKA”

KurueBble cjioBa: peKypcMBHAsl CUCTEMA 3KOHOMHUKO-MAaT€MATHUYECKUX MOJEIEH,
SKOHOMUYECKUN POCT; JEHEKHO-KPEAUTHAsl TMOJUTHUKA; TPAHCMHCCUOHHBIM MEXaHU3M;
MaKpPOIKOHOMHYECKOE MOJICIMPOBAHUE; CTaBKa peprHAHCUPOBAHUS, HOPMA 00S3aTEIbHBIX
pe3epBoB, HHIATINS.

O0bexThl ucciaeqoBanusi: OObEKTOM HCCIEOBAHMS SBIACTCS JICHEKHO-KPEIUTHAS
MOJINTHKA, TIpoBoIMMast B PecrryOninke Y30ekucraH.

Hean padotbl: Ha ocHOBE pa3paboOTKu ¥ MPUMEHEHUS] YKOHOMETPUUYECKUX MOjIeen
BBIpa0OTKAa  HAYYHBIX  MPEUIOKEHUHM M NPAKTHUYECKHX  pEeKOMEHJAIMil 1o
COBEPIIIEHCTBOBAHUIO MEXAHU3MOB JICHEKHO-KPEIUTHOW TMOJMTUKH B ILEISX OOecreueHus
YCTOMYMBOIO SKOHOMUYECKOTO POCTA HAIIMOHAIBbHOW SKOHOMUKH.

Metoasbl uccaenoBanusi: B quccepranuu npuMeHEHbI JOTHYECKUH, CPABHUTEIIbHBIN
M CTAaTHUCTUYECKUN aHalu3, METOJ Hay4YHOW aOCTpakIHMH, METOAbl SKOHOMHKO-
MaTEeMaTUYECKOTO MOJICTUPOBAHUS, KOPPEKIIUU OIMMUOOK, METOJbI SKCTPAIOJSIHA |
L[EJIEBOr0 MPOTHO3A.

IlonyyeHnsble pe3yabTaTbl M MX HOBU3HA: Pa3zpaborana pekypcuBHas cucTeMa
SKOHOMHUKO-MAaTEeMaTUYECKUX MOJIeNICH, OTpaxkarolas BIUSHUE HHCTPYMEHTOB MOHETapHOM
MOJUTUKA Ha MaKpPOAIKOHOMHUYECKHE TMOKa3zaTeld. B YacTHOCTH: CO3[aHbl TEOPETHKO-
METOAO0JIOTUYECKUE OCHOBBI OIIEHKM MEXaHW3MOB BIIUSHHS HHCTPYMEHTOB MOHETapHOMU
NOJINTUKA HAa JKOHOMHUYECKUM PpOCT; MPEIJIOKEHbl SKOHOMETPUUECKHE  METOBbI
MOJICITMPOBAHMSI BIUSHUS CTAaBKHU pe(PMHAHCUPOBAHUS U HOPMBI 00SI3aTEIBHBIX PE3EPBOB HA
MaKpO’KOHOMHUYECKHE I[IOKa3aTeld; Ha OCHOBE NPEJIOKEHHBIX METOJI0B pa3paboTaHa
pPEKypCUBHasi CUCTEMa YKOHOMHUKO-MATEeMaTHYECKUX MOJEIEH, IPOBeAeHa KOJINYECTBEHHAs
OIICHKA BJIUSIHUSI UHCTPYMEHTOB JEHEKHO-KPEAUTHOMN MOJUTUKUA HAa TTapaMeTphl ICHEKHOTO
pPBIHKA ¥ KOHEYHBIE MAKPOIKOHOMUYECKUE PE3YyJIbTAThl; PACCUYUTAHBI TPOTHO3HBIC 3HAUCHUS
npupocta BBII u Temmna nH}suu B cpeJHECPOUHOM MEPHOJIC B 3aBUCHMOCTH OT Pa3HOTO
YPOBHS CTaBKM pe(UHAHCUPOBAHUS M HOPMBI O0OS3aTENIBHBIX PE3EPBOB; 0OOCHOBAHBI
MPEUIOKEHUS TI0 JaJIbHEMIIEeMY COBEPILIEHCTBOBAHUIO HWHCTPYMEHTOB MOHETapHOM
TTOJTUTUKH.

IIpakTnyeckas  3Ha4UMOCTh: lIpenokeHHble  METOAbl  MOJEIMPOBAHUS
WHCTPYMEHTOB JICHE)KHO-KPEIUTHON TIOJMUTHKH, pa3pabOTaHHAs PEKypCHBHAas CHCTEMa
SKOHOMHUKO-MaTEMATUYECKUX MOJEIEH, a TAKXKE MPOrHO3HbIE OLCHKW auHamuku BBII u
TeMrna UHQIAUUA MOTYT OBITh MPUMEHEHbI NMpHU pa3paboTKe MpPOrpaMM MEPCHEKTUBHOIO
pa3BUTHA SKOHOMUKH, IIPU OMPEACICHUHN JAIbHEHIIINX OCHOBHBIX CPEAHE- U JOJTOCPOYHBIX
3a/1a4 JICHS)KHO-KPEIUTHON TIOJUTHUKUA IO OOECNEYCHHIO CTAaOMILHOCTH HAIMOHAJIBHOU
BAJIIOTHI U YCTOMYMBOTO SKOHOMHUYECKOTO POCTa B CTPAHE.

CreneHb BHeJApeHUs] W JKOHOMHYecKasi IPPEKTHBHOCTb: IOIYUYCHHbIE
pe3yNbTaThl U MPOTHO3HBIE OLICHKW MOJEIEH MPUHATHI JUIsi TPUMEHEHUS] B MPOEKTAX IO
aHaJIM3y W TPOTHO3UPOBAHUIO JICHE)KHO-KPEIUTHOW TOJMTHKH, OCYIIECTBIISEMbIE B
WNHcTuTyTe MpOTHO3UMPOBAHMS M MAKpPOIKOHOMHUYECKMX HccieaoBanuii npu Kabunere
MunuctpoB Pecriy6nuku Y36exkuctan (Akt Nel75 ot 18.05.2010r.). Takke, OCHOBHBIE
pe3ynbTaThl  UCCEPTAIMM TPHUMEHSIIOTCS B y4eOHOM Tmporecce TamKeHTCKOro
rOCyJIapCTBEHHOT'0 3KOHOMHYECKOTO yHUBepcuTeTa (Crpaska Ne02-1736, 17.05.2010r.)

O6sacTh npumenenusi: bankosckas cuctema PecniyOnuku Y30ekucras.
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RESUME

Thesis of Yakubova Shamshinur Shukhratovna on the scientific degree
competition of the doctor of philosophy in economics on specialty 08.00.06 —
“Econometrics and statistics”

Subject:
“Macroeconomic modeling monetary policy instruments”

Key words: recursive system of econometric models, economic growth, monetary
policy, transmission mechanism, macroeconomic modeling, refinancing rate, required
reserves, inflation.

Subject of research: the adopted monetary policy of the Republic of Uzbekistan is
the subject of research.

Purpose of work: The purpose of work is to frame scientific proposals and practical
recommendations on improving monetary policy based on elaboration and application
econometric models in providing stable and strong economic growth of national economy.

Methods of research: Methods of logical comparative analysis, and statistical
analysis, methods of econometric modeling, also error correction, extrapolation, and target
prediction methods were used in the course of research.

The results obtained and their novelty: The elaboration of the recursive system of
economical-mathematic models which reflect the influence of monetary policy instruments
on the macroeconomic indicators. It includes: the theoretical and methodological basis for
estimating the influence of monetary policy instruments on economic growth was
elaborated; econometric methods of modeling the influence of refinancing rate and required
reserves rate on macroeconomic indicators are proposed; on the basis of proposed methods
of modeling the recursive system of economical-mathematic models was elaborated and
used; a quantitative estimation the influence of monetary instruments on indicators of
money market and real sector of the economy carried out; GDP growth and inflation
dynamics subject to various levels of refinancing rate and required reserves rate for the
medium run were forecasted; further development and improvement of instruments of
monetary policy was suggested.

Practical value: The introduced methods and models of monetary policy
instruments, the developed system of recursive models, and forecasted estimates of GDP
growth and inflation rate can be used in the process of elaborating programs for perspective
development of the Uzbek economy, and also in identification further short and medium-run
monetary policies aimed to support stability of national currency and steady state of
economic growth.

Degree of embed and economic effectivity: The findings and predictive estimates
of econometric models have been accepted for application on projects of analysis and
forecasting of monetary policy at the Institute of forecasting and macroeconomic research
under Cabinet of Ministers of the Republic of Uzbekistan (certificate #175, 18.05.2010).
Also, main results of dissertation are used in the educational process of Tashkent State
University of Economics (certificate #02-1736, 17.05.2010).

Field of application: The banking system of the Republic of Uzbekistan.
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