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Kupum.

MagB3yHMHI _1013ap0aurn. bo3op UKTHUCOOMETUHU PUBOKIAHTUPHUII

MaKcaua Y36eKHCTOH XyKyMaTH HHBECTHIIHS a0 STHIIHH PHBOXKIAHTHPHIITa
JOUMHUN bTHOOp OepuO kenMokaa. UyHKM MHBECTHIUS >Kaja0 JTHIIHM amajra
OLIMPHUII UKTUCOAUETIA YCHUIIHU, UNUIA0 YMKAPUIIHUHT PHUBOKIAHUIIUHU
TabMUHJIOBYH MYXuUM oMunup. Mkrucoguérumusra nuku capmosiiapau cadapoap
KWIKII Ba XOPWXKUN CapMOSUTApHU KEHT Kali0 ATl OUIaHTHHA TYO Y3rapuiuiapra
spulnil MyMKUH. bupruna 2004 iinnna MamiiakaT UKTUCOAUETHTA 2,5 TPUIUIMOH
cyMaaH OPTUK capMOsi KUPUTUIAU. HBECTUIIMOH JIOWUXAJIApPHU MOJIASUTAILITUPHUIILL
pecnyOIuKamMu3ia UKTUCOIUN Ba CUECUN OMUIUIAPHU PUBOXKIAHTUPHUILTA TABCUPH
SAKKOJ CE3UJIaIH.

NHBeCTUIMSUTADHUHT YCTYBOp WYHAIUIUIAPUHU aHUK Oenruiam WIMHN
acoCJIaHTaH, UHBECTHUIIUS KapopiaapuHu KaOysl KHIIUII, UHBECTUIUS (HaOTUSITHHU
OKWJIOHA TapTHOTra COJIUII aCOCHJa MUKW Ba TAlIKK MOJUABUN MaHOanapHu Oapua
mapT-IapoOUTIAPHA XUCOOTa OJITaH X0J1J1a XKaja0 KUIUI MUJUIAA UKTUCOTUETHUHT
KeJlaXaruHu Oenrunaiian. MHBecTUUUMsAIap y4yH 3apyp MOJIMSBUN pecypciapHU
TONUII  WKTUCOAMM YCUI Taptura aimanrad. by sca OupuHunM HaBOatna
UCTEHMOJI Ba >KaMmrapma HucOatura Oofnuk. WHBecTunusnmamHuHr  06030p
MEXaHU3MJIAPUHU  KOPUM  KWJIUII MoJiusl  O030pM  OpKaldu  HMHBECTHUIIUS
peCypCIIapUHH IIAKIUIAHTUPUIIHU KEHTAUTUPHUIIL HOAHBAHABUI MOJIMSIAIITUPHILL
ycyapujan GoiganaHul aMaluETUHU 4YyKyp arpodiuyua TagKUK STHUI Ba
yJIapHU YMYMJIAIITUPUII 3apypaTUHU KYH TapTUOUTA KYSIJIH.

2007 iimn  12-¢eBpamma  Y3Gekucton Pecny6imkacu — Basupumap
MaxkamacuauHr 2006 HHAIga WKTUMOUN-UKTUCOIWN PUBOXKIAHTUPHUIL SKYHIIAPH
xamaa 2007 Hunga UKTUCOIUN UCIOXOTIapHU YYKYPJIAIITUPUILIHUHT SHT MYyXUM
yCTyBOp HYHAIMIIIApHra OAFMILIAHTAaH MAXINCHAA Y30eKkucToH PecryGmukacu
[Ipe3unentu N.A.Kapumos TabKu11a0 YTraHUJIeK, “2006 15050101 62
MOJIMSUTAIITUPUIITHUAT Oapya MaHOanmapu XucoOWJaH Y3MalITUPWITaH KamuTall

Mabnarmap xaxmu 3 mwuuapa 140 mwummon AKIUI monnmapura TeHr napaxaHu
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Tamkuil 3tau.MKrucoquérra HyHalITHpwiIran capmosmiapHudr kapuo 50 %
TEXHOJIOTHSUIADHU ~ SIHTWJIAIl Ba 3aMOHABUM  yCKyHaJap XapuJ  KWJIMWIIra
capgmasm.”

Vm6y MyaMMonap Y30eKUCTOH HHBECTHIIUA a0 STUIIHA MAKILIAHTHPHII
UynnapuHu 4yKyp YpraHuil Ba TaKOMUJUIAIITUPUII 3apypPIUTUHUA Ba Oy MaB3yHU
J0J13apOJIUTUHA KYpcaTau.

UyHKM UKTUCOAMETHH MKTUCOAMA YCUII HYynura oju0d YWKUII Y4yH
WHBECTULIMS KapaCHllapuga TyO CHUJDKHIILIAP, WMIUIA0 YUKApPUII SXTUEKIApPUTa
UVHaANTUpWIQAUTraH KanmuTajdl XaXMJIAPUHUHT KECKUH OpTHUILIW, KaluTallJlaH
camMapaJopJUruHuHr yeumu 3apypaup. LllymapHunr xammacu OyryHru KyH
BOKEJIMKJIApUHU XucoOra oJyajurad, 0030p IIapoUTIapura MoOcCallraH Xamja
TErulUId Ha3apui MOWIEeBOPra TasHraH MHBECTHULIMS cuécaTtura HUCOaTaH sTHru4a
EHAOWIYBIApHU HILIA0 YUKUIIHM Tanad srtamu. WHBectunms xapaéHiapuHU
Oomrkapuin 6opacujard Hazapuid 0azaHMHr WYKIUTH 0030p MyHOcaOaTIapuHU
MIAKJUIAHTUPAETTaH  MaMJIAKATIIApJard  HMKTHUCOAWM  CHECATHHUHI  €Tapiinya
acoclianMaraniauru cabad oynau. by aca kunuHa€rran yopa — TagOupIapHUHT V3
BaKTH/a YMACJIMIMa, YIAPHUHT HOAHUK TaHJIAHUIIK/A Ba XOKa3zojapJa HaMOEH
oymau.

dakat MOJIUSI TU3UMH Ba UKTUCOAUETHUHT Peajl CCKTOPUHHUHT SKUTICTAIINO
Yy3apo aMan KWJIWIIM [IAPOUTIArMHa WHBECTULMSIAP MKTUCOIUNA YCUII OMUIIMIa
aiinanamu. SIpHUM, OyHma jkamMFapMma, KUCKa MYJATIM KYPUHUIIWJATH MOJIHUS
OKMMJIApU AacTa-CeKMH Y30K MYIJIATIM HMIUIA0 YUKAPUII  HWHBECTHUIMSIIapUra
aiimanu6 6opanu. ByHpaalt y3apo xapakat MoJivsi — caHoaT MaH(aaTIapUHUHT OUp
BaKT/Ja MaBXyJ OVIMIIMHUHT Y3Ura XOC IIMapT — IIMAPOUTIIAPUHU; aBJAT
POJIMHUHT aHUK OENTMIaHUILINHY; Ty3WJIMaBUW  KailiTa Kypullra, SHIU
TEXHOJIOTHSJIapra XOPWKMM Ba MWUIMM KamuTajdl KyWWIMaJapUHUHI OKWJIOHA
OMpUKMACUHU; XYCYCUH  TaJaOUPKOPIIUK PUBOXKJIAHUILIMHA Ba  axOJH
KaMFapMaJIapUHUHT CAJIMOFMHUHT KYMaWWIIUHU TaKo30 KWiaau. Yoy mapt —

mapouTiapau (GoHa 6030pM MEXaHWU3MU OPKalud  amajira OIIMPHUIIT MYMKHH.

! V36exucron Peciy6imxacu [pesunentn M. A.KapiMOBHHHT « THTHIAHHIT Ba GapKapop TapakKWET HyIIIAH AHANA H3UMIT XapaKaT KUJIHIII,
XaJIKUMU3 Y4yH (papoBOH TYpMYII IIAPOUTH SIPATUIL-ACOCHI Basu(aMU3IUP» Mabpy3acH. — «Xalk cy3mu», 2007 v, 13 despains.
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bomikaua alitrania, THBECTHULMSUIAPHUHT UILIA0 YMKApUIITa OKUO Keauiu, GoH.
0030pM HMHCTUTYTJIAPUHUHT €TYKJIWIUIa, TApMOKJIapapo Ba MUHTaKajlapapo
KAUTAIHUHT JpKUH OKUMHUHU TabMHUHIA0, MUK Ba TalllKd DPKUH MOJIHUA
3axXypajlapuHy OHMp >KOWra TYIUIall Ba Iy 3aXUpaJlapHU UKTUCOAUETHUHI peall
CEeKTOpHUra KyWwiuiura kKoaupiurura Oornuk Oymamu. Kanmurtan 6030pUHHUHT
KaHYaJUK KEHI KYJaMJIM Ba YHUHT BOCHUTAJApU KaHYAIMK TYpJIM — TymMaH Oyiica,
aHa IyH/1a MHBECTULMUS KyHWJIMAJIApUHUHT (I1y )KyMJaJaH, KHMMATIA KOFO3J1ap
XaMm) camapagopiurd, JapOMaJUIMIIMTH Ba TAaBAKKAIMHUHT TaXJIWIA HIYHYATHK
KaTTa axamusaT KacO dTtaau. buHOOapuH, OyHmaW TaxJIMia KWIMAcIaH TypHoO,
MaMJIaKaTJard MHBECTULMS UKJIMMH XaKuaa TYJIUK TacaBBypra sra OyJvin xamjaa
WHBECTULIMSUIADHUHT WYKM Ba TalllKM MaHOaJapuHM Kaju0 STUII Ba  yjlapJaH
camapaid (OoHAATAHUII YYYH MakOyJl MIAPOUTIIAPHU SIPATUILIMHT  UMKTUCOJUMN
MEXaHU3MHMHHM acociall MyMKHH 3Mac.

bozop MyHocabarnapura yTum OuinaH Oupra HHBECTULHUS COXacHaa
NapaJUTMaHWHT — AIMAIIMHYBH, Y30eKHCTOH Pecrny6nmkacuia MHBECTHIMHS
3aXWpaJApUHUHT MIAKJUTAHUIIA Ba JKajad J3THUINra JOMp Mypakkad Hazapuil Ba
amMalauii MyamMMoOJIapHU J0J13ap0 TaaKUK dSTUINHM Tako3o Kuiaau. Iy Ounan
Oupra, WUIMUN W3JIAHUII MapKa3ura OapKapop HMKTUCOAMM YCHINTa YTHUIIHU
TabMHWHJIAMIUTaH aCOCJIaHTaH STHT'M MHBECTUIIHS Kaj0 dTHUIN KYWHIIaIH.

MyaMMOHMHI YPraHWITAHJIMK Aapakacu. JKamrapulll, UKTUCOINM YCHII

Ba WHBECTUIIMS MyaMMOJIapu, WHBECTULIMS JKapa€HJIapu caMapaJopiIUruHu
OLIMPHUII Ba YJApHU OOMIKAPUII MEXaHU3MHMHM MIAKUIAHTUPUII MYyaMMOJIapu
WKTHCOIYM OJIMMIIAPHUHT NUKKAT Mapkazuaa typudau. K.M.Keitnc, K.P. Xukce,
P.Aiicuepa, ®. bpomunu, A.Mapmamwi, M.Mumnep, ®@.Moawnmuanu, A.llury,
[1.Camyanbcon, b.OpuamanuHr acapiapu HUKTUCOAUET (aHugaru  ymioy
UYHaMUMIIHUHT Hazapuil — ycinyouil acocunu spatau. Lllynunraex JI.AGankuw,
C.Aykyuuonek, JL.I'puropseB, S.Kamm, B.Kpacosckuii, I .HaiineHos,
H.ITantepouu, A.lloneraes, FO.Ilnymesckuii, B.®anpuman, T.Xaudarypos o

A.llyrauko, P.OHTOBHUHT MKTUCOIUN YCHI, dKaMFapUIll, UHBECTULIMS Ba aCOCHUM

! Xauarypog T.C. DddextuBHOCTb 3ddhexTnBHyX Broxenuii — M., 1979 ii. 33 6. Axabuérnap pyiixatuman 26.
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KaUTAIHA ~TaKpoOp HWILIA0 YMKAPUIIHUHT TYypiau KHppajsapura OarulIaHTaH
acapiapu MaBXYy/I. V36eKnCTOHIA MHBECTHIMS KalI® OSTHIIHHHT acOCHIl
TaMOUUJUIAPHU A.X.XukmatoB, M.lllapudxomxkaes, W.M.VMickangapos,
P.M.Myxutauno, O.X.MaxmynoB, A.A.AGagyranues, Y.C.HagupxaHosna,
C.C.I'ymsmos’, A.TypI[I/ICBZ, J1./a3u6ekoB’, H.M. KOcymnoga, HI.T.FOnnamesa Ba
OolIKaNapHU WIMHA WIUIapUaa 4yKyp EpUTHITAH.

Hly Ounan Oupra, ymlOy Kyn KuUppald MyaMMOHHHI KYN Macaiajapu
xo3upua ¢akar MyxokKamara KyWWITraH Ba XaJl KWJIMHUIIMHU KYTMOKJA.
V36eKHCTOH MKTHCOAUETHHUHT 5030p TpaHC(GOPMAIMSCHHUHT 3HTa XOCIUKIApH
11y MacaJlaJapHUHT 1013apOIUTUHN KydaUTUpMOKaa. MIHBECTUIMST KUPUTHII ka0
STUIIHUHT TaMOWWJUIAPH, YCTUBOPJIUKIIApH, ad3auTHKIapu Ba acocui
WyHamuuuiapu xaMm uirad yukuiMarad. MHBecTUlMS CUECATUHUHT MHHTaKaBUM
KUXATH, XYIyAJard HMHBECTUIIMOH  JKapa€HJapHU OolIKapuil yciayOjapu Ba
MexaHu3MIIapuHu JuddepeHnnanus KWIMIra FOosABUM  EHJamnryBiap unuiad
yukwiMarad. Muku xaMrapManap HMMKOHHUATIAPUM KaM YpraHujiraH — yjiapJaH
UKTUCOMUETHUHT peajl CEeKTOpUra WHBECTULIUS KyWuIn yuyH (oiganaHuil
Macajacura CoOMK COIMAIMCTHK MamlaKaTiapJard UKTHCOTYM OJMMIIAPHUHT
WIMHH acapiiapujia XOPHKHUI KaluTaIHU a0 3TUIl Macajlacura Kaparaijaa aHda
KaMpoK 3bpTHOO0p KuimHMokAa. LIy myHocabatna wuku skarapmanap TaOMaTUHU,
CAJIOXUATUHU YPTaHWI, WHBECTUIMSA MakKcaJjlapura YTKAa3WIll WyJulapyu Ba
YCYJUIAPUHU TOIHUII 3apypaTh TYFUIIIN.

XO03Upru BakTIra Kajaap CTpaTeruk MHBECTOpra My bKaJUlaHTaH Ba MopTdenb
WHBECTUIIMsIapU 0030pH puBOXUra €paamM OepmaraH JaBjiaT  MHBECTHUIUS
cuécatura Ty3aTHUIIAp KUPUTHUIL Kepak. TapMokiaapapo Ba MHUHTaKajlapapo
KanmuTaja aWJIaHUIIMHUHT 0030p MEXaHW3MHU TaJAKHUK JTwiMarad. Ty3uiMaBui
MCTOXOT YTKasHIl acocd cudarngard Y30ekucroHmarn (GoHI 6GO30pHHH
MIAKJUTAHTUPUIIT Ba PUBOXJIAHTHPHUII MyaMMOJapu xo3upya ¢dakaTThHAa YHUHT

uH(paTy3uIMacu WIIUHU TallKWJ OTUI, OOLIKapHIl, KOHYHJap acocuaa

! I'ynamor C.C., YGaiinynnaeea P.A., Axmenos D., Mycrakun Y36ekucton. TomrkeHt ucrmom —yHupepeutern. T.: 2003 it Anabuérmap
pyiixatunas 8.

* Typaues A.C. MHBeCTHIMOH MyXHT Ba YHH TaxXJTHI KHIMII yciyOu. MkTucon Ba xuco6ot, Ne 17, 1996 ii. 6-8 6. Anabuérnap pyiixatuaan 20-
21.

3 ['azubexoB J. Y3okoB A. UuBectuumsuap. Mkrucon Ba xuco6ot, 1993 it. Ne 5, 8-10 6. Anabuérnap pyiixarugad 9.
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TabMUHJIAII HYKTal Ha3apuJaH KapaiuOd YPraHWIMOKIA, SbHHU peajl CeKTopra
WHBECTUIIMS KWIMIIJIAaH Y3WITaH XoJiaa KypuiamMokaa. @oHa 0030pUHUHT 3PKUH
MOJIMSI  3aXUpaJlapyHU  MIUIA0 YMKApUII WHBECTHLMUIApUra  alIaHTHPHUII
MEXaHU3MH cHudaTHAard poJid IOPTUMH3 HUKTHUCOIWK anabuéTuaa acocaH
MyXOKamara KyWuIl Tap3uga EpUTWINTH. XYCYCUW MWUIMA Ba  XOPWXKHUHU
KaUTAJIHA XaMmjla axojd  KaMFapMajlapyuHM  JKal0 »TUII Ba TYIUlalmaarud
KOPIOpaTUB KUMMAaTJIM KOFO37ap OO30PMHUHT WMKOHHSATIIAPW YpraHWJIMaras.
NuBectrnivist  (HAONMATHHU  KOHJIAIITUPHUIIHUHT  UKTUCOAMM  MEXaHU3MUHU
TAKOMHWJUTAIITUPUII MACATAIAPH TYJIAKOHIA €YMMUHH KYTMOKJA.

baén »Tunmarannap MarucTpiMK —JAMCCEpTaIlUs UIIUHUHT  MaB3yHd
TaHJIOBUHH, MaKcaJl Ba Bazudanapunu oenrunad oepau.

Niamuii MIIHUHE Makcaa Ba Basudajgapu.  Maructpimk auccepranus

UIIMHAHT MAaKCaJId UKTUCOIMM YCUIIHU TabMUHJIALIAA TaBJIATHUHI UHBECTULIMOH
xKapaéHgaru OOLIKapyBUWJIMK POJIMHU — aHUKJIAIIHU YpraHuil HEerusumaa
V36eKHUCTOHHMHT MHBECTHIMS JKan0 OSTHIIHM aMmaira OMIMPHII MeXaHH3MHHH
UIIad YUKUIIIaH HOOpaTIup.
Ymby MakcaaHu amaira OUIMPHILI Y4yH Kyiluaard BazudanapHu Oakapuil
JIO3UM:
— HHBecTHuUsIIapHUA MOJUSIIAIUITUPHUIL ACOCIIAPH;
— HHBecTHUHIIApHA MOJUSITAIITUPUIIHAHT ACOCUNA TaMOWHMILIAPH;
— HWxrucomuéran  Oapkapop  PUBOXKJIAHTUPHUIIHM  TabMHUHJIALIAA
WHBECTULINASI UMKOHUSTIIAPH;
— O3HMK-OBKaT CaHOATHard UHBECTULMSJIAPHY [AKJIJIAHTUPHILL;
— Tyrpunan — TYfpu XOpWXKMN WHBECTULIUSIIAPDHU parOaTIaHTUPUIIT
WyJuiapu,
— JKamrapManapHUHT WYKM MaHOQIAPWHU KEHTAUTUPHII HYIIapH.
— Maskyp MyamMoJlapHM €4MMM Oyin4a aHUK XyJoca Ba TaBCUsIap
UIIad YuKapuiIra.

MarucTpjuK _JauccepTanusi _ MIIMHUHI _00beKTH — PecnyOnukamuzaa

HMHBCCTHIIMOH Kan® »THIra aman KHWJIMIII, HOﬁHX&HapHH Ty3ulll Ba YJAapHU
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oomkapuin Ounan Oormuk Mkrucomuér Basupnuknmapu Ba Oomka wugopaiap
TaJKUKOT WIIUHUHT OOBEKTUIUD.

MAarucTpJuK __ QUCCePTALIMS _ MIIMHHUHI __ NPeIMEeTH — VY30eKncToH

WHBECTULINS CUECATHHH OJTHO OOpHUIIIaru acocuit myapu.

WiamMuii MIDHUHT HAa3apuid Ba VCJAVOMH acocJgapu — Y30E€KUCTOH

Pecniy6nukacu Ipesunentu U.A.KapuMoBHUHT acapiapu Ba 6030p UKTUCOIUETH
MIAPOUTHIA WHBECTUIMSUTAPDHU JKAJI0 ATUIIHU TaKOMWJUTAIITUPHUINTA  OWJT
Ha3apUsIapHH XaMa Y36eKkucToH PecryGiuKkacH KOHYHIAPH, Ma3Kyp MyaMMOHH
TaOMK ATHUIIIIA aCOCUI yCIryOuit 6a3a 0yimm0 xu3Mart Kunaad. Maskyp TaaKuKOTAa
ymy MyaMMOJApHH eunin Oyiinda Y36ekucToH PecryOiIMKacHHUHI KOHYHIAPH,
MeEbpHit XyXoKaTnap, Y30ekucton PecryGnukacn CTaTHCTHKAa —JaBiiaT
KymuTacu Mabiaymotiapuaan (oiiiananuiaim.

NinHuHT WIMMA SHTWINK 3JIEMEHTIapy Kyiuaaruiapjad noopar:

— bo30op UKTHCOOMETM  WIAPOUTHAA HHBECTULUUSHUHI  METOJUK
acOCJIapUHM UIIIA0 YUKHUIII,

— MHMuBecTunys cuécatuHu XyCyCUWIAIITUPHUII KaPaEHU;

— bozop UKTUCOJIUETUTA YTHII JlaBpua WHBECTUIIUSIHUA
MOJIASUTAIITUPHULT aCOCIIApH;

— PecnyOnuka UKTUCOAMETUTA YET 0O WHBECTULMSUIAPUHU  KAJIO
KWIMIIHUHT KEHTAUTUPUIL UYIUIapH;

— HVuBectunus xanbd STUNTHU TAKOMUJUIAITHPHII WY IIApH;

— Maskyp myamMonapHu e4uMu Oyinya aHMK XyJoca Ba TaBCHUsJIap
uniad YuKapuiIra.

MAarucTpjuK_JauccepTranus HINMHUHI _aAMAaJIMd _ aXaMHUSTH IIyYH/IaH

nOOpaTKW, YHWHT acOCHH HaTWwKajJapuJIaH JaBjiaT OOIIKapyB OpTraHjapH,
WHBECTHIIMS a0 STHUIHUA aMmalira OIIMPHUIIAA WIKA Ba YET 31 WHBECTOPJIAPUHU
Kajg0 KWIUII Ba parOaTJaHTHPHUIN MEXaHU3MMHUHU HIUIA0 YHUKHUIIA KACMaH

doitnananuIapy MyMKHH.
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MarucTpiauk _auccepTauus _ VMIIWHWUHL _TY3WJIMIIM: KUPHUII, UKKH 000,

acocuit Ma3MyHMHH HU(OJAJOBUM CaKKHM3 CaBOJ, XyJjoca Ba TaBCHsSHOMAiap,
dbolnananuiarad agabuéTinap pyixatuaan noopar.

Maructpauk JauccepTanysi HUIIMHUHT  KUPUII KACMHUAA MAaB3yHUHT
0J13apOaury, Makcaau, Baszudanapu, 0ObeKTH, MPEIMETH, Ha3apuil Ba yciayOui
acocliapy, WIMHUN SHTWIMK 3JIEMEHTIApH, aMajuil aXamusTH, TaJO0UK STHIMILIN
0acH 3TUITaH.

Acocuil KMcMHMIa KyWHUJarwiap akc OTTUPWITaH: HWHBECTULIMS HKalO
ATUITHUHT yCIIyOWi Ba METOIWK acociapy, XyCYCHUHIAIITUPHUIN kapa€Hu, 0030p
WKTUCOAMETUIA YTHUII JAaBPHUJAa WHBECTULHSIHU MOJMSIAIITUPHIL  ACOCIAPH;
V36eKnNCTOHIA MHBECTHIMSA Kal® STHIIHMHT PHBOXKIAHTUPHUIN — HyIUIapH,
V36eKHCTOHHUHT acOCHil MAKpOMKTHCOAMH KypCATKHUIapH Ba HMHBECTUIMS
TapkuOu, pecrnyOsivka HWKTUCOAUETUTAa 4YeT OJ HWHBECTUIUSIIAPUHHU Ko
KWIAITHUHT ~ KEHTaTUpUIl — WYIapy,  MHBECTUIUS  KaJI0  STUIIHUHT
TAKOMMIJUTAIITUPUII Uy IUIapH.

AxyHuil KucMuIa quccepranus My Oyiinda oubd OOopwiiraH TaaKUKOTJIap
HaTWKAacUJa XOCWJI KWIMHIaH KyHUJIaru XyJioca Ba TaBCUSHOMasap UQoajaHraH:

-  MOJUSUTAIITUPUITHUHT  MYKM  MaHOamapuHU  MIAKJUTAHTHPUI  Xamja

PUBOXKJIAHTUPHUII YYyH KOPXOHA Ba TAIIKWIOTIAPHUHI  MOJIUSABUUN

XOJIATUHU  OapKapOpJAIITHPHUIL, TEXHUK — TEXHOJIOTMK CaJOXUSATHHH

OLIMPHUII Y4YyH, YJIapHU Xap TOMOHJaMa KyJulab-KyBBaTjiaml dYopa —

TaaOUpIAPUHU UIILIA0 YUKUILI;

-  XOpWXXUU KpeauTiap Ba KYIPOK OEBOCHTA XOPHMKUA HHBECTULUSIAPHU

Kand KUJIMIIHA KEHTAaUTUPUIL YIyH XOPWIKUN WHBECTOPJIAP XYKYKIapUHH

Ba  OPKUMHJIMKJIAPMHM  TabMHUHJAIIHKA  TAaKOMWUIAIITHUPUIN  Xamja

MamJIakaTaa MyJ-KpeauT cuécaTd amaira OmupWwiIacTral  UIUIapHU

camapaiu Tap3ja SKyHJIall,;

- TwKopar OaHKJIapW TOMOHUAAH XYXKaJUK IOPUTYBUU CYOBEKTIApPHU

KpEAUTIAIIHA PUBOXKJIAHTUPUII  y4yyH, ymOy coxara Xu3mar KWIyBYH
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WHCTUTYTIIMOHANT OWPJIWKIApHU Xamaa WHPPATy3WIMa WHCTUTYTJIApU
(haoMSITHHY KEHTaUTUPHII Ba PUBOIIAHTUPHIII,
WHBECTULINS JIOWMXATAPUHU XOPWKUNA OaHKIIAp KPEIUT JMHUSAIAPU OpKaJd
MOJIUSITAITUPUIT MaKcaauaa yiap OuiaH Kyl TOMOHJIaMa XaMKOPJIUKHHU
WyJira KyWuul, yriapjia V36ekucronra OynraH KU3WKWI Ba HIIOHYUHU
sHa/1a OLIUPUIL,
XOPIKUA OaHKIIap KPEeIUT JHMHUSIAPUHU TYIUK Ba caMapald Y3JIallTHPHIII,
ynap OyiiMua ByXyJra KeJlIWIId MyMKHH OViaran xaBd-xaTapJapHUHT
OJIIMHM OJIMII Ba KAMAWTHUPHI, KPEAUT CAMapaJOPIUTUHUA OLIUPHUILIHU
TabMHUHJIAII y4yH, YOy OaHKIap KpeauT JUHUSIAPU TOMOHHUJAH
WHBECTUIIMOH JIOWKXAJapHU MOJMSUIAIITUPUIIIHUHT MaBXKYyJ JacTaKIapHUHU
TAaKOMHWJUTAIITUPUIL,
WHBECTULIMS JIOMMXaJapuHHU OIO/KETAaH Tamkapu (oHiap mabiarinapu
XUCOOUTa MOJUSUTAIITUPUIITHY PUBOXKIIAHTUPHUII XaM/1a TAKOMUJUIAIITUPHIILL
Makcaauia, pecrnyosnkamMuszaa GaousaT I0pUTAETTaH OI0KETIAH TalllKapu
GbOHIJIApHUHT MOJUSIBUM - UKTUCOAUN PUBOKJIAHUIIM YUYH IAPT — IAPOUT
ApaTULL,
XOpWXKUN TakpuOara TasHTaH XoJja pecnyOJuKaMu3a XaM KUYHMK Xam
ypra  Ou3Hec CyOBeKTIIapUHU  OUpPIAIITUPYBUYM  Mapka3z  EKu
accoluMalyvsIIapHH, yJIapHU baonusTUHH MOJIASUTAIITUPUIITA

KYMaKJIalyBYu Maxcyc GOHJIApDHU TAIIKWIJI STHUII JIO3UM.
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1-000. UKTHCOTUETIa XOPUKUIT CAPMOSIJIADHH 7KAJI0 STHIIHUHT

HA3apHH aCHEKTJIAPH.
1.1.AuBecTMS TYLIYHYACH, WHBECTHIMOH CHECAT Ba HMHBECTUI[UOH
JonuxaJjap.

NHBecTunmsuiap Ma3MyH-MOXHUSATH OyiiMda 3aMOHaBUM Kapall HYyKTau-
Ha3apJIApUHUHT YPraHWINIINA ITYHU KYpCcaTaJAuKy, UKTUCOIUN (DaHIaApHUHT TypJu
Oymumiapu Ba amanuil  (QaonusTHga ymap TypaMua TaJKWUH  OTHJIAJU.
WNuBectunusuiap Makcaapu, coxaiapu, cadapbap STUIl 0O0bEKTIapu Xapakar
HyHanMIuiapyuIad Kelan0d YMKUO MHBECTULIMSIIAII TYIIYHYACH Y3Ura XOC MabHOA
unuiatTuiagu. Monusi HyKTau-HazapujaH ¢akaT KanuTadHu WYKOTHUII XaBhu
MaBxXyJl OViran myJl MIAKIUAard WHBECTUIUSJIAD SHIM aKTUBJIAPHU BYXKYJra
keatupand. MHBecTunusuiapHuHr TacHUPu (kinaccudukanusicura) MyBopUK Ba
ylap MOJUSJIAIITUPUII MAHOAJTAPUHUHT HIIOHWIMIUTUTa Kapabd xaBdiap
MaxMyucu ¥y3rapu® Oopaau. MHBecTHLMsUIap KanUTAIHUHT Oapya IIaKUIapu
(ccynma, akuMSAOPIMK, TaAOUpKOpAWK)AaH Gapkiau yiaapok OyTyH XaBdiap
MaXMyUHU XHC 3TaJd Ba KamuTal KUUMAaTUHU UYKOTHIIM  XaBPUHU
KaMaWTUpUIIHU Hazapnaa Tytaau. Kanurtangan dapkiu yinapok, WHBECTULMSIIAP
aHWK Ba HOAHWK OYynraH XaBduap OwWIaH OHIVIM paBHIIa TYKHAIIQJAW Ba
Oofrnanaau. NHBECTUIIMSUTADHUHT MIJLIATIapapo KydyuO FOPUIIM HOAHUK XaBdiap
Ba HOAHUKJIMK JlapaXKaCHMHU OIIMpaTu. Xap Oup MyailsiH xoJjaTna KanmuTaJIHUHT
XO3UPTU KHUMaTUHU KU AN WYKOTHIII xaB(puHU KaMaWTUPHILTa
WHBECTULIMSUIAPHUHT MAKCAJIapU S’bHU YJIAPHUHT XaB(CUBIIUTH, JapOMAJJIUINIH,
KaluTaJUIAllyBH Ba JUKBUUIUTHHU TAbMUHIIAII OPKAIH SPULLIAIIA]H.

WNuBectunmsiiap xakujaa Kapop KaOysl KWIMII HWHBECTOp JOoWHXalapu
XaBIMJIMTUHY, MaHOQJIAPHUHT MYBaKKaT KUMMaTUHU, MYKOOWJ MMKOHUSTIApTa
Kypa, JOWUXAJTApHUHT KO03U0aJOPJUTUHU YBTHOOpra onamu. byHmait kapopra y
xaBQHUHT MakOyn Japaxacuaa KyTWIa€TraH IapoOMaUIMIMKHUHT —TaxJIWId
acocuza Kenaau. HBECTUIMSUTApHUHT MOXUATH OYiinua Xynoca YMKapuica, yiap
aHWK Ba HOAHUK Oynran xaBduiap Kelakakaaru JapoMajyiapu OwinaH OOFIIHK.

NHBecTunMsutap Xakujaru Jiouxa TaHJaHap Ba OYyJaxak MHBECTHUIUS
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JTApOMaJTMIIMTHHNA XUCOOTa oJia OWiMINTa KapaTuiauim 3apyp. MHBecTunmsiiap
KUMMAaTUHH HAKAJIap caMmapa KEJITHPHIL, NYHAUINIUIAPUHU aHUKJIAll aCOCUIa yJiap
MaHOaTapHU UIIOHWIMIMTUHYU TaHJIa0 OJIMII MHBECTUIMSJIAII OMIaH OOFINK aHUK
Ba HOAHWK xaB(uapHu ymyam OunaH OormKAup. HBECTHIMSUTADHUHT Ma3MyHH,
aHUK MaHOanapAaH MaOJjaF OJuIIra, KamuTajl KUHUMaTUHU cakJjiail XaB(u
Japakacu Ba Oylakak camapara SpHUIIMIIHA XHUCOOra OJraH XoJjja YJIapHHUHT
acocuil KyWWIuImuHM Owngupanud. AHa 1mry Oenrmiapra Kypa WHBECTHIIHSIIAP
Oomka KyiwiMmanapaaH (apk KWJIUIIM MyMKUAH. bBymap OGapuacuHMHr acocuja
KalMUTAJTHUHT XapakaTiaHWIl >kapacHu €raau. KanuTaaHuUHT XapakaT KHJIHII
KapaéHua SKaji0 OATWIMIIM WHBECTHUIHUSJIAD MOXUATHHH aKC OATTUPAJIH.
MHBecTULHSIIALI )KOPUM KHIIMATH CakJalll, KEJITyCH )aMFapMajJapHU TabMUHIIAII
Makcaauja KalnuTajUlallyBura KapaTwiaau. Xyjioca KwinO aiitaguraH Oyicak,
WHBECTULIMSIIAp Ha3ap/aa TyTWIraH Ba TyTUJIMarad, aMMo 3XTUMOJIHM 0op xaBdiap
Xamja Ky3naHaéTraH camapajapHu Oaxojiall acocuaa Y3 Ba y3ura mabnariap
KUUMaTUHUHT KalWTaJJIallyBd Ba >KaMFAPWIMIIMHUHT TabMHUHJIAII MaKCaJaua
MOJIMSIBUH Ba peall akTUBIapra OOFJIaHUIIIAH AaloyaT Oepaiu.

baén stunran Tawbpuda WHBECTUIHUSIIADHUHT KyWuaaru Myxum cudar
TaBcU(IIapu aKC dTAM:

Monusinamn  MaHOQJIAPUHUHT  KYJTa KUPUTWIMIIA MYMKUHJIUTHHU —Ba
UITOHWIWJIUTH KEJNTYCUTJIard KUHMaT SBa3ura >KOpUH HMCTEbMOJAaH BO3 KEUHIII,
WHBECTHUIIMSIIAp aHUK, HOAHUK XaBdiap OvraH OOFjaIl Ba MOJUSBUN OKHOATIapHU
Oamopariami, peajl Ba MOJMSIBUM aKTUBJIapra dra IOYIMII Hynu Ouiad
WHBECTUIMSJIAPHUHT KAMUTAJl XapaKaTIaHUII xKapa€Hura OoFJialll, MHBECTULIUSIIAP
JUKBUJIMTUHU XUcoOra OJITaH XOoJiJla YJIaHWUHT MyailssH Mmyzjaariapra cadapodap
KWINIL,  AUBepCU(PUKAIMsIA  OpKaJd  WHBECTHIMSJIAII  MaKcaJJIapHU
YUFYHJIAIITUPUII MHBECTULIUSUIAPHUHT KauTaJUIalllyBy Ba dKaMFapUIUIIN.

Xamkapo WHBECTHIMS MyHOcabaTiapuja WHBECTUIUSHUHT XYKYKHH
mIapouTiiapja ajJMalluil acocujaa KylmuMmua XaB(uap TabCHUp IXTUMOJIU
olaju.Mamiakat XxaBhu KyduaarmiapHu Ha3apaa TyTaau:

CHECHM Ba3UsIT,
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UKTHCOJIUIN PUBOKJIAHUII TEHICHLIHUACH,

XYKyMAaTHUHI  OrojpkeT  cu€caTh Ba  yHMHI  JKaMFapMa  xamja
MHBECTUIMSUIApTa TabCUPU HApXJap Ba BallOTa KypCHHHM OapKapOpJallTHpUIIra
KapaTHITaH Myl KpeauT cuécaTv, MamjakaT XaBpu, KaOyd KUJIMHHUIIA MYMKUH
Oynran XxoJulapia WHBECTULMSJIApAAH JapoMaJUIMK OYiauil HMMKOHHU. bynap
XOPMKUI HWHBECTULMSUIAD PUCKIAPUHM JOUPACUHU KEHTaWTHpaau. XOpWKUI
WHBECTHUIMSUIADHUHT KECKWH (apKu yJIapHUHT Mamiiakatiap Oyiuda KyduO
I0pUIIY (pakaT ¥3 MaKcaJJapuHU Ky3Jali aMall KWJIUII [IApOUTIIApUHU Y3rapHILu
aH4a KyJail mapouTigap OuiaH KyHHIUIIM, UIIOHY KO3OHUIIIM XUCOOIaHa N,

XOpwKUil WHBECTULMSJIApDHU Tabpudialia yJaapHUd Vy3ura xoc Oapua
XYCyCHUATIIapU aKC OTUIIM JIO3UM XucoOjaHanu. BbyHuHr cabGabu, Xopuxui
WHBECTULIMSIIAp OWJIaH OUpP UKTUCOAUET CYOBEKTH KAMTAIMHU OolIKacura 0ofinao
Kyium Oynu0, OyHMHr ¥3ura Xoc Kymumua XaBQuiap, XyKyKdUW IIapouTiiap
WHBECTULIMSI MKJIMMUHH y3rapumu  xocaup. Hartwkana, mamiakatiap Ba
MUHTaKaj1ap 0yiliad kanuTan Ky4uiny 103 Oepaau. XOopuKUil HHBECTULUSIIAPHUHT
KUPUO KEJMIIN KamuTajl UMIOPT KWIyBYM MamilakaTia CoOJIHUK, M)Kapa XaKKy Ba
OOLIKa TylIyMiap KyManuiyHA TabMUAHIANAN.

b0o30p MKTUCOOMETMHUHI TYJIWMK KApop TOINTYHMYAa HWHBECTULMSIAD YYYH
COJIMK KpPEIUTIApH, COJUK HMTHE3NApH, O0XKXOHA TYJIOBIAPUHU KaMaWTHPHIL,
WKTUCOJHUHT Ky MEXHAT Tajad KWUJaguraH CeKTopiapu, Iy OujaH OWp BakTIa
OaHIIMK ~ MyaMMOCHMHM  Xal  d3TyBUM  SHTM  JioMHMXajapra  XOpWXKHi
WHBECTULIMSUIAPHU KOUTAIITUPUILIHU parOaTIaHTUPULIAAH TYIUK (HoiganaHam.

WNuBecTunmsiamga yCcTyBOPJIMK KaTTa KamuTan Tajad KWIMHAAWTAaH Ba
WIMHMIA SHTWIMKIAp sSpaTHIagUural TapMOKJIAPHUHT SIHTH JIOMHXanapura xaio
KWIKII 3apyp. XOpWKUNA UHBECTULMSIIAD >KAJIO STULIHUHT aMajjaru OeNnruianral
HIAPOWTJIApPHA aipuM MamJjakarjap Ba MyalsH HMHBECTOpJap YYYyH XaJaKapo
KeNuIIyBiIap OminaH MyBoUKIAIITUpHUII 3apyp. byHna eunnaauran macananapra
OOFJIMK paBHIJa KYyIIMMYa HUMTHUE3NAp SpAaTHUIl Ba parOaTJaHTUPHILHUA Myira

KYWUII Taiab THIIaIu.
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XopwxKuil WHBECTOpJApHU KalOynl KWIyBYM MamilakaT y3 SKCHOPTHHU
UMIOPTUIAH YCTYHIIUTUTA SPUILUIIN JIO3UM. By OuiaH ymapHUHT KpeauT Tap3uja
a0 ATWINIL Ba Y3 UMKOHMSTHIAH OPTUK Japakajia UCTEbMOJ STUIUIIMN OJJIUHU
OJIUIII MaKcaau Ky3naHaau. OMMaBUi XyKyKUi Ba XyCyCUi XyKyKU MebEpiapaan
doiinananuira acociaHraH WHBECTULMS (PAOJUATUHU TapTHONAII yCyJyIapu
MWJUIMMA Ba XaJKAapo XYKYK THU3UMJIApU YWFYHJIAIITUPWIMIIA acOCHIAa amalra
OLLIMPUII TaJlad 3TUIIAIN.

Xanakapo MHBECTULIMA MyHOcabaT/iapu, MamJjakaT MYKH MyHOcaOaTuaaH
dapxu paBuiaa, akpuM Mamilakatiap, KOpropausuiap, KOMIaHUsIap, MOJIHS Ba
KpEOuT Myaccacajlapy XamJa MyailssH HWHBECTopiap MaH(aaTiapuHu —akc
TTUPAN.

HNkTucoanér spkuniamubd OopraH capu MHBECTHUIUS (PAOJMSITUHU JaBiiaT
TOMOHUJAH TapTUOIAII KYOPOK XyCyCHMHl TaJOUpKOpJIMK CcOXajlapu Ba
UMKTHUCOJHUHI OOIIKa apajiall CEKTOpJIapyd HWHBECTULUS (PaoiusTh OwiiaH Oupra
*anb sTuiuiM Ba Oy Oopaaa parOATIaHTUPHUIINTa KAPATUIUIIH JTO3UM.

XOpwKuil  KamuTaIHU Kaind KWIyBYM Mamilakar, yjaap OKUMHHH
parOaTIaHTUPUILM  KyJiail IIapOWTIApHA TabMHUHJAIL  MaKcaauga COJMK
UMTUENIAPUHHU, COJUK KpeauTiIapuHu Ba Oomka kadonarnapumaad TYIHK
doitgananuI 3apypIauru axXaMusTIUAND.

NuBecTHMsIapHA  KyWwIM — parOaTJaHTUpUIN  OMWJIM  cudaTtuia
XKaJAUTAINTUPUITAaH  aMOPTU3ALMSIHUHT  TYpJiM  ycyJulapuaan  (oiganaHuii
xucoOnaHaau. bup Mapomzaa SCKUpHII KUAMATUHU — aXpaTHll, WHIap
HurnHancura Gapad axxpaTuil yCyiH, KUMMaT KOJJIUFUHU UKKU €KJlaMa TyraThIl
YCYJH 3KCIUTyaTalus OUpIUTy yCyIH.

Mynoxa3za KWIMHTaH Ba Xap TOMOHJaMa XHCOO-KMTOONaH YTKa3uiraH
aMOpPTHU3aLM aKpaTMAJIAPUHUHT >KaJaUTAlITUPWITaH YCYJUIApU HHBECTHUIIMSATA
HYHaNTUpUITaH MaOJIarH! doiina COJINFUTA TOPTHUIIIAH caka0
KOJIaJ1.parOaTIaHTUPYBUM COJIMK MMTHUE3NAPU MHCOH KalUTaJId TEXHOJOTHMK Ba
TEXHUKABUI OWUIUMIIAp COXAaCH PUBOXKIAHTHUPUINTAa KApaTWUITaH WHBECTHIIHSIIAP

KYJIaMU KEHTaUTUPWIMIIUTA KAPATUIIUILIN JIO3UM.
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NHBecTnnmsinap gapakacu >KamMusAT MUJUIMM TapoOMay XaKMUIa CE3UJIapIIn
TabCUpP KypcaTaau, MWUIUH HKTUCOMUETAATH KYIU1al  MyTaHOCHUOIUKIApHU
YHHHT YCHII cypbaTura OOFIuK Oynaau.

WNuBectunusiiap MamiaakaT MUKUMECHIA KaMaWTHUPUITaH TaKpop HILIa0
YUKApUIIl OOBEKTJIADUHM KYpHIL, CTaHOK, YCKyHa Ba IIy KaOW y30K MyJAaTiu
¢oiianaHuIaAUral acocaH, aCOCUM KalUTaUIapHU COTHO OJIMII, UIITa TYLIypHUII
Owtan OoFIMK capdiaapHu OUIIUPATIH.

NuBecTuumsiiap —acocuil Ba aWjlaHMa KalWTajJHA KalTa THUKJIALl Ba
KynaiiTupuiira, unuiad YMKapuil — KyBBAaTJIApMHU KEHraWTHpUINra KWJIHMHTaH
capQuapuHd TyJa [IAKIWAArd KYpUHHIIAOUp. Y myna wmaOnarnapu, OaHK
KpeAUTIapy, akius Ba OOIIKa KMMMaTJIA KOFO3JIap KYPUHMIIMJIA aMaira
omrpwiaad. UHBeCcTHLMIIAp MHBECTHLIMSUIAPHU pYEOra YnKapuil Oyiinya amanuii
Xapakarjap MHBECTULHOH (haoJIMAT MHBECTULMSJIAPHU aMajra OLIMPYBYM IIaxc
uHBecTOop aAevunaau. MuBectunus ¢aonusaTu Kyiluparm manOanap xucooura
amaJjra OIWPUIMIIN MyMKHUH. bynap :

-UHBECTOPHUHI  ¥3 MOJUsBHHA pecypciapu  (¢oiiga, aMopTu3anus
aXpaTMalnapy, TYIUIaHTaH IyJl )KaMFapMallapy Ba X.K);

-Kap3 OJIMHTaH MOJMSIBUN MaOnarnmap (oOnuramus 3aémutapu, OaHK
KpeauTiapu);

-)Kan0 BWJIMHTaH MOJUSBHA MaOnarnap (akUMsUIapHU COTUIINAH OJIMHTaH
Malarap )KUCMOHUH Ba IOPUINK [IAXCIApHU Tail Ba OOIIKa TYJIOBIAp);

-Or0/IPKETaH MHBECTULMSTIAPHU MOJIUSIAIITUPULI,

-4eT AIUTMKIIAp MalJiaFnapu;

Xo3upru aaBpja ““...AKTUCOAMETTAa XOPHK CApPMOSCHHH, aBBaJIO, OEBOCHUTA
UYHAITUPWITaH CapMOSUIAPHU KEHI SKaJI0 JTHUI y4yH KyJakl XyKyKdd apt-
HIAPOMTUHU KadojaT Ba HUKTUCOAMM OMWUIAPHM sIHAJa KEHralThpaguraH
qopanap”’ anoxXpna axaMusATra sra. VHBECTHIHSUIAP Xap KaHAail MKTHCOIUETHH

Xapakarra KCJITHPYBYM Ba YHUHT TapaKKI/IéTI/IHI/I TA@bMHWHJIOBYM KYY OKaH, 6apt1a

! Mumnit netukon Fosicu: Acocuii TynryH4a Ba Tamoimuiap. T.: “Suru acp aBnoau”, 2001. 63 Ger.
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OOITKa WMKOHUATIAPUMU3ZHHM UINTa COJUO WKTUCOMUET PHUBOXKUA  YUYyH
UYHANTUPWIraH MHBECTULIUSIIAP Xa)KMUHU OLIUPUIITIAMH3 JTO3UM.

Xo3upra Kajuap “MHBECTULMS TYLIyHYaCH MOXUATHHU UKTUCOAYH OJIMMIIAP
TypJinua TaJKUH KUIUO Kenamunap. Alpum uKTHCOIUUiIap yHU ““TagOupKOpiIuK
daonusTHra JapoMaj OJMII Makcaauaa cadapOap ITwiaauraH Oapya TypJaru
OoMMuK™” ne0 TylIyHWiIca, alpuMiapu 3ca JIOTHHYA “........ CY3UHUHI alHaH
TapKUMHUACH “‘CONUII’ JIeTaH MabHOJAaH KeluO YMKKAH XOJAa “‘KamuTall COJIUIIL’
JieraH MabHOHU OupAai Kb taspudiaiauiap.

Xycycan, HobGenb MykoQOTHHUHT UKTHUCOAMET OYHmYa jaypeatu Oynran
V.®.[llapnHuHT 3HT OMMa0om XHCOOJaHraH ‘“UHBECTULMS JapCiuruaa —
“UHBECTULIASIIAD KENTycHIa (IXTUMOJIM HOMYailsiH) KMUWMATIW OJIMII MaKcaJaua
XO3UPIrH BaKTAa MYyallsiH KUWMATIMKIAH BO3 KEYUIIIUP 1-)166 TabpudIaiam.
“MHaBecTUIMsUIIAI”’ aTAMAaCUHUHT MabHOCH KyWHJaruya mapxJjanau: “Kelakakiaa
doitna omuir yuyyH OyryH myJaH aXKpaJIUIIIUp Ba XUCOOJaHAAMKHU, € pean EKu
MOJIMSIBUM aKTHBJIapra MHBECTULMSUIAII MYMKHAH 2

[IBen wukTHcomun oauMu Kioc DkiIyHAHUHT (GUKpHYA, “HHBECTHIIUS-OY
KeJIaKaKIa KYMPOK UCTEHMOJI KUJIUIII IIIAPOUTHTA dTra OYIIUII yUyH SPTaHTH KEYHTa
KOJJIMPUJITAaH Hapca. YHHHT OUp KHUCMH XO3WpJa HWIUIaTMAaclaH 3axupara
KOJIMpUJIAINTaH MCTebMON Oyromiapu OYyimuO, Oomrka KucMu dca Oy wuImuad
YMKAPHIITHE KEHTafi THPHIITA fyHANTHPUITaH pecypcaapaup”.’

By ukTHCOIUM OIMM HMHBECTULMSIAPHUHT MOXUSTHHHU COJIJAPOK TAJIKUH
Kwiran Oynu0, y “kanutan KyduiaMmanapra Oepwiran Tabpudra Kypa MocC
TYIIQIH.

Camapa kentupauraH MYJIKANA Ba WHTENEKTyal OOWIUKIAp, SbHU
WHBECTUIMSIIAp KyHHIary makiuiapaa Oy MyMKUH:

- myJ1 MaOJariapu, OaHKIapIard MaKcaJid kKaMFapMaiap, naniap, akiuusiap

Ba OOIITKa KHMMATJIH KOFO3JIap;

! V.1apm, I'.Anexcanap, Jix.betnm. MuBectunus, I1ep. C. Anr.-M.: “Hudpa”. 2000. 9796.
2 Vura xoiiga 16 Ger.
¥ Kmac Oknyna. OddexrrBras skonomuka: llIBenckas monens. M. “OxoHomuka” 1991, 96¢tp.



17

- XapakaTtaard €k Xxapakaraa Oynmarad mynkiap (OuHo, uHIIoaTIap, ac600-
YCKyHamap);

- MyaITUGIUK XYKYKH, UXTHpojiapjaH QoiamaHum XyKyKiapujaaH (HOY-
Xay) TalIKWid TONTaH MYJIKIOPIANK XYyKyKIapu, OOIIKa WHTEIEeKTyal
OoiuKIap;

- ep Ba Oomka Tabuui pecypciapaad GoifalaHdIl XyKyKJIapu xamja
MYJTKYMIHK XyKyKJIapu;

- Oor1ka 601”4JII/IKJ1ap1
WNuBectumus TymyHuacura Tabpud Oepmiaérranna, Oy atramanuHr Oapua

KUXATIApUHU ~ yMyMIIAIITUPUO  Kyluaarnya Tabpud  Oepuill  MYyMKHH.

“unBectunug”’ —0y Qoiina (mapomasn oydin) KA WKTUMOUN camapara 3pUIIUII

MakKcaJuaa, 1aBiaT, XyKyKui Ba >KUCMOHHH I1axciap (MHBECTOpJap ) TOMOHUIAH

YEeKJIaHraH  MMKOHHUATIApAaH  camapaid  (oiiganaHu®,  YeKJIaHMara

HXTUEKIIAPUHU KOHAUPHUII YUYH HMKTUCOOUETHUHI TYpJIM COXAJapura MabiyM

Myzajaatra capduianrad 6apua Typjarua OoukiIap.
ynnait kKunuo, “UuHBECTULUS TYLHIYHYACUHUHT MOXUSATH EpPUTHIITaHAA YHU

amrapuin (Oounukiap, pecypciap) Kyuumn (COMuI, *KonamTupuill, capda),

KaluTa/ulallyB (KanuTalu3alus, MaxcyJoT SpaTWiull) Ba HUKTUCOAMNA EKHU

WOKTUMOMM caMapa OJMINJASK JIUHAMUK XapakaTaa OYIUIUIMTUHU TabKUJIAII

JO3UM. YJapHUHT OyHIal IWHAMHUK XapakaTd HMHBECTUIUSA (PaoJUATH OpKaJIu

amaJira OUIMpUiIaIu.

Xap Oup MamilakaTAard WHBECTULIMS MYXUTH OMpHHUM HaBOaTna YHUHT
cuécuil OapKapopIMTUAaIup. XYyAJH aHa Iy OMHUJ 4Y€T 3] WHBECTOPJIAPUHUHT
Oomka Mamjiakariapra y30K MyAJaTid LIapTHOMalap acocujia pecypciap
KUPUTHII UMKOHUHH Oepajiu.

WNuBecTuIus MyXUTUTa TabCUP 3TYBUM OMUJUIAPAAH siHA OUPH XYKyKUH
MEeBEPUN XyKOKATIAPHUHT MaBXKyIUTUAaaup. by 5ca HHBECTOPHUHT MHBECTHUIUS

(hao uATHHM amaira OMIMPUI YUyH Kadoat BazudacuHu 0akapasu.

! FosunGexos JI.F. Kopanues T.M. “unBecTniys $haonusTHHY TAIIKWI STHII Ba IaBJIAaT TOMOHHUIAH TaproTa
coyumr”’-T.: Mar6aatuu. 1993. 6 0.
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NuBecTunms CUECATUHUHT aCOCHM TamoWmapu OYianbd Kydumarumap
xucoOIaHaIu :

-UILJ1a0 YUKAPUITHUHT TEXHUK KUXATAaH KypOJUIaHTUPHUII Ba MOICPHU3AIIMSIIALL,

-SIHTY U YPUHIIAPH SPATUILIUD Ba IIy acOCAa UKTUCOIUIN Ycuin OapKapOopIUuruHu
TabMHHJIAII,

-Ba3UpJMKIIAp, KOHIIEpHJIAp, KOpIOpalMsUlap Ba MUKTUCOAUETHUHT  OOIIKA
OynuMIIapyu WIOTUPOKHAA Ba aJpec AAcTypilapuia KaTbUd PHOSA KWITaH XOJaa
MOJIMSUTAIITUPUIIHUAT ~ Oapya MaHOanapu XucoOMJIaH MapKasjalraH Ba
MapKasjanMarad Kanuraial KyiuiMalapyd Xa)KMUHUA aHUKJIall,

-UKTUCOAUN CaMapaJoOpJIMKHU TabMHUHIAI MAKCaaIuaa 3KCHOpTTra NyHaITUPUITaH
Ba UMIIOPTHUHT VPHUHU OOCYBYM JIOWMXaldap HYKTaWl Ha3apuaaH YCTYyBOP
WHBECTUIIMSIIAp TakIu(iIapu pYHXaTUHU UILIA0 YMKHUII Ba YYKYp IKCIEPTU3aTaH
YTKA3UIIHA TabMHUHJIAILL,

-UKTUCOOUETHUHT TYPJIH COXAJapUHU DPHUBOKIIAHTUPUILAA HWHBECTULMSIAPHUHT
amaJjra OLIHPUII TEHJAEPJIap ACOCH/IA YTKAZUIIUIIN JIO3UM.

NuBecTuunst CUECATUHUHI YCTYBOPJIMIM, OJHI aBBajJ0 WHBECTULUSIIAD
UKTUCOAUETHU TapKUOUH KUXaTIapHuaaH KalTa KypHuIll Ba TEXHUK FOKCAITHUPHUIITaA,
IIYHUHTJEK, KOPXOHAJNAPHUHT acocuii (QOHIJAPUHU MOJACPHU3AIMS KNI
(stHTMIIAI, 3aMOHABUMJIAIITUPUIN) Ba KalWTa KypOJUIAHTHPHUILNTA HYHATITUPUINAIIN
3apyp.

NKTHCONMETHN PUBOXKIAHTUPHUILIA UHBECTULIUS JIOMMXAJIAPUHUHT amMalira
OIIMPUIIIHUA aXaMUATH OCHUXOs KaTrTa OYiIuno, Kyiuaaruiap OuinaH u30xj1aHaau.

bymnapra :

-XOPWKUM ~WHBECTHUIMSUIAD HIIIA0 YWKApUINTa 3aMOHABUM TEXHHUKA Ba
TEXHOJIOTUSUJIAPDHU KOpUM 3THO HSKCHopTra MYyJDKaJUIaHTaH MaxCyJlOTJIapHUHT
UIUTa0 YUKAPHUIITHA PUBOKIIAHTUPAIH.

-IMIOPTHUHT YpHUHU OOCYBYM TOBapiiap WILIA0 YMKAPHUIIHM Hynra KYWWIl Ba
OYHUHT YYyH XOPWKUM MHBECTHUIUSJIAPHU UKTUCOAUETHUHT YCTYBOpP coXajlapura
WYHANTUPUII Ba MUPOBAP]] HATUKA/IA aXOJIMHUHT MEbEPAArU TYPMYII AapakaCuHU

TabMHWHJIAIl UMKOHUATHUHU sApaTau.



19
-KUYUK Ba Yypra OW3HECHW PHUBOXKJIAHTUPHIN Ba KHILJIOK XYXKaJUTH HIILIIA0
YUKAPUILIHU SKaJaUIalITHPUIT OpKaiu (ycynau) ycuO OOpyBYM axoOJIMHU WII
YKoMapu OWJIaH TabMUHIANIH.
- KOPXOHAaHMHI J3CKUpPraH uNUIa0 YWUKApUIl KyBBATJIAPUHHU, MOJIUN-TEXHUK
0a3acHHM SHTUJIANIM Ba TEXHUK KaiTa KypoJulaiiau.
-Ta0unii  pecypcllapHud  KailiTa HWIUIOBYM KOPXOHAJIapHU  Oapmo  3THIlra
KyMakxJamaan Ba X.K.

“NuBecTunis Jownxacu’ TYIIYHYAaCUHUHI Y3U WKTUCOJIWW Hazapusija Ba
aManuETy KEHT KYJUITAaHWIAIW Ba Y UKKU XWJI MabHOJIa TAJIKUH 3THIAIN.

1.MyaiissH Makcajuiapra SpUIIMIIHUA (KY3JaHTaH HaTWXKAJTApHU XOCHI
KWIWITHU) TABMUHJIOBUM KaHJIAWAUp GaoauaTiap MUFUHIUCUHUA amMara OIIHPHUII
HazapJa TYTyBYM ML, (PA0IUAT TaAOup cudaTuaa TYIIyHUIAIH.

bynnait xomnmapma “Xyxkanuk tanoupu’, “Um (unuiap WuruHIUCH)”,
“ronnxa’” TepMUHIIAPH YIIOY TylIyHYalIapra Ma3MyHaH sIKUH KeJlaJu.

2. Kanmaiinup (aoisTHE amanra OUIMPUIN YYyH 3apyp OyiraH XyKyKHid
OOIIKapyB Ba MOJMSBUNA XHCOO XyXOoKaTiapu THU3UMH €KUM OyHJal Qaoiusgriap
TU3UMUHM 0a€H ITYBUM XyAOKATIap TYTIIIaMu cudaTuia Kapaiaiu.

NHBEeCTMIIMOH JOMMXA TYLIYHYAaCH YHHUHI MYHAJITUPWITAaH MAaKCAJAUHU
amanra OIIMPUILI YYyH TEXHOJOTHK JKapa€HJapHU, TEXHUK Ba TAIIKWUIUN
XYXOKATIAIITUPHUII KAPAEHUHU, OOBEKTIAPUHU Oaprio ATUII Ba WINTa TYIIUPHUIIL
JKapa€HUHHW, MOJJWNA, MOJUSBUI MEXHAT PECYpPCIApUHUHT XapaKaTJIapUHU
IIYHUHT/ICK, TETruuuUIiM  OOIIKapyB  Kapopjapu Ba  TaaOupiapu  y3unia
My>KacCcaMJIAIITUPYBYHU TU3UM cUdaTHAa Kapaaullld MyMKHUH.

TynuK mak/ulaHraH, SKyHWra €TraH WHBECTULHS JIOMMXACUHU TY3WII Ba
amajira OlUpHUII YMyMUH X0JiJia Kylnaaru 00CKUUJIapHu ¥3 nuura Kampad oJiaju:

-UHBECTHIIUS FOSICUHU MAKIUIAHTUPUIILL

-UHBECTUIIMOH UMKOHUSITIAPHU TaKIUM STHIIL;

-MHBECTUIIUS JJOMMXACUHU TEXHUK-UKTUCOIUN acoCall;

-IIAPTHOMA XYXOKaTJIApUHY Tal€pIialir;

-JoMuXa (MUI4K) Xy>KKaTIapUHA Tal€pIiall;
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-KypWIHIII-MOHTAX HIIIAPH ;

-O0BEKTHH WINTa TYIMIUPUII Ba WHBECTUIUSA JIOWWXACH (MKTHUCOIUN
KYpCcaTKUWIapu) MOHUTOPUHTHUHU OJIMO OOpHIII.

NHBecTnims JIOMMXAacH Y3 MakKCaad MHYyHAIMIOM amal KWIMII COXacu
MyAJlaTd Yerapacura sra Oyiran amoxujaa QaonusT Typu XucoOiaHaaud. Y
TAIIKWUINNA, XYKYKUWA, WKTUMOWM, DKOJIOTHK, UKTUCOIWM, XUXATHUIAH TYJIHUK Ba
MyKaMMaJl XHCOO-KUTOONap €paamMuaa acociaHTaH IOpUANK XyXoKaT Oyin0
XUCOOJIaHaAIN.

WNHuBecTulMs TOMUXACUHUHT OOIIKAa XYXOKAT Ba “‘JoMuxa’nap/laH acocui
(dapky MIyHAAKU Y XaKUKUK Xy*oKaT cudaruaa ¢papop TONUIIN YUYyH YHUHT Oapya
TOMOHJIApU Maxcyc ycyiuiap €paamMuia KEeHI Ba aHUK XHUCOO-KUTOOJap OuiaH
OaxoyaHaIu.

IlyHUHTIEK, YHMHT  aMajira OLIMPWIMIIM  MYyallsiH  MHUKIOpJaru
Mabarnapau cadapOap dTUITAa UHBECTHUIUS JIOWWXACU, UHBECTUIUSL FOSCUHUHT
MIAKJJIAHUIIWAH BYXYyAra Kejlap 3KaH, YHUHT MypakkaO skapaCHiap acocujia
ApaTWINIINIA TYpAU TAJIKUKOTIAp Ba TaxJIMJ JTHII WIUIAPUHU OJIMO OOpyBUU
MyTaxaCCUCIAPHUHT aCOCUM YpUH HrajjlallylapyuHu alloXyaa bTHOOpPra OJIMOK
3apypAaup.

NuBecTuivss JOMMXACHMHUHI y3Ura XOC XYyCYyCUATH YHUHI —amajira
OIIMPUIIUIIN MOJIMSUTAIITUPUIIIHUHT TYpJId IIAKJJIapura MOC TYIIUIIA OujiaH
n30xJIaHaau. byHpalh UWHBECTHLMS JIOMMXACMHU aMalira OLIMPHUILIA TYypJId
MaHOanapjaH MaOJariapHU >kand HSTUIl MYKWHJWTH YHUHT KyJaWJIWTHHUHT,
dbolaTuINTHU, caMapaJopJIUTruHU Ba ad3aJJTUTUHA OIITUPAIH.

YMymaH oJraHja, WHBECTHUIIUS JIOMMXACUHU WHBECTUIIUOH TaT0UPKOPIUK
Ba TalmaO0yCHUHI MEBacH HaTHXacHu cudaTua spaTUiraH MHBECTULIUOH XYKKaT
O0ynn6, WHBecTUIMsUIap OWaH TabMHUHJIAHTAH Xap KaHJad TaaOupiap MaxMyH
xucoOnmaHagu. SIpHU y YEKJIIAHTaH MyJIaT Ba WXXKTUMOWK camapara SpHIIHII
Makcaguaa Oup Oupu OunaH OofUK, Oup Oupu OWIaH aJ0KaIOPJIUTHArU

Mypakkad goupangaru Tagoupaap HUFUHIACUTUD.
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1.2 NuBecTHUMA MKJIMMH Ba YHIa TAbCUP KUJIYBYH OMMJLIAP

MyalisH MamJIaKaTHUHT WHBECTUIIMOH >KO3UMO0AJOpPJUTU KYIiad KOMILIEKC

KypcaTkuuwiap €paamuaa aHukianaad. Opatna ylapHU UKKU YIIHOBJIM MAaTpUIA,

AbHUA ‘Xarap (TaBAKKATYWIMK) — HMMKOHMAT (JApOMaJUIMIIMK)” KYpPUHUIIMAA

TaCBUPJIAMIMIIAp Ba MHBECTUIIMOH UKJIMM 10 aTaiauiap. UHBeCTHIMOH UKJIUM —

MyailssH MamilakaT €KW MMHTAKaHUHT TYpJIM TapMOKJapura Y30K Eku Ypra

MyZJATJIM KaluTal KyHWUJIMaJapHU JKOMWIAIITUPHUIN YYyH IIapT-IIapOUTIAPAUD.

NHBECTUIIMOH HWKJIMM — KEHI' KaMpOBJIM TyliyH4Ya OViamO, y cuécuil XoJar,

WKTHCOIUN PHUBOXJIAHUIN Japa)kacu, XyKyK, Madxypa, MamaHuar Ba OoOIKa

KUXATJIAPHU Y3 NUUra OJIaJIu.

MHBECTULIMOH MKJIMMHU
TAIIKWI OTYBUMJIAP

\ 4

Kenub 4yuKuIIy MyMKAH
Oynran xaBduap
(MHBECTHIIMOH XaTap)

lO3ara ynkumm MyMKuH OyiIran
UMKOHUSATIAD (MHBECTHLIUS CATOXUSATH)

XyKyKuit 6aza

l

l

Cuécnit 6apKapopiIuK
xtuMonii KECKMHIIMK
OKOJIOTHK XaTap
HWxTnconuit xonar
JKuHosTunauk
JTapakacu

1.1.1-yn3ma. MamMiakat MHBECTUITMOH UKJIMMHU OMIJIJITAPUHUHT TaCHI/I(bI/Il.

Pecypc-xomam€ 6azacu
DHEprus CAIOXHsITH
Texnomorus
Wucon pecypcnapu

Niutab yukapuii cayoxXusiTi
PakoOaT mapouTiiara ycTyHIUK
TapMOK MXTHCOCTANTYBH
CaHoarnairyB rapaxacu

Hctebpmon 6030pu

WNndparyznnma
Nmnab yukapwin, mKTUMOUI
Bbo3zop-uncturynuunonan
Ax6opor
I'eocuécuii omun

l

Bapkapopnux

Mynk XyKyKJIapuHU
XUMOS KMITHUIII
ConuK KOHYHYHIIUTH
HNuBectumms 6yitnga
Maxcyc KOHyHJIap

! Bponckuit M.H., Kocrenko C.M. MHBecTHIIMM KaK MCTOYHHK KOHKYPEHTOCIIOCOOHOCTH // YdeHBbIe 3amHucKu
Wucruryra npasa C.-IleTepOyprckoro rocynapcTBEHHOTO YHHMBEpCHTETa SKOHOMHUKM M ¢uHaHcoB / Ilon pen.
A.AJIupesckoro. 2001. Bem. 6. C. 95
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NuBecTHIIOH WKJIMM  KaHYaauk €MOH  Oyjica, WHBECTOp  Y3UHUHT
TaIOMPKOPJINK XaTapUHU NIYHYAIHK FOKOPH OaxoJjaiy, WHBECTHIHS KyWHIII
HXTUMOJIH XaM IIyHYAJIUK MMacT 0ynaau.

1.1.1-yu3maga MamiiakaTiap Ba MHHTAKaJap WHBECTUIMOH WKIUMUHHUHT
acocudt yHcypnapuaad ubopar TacHud kentupuwiarad. Kypuau® Typubaukwu,
WHBECTUIIMOH HUKJIUM OOBEKTUB HWMKOHUATIAPHU (MHBECTHIUS CAJIOXUATH),
uHBEeCTOp (AOJIMATH YYYH IMApT-MIAPOWTIApHU (MHBECTUIIMOH Xarap) Ba
IOKOpUJIar¥ UKKH OMUJIHU YMYyMJIAIITUPYBYU XYKYKHI Oa3aHu ¥3 ©uura oJiaju.

NuBectunns cué€catu Xap KaHIAall [aBJIaTHUHT WKTUMOUK-UKTUCOAUN
PUBOXKIIAHUILIKAA SHI MYXUM HyHanuunuiapuaaHl Oupu xucodOsaHagu. YyHkH 11y
cuécaT OpKaJiM MamilakaT MIuIad YMKApUIl KyBBaTMHU IOKOPU Jlapaxkaaa YCHUIIH,
unuiad YuKapwiraH MaxcysioTiap XaXKMU Ba CUGATUHHHT OPTHIINM, MOJIUN Ba
MabHABUM OXTUEK KOHIUPWIMINM, OYTyH JdaBiarT WHQPpaTy3UIMacUHUHT
PUBOKJIAHUIIIMHYA TAbMUHJIAI MyMKHH.

Kynruna peiitunr Oaxonanuiap (macanaH, “Okcnept’ KypHalld) Ba OOIIKa
TaAKUKOTYHIAD = HHBECTUIMOH MKINMHHHT UKKM KYIIMIyBYNCHHH, SHHH
WHBECTUIIMS CAIOXUSATH Ba MHBECTUIIMOH XaTapHU aXpaTud Kypcaraausiap.

Mamnakar WHBECTHUIIMS CATOXMSITHHH aHMKJAMIIA IIYHH XHCOOTa OJIMII
3apypKH, Y WHBECTUIIMSUIAI OOBEKTIApH Ba COXAJIAPUHUHT MAaBXKYIJIUTH Ba
XWIMa-XWUIMTH Ba YJIAPHUHT “UKTUCOJIMU COFJIOM™~ HSKaHuUra OOFJMK Oyirax
OOBEKTHB IAPT-IIAPOUTIAP WUFUHANCUAAH IMaK/UIaHaau. MamaaxamHune
UHBECMUYUS CANOXUAMYU — ACOCUI MaKpOMKTHCOOUN KypcaTKU4jap, MamiiakaT
XYy AMHUHT UILIa0 YMKapUIl OMWIIapu (Taduuid pecypceiap, UIIuM Ky4dd, aCOCU
donmiap, wuHppaTy3wiaMa Ba X.K.) OWJlaH TabMUHJIAHTAHJIUTH, AXOJWHUHT
HCTEBMOJI DXTUEKH Ba OOIIIKA KUXATIAPHU XUCOOTa OJIyBUM TaBCUDUIUD.

1.1.1-xanBanga XOpWXKWAWA WMHBECTHUIMSUIAp YYyH Kypamjga pakooar

YCTYHJIUTHUTA SPUIIHIIIA TAHCUP dTYBUH OMUJUIAP KYPUO YUKHIITaH.

! Kokymknua U.B. MHOCTpaHHbIE MHBECTHIIHH ¥ COBMECTHbIC NPEANPHSITHS B S5KoHOMEKEe Poccum: TeHIeHIMH U
npo6uiemsl. CI16.: M3n-Bo C.-IlerepOyprekoro yH-Ta, 1999. C. 26.
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1.1.1-skapBaj. Xopukuii MHBECTUIUAJIAPHH KaJI0 ITHIIAA paKoOar
YCTYHJIMTHUTA SJPUIIMIITA TAHCUP ITYBYH ()Mn.lmap1

Omuutap Omumnap TaBcudu

JlaBnaT TY3yMUHHMHI OapKapopiir¥; TakOMWJUIAIIraH XyKykKuil Oa3za Ba
MHBECTOpJIAp XYKYKJIapH camapald MyX0o(ha3aCUHUHT TabMHUHJIAHUIIN;
UKTUCOAMETTA Y30K MYJJATIIM CapMOsUIap Kaja0d 3THUII Y4yH MIAPT-IIAPOUT
spaTUIra HYHAJITUPWITaH UKTUCOAMM cuEcaT IOpUTHILra KOAUp OyiraH
MabMypUH-O0IIKAPYB THU3UMH; MOJMSI-MHBECTHLIMS OO30pMHU M34YWI Ba
camapajyu MYBO(DMKIAIITUPHUILIHN amalra OLIMpa OJIAJUraH, WHBECTOPJIAP
y4yH axO0pOT OUMKJIWTMHU XamJa YTKAa3WIa€TraH cUEcaT OLIKOPAJIUTMHU

Cuécuit ommiap

TabMUHJIAN oJlagvuraH JaBJjiaT OpTraHJIapUHUHI MaBXYIJIUTH.

NKTUCOOUETHUHT yMyMHUI XOJIaTH, YHHUHI YCHUII CypbaTjiapd Ba SKUH
Humapaard  y3rapunuiap Oyiuda MpOTHO3Map, MHMJUIMH  HKTHCOTUET
OommaaH Keuyupa€TraH WKTUCOAMNM WK ¢dazacu; UHOIAUUS Japakac,
UIICU3JIMK, aXOJM >KOH Oomura HucOaTtaH ypraya Aapomaiiiap, MWLIUN
BaJIIOTAHUHT OapKapopJIMId, JaBiaT OIO/PKETH Ba TYJIOB OalaHCUHUHT
X0JIaTH, MOJUSJIALITUPUII CTAaBKACH, TYPJIHM JapOMaajiapAaH COJMK OJIHUII
JapaXkacu, UKTUCOANET TApMOKJIAPUHUHT TapkuOuit Hucobatu. ®ouy 6030pu
PUBOXKIJIAHUII JUHAMUKACH Ba Japa)kaCl XaM Mas3Kyp OMWUIAp Typyxura
KUpaJu: KUMMATIM KOFOo3Jap 0030pH KaluTalu3alusCh Ba YHUHT aloXUIa
cermeHTnapuuuar SIMMra HucOatw, TYFpUIaH-TYfpu Ba NOpPTHETh
XOPWKUNM WHBECTULMSUIAPHUHT XaMU WHBECTULIUSIIApIArH CAJIMOFU Ba Oy

MakpouKTHCOANIM OMUILIAp

UKKA TypJIard WHBECTHIMSJIAPHUHT Y3apo HUCOATH, MOJUS CETOPUHHUHT
PUBOXKIIAHMII CypbaTJIapd Ba JAapakacu (KymiagaH, THXKOpaT OaHKIapH,
OpOKepJIMK KOMIIaHUsJIApH, MHBECTUIIMOH OaHKiIap Ba Oupkanap) (6apua
KypcaTKuwiap JUHAMHUKaa Oepuiian).

= MonusaBuii  XolaTHU TaBCU(MIOBYM KYpcaTKUWIaAp; MEHE)KMEHTHHHT
§ o PUBOXKJIAHUII Japa)kacu; wWNUiad YMKapuil Ba MapKEeTHHT CHECATH;
E = KUMMATIU KOFO3JIapu MWUIMKA 0o030pra Myomalara YMKapuiraH HHpPUK
= g KOPXOHAJIADHUHT PHUBOKJIAHUII UCTUKOOJIIApU; KOpPXOHAJIAp aKTHBIApU Ba
%* © KaMUTAIMHUHT J1apOMaJUIMIINTH; aKIusjaap OaXOCHHUHT OWTTa aKIHs
S JapoMaanra HucOaTu Ba X.K.

< Kummatiu Koro3nap 6030pu uHGpaTy3uIMacy pUBOXKIAHUIT HYHATHUIILIAPU
E S | Ba MapaxacH Xakula MabIyMOTIap, AbHM YHMHI YHCypJIapu (KuMMaTIH
S KOoro3jap OO030pHHUHT MPO(ECCHOHAT HINTUPOKYMIApH) Ba KHUMMATIU
§ % KOFO3JIap oONepauusjJapuHu YTKa3ull skapaéHujga ymoly O0o3opaa Kadyn
E S KWJIWMHTAH ynap Yypracujgarn MyHocabariap TH3WUMH MIUIIUH KUMMATIU

KOFo3J11ap 0030pH K03U0AIOPIUTHUTA TABCUP KHJIAIH.

! Bponckuit M.H., Koctrenko C.M. MHBecTHIIMM KaK HCTOYHHK KOHKYPEHTOCIOCOOHOCTH // YdeHBIe 3amucKu
Wucturyra mpaBa C.-IletepOyprckoro rocyaapcTBEHHOTO YHHBEPCHTETa SKOHOMUKH M QuHaHcoB / I[lom pen.
A.A . JIuspesckoro. 2001. Brim. 6. C. 87-88.
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Ma’bJIYMKI/I, XaJIKapo aMaJ'II/IéTI[a MaMJiakaT HMHBCCTHLHOH HWKIMMHWHHWHI

YMYMHI KYpcaTKUWIapy, MyalsH BakT JaBOMMJArd YHHUHI XOJaTHIAaH KeJInO

YUKKaH X0Ji71a, Oamiap opkainu 6axonanaau (1.1.2-xanasan).

1.1.2-xanBan.
Xopu:knii THBECTUIMAJIAPHHA KA0YyJl KMJIAJUTaH MAMJIAKAT MHBECTUIIHOH
MKJIMMHHEHT YMyMHEi Taxianan (ymymiaamma Fap6 yeay6aapu acocuaa)’

% xucoouma

0030p MKTUCOIMETH PUBOXKIAHHWIIUTA WYHANTHUPWITaH IMIAPOUTAA JKyJa

baxonanaérran omuiiap Omutap
baxocu,
Oamma

1. Cuécuii 6apKapopJuKHH 6axoJiann 2-18
Y30K UCTHUKOOJI YUyH KyAa 6apkapop 18
y30K UCTHKOOJI yayH OapKapop 12
Kywin cuécuit uxtumnodiap 8
JaBOMUI TapTUOCHU3IHUKIAP 4
XYKyMaT aJMallyBy dXTUMOJIMHUHT IOKOPUJIUTH 2
2. UkTucoanii 6apkapopauKkHu 6axoJian 0-16
Oapkapop Ba )KaJan YCHIII 16
Oapkapop Ba MybTaIUI YCHIII 14
WUKTUCOAMM YCUIITHUHT TACT CypbaTiapy Ba UHQIALINS 10
WKTUCOJUI CTarHanus Ba MHQIIAIUSHUHT IOKOPH JapakacH 6
AKTHCOIUI XaJI0KaT 0
3. Baiiora 6apkapopJuruHu 6axoJsam 2-14
9PKWH KOHBEPTHUPJIaHAIUTaH OapKapop BaltoTa 14
SPKUH KOHBEPTHUpJIAHAIUTaH Ba HUcOaTaH OapKapop BatoTa 12
3anduamaéTran BajgroTa 8
BaJIIOTa KaJIPCU3IAHUIIUHUHT MyKappapiIuru 6
runepuHGIAINs Ba KEHMHYAINK JeBaIbBaIlMs 2
4. Kanuraa Ba QoiifaHu )KYHATHII IIAPTJIAPH 2-12
OJIIMH/IAH pyXcaT Tajad dTUIMANAUTaH SPKUH JKYHATHII 12
OJIIMH/IAH pyXcaT Tajad 3TUJIaJAUraH 3pKHUH KYHATHIL 10
KYHATHUIIHU YEKJIall Ba YHU TYXTATUO KOJIUII 8
KaTTUK BaJl0Ta Ha30paTH 6
KYHATUIUTAPHUHT KATTHK TYCUO KYyHIINIIN 2
5. Texnoaorusisiap myxogaszacu 2-10
NaTeHTIap Ba TOBAp OCNTHIIAPHHUHT KYUYIH XUMOSCH 10
KYWId XUMOS, TCKUH MATeHT KOHYHYMJIMTUHUHT 3UITAS TIIIATH 8
MyalssH MamJlakaTJa TaTeHT EKU ToBap Oenrucu pyuxarnaH yTraH 6
XOJIIaTMHA YHU XUMOS KUJTHIIT

3and XuMost 4
XAMOSTHUHT UYKJIUTH 2
6. Xopu:kuii MHBecTHLIMAJIapra MyHocadar 0-10

! WHocTpanHble WMHBeCTUIMU: MHUpPOBOHW omnbIT. MHpopmanmoHHO-yueOHOe mocodme. Y.2 /Ilox obmi. pen.

B.I' Isxuna. M.: POCBH, 1997. C. 125-126
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MKOOMIA 10
MK0OMIT MyHOCa0aT Xamaa UMTUESIAp 8
XOPWKUU WHBECTUIUSIIAPHU aXaMUSTCU3 Japakajia parOaTIaHTUPHUIIT 6
XOPWKUW MHBECTUIUSIIAPDHUHT (akaT allpum Typiapura pyxcat Oepui 4
XOPWIKUW WHBECTHUIMsTIapTa HUcOaTaH canOuii MyHocabat 0
7. Xopu:xuil THBECTHLIMSJIAP YUYYH HMTHE3IAp Ba YEKJIOBJIAp 4-12
KyJa OKOOHMI Ba 3pKUH MyHOca0at 12
TaHJIOB acocua MKoOuil MyHocabaT 10
TaHJIOB acOCHa YEKIIOB MyHOCa0aTH 6
XOpWXKUN MYJIKKa, KanuTal Ba GoiiaHu KYHATUIIra HUCOATaH XKUIIUI
YEKJIOBJIAP 4
8. MskTumounii-MagaHuii OMUJIVIAPHUHT Y3aP0 aJT0KAAOPIUTH 0-8
OYMK MKTUMOUN-MAJTAHUNA MYXUT 8
MYBTaJIAI OYUK HKTUMOUN-MAJaHU MYXUT 6
TaHJIOB aCOCH/Ia OYHK MKTUMOUN-MaJaHUN MyXHUT 4
KOMIUIEKC MKTUMOMN-MaJaHUN aJOKaIOpJIUKHU Hynra KYyWWIIHU Tanad

ATaJUraH ‘“3roueHTPUK MadaHUSAT 2
Oapua XOpWKIUKIapra HucOaTaH OYuK caouii MyHocabat 0
Xap Oup MaMJiIaKaT KamMM 0aTJIAPMHUHT MYMKHH 0YJITaH AKYHH 2-100

Maskyp >kajaBaija KeATUPWITraH KypcaTKuujaap/iaH QoiilaJaHrad Xojaa dHT

IOKOpY OallmapHU TYIUIaraH MamilakaT SHT KyJdall WHBECTHUIMS WKJIMMHUIa 3ra

6y1i6 XucobaHagu’ .

Mamyakar MHBECTULMOH HMKIMMUHU 0OaxoJall MacajaJlapuHU YTHII JaBpH

MamJIakaTiapyu MHUCOJUAA KYpuO YHKHII Makcaara MyBopuKaup. XycCycad,

Poccusinunr 0y coxana Tyruiaran Ttaxpubacu Y30€KHCTOH yYyH KaTTa axaMusT

KacO sTaau.

Poccust ”HBECTUIIMOH UKJIMMH OUp KaTOp aHbaHABUH K03U0a70p TOMOHIApU

6yitnua dhapk KUIHO, YHra KyHUIaruiap Kupaiy:

- 0oi1 Tabuuit pecypcinap;

- KaTTa KyBBaTra sra, aiHW MaWTAa TEXHUK XKUXATJaH 3CKHPraH Ba KyIHWHYA

TY7a KyBBaT/Aa UIUIAaMalIural uiuiad yukapuil coxaaapi;
- FOKOPY WIMUU-TEXHUKABUM CAIOXHUSIT;

- Ap30H Ba aHYAarnHa MajlaKaJIid UMY KYUYHMHUHT MaBXKYyIJINTH.

! WHocTpanHble WMHBeCTHIMU: MHUpPOBOHW onbIT. MHpopmanmoHHO-yueOHOe mocodme. Y.2 /Ilox obm. pen.

b.I' Ipsixuna. M.: POCBU, 1997. C. 125

2 o o
I/IHBGCTI/IHI/IOHHLII/I kauMat Poccun. 3KCH€pTHBII/I HWHCTUTYT U MCKAYHApPOJHAsA KOHCAJITUHIOBAasA (1)I/IpMa «3pHCT

au Sary, 1999. ¢. 32
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Poccust uktuconuérnaa Xopuxuii ”HBECTUIMUIAp (GAOTUSATUHUHT OUp KaTop
WKOOMIT Takpubacura KapamaciaH, Ma3Kyp MKOOWM OMWIIap KYNMUHYA CanOuit
xojarnap €Huga Oup Kaxap KaapcuziaaHuO Kosagu. XaTrTo POCCUSIIMK HIIYU
Kywiapu cudarura MmyHocadaT OUIIMPUII Ba YHUHT PaKoOaTOApAOLUUIUTHHH TYFPU
OaxoJyamiia xaM Typiauda Kapanuiap MaBxyad. Kymianan, [lBelinapusHuar Beri
MHCTUTYTH TOMOHHUJAH Xap iwim 49 ta mamiakar Oyiinua yTKazuiaJurad HIIYH
Kyud cuaTUHUHT Ku€cuil mHTerpan Oaxonapuna Poccus umad YuKapuIIHU
YKOUamTupuIn Oyinda OMpMyHYa HOKYyJIakl Mamutakar cudartuaa TaBcudianuo,
Oy JKMXaTnaH MnacT pPEUTHUHINIM MaMiIakaTiap Typyxud OwWijaH 4erapajoml
YPUHIApHU sramtaiian’. Pocensina mimdu KY4Y{ ap30HJIMITU XaKUJa KEHI TapKaJlrad
¢ukpnapra KapamacqaH, POCCHSUIMK MINYWIAPDHUHT HII XaKd Ba MEXHaT
YHYMJIOPJIUTY ypTacujard HUCOAT KYyNTMHA MamilakaTiap KypcaTKH4japura
HucOaTaH aHya mact 0ynu0, MakcuMal JapakaHuHT 1/5 KMCMMHU TallIKWJI 3Tau.
MexHaT HHTU30MU MyMKUH OYJIraH MakcUMall JapakaHuHT 1/3 Kucmura TeHr n1eod
0axonaHca, HUCOAaTaH 03 MUKIOpJAru UIYUiIap 3aMOHaBUM MIUIA0 YUKAPUII YUYH
3apyp OyaraH majiaka Ba MIUIA0 YMKApUILI MaJaHUsATUIa 3raJupiap, AeraH xXyjaoca
6I/IJII[I/IpI/IJIaJ_II/IZ.

Illy 6unan Oupra, EBpoma OusHec-kiyOm Ba Poccus-eBporia HMKTHCOIUN
cu€écaT MapKasM TOMOHHJAH YTKa3sWiraH CypOBJIap HATWXajapu LIyHU
KypcaTaauku, Oup Kartop EBpona WHBECTHIMS KOMIAHMSUIAPUHU — yHIOY
MaMJIaKaTaru MYy Ba MEHEKEPJIIAPHUHT MaJlaka Japa)kacu KaHOATIaHTUPMOK/IA.
by mynaan panonaT OepajMKH, POCCHSUIMK MYTaxacCCHUCIAPHUHT OUp KUCMHU
TEruIUIM parOariap Ba KacOMU TabJUM OJMINMA HaTWXKacuja OelruiaHraH
CTAaHAApPTIAPra MOC KEJHIIH MyMKHH .

YMyMman onranaa, ousHuHT pukpummszda, 2001-2005 itnmnapaa Poccusra Ba
6omka MJIX mammakaTiapura XOPWKAW WHBECTULIUSIIAPHU KAl JTHUIN IIapT-

HIapoOruTIapH aH4arvHa AXIIUIaH/IH.

! Skenepr. 1999. Nels.

? MHBECTHIMOHHBIA KIAMAT POCCHH. DKCIEPTHBI HHCTHTYT M MEXIyHAPOIHAS KOHCAITHHIOBAs (GUpMa «DPHCT
a1 SIHrY, 1999. ¢. 19

3 Marepuaisl pocCHICKO-€BPOIIEHCKOT0 LEHTPa IKOHOMHYECKOH noauTHku //O630p poccuiickoi skoHoMuKH. 2000.
Anpenb
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[Ilynu anoxuja TabKUIanl xKOU3KU, Poccusiia MHBECTUIIMOH UKIUM YMyMaH
oJiraH/Ja JXKyAa Mypakkad. MamiiakaT MHBECTHLMS XKapaCHIAPUHUHT Y3UTa XOC
SUTUATIAPU IIyHJAH UOOpaTKH, AYHEHUHT KYIUIad MamilakaTiiapuia XOpUKUN
WHBECTULIMSUIAD OKWMMH, OJaT/]a MamilakaT HM4YMJa fo3ara KeinraH OKumiapra
sprammaaurad o6yinca, Poccusiza OyHUHT akcu.

byngan Tamkapu, XOpWXKHUA MHBECTHIMSIIAp OPTHUINM OWJIaH HMYKHU
MHBECTUIMAIAPHIHT OUPMYHYA KHCKAPHIIH Ky3aTHIaan . ByHHHT acocuii caGaGu,
bukpuMHU34Ya, MUJUTHN Ba XOPWXKUNA MHBECTOpJIapra HUCOATaH COJUK CcUEcaTUIaru
dapxmap 6unan OOFIUK OYIUIIN MyMKUH. AWHAH IIYHUHT YUyH, KYTIMHYA MIJLIHA
MHBECTOPJIap YYYH OQUIOp IOPUCAMKUMATIAD OPKadM XOPWKUK KOMIIaHUSIIAP
cudaruaa ¥3 KanutauiapuHud 4eTnan Poccusra KUpUTHINT UKTUCOAMM >KUXATAaH
(“mmmui TMOOCHU XOpHKMiira anMamTupuO kuiini”) dorgamuaup. Kymnaaa,
Kunp Poccust ukrucoguéTura Kanutaji 3KCIOPT KWJIYBYM MamilakaTiap opacuja
CTAKYMIIMK KWWK 11y OUSIaH W30XJ1aHA]IH.

XYKyKud, CUECUN, WKTHCOIUM OEKApOpJIMK, Y3rapyBuaH Ba JOUM XaM
camapasii OyiaMaraH coJIMK cuécaTd, XOPWKUN capMosaIopiiap CyFypTacu
MEXaHU3MHHHMHT eTapiinya Wiuiad YMKWIMAaraljiurda — OyJapHUHI Oapyacu yer
JUTMK IIEPUKIIAPHU MamJjlakaria uiuiad YMKApUIHUA PUBOXIIAHTUPHUIN YpHUTA
OCOHTMHA MAaxCyJjoT eTkKa3u0 Oepwuil OuilaH YEKJIAHWINTAa MaxOyp KUIMOKIA.
bupok, 2000 iwun OommapuaaH Oonutad, OyHIal KaMYMJIMKIAp acTa-CEeKUH
Oaprapad otuma Oommanau. JKymamgaH, Mamiakataa XyKyKdd, cHECHM Ba
UKTHCOIUN >KMXaTnaH OapKapopJMK Fo3ara Keinad, MapkKa3 Ba MUHTaKaiap
MyHOCA0aTUHU AaHUK TapTUOra cojaJuraH Oup KaTop XyKyKHH-MebEpuid
Xy’xokaTinap KaOyn kuiamHau. Oxwup-okuOatiaa, OyHmal TamOupiiap XOpHKUN
WHBECTOPJIApHU  “Y3UMU3HUKKA~® Ba ‘“‘OeroHa’japra axpaTwiMiidra Oapxam
OepunuIIKra Ba yjiap yu4yH OUp X MIapT-MIAPOUT SPATHIIHIINATA OJTUO KEJIIH.

Xosupru mantaa MJIX pasnatiapu, mry )Kymiajaad V36ekucronra XOPYKUHI
WHBECTULIMSIAD OKUMUHUHI KHUPUO KEIMIIWra XallakuT OepaéTran KyWujaaru

cababnmapHu aXpaTuO KYypCcaTUIll MyMKHH:

! Teop JI.P. IHOCTpaHHBIN KanuTail Ha POCCHHCKOM phIHKE (Ha npuMmepe puHckux komnanuii). CII6., 2000.
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® MaBXYJ COJUK TU3SUMUHUHT HOMYKaMMaJUTUTH;

e 0OXXOHA TH3UMHUA MyaMMOJIAPHUHT KYTUTUTH;

® KMHOSTYWIMK Ba KOPPYNIMSHUHT WiIaW3 oTrammrd. JKymiangas,
Koppynuusa Oyiinua 100ra sgxuH MamiIakaTra OuJ Maxcyc oO3opia
(Transparency International, 2004) xynruna MJIX naBnatiapu “xaagaH
3u€ KOppYyMIUsUIAITal” MamIakaTiap TypyXu TapKuOWTa KUPUTUIITAHU
O0exu3 smac. bupok Oy Xonar Oyiimya KEHMWHTH HWUIapaa WKOOUH
TEHJAEHUUSIAp Ky3aTUIMOKAA;

® MOJIMSIBUN PECYPCIAPHUHT €TUIIIMACIIUTH;

e aifpuM coxaiapja Ba Ou3Hec WyHanUIUIapuaa (MacajaaH, XajaKapo MOJIHS-
BaJIIOTa MEHEXKMEHTH Oyiinya) [OKOpHM MallaKalld XOJAMMJIAPHUHT
CTUIIMACIIUATH;

® 3aMOHaBHMIl ajoKa Ba TEJIEKOMMYHUKAIMSHUHT Tajad Japakacuja
PHUBOXJIAHMAr aHJIUTH;

® HOMYKaMMaJl IKTUMOWH HHPPATY3UIMA;

® KOHCYJUIMK Ba BU3a MyaMMOJIapH;

® TAAOMPKOPIUK WHOPATY3UIMACHHUHT €TapiInda PUBOKIAHMATraHIIUTH.

Cudarim MexMOHXOHA HOMEpJIapu OWJIaH TabMUHJIAHUII Japakacu OViinda

nIaxapJaapHUHT TyTraH YpHU Oy YpuHia épkuH Mucous O0yna onaau. Macanas, arap
®pankdypt, bproccens, KeneBa, Ocno maxapiapuna cudaTin MEXMOHXOHA
HOoMepJiapu conu Xxap 100 MuHr axonura HucOatan mMoc pasuiiga 1148, 657, 584,
528 TaHM Tamkua 3TraH Oyica, aiiHaH 11y kypcatkud MockBaga 39 ta, CaHKT-
[TerepOypraa 21 ta, Onma-Otamga 16 Ta, TomkenTaa 9 ta Ba bumkekna 5 tara

TEHT OYJraH.



29

’KaxoHnaru Tyrpuian
TYFpU UHBECTULIUSTIAD

OKHMU
CaHoart )uXaTuaaH PuBoxxnanaérran
PUBOKJIaHTaH MaMJIaKaTiiap Mamiakatiap (20-25%,
(76-80%, ycur) KaMaMuII)
|
v v
Kanyou-Illapkmii Ocué Ba Bomrka 6apua
JlotH AMepuKacuaaru pHUBOXKIIAHAETTaH
10ta uiarop Mamaakat Mamtakatriap (25%,
(75%, ycu) KaMa¥iuiin)
|
v v
Ucnom mapnatnapu (SIkun VTHII 1aBpH HKTHCOMMETH
Ba Ypra llapk) (Ycur) Mamuakatiaapy (Ycur)

Kammok puBoskianaérran MJIXHuHT
Mamiakatiaap (YCuri) pakobar 30Hacu
(7-8%, Ycur)

A

1.1.3-yn3ma. TYFpuaaH TYFPH MHBECTHIMAIAD KaXOH 6030puaa MIXHUHT pakoGaT 30HaCH

1.1.3-yn3manan KYpuHUO TypuUOAWKH, TYFPUAAH-TYFPH WHBECTUIUSIIAPHUHT
XankKapo okumu xonatu Mycrakun Jlanatiap XaMKOpJIMTM MamilakaTiapujard
aXBOJI KOHUKAPJIM AMACIUTHAAH Jajoyiat 6epaand. YMyMmaH, X03upru mantma MIX
JaBIaTIapyuaa XOPWKUM MHBECTHLMSUIAPHU, OMpUHYM HaBOaTda TYFpUAaH TYFpU
WHBECTULIMSUIAPDHU KEHT KaJI0 STUII YYYH WHBECTHIIMOH WKJIMMHHUHI HHCOaTaH
HOKYJIalIuru Ovitad OOFIIHK.

Yuszmamnan kypuHu® typubauku, MJX naBnmatmapu pakobaT 30HACU
taxmMuHaH 7-8 Qousnm Ttamkwn Htaan. M.Ummyxamenosauunr UNCTAD
MabJIyMOTJIapU acocujia VYTKa3raH TaJKUKOTIapU HaTXajlapura Kypa, ymoy
MamJlakaTiaap UKTUCOAUETHHU HOPMAJI X0JTa KEJITUPULI YUYH SIKUH S-7 WA H4uaa

300-350 Mapa.moi1. MUKAOpPUIA WHBECTHIMS Kai0O JTwimmu 3apyp. Dakar

! Marepuaisl pocCHICKO-€BPOIEHCKOro LEHTpa 3KOHOMHYECKOH nonmTikH //O030p poccuiickoi skoHOMHKH. 2000.
Anpenb
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unuiad  4YuKapuil  (QOHUIAPUHUHT aKTUB KUCMUHU MOJIEpHM3AIMsUIall  Ba
anMamTupuI yayH 18-24 mupa.momt. Tanad STHIAN .

PuBosxiaHran naBnaTiap TakpuOacu IIyHU KYpCaTMOKAAKH, MaMJjakaria
WHBECTOPJIAP YYYH KyJlai HMHBECTHLUMOH MYXUT spaTMaclaH Ba XOPWKHUA
WHBECTULIMSUIAPHU MWUIMK UKTUCOAUETTa (haon »xand sTMacaaH TypuO, 0030p
UKTUCOAUETUIa  YTUII  [IAPOUTHUIATH  MamJjakamiap  KaXOH  MKTUCOAMM
XamKkaMusaTuTa MyBadHaKUATIN HHTErpaIsIaIia OJIMaiIn.

V36eKHCTOH peciTy6IMKacH HKTHCOMUETUTa XOPIKMI HHBECTHIMSIAPHH K10
TULIHUHT 3apyPUSITH ACOCAH:

pecityOIMKaMU3HUHT XOM-all€ Ba TaOMMid OOMMKIIapra cepoOJIuru Ba HIFOP
3aMOHABHI XOpMXK TEXHOJOTHSJIAPUHU Kajdd »TUII OpKalnu Kyruabd Kailta
UIUIOBYM KOPXOHANAap KypHUII UMKOHUSTUHUHT MaBXy JIUTH;

UKTUCOIUET TapMOKJIApuIaru akcapusT HIuiad 4YMKapHIl KyBBaTJIAPUHUHT
KUCMOHMI Ba MabHABUM XUXATIAaH JCKUPraHJIMIH, yjap KalTa TUKJIAIra €xku
TEXHUK JKMXATJIaH KailTa »Kuxosjaiira MaHcyO OYnuO, akcapusaTu Uilra sipoKCcu3
XO0JIra Keauo KOJTaHJINIY;

CaHOaT WIUIA0 YMKAPUIINAA MOJAUI-TEXHUKA 0a3aCUHUHT €Tapid JapakagaH
NacTaWrd Ba okuOaTAa, KYnruHa 3apap Kypub HIUIAWIuraH KOpXOHAJapHUHT
MaBKY/JIJIUTH;

peciyOjivka MWUIMH JAapoMaauaa KaMFapuil OWIaH HCTEbMOJI YpTacuaaru
HUCOAQTHUHI HOMYTAaHOCHUOJIMTH HaTHXKAacuAa >KaMFapUILIHUHT UHBECTULUS MaHOau
cudaTuga kamaiino 0OpaéTraHInury;

axoJu COHUHUHI YcuO OOpaéTraHiaurd Ba MEXHAT PECYpPCIAPUHUHT MaHOau
OYIMUIIT KUTIUTOK/A 3aMOHABUH MY'bKa3 KOPXOHATApHH 0apIio ATHUII 3apyPJINTH;

pecnyOiMKa 3KCIOPTHAA XOM all€ CaJMOFMHU KaMaWTUPHUIL Ba KYTU1a0 Tai€ép
MaxCyJ0TIap UIDIa0 YUKAPHUIL UMKOHUATHHU 103ara KEITUPUII 3apypJiurd KaOuiap
OWsIaH acocIaHaH.

[Myngait  Kuanb, XOPWKUN HMHBECTULUSIIAPHU Kajld® dTUII, COFJIOM

VHBECTHIMA MYXUTHUHU SpaTUIl Ba aWHU NAWTAAa, MaMJIakaT WKTUCOIUN

! Jlenosoii maprrep, Ne37 (650) 14 centsiGps 2006. C.4-6
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XaB()CU3IUTUHA TAbMUHJIAII, YHUHT UMUK Ba TEXHOJOTHUK CATIOXUSTHHH CaKJIall
Ba PHUBOXIAHTHUPUII HUXOATAA Mypakkad Ba Komiuiekc Basupa OYmud
xucoOnaHaan. OUKpUMHU3Ua, Ma3Kyp XOJIATHU SXIIWJIAIl y4yH KyWuaard y3apo
OOFMK Baszudanap Xajl STUIHUIINA MaKcaara MyBOGUKIHD:

OupuHyuoan, MamilakaTiaa JOUMHUNA CUECUN Ba WIXKTUMOUN OapKapOpIMKHH
TabMHHJIAIL,

UKKUHYUOAH, XOPUKUN UHBECTOPJIAP YUYyH YMYMHU KyJiaid OYiIraH peXMMHHU
MIAKJUTAHTUPUIT (KeWHHYAIUK “‘OMp SIMK’ TaMoWuiIuaa (GaojusaT HOPUTAIUTAH
XYyXOoKaT OepyBUM Ba KaOyJ KUJIYyBYUM €KUM BU3allapra pyxcaT OepyBUYM MyTacajju
maxciap, HMHBECTOPJApPHUHI  IIaXCHMH  Ba  MKTUCOAMM  XaB(CU3IUTHMHU
TabMHUHJIANANTAaH XYKyYKHHM XHMOSI KWJIYyBYM Opraijap XoAuMJIapu Ba OJIUN
byKapoJapHUHT XOPXKIMKIApra MyHOca0aTh MacajlajlapyHd Kampad ojaauraH
KEHT JoUpajiaru Taf0upiIapHu amalira OIUPHII);

VUUuH4YUOAaH, aHUK OCNTUIIaHTaH JIaBliaT KOHLEMIUSICHHU Ba YHUHT acocuaa —
XOPWXKUM HMHBECTULIMSUTAPHM  Kaln® ATl Oyiindya UKTUCOAMN Ba CHUECUU
CTpaTETUsHU IIAKUIAaHTUPUII (MacaiaH, JaBiaT MaH(aaTiiapu HyKTau Ha3apuJiaH,
WHBECTULIMOH JIOMUXaJlap CcaMapaJopiuruHu 0Oaxojall, Xajlkapo Ba MHJLIUN
KOHYHJIAPTa pUOs ATraH XO0J1a aCOCCU3 MMTHUE3JAPHU WYKOTHUII €KMU yjapra uyin
KyiMacnuk). MiHBecTuIus xapaéuiapuiu parOaTIaHTHPHUII YIYH JIaBJiaT XalKapo
Ba MWUIMH WHBECTOPJIAPHUM OUp KATOp XarapiapiaH Myxodasza STHULIM JO3UM
(macanaH, cuécuii, MIJIJTUH Ba X.K.);

mypmuHyudaH, 3aMOHAaBUI TapMOK TY3WJIMAacHUHM IIakulaHTupuil. by Hapca
V36eKHCTORATH  KOPXOHANAPHUHI  XOPIKMH  KOpIOpalMsiap Ba  MOJHIS
rypyxjapu OwiaH camapaiu pakoOaT onub Oopumapu yuyH 3apyp. AQCyckw,
alipuM KaxoH ToBap Oo3opiapuaa pecrnyosukamus akar ¥3 xoMaménapu OuiaH
UIITUPOK ATAH;

OewuHyuoan, 3aMOHAaBUM Ba pakoOatOapaom 0030p Ba wmuiad YUKAPHUII
WH(PpATY3UIMACUHU IAKIUTAHTUPHIIL,

OIMUHYUOAH, THBECTUIINA (PAOJMATHHU TAbMUHJIAII YUyH KaJpJap Tanépiar

TU3UMUHU BYXKYJra KeJITupuil (macanaH, Ou3HEC-MakTad JacTypu, XaiaKapo
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WHBECTUIIMSUIAII COXAacHaa MEHEXepyap Tai€pram Oyinda maxcyc macTypliap
Joupacuia);

emmuHYUOaH, pecryOliika, MUHTaKa Ba MaxaJUIMH Japaxkaga XOpUKUN
WHBECTULIMSUTAPHU KO dTUIT OYiinda MyBOGUKIAMTHPIITAH CUECAT FOPUTHIIL
bynna anbarra, XykyMariaapapo Ba Ky TOMOHJIaMa KEJTUIIYBJIAPHUHT MIAPTIAPH,
XOPYKHIT MHBECTOPJIAp Ba Y36EKUCTOH MHHTAKAIAPUHUHT MaH(aaTIapu OUp XHIl
Japaxxaja Xucoora OMHUIIN 3apyp.

busnuHr bukpruMu3ya, V36exucTon UKTUCOIUETUTA  XOPHIKUHU
WHBECTHUIIMSUIAPHU KaJI0 STHUII jkapaéHiapu OuiiaH OOFIMK OUp KaTop MyaMMOoJap
KydHJard MeETOAOJIOTMK Ba YCIyOui €HpamryBiap XucoOuwra camapaiud — Xal
ATWJIMIINA MyMKUH:

- JKaxOH KamuTal O030pW, YHUHT CHFUMH, MHUTPAIMOH OKHMJIApU Ba
KOHBIOHKTYpa TEHACHIUSIIAPUHA KOMIUIEKC TaJIKUK JTHIII,

-  XOpWXXKUW WHBECTUIUSIApHU KanOd »HTUil OyiWya HMKOHHUSTIAD Ba
IXTUEKIIAPHH TU3UMITU TaIKUK 3TUII Ba 0030p CTpaTErHsICHHA aHUKJIAI;

- V36eKknCTOHTa XOPIKMI WHBECTOpIAp KMPHIIM YdyH MYKM Ba TAIIKH
0030p MyXUTHHU KOMILIEKC TaXJIMJI KUJIUII;

- XOpWXKHil MHBECTHLMSUIAII 00BbeKTH cudaThaa Y36eKHCTOH Ba OOIIKA
M/IX MamiakaTiapuHy pakoOaT HyKTaW Ha3zapuJaH KUECHuid OaxoJal;

- XaJKapo WHBECTUIMSJIAII XapaCHUHUHT Oapya WINTHPOKYMIAPH YIYH
TaJOMPKOPIIMK XaTapJapuHUHT TaBcu(u Ba doitgacuHu 0axoial;

- V36eKkncToH MKTHCOMMETHIa XOPMKHIl KamnuTan KyHHIMAanap KHPUIIMHH
parOaTIaHTUPHUIITHUHAT CaMapalid TU3UMUHY UIIIa0 YHKHUII,

- MyalsH coxajlapra XOpWXKWW KamuTal KUPUTHUIUIIMAATd MapPKETUHT
KapopJIapyuHU TaxXJIMJI KWW Ba yJap YCTHIaH JOMMUN HA30paT YpHATHIII,
XOPWKUN MHBECTOpJIAp OJMO OOpaguraH SHT caMapalid UIUIApHU Ky3aTuO
OopuII KU TOMMUNA MOHUTOPUHTUHU TAIIKUJ KUJIHIIL

[ynaait KMIKMO, XOPUKUI WHBECTULIMSUIAPHU Kal0 KUJIUII Ba MamJiakaT y3

(KyIpoK ccyAa) KanUTAIMHUHT 4YeTra YMKUO KeTUIMra OapxaMm Oepuil y4dyH

acocum Ba3I/I(1)aHI/I, SABbHU Kynaﬁ HHBCCTHULUSA HWKIMMHUHN MIAKIUIAHTUPUII, IOIY
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JKymMilaJlaH, MaMJiaKaT KaIllUTAJIUHUHI XOPHIKIa OKI/I6 KCTUIIIMHU KaMaﬁTHpHmra

XU3MaT KWIAIUTaH MIapoONTIIap SPATHII Basu(aCUHA XaJI dTHUII 3apyp.

1.3. UKTHCOAMETHU PUBOKJIAHUIINAA YeT 3J1 MHBECTUIUSJIAPUHH

TabCUPHU Ba aXaMHUATH.

WNHBecTUIIMS OKUMUHUHI WKTHCOAUETra TabCUPH Typiu-TymaH OYianu,
OWpOK YHUHT Typura Kapad Oup-Oupuman TyOmaH ¢dapk Kunaau. Mukum
WHBECTULIMSIADHUHT MMKOHUSTIApU 4YerapajaHraH Xojarjiapaa Oyl TypraHiiuru
Oyiinya MOJUSIBUI peCcypClapHUHT HUCOATaH OPTUKYAIWTU Ky3aTHJIraHJa
KallMTaJIHU YeTra om0 YMKHUII Tajad Ba Takinu( KOHYHU XapaKaTh HaTUXKacUAaru
MamJjakaraa yprada ¢oiija MEbEPUHUHT ACAHMIINHU OJIIUHU OJIaJH, IE€MaK aHa
Iy MWUIMK XYKaJIMK JOMpacuia TaaJOMPKOpPIApHUHI MHBECTULIMOH (DAOJUITMTMHU
yuuiad Typuilra Ba MaMlakaTAard WII SKOWIApUHHU cakiaad Kojumra &paam
oepanu.

bynnan Ttamkapu Oolka MamiakaT XyAyAuJla OJIMHTAH FOKOPH J1apoMay
XUcoOura MWUIMH MKTUCONMETHU KalTa MHBECTULIMAJAII MamJjakaT OJAuJa
XYKaJMK TapaKKUETU CypbaTUHU OLUIMPUII UCTUKOOJUTAPUHU OYa]IH.

Kanuran onub yukumgary KyTWIHIIA MyMKUH OyiraH canOuii okuOatiap
AKCIIOPTEPHUHT (padyn Kuiaubd OJIyBUYM MamilakaT OJAWAA YHUHT Oo3opiapujia
XYKMPOH MaBKeura 3ra 0yJjrad OUIBOCUTA TabCUP OMIJIAH KOMITCHCALMSIIAHAIH.

WNHBecTMIMS WMIIOPT KWJIYyBYM MamJjakaTiap Y3 HWHBECTOPJIApU Ba
KpeauTopapura UKTUCOAUH )KUXaTaaH To0e OYIu0d KoJuIaau.

MamnakaTia KanuTal KYyWHII YCTYH MCTUKOOJIIM coXajap MaBxkyna Oyica-
10, MYKH MOJIMSBUN pecypciap €THIIMAaca, XOPHKMM WHBECTHIHMSUIApHHU KajO
KWIMII MWUIMKA (oijga MebEPUHUHT KaXOHJAru ypTraya MHUKIOPUIAH IOKOpHU
Oynmummura UMKOHUAT Oepamu. KymmMua kanutan KyWwiMaiapud HaTHXacuaa

UMITOPTEP — SUIMU UIUTA0 YUKAPUIIT XAKMHU KaMasi/iy.
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By sca stHru uin )KOMIapuHUHT OUYMIIUIIMHU, XOM alléra TalaOHUHT OIIMIIN
Ba XOpWXJAH WHBECTULMS  OJITAaH MIUIA0 YHMKAPYBUMJIAPHUHI MaxcCyJIoTiap
HKCIIOPTUHUHT KaMaluIura oind Kenaiau.

Yer 51 KanuTadMHU Kaja0 KWIMIIHUHT CAJIOMM >KMXaTjapura 3HI aBBaJlo,
Oy KanmuTaJHUHT MHBECTOpJap Y4YyH OHI Qoifianu coxajapra TallIaHUIINHUA
KypcaTu® VYTUIIM MYMKHH, Oy XYKalMK Ty3WJIMacHUJard HOMYTAaHOCHUOIMKHU
Ky4YalTUPUIINA MYMKHH.

JlapoMagHUHT UMIOPTEP MaMjlakaT MKTUCOAUM MAaKOHWJAH YHUKHUO
KeTHIIMHA  XaM Ha3apJaH KOJAUpMAaciuK Kepak. Mmmoprép —mammakatiap
OallHAJIMMHAJI UKTUCOIUN TAIIKWJIOTIAPHUHT JIaBjaTiapapo €paaM AacTypiiapy Ba
MOJIMSIBUM KYMakKJIalIUI JoWuxaiapu OwiaH OWp Katop MWUIMHA XYKaIUK
KOMIUJIEKCJIAPDHUHT PHUBOKJIAHUIINIA XaJl KUJIYBUM TabCUP KYpCATyBUM  TYFpHU
XOPWKUN HMHBECTUIMSIAp acocuii MaHOau Oyiaran WUPUK —TPaHCMUIILIUN
KOPIOPATUUSAJIAPHUHT YCUO OOpuIIM Ba (PAOITMIMIUTa JyY KEIUILIMOK/A.

yaunar yuyn xam TMK ¢aonustuHu ypraHum >KaXOHHUHT TYpJid
MaMJIaKaTiapy UKTUCOAUETH]IAa MHBECTUIIMSUIADHUHT POJIM Ba aXxaMUATUHU Udoja
ATYBUYU WJUTIOCTpALMS cudaTuaa KaTTa KU3UKULI YHFOTA/IH.

Tyrpu Kanuranm KyWWIMajJapMHM aMaira OIIMpUII Xap  KaHjaau
UKTUCONUETHUHT Ioparura — MIUad 4yukapuil OOCKWYHMIa TabCUp Kuiagu. Y
WHBECTOpra TaAOUPKOPIMK (OMIACMHM OJNMII OWJIaH OMpra Kamurtaia KyuuiraH
00BEKT yCTHAaH OOIIKAPYB HA30pATUHU TAbMUHJIAII UMKOHUHH Oepa.

DKCHNOPTIApHUHT XUCOO-KUTOOMapUra Kypa, TYFpH XOPYKUI
WHBECTULMSUIADHUHT MUpUK ymymud xaxmu 2000 uwmnga 500 muin.gosutapaas
omun6 kermu. (1995 Wunga 315 mua.gonnap) TYFpU UHBECTHUIMSUIAPHUHT aCOCHM

HUpUK KOpHOpaTUMSJIapHUHI IIaxoOuajmapu Ba Iyb0a KOpXOHaNapH,
mryHuHrIek, 10 douzgan 50 ¢owusrada Xxopuxuil KamuTan yaymura sra Oyira
aKUUSAIOPJIMK KamuTaiapy, OoIlKa KyIIMa KOpXOHajlapu HH30M KalluTaliura
Kyimiran MaOJariapu XxucooiaHaau.

X03Upru manTAa WHBECTULIMSUIAITHUHT Y3UTa XOoC Oenruiapu Kyhdugaruiap

CaHaJaIH:
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- (¢oilnann KalTa MHBECTULHSAJIAII POJMHUHI Kydaluin (alHUKCA, MHPUK
KOpHopaTuusiap Hunja):
-  UWHBECTHIMS aKUMsUIADUHU JaBJIaT TOMOHMJAH TapTHOra COJIMIIHUHT
SPKUHJIAIITHPUITUIIN.

[loprdens mHBecTHULMSTIAp TYFpU HHBECTHLMSAJIApJAH Makcaajapura Kypa
(dapk KUJIaau, S’bHU yJIap KanuTajd KyHuwiraH OOb€KTHU Ha30paT KWIMII XyKYKUHH
oepmaiinu, dakatruaa ‘“moprdens’marm CoTHO ONMHTAH YIIyIIra MOC pPaBHINIA
JapoMaj ONMII XYKyKMHU Oepamu, ¢oiiga Oy yiaym xankapo amanuéraa 10
dbouzaH omManIu.

AHUK OMp KOMITAHUSIHUHT UHBECTULMS “‘TOpT(ens’ aHbaHABUN aKIUsUIapIaH
TallKapy, OoOJUranusuiap, JEHO3UT cepTU(dUKaTIapuIaH TallKaph, sSHa TrapoB
TyBOXHOMAaJIapU, CYFypTa IMOJUCIapu, Bayrep KaOwiapjaaH wubopaT Oynuiu
MYMKHH.

[Toprdens MHBECTULUSIIAPUHUHT XapakaTH KYNPOK JaBiaT €KW XyCyCuH
KOMITaHUSIap TOMOHUAAH y €KU Oy KYpUHUIIIard KUMMaT0axo Koro3nap Oyiinya
TynaHaaurad ¢pous cTaBKanapuaaru papk MUKIOpPUTra OOFIIUK.

XKaxon crarucTukacuaa NOPTQenb HHBECTHIMSIApra IOKOPH Japaxazna
TaBAKKAYWIMKHUHT OOINKa IIajJK/utapu OwsiaH OOFIMK JioMuXajapra BEHUYp
KanuTaja KyHWwiIMajlapd Ba JKUCMOHUN IIAXCIApHUHI CYFypTa Xamjaa Hadaka
dbonaIapura aHHYHUTET (IIaXCUH KaMFapMa) KyHUIMalapuHUA XaM KUPUTUIIA]IH.

Opatna mnoptdens MHBECTHLMSJIAPDHM HUPHUK XYCYCHMH HMHBECTHULIMOH
OaHkIap BOcUTacH cudaTuaa amainra omMpagd. TyFpu Ba  mOpTQenb
WHBECTULIMSIIAD COJUINTHPWITAHA NIy XOJJa aMUH OYIWMIIMMHU3 MYMKHHKH,
TYFPU WHBECTUIIUS KHUPWUTHUIIJA WHBECTOPHU KaMHWTAl KYWUIT OOBEKTH
KU3UKTHPAIH.

Xopuxkaa MHBECTHIMS KaOyn Kuia€traH xap Oup Mamiakaria yJapHUHT
y3uraruHa xoc OYJIraH WHBECTHUIIMOH MYXHUT MaBXyJ. MHBECTULIMOH MyXUT —
MaMJIaKaT HUKTUCOJIMETUIA XOPMXKUM HHBECTUIMSJIAPHUHI caMapaiy alslaHuIIn
yUyH 3apyp OYJra mapT-IapouTiap MaxmMyacuup.

by maxmya y3 nuura Kyiuaard acocuil apTiapHu OJaau:
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-MWUIANA WUKTUCOMUETHUHT YMYMHH XOJaTUHU H(OJAIOBYM KypcaTKHdjap
(AANUM xaxwmu, AUM HuHT Yeuin cypbatiapu, HHQIISINS Ba, UIICU3IHK 1apakacu,
UIIYX Ky4d KMIMaTH Ba XOKa30Jiap).

-MHBECTULIUSAHU parOaTiaHTUpUIl OVitnda naBiat cuécaTH (aillHUKCA XY KaJIuK
aMaUETHTa JJaBJIaT apayialllyBUHUHT TaOUaTH Ba KYPUHUIILIAPH),

-MaBXyJl XYKanuk (aolusiTH KOHYHUMIIUTH , DHI aBBAJIO, WHBECTUIIUSA
OKMMJIApPUHU TapTHUOTa COJIUII COXacua.

-MaMJIaKaTHU XaJIKapo TAIIKWJIOTIAp/Ia UIITUPOKH.

Kypcatn® yTwiran oxkumiapiaH KenuO YMKCAK, DHT KyJIail WHBECTUIIHS
MYXUTH 0030p HKTUCOAUETH DPHUBOXKIIAHTAH MamJjakatiiapja MaBxXyl, 3epo Oy
JaBiatiaapaa ‘“Xajakapo MHBECTULHUsUIAp yuyH Tamowsiap” (1972 vunna Xankapo
CaBll0 TMajaTacd TOMOHHUJAH TacaukjaHraH) Ba “Kamuran xapakatuHu
APKUHIAMITUPUIIT MOJIETN ~ (MKTUCOIUNA XAMKOPJIMK Ba TapakKUET TAIIKUIOTH
ToMoHHAaH 1961 #mnna kaOyn KWinHraH) kabu acocuil MebEpUl XyskoKariapra
aMaJl KWJIMHAIN.

AlHY malTaa KYNriHa PUBOXKJIAHAETraH Ba YTUIN JaBPU HUKTUCOAUETH
MamJlakaTiaapja MWUIMK UIUIad 4YUKapyBUWJIADHU HMUYKU 0030pJa  XHUMOsUIAI
MaKcaauaa XOPWXKAM KaluTal KyHWJIMaJIapu WyJIWra TYCHUKJAp KyWWIraH Ba
YeKJIaluiap cakjJaHuO KOJIraH.

Macanan, MaxauiMii KOpXOHanapaa XOPWKUKA MYJIKKA JIMMHUT YpHaTHUIAAH,
dborimann onuO YWMKKO KEeNMMII KATTHK Ha30paT OCTWra OJWHAJT, BaJlfOTa
onepaTiusiIapy TapTUOra COMMHAIN.

ByHnan Tamikapu, puBOKJIaHMaraH UKTUCOAUN MYXHUTra 4eT JJIJIaH MOJUs
pecypciapuHi  KUPUO KENWINTa IOKOpH Japaxkanaru cuécuit xaBd-xarap Ba
XYKUIMK XaéTHHUHT KPUMUHAUIAIYBUA XaM SKHIIUM TYcuK OVmaau. bywnai
HIAPOUT/IA XOPHMKHII MHBECTOPJIAPHHM JIaBJIaT TOMOHHUJIAH Ba XaJKapo MHUKHUECIA
Kadonarnam MyxXuMm poJib YHHANHIH.

bynnaii kadonarnammapHu  YMyMKaxoH OaHKM TypyxXxura KHPYBYH
TAlTKWJIOTIApAaH OWpu — WHBECTULUSUIApHU Kadoiariam Oyiinda Xaakapo

areHTJIMK TaKIUM DTaJH.
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1992 imnga OeBocWTa 4YeT HJ1 WHBECTUIMSUIADUHHM OJNIAJUTaH JHT  HUPUK
pUBOXKIIaHAéTraH MamiakaT Xutoi o6yimmaum. 1993-96 iimmiapaa puBoxiaHaéTran
MaMJiakatiapra Kupub kenaétrad 6€BOCHTA YET 3J1 MHBECTUIUSUIAPUHUHT YMYMUI
oKuMHUra HucOaTaH XUTOMHUHT yiymH 36 % €xu ivmra yprada 35 mupa. AKII
nomnapura, 1997 iunga 30,4 % €xu 45 mapa. AKI nomnapura TYFpH KeJau.

XXP nunr capmo Bazupu bo Cunaii xanoOnapu Tabkumiamuya, 2006 wun
XWTON UKTHCOAUTA KUPUO KENraH TYFPUIAH-TYFPU YET 37 MHBECTULMSIIAP XaKMU
2005 #tunra mucbaran 5 %ra ycau Ba pekopa 63 mupa. AKII nonnapuHu Tanmkum
stau. 2005 #mnpga Xwurtod 60,33 Mupa. gouiap XaKMHAArd TYFPU 4YeT O
WHBECTULIUSICUHU ka0 Kuiau, 2004 iivum sca 60,6 mipa. momuiap.

XXP Capno Bazupnauru TOMOHHJAH TaKJIUM OJTHITaH MablIyMOTJap/a,
MOJIUSI CEKTOPUTA KUPUTHIITAH YET 3J1 MHBECTULUSTIAPUHY Y3 NUUTa OJIMAIH.
XXP ucnoxotriap Ba pUBOXKIIAHHUIN OYiiMYa MUJUIMH KOMUCCHUSIHA HAIIp ATHITAH
xucoboTuaa kypcarunuimmya, 2006 ¥un xutod uxktucomui yeumum 10,5 % Hu
TaIIKWI 3T]IH.

Vrrau finnauar Xuroit SMMuusr xaxmu 20 TpiH 0aHs (2,6 TPIH I0IUIap)
HU TalIKW 3Ta4. Hamp sTwiran mabsiaymotiap sKkcnepTiap 6epran OamopoTiap
OWIIaH TYFPHU KEJJIH.

2007-2008 inmnap MmobaitHuaa XuTton Xykymaru yprada 7,5 % ukrucoauit
VCHIII KyTUIMOK/A.

Arap xuToi “maBnar pexxacu’” OaropaTiapy KyTHITaHUIEK YMKCa, Y X0J1a
AWM Ycum cypbaTH AaBOM 3THUIIMA Ba UKTHCOJHU KU3UMO KEeTHUIIM XaBdura oiaud
kenagu. Mxrucoauit yeum Ounan Oupra XXP caBno npoUUUTHHH YCUIIM XaM
JTaBOM 3TMOK/A.

KaxoH UWKTUCOAMHUHT XO3UPTd PHUBOXKIAHUIIT OOCKHMYHAA apaliaill
KOMMAHUSJIADHUHT  TY3WIMIIM  PUBOXKJIAHAETTaH  MamJIaKaTJIapHUHT  XaM,
TPAaHCMUJUIANA KOPIOPATIUSIIAPHUHT XaM MaH(}aaTaapuHu KOHUKTUPAIH.

PuBoxxnana€tran mamilakaTJIapHUHT CaHOAT KOMIIAHUSJIApUTa XaJakapo

HMKOHHATIAP UINTUPOKWHHU TAIIKHJI 3TI/I6, 6I/IpI/IH‘-II/II[aH:
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-KaruTaj, HaTypajl-MOJIUNA MIAKJIAard KaluTajdl TaKYWDIUTH MyaMMOCUHHU
MabJIyM Japakajia Xajl KWIHNHAIH.

- UIUIa0 YMKApUINra SHTM TEXHUKa Ba TEXHOJOTHUSIAP KUPUTHIAIU, YHU
TAITKWJI STUIT TaXpuOacu V3MaITHPWIAIN, MaxCYJIOTHH KadoiaTium  COTHII
MMKOHHUTA 3ra 0YyIaau Ba X.K.

WNkxkuHuugaH, MIUIMKA JaBjiaT TOMOHUIAH TPAHCMHILUIUN KOpHopaTUusiiap
(baonuATHHN Ha30paT KWINII T0MPACH KEHTasi/IH.

['moGammammm kydauimm Tydaiinm OyTyH ayHE OVinad Kucka MypajaaTiapia
KanuTana, wWnoiad YdKapuil, ToBapiap, MHTENCKTyal CajJOXHUsIT, MEXHaT
pecypciiapu, axoopoTiap Ba OOLIKATAPHUHT KYUHIIKM >KapaéHU >KaJajaliaim.

IyHUHT y4yH XaM MIJITUN UKTUCOJI COXUOJIapU Y3 UHBECTULIUA CUECATUHU
opuTUILIa Oy Ba3UATHH XUcoOra OJIMIIM 3apyp Oyinaau.

['mobamnammuim wunuiad YUKAPUITHUHT KYUYWIIUTa Ba YHUHT OKHOATH
cuparuga MNUIA0 YMKAPUIL KY4yuO KeTraH MaxalUIMi Japaxana Mypakkao
UKTACONWN Ba3WSITIAPHUHT (MIICU3IHUK, OIO/PKETra COJNMK TYHIyMJIapUHU
KaMaiuIm) ro3ara kenummura cabad 6ynamu.

Oxup okubar, riaodaamuIl MOJIKS ONEPATIUSIAPUHAHT JPKUHIIAIITYBHTa,
XaJIKapo MEXHAT TAaKCMMOTHUTa, MWUIATIApapo KOPMOPATIUSUIAPHUHT a0
oymumura onub Kemau. Keituarn 20-25 #imn mobaitHUAA TpaHCMUJIIHI
KoprHopaTuusiap myb0a €K1 KyIliMa KOpXOHaJIap TY3HWIJIaH BO3 K€UMaraH XoJija
(Oy ydyH Xanmu XaM 4YeT 57 KANUTAIMHUHT MaXaUIMid HMKTUCOJJIa HIITPOK
STUIIHUHT ~ MYXUM  IIaKiad  OynuO — xucoOnaHaav) — pUBOXIAHAETTAH
MaMJIaKaTIapHUHT KOMIIaHUsUIapy  OujlaH  OUTHMIIM ~ MyHOcaOaTiapuHu
(TexHoOMOTHST €TKa3uO Oepuill TYFPUCHAA KOPXOHAHM IKUXO3JAIl EKU KypHII
OollMIaH TO OXHMpHUradya KypHIl XaKuaaru, MyTraxaccuciap Tai€épnald Oepwuii
TYFpUCHA Ba X.K.) HyJra KyHuIlra 6opral capu KyIpoK XapakaT KHIMOK/IA.

Yer 571 KOPHMOPATIHHUACUHUHT CaHOAT OOBEKTIApUHU OOIIMAaH OXHpUTradya
(“KanuT TOMLMPWITYHYA ) KypHUII JEraH/ia YHU MabiyM MYJJaT UIUTAHUO, KEHUH
KaOyJI KWJTyBYUM MamJlakaT XyKymaTura Tommupuii TymyHwiand. (by ycyn acocan

PUBOXIIAHAETTaH MaMJIaKaTiapaa KyJUIlaHWIaIun).
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Bynpaii komnaHus €Kl KOpXOHaJa UIITHPOK 3TaUraH YET 3J1 MOHOIOJIUSCH
UIUIad YUKApWIaAUraH MaxCyJOTHUHT MyalssH KHCMUHHU COTHO onuii, Oab3aH
KaXOH HapXJIApuJaH ap30HPOKKa COTHO onuil (OepuiraH KpeauTiap, Kuxo3jap
Ba TypJId XU3MaTJap 3Ba3ura ) XyKykura sra Oymaau. TpaHC Ba Kyn MUUIATIN
KOHLIEPHJIAp MYJKKA 3TaluK KWJIUIIIaH OWTUMIIM MyHocabaTiapra yTraHjga yer
IIapAard KYm4wivK FOPUIMK KUXATAaH MYCTakui upMagapHU aKIUSIOPIUK
KaluTaldd, IIaxcuid MyHocabariap opkanu o3mac, Oanku Oy QupmamapHu
TEXHOJIOTUK Ba TAIIKWIMHM JKUXATAaH y3iapura Oofyad Kyiran xoijga Tacappyd

KHJ1aguiap.

1.4. XXP na ukTHCOAMH MCJI0X0TIap OONLIAHUIIM 00CKUYJIAPHU, MaKCAAJIapHu

Ba Basu(asapu.

1979 #iunpgan Gomura®, XWTOM WKTHUCOAMM HCIOXOTJAp THU3UMHUTa Kajaam
Kyiau Ba pakarruna 1992 fimnagaruHa conuaaucTUkK 0030p UKTUCOAMETH MOJETU
pacMmuii Tap3aa TacaMKIaHAM. YTraH 10 fwmmkiapaa  XuToH MKTUCOAMETHAATH
OO30pPHHMHT POJIM Ba YHUHT TalllKU TyHE YUYYH OUMKJIIHMK Japakacu OUp MyHYa
OLLIJTH.

YHUHT MKTHCOJIWA PUBOXIIAHUII CypbaTJIapd CE3WIapid PpaBHIIJIA
tesnaman. 1979-2006 nmmnapna AVM Huer yprada vwwummk yenmn 9,9 % Hu
Tamkui 31, Hatmkana, axonw siman gapaxacu Yeub 6opau.

1978 itun nexabps ovinpa XKIT MK wunr 11 gakupuk 3 menymu 0ynu0
yTHO, yHIa Manakatja oiaud Oopuila€TraH MKTUCOAMM KypWIMIUIAPHUHT OOl
JMHUSICH TACAUKIAHAM, XaM/a CUECUI OYUKJIMK Ba UCIOXO0TIaapra uym ound oepau.
HkTucoauit ucioxomiap Makcaau KajaaMm-0aKaaaMm pexaan UKTUCOIUETIaH, 0030p
UKTHCOAMETUTA YTHII OO, YyHIA KyHHIarn TaMOWWJUIapra TasHUIIH.

“Conuaiu3MHUHT Ma3MyHH- WIUIA0 YUKAPUII Kywiapura MYCTaKUJUIUK
Oepuill, YHUHT YMyMHM Makcaiu 3ca,- “‘Oapya MamiiakaTia siaéTraH aXOJUHUHT
(bapOoBOHJIUTH ’Ta SPUIIHUIA KCIUTyaTanuara 0apxam Oepull Ba (apKIaHUIIHU

HyKOTAILIUD .
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Hcnoxornapuuur Oommaa KyWuaaru BasudaniapHu Xaid 3Tuil Oenruiad
OJIMH]IU:
1.03UK-OBKaT MyaMMOCHHH XaJ STHUIIL.
2.AX0JMHY U1l OWJIaH TYJIUK TabMHUHIIALL.
3.bapkapop UKTHCOIUM YCHUIIITa SPUIIHII Bazudazapu Oyiau.

by Bazudanapam xan stum yayH “TYpTiuk MoaepHU3anusicu” HacTypu
KaOyn  xkwiuHau. Ym0y — mactypra  OWHOaH, KyWuaard  COXalapHU
MOJICpHU3AIMSIAI (STHTHIIAI) 3apyPJIMTH Oenruinad oJuHIu:

1.CanoaTHH pUBOXITAHTHPHULI.

2.XapOuii KydJapHU MyCTaxKaMJIaIll.

3.KHUIIOK XYKAJIUTUHHA PUBOKIIAHTHPHIILL.

4.@daH Ba TEXHUKA IOTYKJIAPUHU ATAJUIALL.

“TypTiuk MoaepHU3alus® [acTypu OpKadu XHUTOM XJIK XyKyMaTHHU
TUKJIAIl XamJia YHU PUBOXJIAHTUpHII uuuiapu 1978 iun nexalOpp oitnna 0ynu6
yrran XKII MKuaunr 11 yakupuk 3-muienymuaa y3 udogacuau Tonud, yHU amanira
OLIMPUII OOCKUYIApY aHUKJIAHTH.

Mamnakar axoiaucu Ba XYAYJMHUHT MabiyM OHp KUCMUHHUHT O0HO
Ooputy, OyHr yMyMUil Makca Wyinuaara KyHuiaran OupuHIY Kagamiiap d]Iu.

[Tapkuit Ocu€ MUHTAKACH MaMJIaKaTJApPUHUHT HUKTUCOIUM PHUBOKIIAHHUII
TaXpubacuJaH Keaud YMKKAH X0Ji/1a, HMKTUCOIUN MCIOXOTJIAPHUHT OOIUIAHFUY
JTaBpuaa TYpaW XWJI palOHJIAPHUHT HMKTUCOAMM Ycuiuaa (apKIapHUHT fo3ara
KEJIUIIN TaOUUI XOJIAUP.

“TYpTiK MOJIEpPHH3AUMACH  ~NACTYpU OpKaIM KUIUIOK XYXaJUTMHU
TUKJAIl Ba YHU KyTapull Ky3aa TyTWIap 3KaH, aBBajo 2 Aapé€ Opalufruaaru
CEePXOCWJI XYIAYMJIADHU  HCIOX KWIMII MakKcaa KWiIMO KYWWITaHJIUTUHU Kan
KHWJIHII JIO3UMJIHDP.

Kunmmox xyrkanuruaa epiapHu JeXKOHJIapra mxapara Oepuiviu, gaBjaT
OyropTMalapyuHu KUCKApTWIMIIA Ba YHra cudar >KuxaTjaH sHruda Kapajulld
HATWXKAacUa, JEXKOHJIApHU WIUIA0 duKapuiira OyiaraH MyHocabaTh acTa-CeKWH

y3rapa 6op/u.
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Xocwnaopnuk —HungaH-vimara  omm6® G6opu6, 2000 immmap Oommaa
MaMJIaKaTJarkd O3UK-OBKAT MyaMMOCH AESIPIN XaJl dTHIIIN.

Kuimox x¥yKaqauruHu UCIoX, KWJIMII MOOalHuAa SIMU KUIILJIOK XY KaJUTH
MaxcCyJoTJIapu -2,2 MapoTabara, nryjaap >Kymiaacuaad, 1oH etumtupui — 42,8 %
ra, naxra eTUIITUpUII-2,6 Maporabara, KaHJ JiaBllalrd ETUIITUPUII-3,D
MapoTtadara, Tyt eTHIITHPHUIL dca-3,7 MapoTadara OmiIu.

XUTOM CaHOATHMHUHT UCIOX KuwiauHmInd, 1949 innnma, span XXP Tamkwr
KWIMHTaH JaBpjla, XUTOW CAaHOATUHMHI PUBOXJIAHTAHJIUK Japa)kacu >KyAa MacT
sau. Acocuii  poHmmap 12,4 Mapa. F0AaHHW TAIKWI ATHO, CAHOATHHUHT
TOBAPJIAPHUHT UILTA0 YUKAPHUIIAATH YIYIIA XaM KyJa acT OyJraH.

MacanaH, TeKCTHJI cCaHOATH]Ia UIIA0 YUKAPUITAH UI-Tojlacu wunura 3327
MUHI TOHHaHH, KYMUp Ka3uO yuKapuul 3ca- 32 MUHI TOHHAHM TalIKWJ 3THO,
acoCHH CaHOAT y4yH XOM all€ Ba Talk€p MaxcCyJoTiaap XOPUKIAH KEITUPUIIAP 1.

1949-1978 #unnap nmaBomuga XHWUTOHM caHOATH Oup TOMOHJIaMa
pUBOXKJIaHTaH OYIuO, acocaH xapOuil caHoaTHM V3 Wuura ojap 3au. 1980 Hunga
XXP Xykymar keHramu “XyKanuk OupiamMaiapyuHi KyIia0-KyBBaTIAITHUHT
yopa Ba Taa0Upiapu XaKujard~® MaxcyCc KapoOpuUHHM 4YHuKapaau. [ opuszoHTal
XYKauK OuplammManapura Typiau XUl coxXa KOPXOHAJIapu KUprad OyiuO, yHUHT
HaTWKACHIA MMPUK KOPXOHAIAP TyPyXH TalIKWII STUIAU.

by nmaBpma xyxkanuk CyOBEKTJIIApUHUHT  (PaosusaTUIA OoLIKapyB
MyHOca0aTaapu, MyJKUYAIUK IIAKUIAPU Ba COJMKJIAPHUHT TypJIapu Y3rapUIICcHU3
CakJIaHUO KOJIWMHIH.

XUTOlIa CcaHOATHHW MCIIOX KWIMIN acocad, 1984 i#wiman OoniaHu.
Hactmab Ttaxpuba cudartuga XyKaluk KOpXOHAJIapuaa COJMHK WMMTHE3IApU
oepwnO, Y3-Y3UHU TabMUHJIAIT TU3UMUTA YTHIIa OOIIUTaH/IH.

1986 Jimnma Xwuroil XykymaTu “XyKaauK KOPXOHAJIAPUHUA TOPU30HTAI
OMPIAIITUPUIITHUHT 0ab3u OUp KUXATIAPU TYFPUCHIATH KAPOPUHH KaOyJl KUJIH
Ba YHU 9BJIOH KWwiau. by Kapopja jgaBiaT KOpXOHAJIApUHM KaWTa TaIlKWJI STHUII

MOJeIIIapy KYprUO YUKUIIIH.



42

Hly Ounan Oupra, KM4MK Ba YpTa OM3HECHHM PUBOXKIAHTHUPHUIITA KEHT
UMTHENIap OeprIIn.

DHEpreTuka, 3JIEKTPOHMKA, MAIWHACO3JIMK, aBUACO3JIMK, XUMUS, O3HK-
OBKAaT CaHOATJIAPUHU KyJla IOKOpHU CypbhaTiap OWIaH PUBOKIAH]IH.

XOpWKU TEXHOJOTUSJIAP acoCHJa MaulIuil TeXHUKa (TeleBu3opiap,
COBYTKHMJIAp, ayJMo-anmnaparypajiap) Uiiad yukapuia Oonuianau. by KuiuHran
UILIap 3ca, aXOJMHU TypMYII MAPOUTHUHU sIXUIHiIanuira onud kenau. 1978-2004
Wniuiapaa sulnv caHoaT MIUIad YMKApUINHUHT Yprada Wk Yeumu 12 % Hu
TAIIKWAJI T/IH.

1988-1990 immmap. XuToW  WMKTHCOAMM  MCIOXOTiapujga  TyOmaH
OypwiMILIap J1aBpy OYIIH.

by naBpra kenu0, XUTol KUIUIOK XY>KAJIUTH, CAHOATH Ba XU3MaT KYpCaTULI
coxacuJaru ojiu0 OOpwiIraH HUCIOXOTIap V3 HaTwKajlapuHu OepaérraH OYnuo,
XuToM Xanku sca, 0030p UKTUCOAUETH Ba TyLIyHUaJapu, KOHyH-KOUJanapura y3
MyHOca0aTIapuHU OWIIUPAETIaH /1.

1988-1989 i#mmmapga XXP mnoditaxtu Ilekun maxpuga Oynu0 yrran
ommaBuii Hamouunuiap (Ilekun maxpuHuHr TaHbaHBMHUHb MaWJIOHUAA Tajadanap
3UIWJIAp  V3NMApUHUHT  IKTUMOUM  XYKYKJIApPUHUA XUMOSI KWJIMO UYWKHIIIN)
MaMJIaKaTAa aMaiira OMIMPUIIAETIaH UCIOXOTIAp WYHAIMINUTA KUJAJAUNA TaAbCUP
kypcatau. Kucka BakT nunja :xamust 3 ra OYImHUO KeTAH.

bup rypyx ogamiap, 0OKOpY AaBiaT aMajAopiapu cod COLUANIUCTUK Ty3yM
Ba Ma(dKypacMHU cakjad KOJIMIITra MHTWIraH Oyicaaa, KaMUATHUHI aKCapUsT
baomnapu 6030p UKTUCOAUETUTA TYIUK YTUIIHU Tajlad KWINO YUKAWIAP.

XUTON UKTHCOIUN MCIOXOTNIapu 0ot apxutekTopu xucodbnanran Jlen Csic
[Tun Xutoi Xank pecrnyOJMKAaCUHUHT KEWHWHTU PUBOKJIAHUII HYIMHU Oenruiad
0epu0, Kyinaaru TaMONMILIApHU YBJIOH KHJIJIH:

1. Nura® gyukapuin KydJapuHu PUBOXKITAHTHPHUINTA TYCKHHIIUK KAIMACIHK,

2. Pexa couuanu3MmMra OSKBUBAJICHT dMac, IIYHUHTIAEK ©0030p Xam

KaluTajiu3Mra 5SKBUBaJEHT 3Mac. Pexxa Ba 0030p HMKTHCOAUETHIAH

MKKajia TU3UMIa Xam GhonamaHuIn MyMKUHIUDP.
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3. Unconnn oHruHM yctupuO, YIApHUHT MOAAWN  OOMIHMKIapUHU
KYIIAaNTUPHUIILA KYyMAaKJIAIINIIL.

1990 ¥wmmap Oommapuga “XuTolra COUMAIUCTHK 0030p HUKTUCOAUETH
TU3UMHU TYJIUK MIaKUIaHAX Ba Kapop Torau. 1992 itmn 12 oxts6paa 6ynub yTran
XKII nunr 14- Ymym Xuroit cwe3auaa 1990-2000 iiunnapaa XuToil KaMUSTUHA
Kypyull — HYHaJIUMOUIApH Ba MCIOX KWIMIIHUHT acOCUM MaKcaad Ba YJapHU
Bazubanapu 0enruaad OTuHIH.

bupunumaan, mamiakataa ~— amaiara  OWMpPWIAETraH  MKTUCOIUUN
UCIIOXOTJIAPHUHT CYpbhaTIAPUHU TE€3IAIITUPIIAIINA JTO3UMIIUTU:

A) JlaBnaT KopxoHajapuaa XY>KaJlUK IOPUTHUITHUHT MEXaHU3MJIAPUHU
KaiiTa IIaK/UIaHTUPUIN aWHUKCa, HUPHUK Ba ypTa JaBiiaT KOPXOHAIAPUHU 0030p
Tanabnapura SKUHJIATAPAIU Ba YIAPHUHT pakoOaTOapJONUIMIMTUHA OITUPHILI,

B) bozop Ty3ymu wuHppaTy3uIMacMHU TaKOMUJUIAIITAPHUIN, HCTHMOI
TOBapyiapu OO030pHHM, HIUIA0 YUKAPUII BOCUTadapu  OO30pJIapUHH, MOJIHUS
0030pJIApUHU UCIOX KWJIMII HAPXJIAHUILIMHU KalTa KypuO YUKUIL,

C) WxTuMouidi TabMUHOT Ba TaKCUMOT THU3UMH HCJIOXOTJIapUHU
YyKYpJIAIITUPHIILL.

HaBnat, xamoa Ba Xycycuil MaHdaarmapuHu wuHOOATra oJiraH XoJja,
MWJUTUMA UKTHCOIUETIAr TAKCUMOTHU amajra OLIMPHII, SbHHU JaBJIaT Ba KaMmoa
KOpXOHAaJapH, Mapka3 Ba KOWlapaard Japomaiiiap TaKCUMOTHUHHU
MyBOGUKIAMTUPUO OOPUIIL, UIII XaKW TYJIAITHU TapTUOTa COTUO TYpPHIIL

Iy Ounan Oupra, WAKTUMOUN TABMUHOT THU3UMHUHM WMHTEHCHUB paBHUIIIA
TaKOMUJUTAIITUPUO OOpPUIT aXOJIWMHU WIIl OWIaH TabMUHIIAII, Hadaka Ba THOOUIA
TabMUHOTHM AXIIWJIAll, IIaxap Ba KULIUIOKJIApAa  yH-XKOW KypWIMIIWHU
MyBOQUKJIAIITUPUO GopuI.

NKKMHYMAAH, XOPWXKHM XAMKOPJWKHHA PHUBOXJIAHTHUPHUIL, XOPHKHUU
capMosUlap/iaH, TaOWud pecypciapiaH, TEXHHMKAa Ba TEXHOJOTHUsJIApAaH Ba
OomikapyB  Taxpubacuaad camapainud ¢oiganaHu. XUuTol 3pKUH HKTUCOIUN
30HAJAPHUHI TAalIKW JyHEra OYMKJIWTMHM KeHrawtupuul. I[lynyH wukrucoaui

30HaCHMHU puUBOXJIaHTUpuIL, [ITanxai maxpyuHu MUHTaKaaaru Xajakapo MOJIUSBUN
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MKTUCOAMM MapKasra alJIaHTUPHUII JO3UMIIMIU. YHJAaH TalKapy, JHI3H XaB3acu
maxapiapunu, ['yanayn, @yH3sHb, Xaiimanb Ba boxall 30Hacuaaru maxapJiapHu
TalIKU JyHETa KEHTPOK OYMII ME30HIapy Oenruiad oMuH/IM.

YunnumnaaH, unoad YuKapuil CTPYKTypacuHHU cudaT KuxXaTaaH TapTudra
COJIMII Ba YHUHI CaMapaJiOpJUrMHA oOWMpuil “3 Ta UHAYCTpUA  HU
PUBOXIAHTUPUII (SbHU, KUIUIOK XYXAJIUK WHAYCTPHICH; YCTYBOp cCaHOAT
TapMOKJapu HWHAYCTPUSACH Ba  XU3MarT  KypcaTyBuHd WH]TyCTPUSICUHU
PHUBOMIIAHTHPHUIII);

Typrunuuaan, WIMHAM TEXHUKABUM TApaKKUETHU PUBOXJIAHTUPUILL,
TabIuM Ba MabpudaTHU MaMjakaT Xyayau Oyiina0d OapaBap pUBOXKIAHTHPHIIL.
Mapxkasuii Ba FapOuii palloHJIapAard UITYMIAPHUHT UILIA0 YMKAPHUIIT MaJlaKaCUHU
OLIMPHUII Ba WIMHUN TEXHUKAaBHM TapakKKUET IOTYKJIAPUHU HILIA0 YHMKApHILTra
YKOPUN TUII yIutapu 6enrunad oJUH]IM.

Musuinii UKTUCOIUETHUHT PUBOKIIAHUIIT OOCKUYJIAPH :

I 6ockuuna Xuroit ¥3 onnura Mmamnakar AMM wu 1985 iinnnapra kenuo,
1978 iiunra Hucbaran UKKU OapoOap KYNMaWTUpPHII Ba aXOJMHH O3MK-OBKAT Ba
KUMM Oom OwjaH TabMUHJAIl MYyaMMOJIADUHU XaJl A3TUII BazuQanapuHu
oenrunab Oepran »au. Amanmga, 0y 6ockuu 1980 Hummapra keaud MyagaTHAaH
OJIIMH Oakapiu.

II 6ocknupa Xuron xykymaru mamiakar AMMwunau 2000 itmnra kagap 1980
nunra Hucbaran 4 OapaBap KyNMaWTUpUIN OENTWIaHTaH 314, aMainga ica, 1990-
1995 #tunnapaa UKTUCOAMM YCHUIIT XKy/la FOKOpHU OYIranauru cabadmnm, Oy pexa xam
MyAAaTUAAH OJITUH OaxKapuiau.

1995 #mnga III G6ockmu (1996-2000 #mmutap) makcanq Ba Basudaigapu
oenrmnad oNMMHAUW. YHJA UKKUHYM OOCKMYHUHT CTPATETUK Bazu(allapuHu TYIIUK
amanra ormupui, 2000 finnra kagap axomman 300 MiTH.ra KYMalummMHA HWHOOATra
onran xonna, 1978 #wmnra Hucbatan AAMM HHM axonu KoH OomwMra TYFpH
KEeJIMIIMHU TYpT OapaBapra OIIMPUII  Ba aXOJUHUHT TYpMyIl IIAPOUTHHU
Axmiad ypra pUBOXKIIAHTAH WHIAYCTpUAT MamilakaTiiap KaTOpuUra eTKa3HIIl

MaKcaJ K0 KyHWIIn.
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IV  6ocknu 2000-2010 #wmmnmapmna MWUIMA — WUKTHCOAUETHU — sSTHAAA
puBoxxiantupuin, mMaminakatHu JKCT (IpHM KaxOH CaBIO TAIIKUJIOTHTA) ab30
OYIUIIMHY TabMHHJIAII, XaMaa XXP HU pUBOKIIaHTaH MHAYCTPHA MaMJilaKaTiiap

KaTropura o110 YMKUII OeNTUIaHTaH.
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11-600. Xopuxkuii capmosijiap a0 YTHIIHUHT TAXJIUJIN Ba

YHHHT HCTHKOOJIAPH.

2.1. Capmos kuputumga TMKiap ¢gaoausaTi Ba 3pKHH HKTHCOIAMIA XyyAjIap
Ba TEXHONAPKJIAPHUHI AXaMUATH.

V3 tapkubura 6om GOmMKapyB Mapkas OPKadd PHBOXKIAHUIIHMHT YMYMHi
CTPATerusACUHU MIUIA0 YMKApHUII Ba aMmjra OLIMPYBYM, MUKKU €KUM YHJIaH OPTUK
MaMJIakaTAa  XyKalMK OWpJiuKiIapura sra OyiraH xamjaa KaTTa MHUKIOpIa
XOpMKMH aKTUBIIApra dra Xajlkapo KOMIIAHHA MyTaxacCuciap TOMOHMJIAaH
TpancMmmiunid kopriopauust (TMK) HomuHu onras.

XKaxoH HKTUCOAMETHMHUHI y3Ura Xoc  “yMypTKa MOFOHacu’ Oyiran
3amoHaBuii TMK napuHuHr Xapakrepau Oenruwiapu Kyiuaaruiap XxucoOaaHaau:

-unUIad YMKapuIl, caBAO Ba XU3MAT KypcaTuil (DaoJMATUHUHT KaTTa
KHUCMUHM Ooml [ITad KBapTUpa JKOMIAIraH MamJjakaT HUKTHCOAUN MaKOHU
yerapacujaH TallKapura oJin0 YMKHIL.

-TYpAd  JlaBjatiapja  [maxoOdamap, mys0a Ba  acolUsJIaHTaH
KOMITAaHUSUJTAPHUHT KaTTa TAPMOFUHM [IAKJJTAHTUPHILL

- UKTHCOMUN (haoNMATHU camMapaiu Oalmopariaml Ba peKaJallTHPUII
IapOUTHUA TAIIKK Ba MUK MHBECTULIMOH OKUMJIAPHU OOILLIKApHUILL.

-KOMIaHUsIap, MIMYUM Ky4dd, axOopoT Kyuuinu (TpaHchepu)HUHT dupma
WYKapUCUAATrd KaHAJJIAPHUHT KYTITUTH.

Nuua® yukapuinl KyBBAaTJIApMHU KYIUIMTMHU Ba CEPBHUC MapKazJapUHU
YKaXOHHUHT TypJin XyJlyJsiapura O6ymu6-6y11o KOMITAIITUPHIILL
(nuBepcudukanusanan) OyHAall auBepcudaTusiIapra XaJIKapo MeEXHar
TaKCUMOTH IIAPTJIAPU Ba MUKU MUJUIMM 0030p XyCycUSITIapUJiaH KelnuOd YMKYyBUU
yCTYHJIMKIapAaH Qoljananum xucoOura KaTTa JapoMaj] OJIMII HMMKOHWHU
oepanu.

Nminab YUKapUIIHA YMYMJIAIITUPUIIL Ba XYKAIAK Xa€Tu
VMHTEpHALMSUIAIIYBUHN IOKCaK JapakaJla XajJKapo KOPHOpaTUMSJIAPHUHT a0

OYIUIIM Ba pUBOXJIAHUIIN YUYH HKTUCOAMI acocaup.
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VYnap ¥3 makiutapura Kypa UKKy Trypyxra 0yiauHaau:

-TpancMuiuni koprioparuusuiap (TMK)

-xajikapo (MusiaTiaapapo) kopnoparmusiiap (MK)

TparcMmwunii KOpriopaTHysUIap KalWTajdd Ba HA30paTH OyiWda MUILIUH,
JIEKUH V3 (paonusTura kypa Xajakapoaup.

Tpancmwinmuit  kopropaTiusuiapad  (Gapkid — paBUlga  XaldKapo
(MuILIaTIIapapo) KopropaTiusjiap srajapu OWTTa AaBIATHUHT 3Mac, OAJIKU UKKH,
y4 €k OMp Heya J1aBiatiap KamuTaUIApUHUHT drajiapy XUcoOIaHaIu.

VYAapHUHT 3HI MYXUM XYCYCHSATH-aKUUAIOPJIUK KOINUTAJIMHU  XaJIKapo
kynamzaa Oynubd — OYynuO >KOMIAIITHPUII KOMIAHUSA €K KOHUEPH TAPKHUOMHUHT
KYTI MAWUIATIAITUTUAND.

Xurorn Xank PeanybOmukacu Tuxopar Basupu Yypunbocapu Ma CHO
XyHHHUHT Xabap Oepuinuda, 27 WA JaBOMHUJIA XUTOWIA “OYMK IIUKIIAp” cuécatu
Ba MCJIOXOTJIaQpHM amajra OIIMPHII HaTHUXKacula, 4YeT BJ WHBECTULHUSIAPU
WIITUPOKKJArd KOpXOHamap coHu 570 MMHIAaH OWIaW, yJap TOMOHUIAH
KUPUTWITAaH 4YeT 3J HMHBECTULMSIApUHU yMyMuil KuiiMatu 665 wmupn AKII
JOJIJTAPUHM TALUKWII AT/AH.

2006 iiunm ceHTSOph oM oxupiapura KenuO, XWTOW HUKTUCOAUETHTA
KUPHUTHJITAH YeT 3JI WHBECTHUIIMS OKUMHUHHUHI MaHOamapu >kaxoHHHHT 200 naH
OpPTMK MHHTaKa Ba MaMJIaKaTJIApUHU Y3 wWuura kampad omaau. Yer a1
WHBeCcTOpJapu ToMoHuAaH Xwutoiaa 800 maH 3u€a pUBOKIIAHMII MacajlajlapuHU
YpraHyBuUM MapKa3 TAIIKWI KWJIUHAW. XUTOM MKTHCOAWTA Y3 KalUTALIAPUHU
KUPUTTaH »JHI HMUpUK Xankapo koproparuusuiapHu 500 tacuman 480 tacu y3
baomusTiapuHu 06 GopMoKAIap.

Yer 51 nHBECTULMATIAPY XUTOW UKTUCOAUN PUBOKIIAHUIIINTA KATTa TAbCUP
KypcaTau:

2005 ¥un yer HN KaNWTAIM MINTHPOKUAATH KOPXOHAJap MaxcCyJioTh
Kymmiarad kuiMaru 11,9 TpaH roaHp ra eTam, yMyMMd caHoaT MaxcCyjoTJiapura

KYIIUITaH KWAMaTUHUHT 29 % WHU TallKWI 3T]IU.
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20 acpHMHTI MKKHHYM  SIpMHUAAQ KaXOH HMKTUCOAUETUNIATA SHI MYXUM
XOoJIMcanapaan Oupy SPKUH UKTUCOIUN Xy nyaiap GhaousiTi XucoOIaHaIu.

Anonusauar Kuoto maxpumga 1973 #mn 18 wmalima kaOyn KWJIWHTaH
“boxx0Ha kapaéHJIapUHU COJIIATAITUPUIN Ba YUFYHIAIITUPUII OYitnya Xankapo
KOHBEHIIMS ra MyBO(MUK SPKUH XyAy[ JIeraHia MamJIaKaTHUHT IIyHJal XyIyau
TYyHIyHUJIaJAUKU, Oy epaa oiaud KUpWwiIraH ToBapiap MUJUTHA  O0XKXOHA
IOPUCIUKIUSICUAAH TallKapujaa Xxucobanaau, OMHOOapuH 00KXOHA HA30paTH Ba
COJIMKKA TOPTUIIIAH 0301 3THJIA/IH.

Kynmuunuk puBoxknaHa€éTran Mamilakariap y4yH SpKUH XyAyJJjap amaija
XyAyagard UIMYWIApHUHT TypMyII Tap3d — UIUIA0 YHMKApPUII CATOXUSTUHU
KOHIICTIIUSJIAITYBHY KaOuiapra Kypa, KUXaThJiaH Maxcyc XucoOaaHau.

[IynuHr yuyyH xam OyHAall Xyaymiapra ‘‘Maxcyc MKTUCOIUNA Xydyajap”
aTaMacHl MOC KeJaiu.

OPKUH UKTUCOIUN XYIAyMJIApHU SPATUIUIINTA YIAPHUHT TalIKWIOTYUIIAPU
TOMOHHUJIaH OYMK HMKTUCOAUET TaMOMWJUIAPUHU amajira OIIMPUIIHUHT MYyXUM
OyruHu cudaTuaa Kapaaaau. YJIapHUHT (HaoIUsaTH TAIKd UKTUCOAUM (PaoausiTHU
auOepaUIalliTUPUII Ba TE3JAIITUPUIL OujiaH OofinaHagu. OPKUH HMKTUCOIUN
XyJIyajapaard UKTUCOMUET TAIllKKM OJlaM yYyH FOKOPH Japaxaaa OYMKIUKKa, Oy
eprard  OOKXOHa, COJMK Ba WHBECTUIIUA PEXKUMIAPU HMYKH Ba TaIlKH
MHBECTUIMSJIAD YYYH KyJaWJIMKKa 3ra. JPKUH HWKTUCOIUM XyAy[yap >KaXOH
MUKHECHIA XapaKaTIaHyBUM KaluTaJUIap YUyH Y3Ura Xoc “KajKoH XucoOJaHaIH.

OpKUH WKTUCOAUN XYIAyMJIapHU TalIKWJI HJTUII MamylakaT  WYWJaru
UKTUCOAMM >KapaCHIApHU IO3JIAIITUPHUIITA KApaTWIIraH XOJUCA, SIbHU XOPHKUU
KaMUTAIHN >Kaja0 KWIWIIIAH TalmKapu Kydugarn yd acocuid Basudanap Owiian
OorIaHagu:

-CaHOAT HKCIIOPTHHH parOaTIaHTUPHIN Xamja MaHa Iy acoChja BajioTa
MabJafapura 3ra OyIiui.

-0aH MK Japa’kaCUHU YCTUPHILL

-XYAYIAU XYKQJIVMK IOPUTHUIIHKWHT SHIW yCYJUIADUHU CHHAII MapI0HYacura

alJIaHTUPULLL.
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1980 i#imnman Oomwuiad0 XuUTOWAA YeT DJI MHBECTHULHUACUHU KO KHJIHIII,
WIFOP TEXHOJOoTUsIapaan ¢oigananuii, OOMKapyB TaXKPUOACUHU  OIIHPHUII
MaKcaauJa MaxcyC UKTHCOIUN XyAy1ap TalllKWI KUJINH/IH.

1980 itnnu Oupunum 1typrracu lllenswxens, Yxyxait Ba Lllanpxoy Oynap
['yannyH npoBunnusicua, @yH3yHbp npoBuHOuscuga CsiMEHb Maxcyc MKTUCOIUN
XYQyaaapy TallKWI KUJIMHUO, XUTOWHUHT >KaHyOU-IIapKUM JIEHTU3 COXWILIapu
Oyiinaa >KoUaIraH.

1988 iwim XutoWHM >KaHyOuja XalWHaHb MaxCyC HMKTHCOIUM XyIyIau
Tamkuil KWMHAA. 1990 hnnm 3ca Xuton mapkasuid XyKymaTd TOMOHMIAH SIHTU
[[Tanxait paiionura kupyBuu llynyap Maxcyc MKTUCOAMMN Xy yAMHU TaCAUKIAH]IN.

bupunun maxcyc uktucoauit Xyayn 1979 iunu tamkun Tonran 6ynuo, Oy
[llenwkens xucobnanaau. [llenpwkensb YH HugaH kKaM MyAAaT UUKjia axOJIUCH 2
MJIH KUIIWHW TalKWI 3TraH 3aMOHaBUM Faxapra amangu. 1990 iwnm det a1
kanutanu umtupokugara 3000 gan opTHK KopxoHa ¢aoiuar Kypcatrad O0YyiuoO,
ynap nmad 2000 ra sSKuH KylmiMa KanuTaliHu, 354 Tacu 3ca 4eT 31 KalWuTaId
KOPXOHAHHM TAIIKKT STAM.

XWUTOWHUHT MaxCyC WKTHCOIWWA XYAYMJIAPUHUA ACOCHM XYCYCHUATIIApU
KyWuaruiap:

1.bozop OomkapyBu TaMoOWJUIApH acocHia MYCTaKWJI  HMKTHCOIUMN
PUBOKJIAHUIIIN;

2. Yet 511 kanuTan KyHuJiMalapura TasHraHIuK;

3. Acocuii 3aMOHAaBHI COXa — CAHOAT:

4. muta® yuKapuIIHU SKCIIOPTra KapaTUITaHJINK, XOM alli€¢ UMIIOPTH;

5.KeHr MWITuii peruoHIapuHy Ky IIVIIHIIIN;

6.M1UX HM MamylakaTHUHT KOJraH TeppuTtopuscura ¢aos Tabcup
KYpCaTHUILH;

[ MUX HM peruoHam XyCyCHATIApura Kypa COJHMK THU3UMUHU
nuddepeHanusIaHTaHIUT .

Maxcyc uKTUCOIMM XyAYyIJIapHU aCOCUN MAKCaJIapu:

! Hpysuuk S.C. CrobonHKe sxoHOMIYeckre 30HK // M: 2000, ¢ 135.
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-4eT 3J1 KalUTaIUHHU, WIFOP TEXHUKA Ba TEXHOJIOTUSJIAPHU >Kaild KWW,
OoIKapyB TaXKPUOACUHU YpraHUII, MIJLIIHN KaJpiaapHu Tal€pain

-3KCIIOPT BaJIIOTA TYIIYMUHU KyauTUPUII

-UCTIOXOTIAPHU parOaTIaHTUPUII, TaAOUPIapUHH TACcTIa0 KYIall

-Tabuui pecypcriap/iad caMapaiu QoiiaaaHul

-MamJIakaT UWKTUCOAMN PHUBOXKHUHM parOATIAHTUPUIL, 4YET HJ1 IOKOPHU
TEXHOJIOTUSCUHM Ba OOIIKAPYBUHHU MaMJIaKaTHU WYKW palloHJIapura oJu0d KHpUIl.

-T'onkonr (1997 #) Ba Makao (1999 iunm) Kymwavmm XucoOura
“Bydepnap”Hu TAIIKUI KUJIAII.

-XUTOW MUTPALIUSICH MOJIUSABUI UMKOHUSATIAPUHA MOOUIUTAIITUPHILL

Maxcyc  xyaymiapHd Oapya TypJiapu >KOMUIAlliraH pervuoHJIapHU  Te3
PUBOXKJIAHUILIMHU TabMUHJIAILL

Xurton MHMUXnapuHu pUBOXIIAHUINMIA KyJIall IIApT-IIAPOUT spaTyBUYU
OOBEKTUB OMUJLIAPTA :

Nuryy KyduHU Kyn Ba ap30HIIUTH, KyJail reorpauk »KOWIanyBy (IeHrusra
YUKUII, TOpPTIapHU MaBxkyniauru) ['oHkoHr, Makao Ba TaliBaHb  SKUHJIWIH,
XaliHaHb/la —TYpPU3MHU PHUBOXJIAHUIIM Y4YyH KEpakiu TaOuHMil pecypciapHu
MaB)XYJIJTUTH, CyOBEKTUB oMuyIIapra 3ca: 1978 #unma Oenrwiianrad OYMKIMK Ba
UCJIOXOTNIAp HYHAIUIHM, YeT 3JI KamuTaIM YYyH IOpUAMK Kadoyariap, XymayIHU
PUBOXKIIAHTUPHUII Makcaauja MamilakaT Oyinad pecypciiap OKUMUHHU KEJWIIU
KaOuap Kupau.

2002 ¥wunHu Oouwiapura kenuO, XurtoWga 6 Ta Maxcyc HMKTUCOIUMN
xynyznap, 30 1aH OpTHK AaBiaT UKTUCOAWK BA TEXHUK PUBOXKIIAHUII XYIyMJIAPH,
14 ounk mopTiIap Ba OOIIKa SPKHUH CaBI0, O0XKXOHA XY/ TyAJIapH TAIIKWIT KUJIHH]IH.

[lenpwkenp MUXu unBecTHmMsnap ymymuid xaxmu 22,4 mupa AKII
JOJIJTAPWHY TAlTKWJI 3TraH 17,5 MUHT KOpXOHAJIapu MaBxkyn 0ynuo, ynapuu 85 %
['onkonrra rternnum. MHBecTHnMsAIam coxajapyu  SAPOBUM  DHEPrEeTUKA,
AJIEKTPOHKKA, MAIIMHACO3IIUK, HH(PpaTy3uaImManap, MOJIUsl, FOKOPH TEXHOJIOTHLIIAP.

Wxyxaidi MUXu 1980 ra sKuH 4eT 31 UHBECTULUSIIA KOPXOHAIAPU MaBKY/.

Kuputunum coxanapu : Xu3MaT KypcaTUll COXacH, OFUP CaHOAT, 3JEKTPOHMKA,
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nopT Ba Wyn Kypuiumu Ba Oomkanap. Kamutanuu 80 % u 'onkonr, Makao,
TaiiBaHb Ba CUHramyp MHBECTHUIUACH.

Camenp MUXu der a1 kanutaiuHu kKuiimata 15 mapa AKII posmapu
oynran 4150 xopxonamap Mapxyn Oymu6, 80 % - TaiiBaHb TOMOHHIAH.
HMHBecTHLHSIIAIL COXAIAPU-IJIEKTPOHUKA, TEKCTUJI, O3UK-OBKAT CAHOATH, XUMUS
CaHOATH.

[Tanpxoy MUXwm- uver sn kamurtanmu umrupokupard 3000 maH 3uén
JoMuxanapu MaBxyn OViau0O, coxamapu HedTh XHUMHSCH, MOPT Ba OOIIKa
uHpary3uImManap, KuiuM-keuak Huirad dumkapuil, nmoradsan Ba 3IEKTPOHUKA,
yeT 51 uHBecTHIWsAcu Xaxmu 3,5 mupa AKII momnapunu Tamkwin 3TUIHO,
ynapuu 95 % ¥y3 xuronnuk Bakwiap Oymumwu ['onkowr, TaiiBanb, CuHramyp
TOMOHU/JIAaH KUPUTHIIIN.

Xainanp MU Xuna -7320 ta kopxoHa MaBxyja OYIuO, MHBECTUIUSIAPHU
ymymuit xaxmu 22,3 mipa AKIL gossiapuHu Talmkuma 3Taau.

[Myayns MUX (90 tinnnap 6ommaa [lanxaitnu Oup KucMu XucoOiaHapin)-
5405 noitnxanmap MaBxKyJ OYnuO, coxaiapd aBTOMOOMIIbCO3THUK, A3JIEKTPOHMKA
uHBecTuuysuiap kuitmartu 27, 3 mupa AKII gosmmapusy Tamkun sramm.’

1984 i#immu Capuk, [lapkuit Xuroit Ba KanyOuii XwuToW JeHTru3
coxwiapuaa xoiutamradn 14 Ta mopr-maxapHu “O4MNIMIINAS TYFPUCHIA Kapop
KaOyJ1 KWJIMH]IH.

Henruz OVitm  “oumk” 1mraxapiap XUTOMHM CcOXWJI OVHHM Ba HMYKH
PErHOHJIAPUHY PUBOXKIIAHTUPUIITA MYIDKAJUIAHTaH 3I4. Yjapjaa Oup KaHdya COJIUK
UMTHUE3NIApU KYJUIaHUIAIU. (MacallaH, IOKOPU TEXHOJIOTHSI KOPXOHAcu AapoMaj
coiuru 15 % nuBUAECHAAAH HapoMaJl MPOUEHT, PEHTA TYJIOBH, POSUITHIIAP OYHUK
raxapijapjaa WHBecTopyapy yuayH — 10 % HU Tallkui 3Taan).

Kommneke xynyanapra kynumimk MUXnapHu KUpUTHIIAMU3 MyYMKHH.

byrynru kynna ®an Ba TeXHUKa Ba3UPJIMTUHU MAbIIyMOT O€puIlTa, TYpJid
XWI IOKOPH Ba SHIM TEXHOJOTHUsUIapHU Y3namrupumn Oyinya 120 Ta Xyayn

MaBxya Oynub, ymapnmaH 53 Tacw JaBiaT axaMUSTHTa Srajup. TeXHOMmapKiap

! I'paues U. Jlenru uayt HO He BO BCsKyio 30my// leno. Bocrok +3aman. Ne. 2001 r. C 55-56.
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TAITKWINK Ba TEPPUTOPHAT KUXATIAH MaxCyC MKTUCOAUN XyIyajapra TyTammo
Ketaauiaap. byHpal SAKHHIMK 0OapK OJMMIAPUHU XaIKApO WIMHN-TEXHUK
aJIMAIlIMHYBIApHUIa KaTHAIIUIIM Ba XOPWXKUN KOMIIaHWsl OwiaH ¥y3apo Oepaju.
XXP vu MUX napu paonustunaru myammosap:

1 MUX napra kanutan KyHumH" karra KucmMu (taxmuHan 80% uyer o
uHBeCcTULIMsUIapu) ['OHKOHTIAH KeNuO YWMKHUIIM XUTOWIMK  OYyiraH Imaxciap
TOMOHUJAH KHPUTHIMOKIA. VIMpHK, 3aMOHABHil TEXHHK KOPXOHAJAP TAIIKHII
KHJIHILI KyBBaTJalra sra TPAaHCMWUIMA KOPHOPATLUSAIAD WHBECTULHSIIAPU
XutoiiHU OolIKa XyAyjapura HyHalITUPUIMOKIA.

2. YeT O TEXHOJOTHSIAPUHHA SKOPHH KWJIWII Japakacd TMaCTIUTH,
MyTaxacCCHUCJIapHU €TUILIMACIIUTY Ba XUTON UIITYM KyYHMHU MaJaKacu NacTIUTH.

3. 4eT )1 KanuTaJIuHU KUPHUO KEeIUIIUTa TabCUP KYpcaTyBUd UITYM Ky4Hd Ba
ep WwXKapacura KeTajuran xapaxamiapHu onumu (XXP wuku Xynmymiapura
HucOatan MUX napnaa KymmMa KopxoHayiap Ty3ulll Ba GaosuaT KYypcaTUly ypraya
5 KUMMATPOK)

4. KyumiMa KOpXOHajap TY3WIUIIHM Ba (AoIUAT KypcaTHIIHIA MaBXYy]
OIOpPOKpaTHK TYCHUKJIAP.

5. XOoM amié Ba SHEPrusi ETUIIMACIIUTH.

6. MUX nap Gyitnua sroHa KOHYHHU WYKITUTH.

2.2. /KCTra ab30 0yJIulId, 4eT 3J1 CAPMOSIAPUMHA KMPUTUHILIATH
OTYKJIapH.

Xuroi XKCTra Ky mMamjiakaT MMKOHUHM TyOJlaH Yy3rapuiiura ojiuo
KeJd. Ma3kyp MUCIU KypuiMarad CHpKuil Xutou 70 WuiuiapHu oxupuaa y3
AIIUKJIAPUHUA 0YMO OepUIlId OPKAJIM YET 3J1 UHBECTULIMSIIAp OKUMUHU KUPHUO
kenummra cabad 6ynau. XKaxon Cano TamkumoTura éku OomKavya aiTranaa
“Xankapo caBno kiyou’’ra ab30 OYIHMmuaan CYHr, XUTOW Y30K BaKT JaBOMUIA
KYJ1ab KejraH MKKY TOMOHJIamMa YapXJiall TH3UMUHU OE€KOp KWJIMIIL Ba YeT A1

KaIuTaIu acoOCUIard KOMITaHHS Ba KOpxXoHanap OuilaH XUTouaarn Maxaani
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KOpXOHaJapu (paonuaT KypcaTuuuiapuaa Oup Xuil MapT-IIapouTHH sIpaTuod

Oepuilra po3usuK OWITUPIN.



