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KUPHUI

MosneTap cuécaT JaBIaTHUHT WKTHCOAUETHU TapTHUOTA COJUII CUECATUHHUHT
acocWil MyHamMnuIapuaan Oupu XucoOnaHaau. YHHUHT O0OBEKTH OYimO, Imysuiapra
Oynran Tanab® Ba mysutap Takaudm xucoOnanamu. Illy ca®abmau, mamirakatia
UHQISIUOH JKapaCHIapHUHT YyKypJIallMIINra Wy KyHMaciuK, UKTUCOIUETHIUHT
nys Mabnarnapura OYnaraH TajnaOMHU KOHIMPHII, axoJId Ba XY>KaJUK IOPUTYBUH
CYOBEKTJIApHUHT KPEAUT WHCTUTYTJIAPUHUHT KpeauTiapujaH QoiiiamaHull
JapakKacUHW OLIMPHIN, MUJUIMM BajdioTa KypPCIApUHUHT  OapKapOpJIMTMHU
TabMHHJIAIJIA MOHETApP CHECAT MyXUM YPUH TyTaJu.

Mapkazuif OaHKJIap TOMOHHAAH amajra OIIMPHIAETTaH MOHEeTap cuécar
OyHEMHHT OWp KaTop MamilakaTiapuja, NIy SKyMjaJaH, TapakKuil 3TraH
MamJiakariapaa UKTUCOAUETHU yeui cyppatiapu OapKapOpJIUTrUHU
TabMUHJIAILA, SKCIIOPTHU PAarOaTIIAHTUPUIIAA MYXUM VPHUH TYTMOKJA. XyCYyCaH,
AKII ®enepan 3axupa tuzumu (O3T), Anonus, [Iseiinapus Mapkaszuii 6ankiapu
Ba EBpoma Mapkazuit 6anku (EMbB) Tomonuman “muxpopui 3auduamrupuir’
CUECATUHHMHT KYJUTAHWIAETIAaHJIUTH MAaKPOUKTUCOAWM YCHUII CypbaTJIapUHU
TabMHHJIAINIA, AXOJWHUHT OaHIJIMK Japa)KaCMHU OIIUPHUIIIA MYXUM YpUH
TYTMOKJA.

TabKHUIALI KOM3KH, Y30€KHCTOH Pecniy6nukacu I[pesunentununr 2017 vun
7 despanngarn I1D-4947-connyu (papMOHM OWIaH TacAMKIAHTaH ““Y36EKUCTOH
PecniyOnukacuuu siHaja pUBOKJIAHTUPHIN OYyitmda Xapakatiap CTpaTerusicu’na
WIFOP XalKapo Taxpubana KyJJIaHWIAIWraH WHCTpYMEHTIapaaH ¢oigaianran
X0JJla MyJd-KPEeAUT CUECATUHM TAKOMWJUIAIITUPHIL, [IYHUHTACK BaJIOTAHU
TapTUOTa CONMINIA 3aMOHABUI 0030p MEXaHW3MIIAPUHU OOCKMUMa-00CKUY KOPUN
ATUII Ba MWUIMM BaIOTAaHUHT OapKapOPJIMTUHU TabMUHJIAIT MaKpPOUKTUCOIUN
OapKapOpJIMKHU sSHaJa MyCcTaxKamJall Ba FOKOPU UKTUCOIUN YCUII CypbhaTIapUHH
cak1a0 KOJMIIHUAHT 3apypuii apTiapuaan oupu cudaruaa s6tupod stunran’. By
yca, y3 HaBOaTuaa, “MonHetap cuécar’” paHUHU YKUTUII CU(PATUHU SHAA OLIUPUII
3apypUSITHHM 103ara KeITUPA/IH.

Maszkyp VKyB KyJJlaHMaJga MOHETap CHECATHUHI aCOCHM Macajlajlapu —
CTpAaTeTMK Ba TaKTUK MAaKCaJJlapyd, WHCTPYMEHTJApU Ba HWHAUKATOpPJApPUAAH
doitnananui, THQISIIIMOH TapreTianl PeKUMUHU KYIIJIaIl, MOHETap CUECATHUHT
MaKpOUKTHCOIUN OapKapOpIMKHU TAbMUHIANIIATH POJIMHU OUITUPHII Macajajiapu
EPUTUIITAH.

DaHHUHT TIPEAMETHIA aCOCUN YBTUOOP WIFOP XOPHK TAXKPUOACH TaXJIMIIUTa
kapatwiran. Uynku, AKII ®3T, EMb Ba fnonust Mapkasuit 6aHkuaa, MOHETap
cu€caTHU WNUTA0 YWKHII Ba amajra omupuin Oopacuma 0o Taxpuba MaBxKy/I.
[ITynuHraek, yKyB Kyjuianmaaa V36exucTon Mapxka3uii 6aHKM TOMOHHUJIaH aMmalira
OLIMPWIAETTAH MOHETAp CUECATHUHT 3aMOHABUM X0JIaTH XaM TaxJIMJI KWIMHAIM Ba
YHUHT y3Ura Xoc Xycycusitjaapura 6axo oepuiaau.

1¥36exucton Pecny6mukacu IIpesunentunnar 2017 iinn 7 ¢espanmarn [D-4947-comnmu papmonn. Y36ekucTon
PecniyOnnkacuHu  siHaja  pUBOXJIAHTHpPUIN  Oyiimdya  XapakaTiap  CTpaTterusicu  Tyrpucunaa//y30eKucToH
Pecny0inkacu KOHYH XysokaTinapy Tymiamu. — Tomkest, 2017. — Ne 6 (766). — 32-6.
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I-606. MOHETAP CUECATHHUHI HA3APUM ACOCJIAPH
1.1-§. “MoneTrap cuécar” TYLIyHYACMHUHT Ma3MYyHH

Wktuconuii amabuéraa Ba xaakapo 0aHK amManuéruaa “myia-KpeauT cuécatu”
Ba ‘“MoHeTap cuécar’ TyUIyHYAJIapUHU CHHOHMM TyIIyHYanap cudaruga TaakuH
KWINII KEHI TapKairan. MacajlaH, pOCCUSJIMK TAHUKJIW WKTUCOMYU-OJIUMIIAD —
C.Moucees, O.JlaBpymnH, W.MamonoBa, M.Mankuna, ['.®etucoBnap “myi-
KpeauT cuécaTu’ TYUIYHYACHUJAH KeHr QoiinanaHagmiap. YOy XoJIaTHU yJap
TOMOHUJIAH YOIl 3TWiraH “Mapka3uii 0aHK (paoJusITHHU Tamkuia Kumumr”, “Tlyn-
KpeauT cuécaTu: Hazapusi Ba aManuér’, “Poccusima Ba xopwxkiaa WHEOIAIMOH
x)apaCHiap Ba MyJ-KPeAUT OpKAJIM TapTUOTa COJMUII’ MaB3yCHUJIard JapCivK Ba
VKYB KyJUTaHMajaapAa IKKOJI KYypHIIl MyMKHH.

AKIInuK, SMOHKUSAIMK Ba €BPONATUK UKTUCOAYM OJIMMJIAP TOMOHHUJIAH HAIIp
STUITAH JApPCIMKIAp, YOIl JSTWIraH WIMUKA Makojanapaa ‘‘MOHeTap cuécar’
(monetary policy) Tymrynuacuaan gorinananniaad. MacajiaH, TAHUKIA UKTACOTIH
oM, AKII ®3T IIpesunentu b.bepHanke y3MHUHT WIMHI-TAIKUKOT MILIAPUIA
Ba MIMHI Makonanapuaa (axar “mMoHeTap cuécar’ TyumryH4acuaaH (oiiganaHran’,
Illynunaraek, A. BepHcma xaM Iy XOJIaTHH Ky3aTHII MyMKHUH®,

M.Mankuna mnyn-kpenut cuécatura Kyhupgaruda tabpud Oepaam: “Ilyn-
KpeauT cuécatu — Mapkasuii OaHK TOMOHHJAH TyJl Maccacd Ba IyJuiap
KUMUMaTUHU OOILIKApUIl OYiinya KOMIUIEKC dopa-Taadupiap Oynu0, Mamiakaria
0axonap, MWUIMA BAJTIOTAHUHT OapKapOPJMIMHU TabMUHJAINI Ba WKTUCOIMM
YCUITHU parOaTIIaHTUPHIIT MaKCaId/1a aMmalira oumpnnazm”"'.

C.MowuceeBHuHr (QuKpura Kypa, MyJ-KpeauT cuécatu — Oy HaBJIaTHUHT
UKTUCOOUETHU  TapTUOra  coiumu  Oopacuaard  CHUECATUHMHI  MYXUM
HyHanmunuiapuaan oupu 6ynuo, myn 6o3opuaaru Tanad Ba Takiaug YHUHT OOBEKTH
XUCOOTaHaI".

J.BunorpagoB Ba M.JlopomeHKO XaMMyaUIMQUIMIrUga YOIl STUITaH
“MoJUSIBUI-TTY JUTUK MUKTUCOIUET (DOuHaHCOBO-IEHEKHAS HKOHOMMKA)
MaB3yCHJard VKyB KYJUIaHMaJa IyJI-KpeAuT CUEcaTH IyJa maccacu Ba (ous
CTaBKJIAPUHUHT JapakajJapuHU TapTHOra CoJMIIra WYHAITUPWITaH CHUECAT
cudatuaa Y6THpod dTHIraH®,

P.Munep Ba /. Ban-Xy3 xammyammudauruaa €3mirad “3aMOHaBUN IMyJuiap
Ba O0aHK WIK~ MaB3yCHIArW JApCIUKIa MOHETap cuécar MmyJl SMUCCUSICH Ba TyJ

2 Bernanke B. Constrained Discretion and Monetary Policy. Remarks before the Money Marketeers of New York.
N.Y.: University, 2003. February 3.

3 Burns A. Rejections of an Economic Policymaker: Speeches and Congressional Statements: 1969-1978.
Washington: American Enterprises Institute,1978. — P. 50.

4 Mankuaa M.IO. VHnanuoHHbIE IIPOIECcCH U JEHEKHO-KPEAUTHOE PEryIHpoBaHKMe B Poccuu u 3apy6exom.
Yuebnoe nocodue. — M.: MTHOPA-M, 2012. - C. 254.

5 Moucees C.P. JleHe:XHO-KpeauTHas IOJUTHKA: TEOpPUS M HpakTUKa. YueOHoe mocobme. — M.: MockoBckas
(uHaHCOBO-IpOMKILIeHHAs akagemust. 2011. - C. 21.

® Bunorpanos JI.B., Jlopomenko M.E. ®uHaHCOBO-I€HE)HAS DKOHOMHUKA. YueOHoe nocobue. — M.: Uzn. gom. T'Y
BIIID, 2009. — C. 360.



MaccacH YCTHJAH Ha3opaT KWIMINTA KapaTWiraH TaaOupiap MaXMyH cudaruia
TaJIKUH KUJIMHTaH'

Tanukmu uxtuconun onuM H. Manpkio AKII @3THUHT MOHETap cUécaTuHU
UKTUCONMETAA MyoMmaniafa OyiraH myJiap YCTHAAH Ha30paT KWIWIIHM amMaira
omMpuI cudaTuIa TATKAH KAITaHe,

FOxopuna kaijg oTuiaran Xxysjocajnap Ba TabpuduapiaH KYpUHAIUKH,
KYIMMYWIMK UKTUCOAYM OJIMMIJIAp TOMOHHUJAH MOHETap cuécar myJuiapra Oyirad
Tanad Ba myJulap TaKIM(PUHU TapTUOra COJUIN Ba Ha30paT KWIMIITa KapaTUiIraH
yopa-Taadupiap Maxmyu cudaTuaa 3bTUpod dTUIITAH.

TaHUKIM HMKTUCOOYM  OJMMIIADHUHT MOHETap CHUECATHUHI  TypJiapu
Xycycuaaru (pUKpIapuHU YpraHuil Ba yMYMJIAIITHUPUIN HaTHXKAcUAa IIyHIai
XyJiocara KeJIJIMKK{, MOHETap CUECATHUHT UKKH aCOCUN TypU MaBKy/:

1. Pectpukuron MoHeTap cuécar.

2. DKCIMIAHCUOHHUCTUK MOHETAp CHECAT.

Pecrpukiinon Monerap cuécar naeraHna, OJaraa, MyOMallafard IryJ
MAaCCaCHHUHI YCHIIl CypbhaTIapUHM >KWJIOBJIAIITa KapaTWIraH MOHETap cuécar
TYLIYHUJIAON.

Pectpukunon MoHeTap cuécaTHM amaira omMpuinga Mapka3uil OaHK
KyHuaarda ycyiapaan govganaHaim:

— Mapkazuii OaHKHUHT MaxXOypuil 3axupa CTaBKaJapUHUHT Japakacu
OLLIMPUIIA]IH;

— THXOpaT OaHKIapura KUMMATIu Koro3nap Mapkasuit OaHK TOMOHHIAH
KaiTa COTHO OJIUII IIapTH OUJIaH COTUIIAIN;

— Mapxkasuii 6aHK TOMOHHJaH XyKyMaTra Ba THXKOpaT OaHKJIapura TeTUILIH
OyJraH BakTHHYAIUK OV mMyJ MaOJjariapu JENo3uT XucoOpakamiapura xKajo
ATUIIA]IN;

— Mapkasuii 06aHK BajroTa cu€caTd Joupacuia MWUIMH BalloTajaru myJ
Ma0narmapy  XOKMHHMHT  YCHUII  CypbaTJapyuHM  4YeKJalira KapaTHiraH
onepanusIapHu aMalra OIHUPaIu.

DKCIaHCMOHUCTUK MOHETap cuécar Jeranja MyoManaaard 1myj MacCaCUHUHT
MYJIbTUIUIMKATUB KEHTaWMMIIMHA TabMHMHJIANI acoCua TYJIOBra KOOWa TanaOHu
parOaTIaHTUPHINTA KapaTHUITaH MOHETap cuécar TyIIyHUIIaIH.

DKCNaHCMOHHCTHK MOHETap cuécaTHM amanra omupwuinga Mapkasuii 0aHk
Kyduaara ycyiapaan govganaHaim:

— Mapka3uii 6aHK KaifTa MOJIMSJIAI CTaBKAJTApUHUA TTACAaUTUPAIU Ba THXKOPAT
OankIapura 6epuiaural MapKas3jiamrad KpeAUTIApHUHT XaKMUHU OIIHUPA/IH;

— TWKopaT OaHKIAPUHUHT KpEAWTIIAll XaKMHra HucOataH Mapkasuii OaHK
TOMOHMJIAH O€NrujaHraH JIMMUTIAPD XaKMU OIIMPUIAAM, SbHU OaHKIapra
KpeauTiIap MUKJIOPUHU OLUIMPUIITa UMKOHUST SIpaTUIIaaN;

— Mapkasuii 0aHKHUHT Ma)KOypuid 3aXrpa CTaBKaJlapu NacauTUPUIIA/IH;

" Mumnep P.JI., Ban-Xy3 JI.Jl. CoBpeMeHHbIE IeHbIM M GaHKOBCKOE gento. Ilep. ¢ anrn. — M.: UH®PA-M, 2000. —
C.428.
8 Monkbto H.I'. TIpuHumner MakposkoHoMuKH. 4-o€ u3n. [ep. ¢ anru. — CI16.: [Turep, 2009. - C. 297.
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— TIDKOpaT OaHKJapura KAMMAaTId Koro3nap Mapkasuii 0aHK TOMOHMAH
KaliTa COTUII MIAapTH OMJIaH COTUO OJTMHAY;

— Mapka3uii 6aHK BamoTa cU€caTH TOMpACHIa MUJUTHK BaTOTaAard Iy
MaOnaFmapy XAKMHUHMHI  YCHUII  CypbaTJapyHU  OIIMpUINTra  KAapaTWUITaH
olnepauysyIapHU amaira OIrpaaHn.

2008 i#unpga OomulaHTaH YKaxXxOH MOJHUSBUN-UKTUCOAMM WHKUPO3WHUHT
okuOaTiapunu Oaprapad oTuUlga AYHEHUHT KYMUWIMK — MamilakaTiiapuja
Mapka3uii OaHKJap 3KCIAaHCUOHUCTUK MOHETap CHECATHH amajra OLIUPHILIH.
Xycycan, AKIII ®3T, Snonusst Mapkaszuii 6anku Ba EBporna Mapkasuii 6aHKu
HOJUTMK XMCOO CTaBKajapura acocjaHraH “ap3oH nyiap”’  cuécaTuial
dhoinamaHuIIIu.

V36exucTon PecryGnukacuia, )axoH MOJTHABUHA-HKTHCONMI MHKUPO3UHUHT
MUJUIMA MKTUCOAUETTa HUCOAaTaH 103ara KejiraH cajaOuil Tabcupura 0apxam Oepuin
MakcaJuJla WYKM TYJOBra KOOWa TanaOHM parOaTjJaHTUpPHILra KapaTHiraH
Tanbupiapaan  QoimanaHminu. XycycaH, Y30eKHCTOH —Pecry6IMKaCHUHHT
bupunun Ilpesunentun U.A.KapumoBHuHT Tamab0ycu Ounan 2009 imngan 2012
WWIHUHT | sHBapura Kajap, T'YIUT Ba CYTHH KaWTa HILIAINra WXTUCOCHAIITaH
MUKpo(upMa Ba KHYMK KOpXOHajap Y4yyH Oymaran MaOnarjnapHu umuiad
YUKAPUIIIHA TEXHUK KaWTa >KMXO3JIalll Ba MOAEPHU3ALMS KWIHIITa MaKCaaiu
paBUIlIa UYHANTUPUIN IApTU OWJIAH SITOHA COJIMK TYJoBH cTtaBkacu S50 dowusra
KUCKapTUpuiau. byHnaH Tamkapu, Talk€p HOO3MK-OBKAT TOBApJIAPHUHI MyailsiH
TypJlapuHU UIUIa0 YMKApHUINra MXTHUCOCHAITaH KOpXOHalapHU (oiga Ba MyJK
COJIMKJIapuaH, MUKpodHpMa Ba KWYUK KOPXOHAJIAP SATOHA COJIUK TYJIOBUIAH 030]]
KwinHAu. IyHUHrOeKk, MaxcyJIOTJIapyuHM HKCHOPT KWIaéTraH KopxoHaiapra
alilanMa MaOJiarflapHU  TYJIAUPHUIN ydyH OepusiaéTraH KUCKa MYyJIJIaTiIu
KPEIUTIAPHUHT HHUTHK (OU3 CTaBKaCHHM Y36ekucToH Pecry6imkacy Mapkasuit
Oanku KaWTa Monusuiam crtaBkacuHUHT 70 ¢ousmaaH ommMacaura Oenruiad
KYWWIIN

PecniyOnukamusna WYKM TYJIOBra KoOWa TanaOHM parOaTiJaHTUpPUILIA
MOHETap CHECATHUHI POJIMHA OIIMPHUII  Macajacura O KHIIUA  3BTHOOP
KapaTwiMokna. Xycycan, 2017-2021 immiapna Y36ekucron Pecry6iamkacHHu
PUBOXKIIAHTUPUIITHUHT ~ OemTa yYCTyBOp WyHanmumm  Oyimya  Xapakatiap
ctparerusicuau “®aon TanOUPKOPIMK, THHOBAITMOH FOSJIAp Ba TEXHOJOTHSIIAPHU
KYJU1a0-KyBBaTJIalll WUIM ' 1a aMalira OIMpHITra oua aaeiat Jlactypuaa MoHeTap
CUECAaTHH aMalira OUIMPUII Ba YHU PHUBOXKJIAHTUPUIIHUHT YpTa MYJIATIN
Konnenuusacuan xamaa 2018-2021 iwmnapna KoHuenmusiHu amanra OIIMPHIILL
Oyiinua “¥Wyn xapuTacu HU wWNUIad 4YWKWI, OaHKIAp OuilaH TaaOUPKOPIIUK
CyObeKTIapu  ypracujaa camMapaid Ba  y3apo MaH(MaaTId  XaMKOPJIHMK
MyHOca0aTIapuHU TabMUHJIAII YOpa-TaA0upiapy OeNTHIIaHTaH.

OKCIMMAaHCMOHUCTUK ~ MOHEeTap cuécaT MamylakaT OaHK  TU3UMUHUHT
JUKBUJTUINTUHU OIIUPUIN, WYKA TYJIOBra KOOWJ TajgaOHU parOaTIaHTUPUIN Ba
IIYHUHT aCOCHJIa WKTUCOAUETHU TYPFYHJIMK XOJATUIAaH YUKAPUII WMKOHWHU
oepanu.



DKCHAaHCHOHMCTHK  IyJ-KPEAUT CHECATMHHMHI  KYJUIAHWIMIOA — MHILIAN
UKTHCOOUETHUHT Iyl MaOjariapd OWJIaH TabMHUHJIAHTAHIMK JapakaCuHU
OLLIMIIIATA OJTUO KETaIH.

1.2-§. MoHeTapu3M NmyJI-KpeauT KOHUENMUHUsICH

MoHeTapusm mOyJ-KpeauT KoHmenuusick XX acpHuHr 70-itmnapuaa
AKIlIauar Ywumkaro yHuBepcuteTd mnpodeccopy M.DOpuameH TOMOHHUJIAH
APATUIITAH.

M. ®puamMeH UKTUCOTUETHUHT OapKapop PUBOKIIAHUIIU ITYJT MACCACUHUHT
MYbTaIUI Ba MyHTa3aM YCUINIWHU Tajlad KWiaau, JeraH WIMHH XyJOCaHH
HIaKJUTAHTUPIU.

VY Hazopart 00bekTH cudaruga M2 myn arperaTuHy TaHJIaaHu.

M.®puaIMEeHHUHT WJIMHNA XyJocacura Kypa, ImyJ MacCaCHHUHI WHIUTMK 3-5
dou3 mapaxacuga YCUIIM UKTHCOOUETAA UKTHCOAUN (PAOJUIMKHU Ky4auTHpPAJIU.
[Tyn taknmuuauHr yeumm unura 3-5 ¢ousgan 0Kopu Oyica, yHAa UHQISIUSA
yca Oouutaiiay, arap, UKTUCOAUETAA MyJT TAKIUPUHUHT yeuiu 3-5 gousgan kam
OyIIca, SIIMK MAJUIMK MaxCyJIOTHUHT YCUII CyphaTH Iacas Oomanm’.,

M. @OpuaMeHHHUHI IyJl KOWJACHM  Y3UHUHI aMaliud axaMmusIra isra
HKAHJIMTUHU KYpcaTAau. XyCycaH, MyoMalajaru myJl MacCaCUMHUHT Xap iwim 3-5
domznan ycummuau ky3naran cué€car Hartwkacuga AKHIga XX acpaunr 80-
Wwtapuaa  uHQUSIIUMS  gapaxacuHuHr Wk 10 doumsman 5 owmsraua
nacaitupui, AUM xaxmunu sca, imwnmra 3-5 ¢ous atpoduna ycud Oopurmra
SPUILUIIIN.

M.®OpuagMEHHUHT MyOMAaJIaJlard IyJ MAaCCACHUHUHI Y3rapUIlM HKTHCOIHAN
KOHBIOHKTYPAHUHT Y3rapuiinra OOfiIuK sMac, JIeraH WIMHKA XyJlocacu aMaluéraa
¥3 ucootuHu TommManu. 1997-1998 ilimnnapna Kanyowit-Ilapkuit  Ocué
MamJlakaTiaapuaa 13 0epran uKTucoauit nHKupo3, 2008 itunaa OoliaHraH kaxoH
MOJIMSIBUM-UKTUCOANI MHKUPO3UW MyOMajajarud myJ MacCACMHUHI Xa)KMH OuiiaH
UKTHCOIUN KOHBIOHKTYPAHMHI V3rapuilid ypracuga OeBOCHTa aJlOKaJ0pJIHK
MaBKYAJIUTUHU KYPCAT/IH.

M.®punMEeHHUHT MOHETApU3M Hazapusicura Kypa, myjuiapra Oynaran Tamxad
Kacca KOJJIMKJIapd Ba HOMHUHAJI JIapOMAJHUHI YCUIIMUIa MOC paBHUIIIA
KaMmaiimaiay, akcMH4Ya y3rapmacian Kosiaaud. YyHku, myjuiap Takaudugard xap
Oup y3rapum HadakaT HMHBECTHUIMSUIAp  Japakacura, Oallkm  IIaXCHM
MCTEbMOJIHUHT XaXMHUTra XaM Tabcup Kuiaau. [llaxcuii ncTebMOTHUHT XaXMHU 3ca,
V3 HaBOaTHJa, HOMHUHAJ AApOMAJJIApHUHT JHUHAMHKACUTAa MYTAaHOCHO paBUIIIA
V3rapu6 Oopaau. Hatmkana mysuiapra Oyiran tanad xap Oup ajloxuja OJIMHTaH
JaBp MoOaiiHuIa 6apkapop MUKIOp cudatuaa cakjiaHuO KoJiaau, myJsuiap Takandu
sca JIOMMUM paBulga TeOpaHud Typaau.

M. ®puameH 1y MacCaCMHUHI YCUII KYpPCAaTKUUYMHU MOHETAp CUECATHUHT
acoCHi TaKTHK Makcaau, 1ed Xxucobaanau.

® ®puamen M. Ecnu 6b1 3aropopwiu jiensr. Iep. ¢ anrn.-M.:MTH®PA-M, 2001.- C. 63.

7



M.®puamen nymtapra Oyaran  Tana®d  (QYHKOUSCH Ba  Xapaxartiap
bynkuusicuan  6apkapop, aAed xwucooOmaiinu. Illy cababmm, y myn maccacwHH
MOHETap CHECATHUHI TaKTUK Makcaad cudaruga KaOynl KHIMII Makcaara
MYyBO(HK, JIeraH XyJjocara KeJu.

MoHeTrapusm mya-KpeauT KOHUEHNIMSICUHUHT acocuucu O0ynran M.DpuameH
Ba YHHMHT u3jouuiapu Mapka3uil OaHkiap QaoiqusTUHU TyOJaH HUCIOX KUJIUIIHU
Takiud Kuwiaguiaap. YIapHuHTr Quxpura kypa, Mapkasuii OaHK XyKyMaTHHHT
WKTUCOAMM CUECAaTUHM KYyJUla0-KyBaTianuiapu mapt smac. Iy tydaitnu, ynap
Mapkasuii 6aHK XyKyMaT XapakaTJapyuHU MOJMSUIAIITUPUII KapaéHUua yMyMaH
UIITUPOK ATMACIIMKIIAPH 3apyp, AETaH FOSHHU WITapu Cypaauiiap.

M.®punmen Mapka3uii OaHK TOMOHHUJAH XyKymaT XapakaTJIapUHUHT
MOJIMSUTAIITUPWIMIIMHU  MyJl MyOMajacMHU H3JaH YUKAPYBYM OMMJ, [0
XUCOOJIaNIH.

M. ®puamen, A.lllBapuy Ownan amanra OIWIKMPraH TaxXJIWUIAPUHUHT
HaTWKaJlapura acociiaHraH Xosjaa, Mapka3uil 0aHK ImyJl MacCaCMHHMHI OapKapop
VCUIIMHY TabMMHJIAIIM KEpak, JeraH Xyjocara Kejaau. by xaTbuil OenruiaHran
KOHMJIara acocaH amajra OIMPUIIUIIN Ba aHUK MUKJIOPra sra OVJIHILIN Kepak d/1u.

M.®puaMeH Ba YHHHT U3OLUIAPY MMYJ MAaCCACHHMHI YCHUII KYpPCAaTKUYHMAAH
NyJ-KPEIUT CUECATUHUHT WHAMKaTopu cudatuaa ¢GoigaTaHUIIHu MaKcaara
MyBopUK ne0 Xucobmaiaunap. YJIapHUHT Ma3Kyp XyJjocacu myJuiapra Ttajiad
byHkuuscu xapaxariap (GyHKOusIcura HucbOatan Oapkapop, JleraH Hazapuii
Kapamira acocjaaHaam=’,

MoneTtapu3sm MakTaOW BakKWUIApU JABJIATHUHT IYJI-KPEIUT COXAcHra
apaanryBH, JIaBjiaT XapakaTJIapUHUHT OAHK TU3UMH KpeIuTiIapuiaH KOTIaHUIIIH
Kabu amanuériapra Kapuu 4Yukaawiap. Yinap Mapkasuil OaHKHUHT IyJuiap
TaKJIM(QUHU HA30paT KWINILI UMKOHUATHIA KATTUK UILIOHaauiIap. Maskyp xonaTiap
XaM MyJI MAaCCaCMHHMHI YCHII KYPCAaTKMYMIAH IYJI-KPEAUT CHECATH WHIWKATOPH
cudaruaa dpoiganaHu 3apyp, Aerad XyJOCAHUHT MAKIUTAaHUIINTa acoc OYIIIH.

M. ®puameH myn MacCaCHHMHI WWIUIMK YCHII CypbaTH KAaTbUW KYypCaTKA4
cuparuga Oenrwnad KYWWIUIIM Ba  Ma3Kyp KYPCATKUYHUHT OakKapHUJIMIIH
Mapka3zuii 6aHK TOMOHHWJAH TabMUHJIAHWUIIU ApT 1e0 XucoOnakau. OGapkapop
YCUIIMHN TabMUHJIAIIM Kepak, fnerad xynocara kenau. [y ca6abmm, M.®Opunmen
MyJl MaCCAaCUHUHT MMJUIMK YCHUII KYpcaTKMUMHU 4% KWINO OeNruiiaiiHi Takiaud
KWITM. YHUHT (GUKpUYa, TyJT MAacCCaCHHUHT YCUINK MHUPOBAp] MaxCyJoT
0aXOCHUHUHT y30K MYJATIN JaBpU OpaUKaaru 0apKapop YCUIIUTa acOCIaHUIIIH
nozum™l,

M.®punmen HazopaT 00bekTH cudatuga M2 myn arperaTUHU TaHJIAJIH.
Hemak, Mapka3uii O0aHK TOMOHHJAH MyoMajara 4YUKApWiraH HakJ IyJuiap,
TWKOpaT OaHKJIapujard Tajad KuiauO OJIMHAJAWTaH JACNOo3WTiIap Ba MYJIATId
JETIO3UTIIAPHUAT Ycuin Mapka3uii 0aHKHUHT Ha30paTH OCTHJIa OYIIHIIH JIO3HUM.

10 dpupmen M. Ecnu 651 nenbru 3arosopuii. .. Ilep. ¢ anri. — M.: Jleno, 1999. — C. 54.
11 dpupmen M. Ecnm 651 nenbru 3arosopuii. .. Ilep. ¢ anri. — M.: Jleno, 1999. — C. 139-140.
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M.®puagMEHHMHT  IyJd  MaccacM  yCHUII  KypCaTKM4Yura HMKTHCOAUU
KOHBIOHKTYPAHHUHI Y3rapuIId TabCUP ITMACIWATU KEpaK, IE€TaH WIMHUU XYJOCACH
amManuéTaa y3 MCOOTMHU TONMAIW. XAKHUKATAA WKTHUCOAUN KOHBIOHKTYPAHUHT
y3rapuiid axojid Ba XYKaJIUK IOPUTYBUYH CYOBEKTIApPHUHI AKTHBJIAPHU
HIaKJUTAHTUPUII OOpacujaru XarTH-XapakaTiapura TabCcup KypcaTau. UyHOHYH,
UKTHCOAUN WHKHUPO3Jap MaiTHAa ynapJa aKTHBJIAPUHUHI aCOCHM KUCMHHHU ITYJI
MIAKJIM/A CaKIallra UHTWIMIIHUHT Kydaiuiy aMmanuéraa ucOoTIaH Iu.

1.3-§. 7/K.M. KeliHCHHHT MyJ-KPeIUT KOHUENIUsICH

K. KelHCHUHT TyJI-KpeIuT KOHIEenusacuaa “Ap30H nysuiap” cuécaTu MyXuM
VPUH TyTaau.

bynna JK.Kelinc Mapkasuii 0aHKHUHT XMCOO CTaBKACHHM MACAUTHPUII YN
OwJiaH THWXOpaT OaHKIApH KPEeIAUTIAPUHHUHI (POW3 CTaBKaJapUHHU MNacalTHUpHUILTa
SPUILMIIHM Takiu( KuiraH. ByHUHT HaTwKacuaa KOMIAHUSJIAPHUHT OaHK
KpeauTiapuaaH (QolganaHuIl Japakacd Ol Ba YJIAPHUHT WHBECTULIMOH
XapakaTJapuHU MOJUSIIAIITHPULI XaKMHU OIIA]IH.

K.M. KeilHCHUHT KOHUENUUsACKIA IMyJulapra UIad YMKApUIIHUHT SHIOTEH
OMWIM cudaTuaa Kapajiaau Ba IMyJUIAPHU JIMKBUJIA aKTUB cU(paTUA CAKJIAIIHUHT
CYOBEKTHB acociiapy TaxXJWil KWJIuHaau. TaxJini skapa€Huja acocuil 3bTHOOP
UIuiad  YMKApUIl  KApa€HUHUHT  Y3IYKCU3JIUTMHUM  TabMUHJAIIAA  IIYyJ
Mabuarapuiad ¢oiiagaHuIITra KapaTuiim.

K. KeWHCHUHT myn-KpeauT KOHIeNnuuscuaa (pous CTaBKaCH MYyXUM YpUH
sramnad, ¢pous cTaBKajapura TabCUp JITHII HYIU OWJIaH MINCU3IIMK Japakacu Ba
UKTUCOJMH YcHIlra 0€BOCUTA TAbCUP KUJIUII MYMKHH, J1e0 XHUCOOIaiIH.

K .KeitHc TOMOHMAAH TakiIu(] KWIMHTAaH MOHETap CUECATHUHT Y3aTHIL
MEXaHU3MH y4 OOCKUYAaH nbopar:

* OupuHYM OOCKHUY: Imysuiap Takaudu — hous MebEPH;

* UKKUHYM OOCKHY: IMyJiap TakIupu — Gous MebEPU — HHBECTULIUAIIAD;

* yyuHuM OOCKWY: mysutap Takaupu — (Hou3 MebEPU — MHBECTULUSTIAD —
MWJUTAN 1apoMas.

K. KeilHCHUHT y3aTull MEXaHU3MHUra Kypa, MyJap TakIu(QUHUHT YCHUILIN
HaTWkKacuga (ous CTaBKACMHUHI TacallMilli HMHBECTULHUSJIAPHUHT MYKOOWI
KMUMaTHHE TacaTupaad. AWHU Bakraa, (ou3 MEhEPUHUHT Iacau® OopHIH
Ounan gupmMa Ba KOMIAHUsIAP Y3JIAPUHUHT PEXalld MHBECTULUSIAPU XaXKMUHU
omupaauiap. by xapaxatiap pexain xapaxaTJapHUHT YMyMHU cymMMacu OujaH
KYImmiaub, ToBap 3axXUpalapUHUHT KYy3[a TyTHJIMaraH MHUKAOpHAa capQiaHuIIura
onu6 kenagu. Pupma Ba KOMIAHUsIAp 3ca, OyHAAN MIapouTAa MaxCyJoT HMILIa0
YUKapUIIHU Kynadtupaaunap. by sca, ¥3 HaBOatuma, MWIIMH JapOMaJHUHT
KYTaummra oauo Keaau.

K. KeilHCHUHT Ma3Kyp y3aTHIll MEXaHU3MH TabCUp OOCKHYJIApHU XYCyCHAAru
KapauulapujaaH KeiauOd YMKaAUraH Xyjaoca IIYKH, SKCIIaHCHOHUCTUK IyJ-KPEIUT
cuécatu Qou3 CTaBKACHU AApa’KaCUHUHT MacaluIimMra Ba MWUIMNA JAapomaj YCuIl
CypBhaTJIapUHUHT IOKOpHM Japaxkazna Oymummura onu6 kenaau. Iy cababmm,



Mapkazuii OaHK TOMOHHUJAH MyOMajaJard IyJ MacCaCUHM >KWJIOBJIAIITra
KApaTWIraH CHECATHUHI aMalira OLIMPWIMINM Y3aTHII MEXaHU3MUHHU TeCcKapu
HyHaaum Oyinya uiuiaid Ooluiamura ojau0 Kenaau. SbHu, TIKopaT OaHKIIapu Y3
3axXUpaJapUHUHT Kamaiumura >kaBoOaH (ous cTaBKaJapuHU OIIKpaauiap.
bynunr Hatwkacuga, ¢upMa Ba KOMIAHUSATAD  Y3JIAPUHUHT  pexkalu
WHBECTULIMSUIAPU XAKMHUHU KHCKapTUpuilra MaxOyp OVymanunap. Pexanu
WHBECTULIMSUIADHUHT  KUCKApWIKM d3ca, V3 HaBOaTuaa, MWUIMH —JapoMaj
MUKJIOPUHUHT Kamaiumura onud kenaau. [lemak, keilHcua y3aTuill MeXaHU3MHra
Kypa, MyomanaJaru MyJ] MAacCaCMHM KUCKApTHPHWILNTa KAapaTWIITaH IyJI-KpEInuT
cuécaT, MUpoBap/l HATWXKaaa, (Poru3 MEbEPUHUHT YCHUIIUTAa Ba MUJUIMM Aapomas
JapaKaCUHUHT MacaluIIura oiaub Keiau.

Tabkugnam KOW3KH, XO3UPIrd JaBpAa MyJd-KpeAuT cuEcaTh Yy3aTHIL
MEXaHU3MHHHMHI TabCUP JAHMANA30HJIAPU KEHrand KeTraH — MyoMmayajard Iyl
MAaCCAaCHHUHT Y3rapulld AaKTUBIAp MOPTPEIMHUHI YMYMHHA TapKuOura, sSbHU
aKuus, oOJUranms, Xxa3uHa BeKCeJUIapH, JCTO3UT CePTHU(PUKATIAPH, Y30K MyIIaT
dolinaaHuIaIural ToBapiiap, Kyumac MyJiK Ba OOIlIKa aKTHUBIIapra Oe€BOCHTa Ba
KyWIH TabCUP 3TMOK/IA.

VTHII UKTHCOMUETH MamakaTiapuga K. KeiiHC TOMOHMAAaH sipaTWIrad myJi-
KPEIUT CUECATUHHMHI Y3aTHII MEXaHU3MH TYJIAKOHIM Ba Y3IYKCU3 XapakariaHa
onmMaiiau. KuMmmariu Koro3nap OO30pHMHUHT PUBOKJIAHMAraHJIUTH, axojidd Ba
KOpPXOHAJAPHUHT KUMMATIM KOFO3JIap SMHUTEHTIAPUHUHT TYJIOBra KOOWJIITUTHIa
HUCOATaH WIIOHYCH3JIUTUHUHT MaBXYJUIUTH, MYJI-KPEAUT OPTaHJIApUHUHT IOKOPU
penyTanusra sra 3MaciWrd Ba Iy KaOu KaTtop OMUJUIAp MYyJ-KPEAUT cuécaru
Y3aTHUII MEXaHU3MUHUHT cCaMapajiy UIUIAIINTa TYCKUHINK KUlaau.

K.M.KeliHCHUHT (pukpura Kypa, TaAOUpPKOpJIAp KAMUTAIHUHT Map:KUHAJ
camMapaJiopjiuird  KpeIWTHUHI  (ou3  cTaBKacura TEHIJATyHra  Kajap
WHBECTULIMSIHU amajra olmuvpasepaaniap. bynnai mapontaia yMyMuad 1apoMagHu
YCUIIM MHBECTUUMAHM ycummura Oornuk Oynmaau. Iy ca®abnm, npasiar
MyoOMaJlaJlard MMyJl MUKIOPUHU Y3rapTUPHUIN WYy OujlaH JapOMaJJIapHUHT YCHII
CypbaTura TabCUp 3THUILI UMKOHMSITHUTA 3Ta.

K.M.KeliHCHUHT uiaMuii Xyjiocacura kypa, myjuiapra 0yiran tanad Ba gous
CTaBKacH ypTacuaaru y3apo MmyHocabat 6apkapop smac. bynunr cababu nryHmakw,
(OM3HUHT «MYBTAIUID) CTABKACH Japakacu UKTUCOAUET CYOBEKTIAPUHUHT XaTTH-
XapakaTura OOFJMK Ba TypJIU JIaBpUi opaivKIap/a Xap Xl XojaTjiap TabCUpHa
Yy3rapu® Typamu. Ym0y Oekapopiuk Tydaitim wmonus opraHimapu  ¢Gowus
CTaBKAJIADUHUHT MaKOyJI Japa’kacura SPUIIUIIT MaKCcaau/a MyJl MacCaCUHH 3apyp
mapakana Y3rapTHpHUIN y4yH 3apyp OViraH opajivK HUIIOHJAPHHU TaHJIa0 OJIUII
UMKOHUSTUTA dra Oynmaiau. bynpalh mapoutna acocuit 3bTHOOP OROKET
CUECATUHUHT MHCTPYMEHTIIApUra KapaTwidil napkop. YUyHku, OyHaail mapoutia
dbous craBkacu Ba yMyMuH Tajnal Yypracuaaru yzapo MyHocalatiapia Xam
HOQHUKJIUK Ky3aTHIJIA]IH.

K.M.Keniichunar ¢Qukpura kypa, mysuiapra OyaraH TajlaOHUHT (ou3
CTaBKaJlapura HucOaTaH AMACTUKIMK Japa’kacy *y/1a Macr.

10



1.4-§. ToOMHHUHT NOPT(eNIN TAXJINI HA3aAPUSICH.

XK. ToOunHMHT MOPThEUM TaxXJWUI Ha3apuscHra Kypa,ep, Ky3FaaMmac MYJIK
IOKOPH JapoMaji KEATUPUII XyCyCUATHUra dra Oynuinu OusiaH Oupra, IOKOpU PUCK
Japaxacura osra. bolllka axkTUBIap — HaKA NyJUlap, KAMMATJIM KOFo37ap,
OaHKJIapJard OMOHATJIap IOKOPHW JUKBUUIMIIMKKA 3ra, aMMO YJIADHUHI PUCK Ba
JapOMaUIMIIMK J1apa)kacu nmact. AManuéria MyTJIaK PUCKCU3 aKTUB MaB¥KyJ dMac.
UyHKH, 5HT IOKOPH JIMKBUJUIM aKTUB XHMCOOJAHTaH aHKJ MyJuiap xaM UHOIsuus
TabCUPHUAA XapHUa KOOWJIMSATHUHU TMacaluill pUCKUra aydop Oynaau. AMMO, HaK]
nyJijiapra yxiiarad akTUBJIAPHUHT PUCK Japakacu MacT OYJIraHIUIY YYyH YJIapHH
aManuéraa “pucKCU3 aKTUBIIAp” 1e0 aTarl KaOysl KUJIWHTaH.

Xap KaHJal akTUB UKKH XyCYCHUTSTa 3ra:

— JapoMa/lJIUIIUK;

— PUCKIJIUJIUK.

AKTUBHUHT JTapoOMaJUTWINTU cUdaThIa YHUHT KUMMaTUHU 1 WungaH KevuH
KyTWIAETraH OLIUIIMHMA OJIUIl MyMKUH. Arap W1 _ akTUBHUHI >KOpUH N1aBpjaaru
Kuiimatu O0ynca, W2 _ akTUBHUHT OuMp HWIAaH KEWHWH KyTHJIAETraH KMUMaTHAUP.
YHaa [ MUKIOPH | aKTHBHHHT JTAPOMA UIHIIUTHHH KypcaTau:

ri=[(W2—Wy) : W1]x100%

Puckcu3 akTUBHUHT JapOMaJUIMUIMTUHU I 1e0 oJlaMu3, >KaMH KaruTaml
0030puHUHT (OUpKaga KOTUPBKA KWJIMHAIUTaH Oapya KMMMATJIM KOFO3JIapHUHT)
JapOMaUTHIINTHHHU I' 1e0 KaOyJ KHj1aMus3.

K. TobuH aiiTaguku, KOMIAHUSJIADHUHT KAMMATIM KOFO3JIapura KUJIWHTaH
WHBECTUIIMSUIADY  IOKOPUM  PUCKJIM  aKTUB  XUCOOJaHaau, YYHKH yHIOy
WHBECTULIMSIIAP MAcCT €KW IOKOPH Japa)kaJard HOAHUKJIMK Ba OEKapopiuru OusaH
axpammb  Typanu. Puckiam  aktuBmap OwiaH = aMmaira  OIMIMUPUIIAUTaH
onepauysiapAaH KYpUIuIi MyMKUH OYJraH 3apapiiap MUKJIOPHUHM KaMaWTUPUII
MakcaJuJla KOMIaHusjgap Ba OaHKIAPHUHT Mya MalOnagnapu nopTdensb
KYPVHHILIN1A TAKCUMJIAHAIN.

Puck kauoH ro3ara kenaau? AKTUBIAQPHUHI XaKUKATAArd JapOMaJIHIIATH
OwiaH KyTuJa€Trad 1apoMaUTIINTH MOC KeJIMaraHja PUCK to3ara kejaaan. Puckimm
AKTUBHUHT JapOMAJUIMJINTH PUCKIM aKTHUBJIAp MOPTPETHUHUHT JapOMAJIHIIUTH
TapkatuO Tamiam 3apyp Oynaran Tacoauduil  MHKIOpIap XHCOOIaHAH.
Taconuduii MEKJOPHUHT TapKaTHO TaluIail KaHYaIuK KeHr Oyica, TapoMaJ HUHT
XaKUKaTJAard MUKJAOPUHU KyTWIAETraH MUKJAOPUAAH TEOpaHUII dSXTUMOIN
myH4yaiuk tokopu Oymamu. IllyHwmHr yuyH puck wme3onnapu cudaruga
JapOMaHUHT BaprualeuIMK KypcaTKuuuaaH (HonanaHuiaiu:

D =62 = Zpi (xi — &)°

by epna:
D — nucniepcus
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p — | 1acTaabKu X0JaT/aark 3XTUMOJUTHK

Xi — | X0JlaTAary JapoMa THInK

& — JaBpJard MUKJIOPHUHT ypTada 1apoMaIIiInru
6 — CTAaHJaPT YETIAHHUIII

1.5-§. Keiiran nazapusicu

Kei#tranauur nysapra 6ynarad tanad GyHKIUSACH UHOIAIISA Ky4yalraH
naBpiapna aman kwiagu. Vktucoamérna Oaxoniap KECKWH OINTaH[a ITyJTHHHT
Xapua KOOWIMATH CE3WIapiM Japaxana macasnd. byHmalh mapoutma pean
napomai, pean ¢ou3 CTaBKacH Ba OONIKa MaKpOUKTHUCOIWN WHIUKATOPIAPHUHT
nyiapra Oynran Ttanmabra Tabcupu cesujiapcu3 OYnubO komanu. Hatwkana,
WHIUBUJIADHUHT TyJiap OYiraH XOXWINM Ba Tala0u WHEOIANNS CypbaTHTra
MyTaHOCHO paBUIIIa KaMasiIu:

MD : P =f (Jt°

by epna:
Jb® — xyTunaérran nHOIAIAS
MD : P — pean nynnapra 6ynran tanao

KeitranHuHr (QyHKIMSICUHM KyHugaru Jorapu@MHUK IHaKiIga XaM aKc
STTUPULI MyMKHH:

Inm=—- aJb®

o— gous craBkacu OViinua mysuiapra OyjaraH TalaOHUHT 2JIACTUKIIUTH.

1.6. Xupumsiiidpep moaenu

AKlnuk wkrucogun onuM . Xupuuistitpep 1958 #unpga monusBuii
BOCHUTAUMJIAPHUHT HWKTHCOAMETIATM POJUHHU acocjalira Xu3MaT KHJIaguraH
MOJICIIMHY spaTraH. Yuryo mojaen ¢pupmanap Ba yi Xy KaJIUKIapUHUHT BaKTIapapo
TaHJIOB MOJIEJH J1e0 aTajaiu.

Baktnapapo TaHJIOBHUHI XYCYCHSITH IIYHAAKH, OYTYH OJMHAIUTaH IyJuiap
KeJyrcuaa OJIMHAJANraH IyJuiapra HucOaTaH 0Kopu 6axonanaau. YyHku, OyryHru
napomaj 6eBocHTa UCTEbMOJ XUcoOIaHa . Arap UCTEbMOJ KEUUKTUPHIICA, YHAA
UCTEbMOIUN 3apap Kypaau. ByHuHr ca®abu myHnaku, ymoy 3apap Kearycuja
IOKOpH JlapoMaji XUCOOMAaH KOIUTaHaau. Arap IMyJjlap HCTEbMOJJIAaH OJUHUO
KEUMKTUPUJIICA, Y XOJIa YIApHUHT KMMMaTH YCUIl OMJIaH XUCOOIaHa u:

C2=(1+T)C1

Ci— KEUMKTUWJITAH MyJUIap, S’IbHU KeNArycura oub KyWuiras mysiap
C, — spTara ownHaauraH myJiap
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I — ¢ous craBkacu
Kenrycura onu0 KyWWiraH myJUIApHUHT KUHAMAaTh XO3UPrd KuiiMaTra
YTKa3UIl MyMKHWH, SSbHU JUCKOHTJIAIITaH KHAMATUHU TOMUII MyMKHH

Ci=Co:(1+r)

HcrepMommuura Terunum OyiaraH ymoy ros gupmara xaM TabLTyKIUIUP.
dupma XaMm Kearycuja OJIaJIuraH JapoMaJuHu — Kenyrcujarua ¢oigacuHu
JVMCKOHTJIAITaH KUMMATUHH 1Ty Tap3/la aHUKJIanIu:

II: =M2:(1+7r)
by epna:
I[1; — dupmanunr Oyrynru ¢oitnacu
1, — dupmanunrspranru doiaacu.

Arap Monusg TUU3MIIApU Ba OaHKIap OYIMaranuaa >AuTH, yHAA dupmaiap
Ba Yi XV KaTuKJIapyd UKKWUHYM JaBpjAa UIUIA0 YMKAPUIITHU aMalira OIIUPUIN YUyH
V3JapUHUHT KOPUM JapoOMaJJIApUHUHT OMp KUCMHUHHU cakjiad Kyuuiira, sbHU
KeUUKTUpUITa MaxOyp Oymap onunap. by »sca, ynapHunr Qaomustunu
PUBOKIIAHTUPUILTA KUAUAN TYCKUHIIMK KAJAp 3AUIIAp.

MomnusBuit BocuTauunap Ba OaHkiap ¢upmanap Ba yil XyKaJIMKIAPUHUHT
VHBECTULIMA JIOMWMXAJapura Y3JapuHUHT JapoMaUlapu €TMaraH xoJjuiapia
KpenuTinap Oepanu. AkcuHua, (upMmanap Ba Y XYKakiiapu JapOMajIapUHUHT
Xapaxariap/an opThO KoOJraH KHUCMHMHHM MOJISIMBHM BOCHTAauWjapra pecypc
cudaruga 6epud Typaau.

V3-y3uHH TeKIMHPHUII YYYH caBOJLIAD

1. MKTHUCOOUYM OJMMIIAPHUHT MOHETAap CUECATHUHI Ma3MyHHU XyCyCHUIaru
KaHJall Ha3apuil KapanuiapuHu omiacus?

2. PecTpukuon MoHeTap cué€car AeraHaa HUMaH! TyLIyHacus3?

3. DKCIaHCMOHUCTHUK MOHETAp CUECAT Jerania HUIMAaHU TyLIyHacH3?

4. KM. KeiitncHuHr “Ap3oH mnymiap”’ cuécaTd TYFpUCHAA HUMAaJapHU
ounacus?

5. MoHerpusmM MNyd-KpeIUT KOHUEUISICUHUHT KaHJaid Koujanapyu Ba
XyJiocanapu MaBxya?

6. JK.KelHCHUHT MyJ-KpeauT CUECATUHUHT Yy3aTUII MEXaHU3MH Heda
O6ockuwiian uoopat?

7. EtakuM  myJI-KpeOuT  KOHUENUMSUIADUHUHT  KalcH  KOUJAJIapUHU
V36exncron Pecny6mkacy aManuéTura KyJuiam MyMKHH?
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2-6Ob. MOHETAP CHECATHUHI' MAKCAIU, MAKCAIJIU
KYPCATKUUYJIAPU BA ACOCUM MYHAJUIILJIAPH

2.1-§. MoHeTap cuécaTHMHT CTPATerHK MaKcaaAIapu

NxTucoauit anabuérna KyMmuIniuK UKTACOAYM OJMMIIAp TOMOHHUIAH MUJUIHMA
BAJIIOTAHUHT  OapKApOPJUTMHM  TabMHUHJAII  Ba  MamJjakartga  Oaxouap
OapKapopJIUrura pUILUIL MOHETAp CUECATHUHT CTPATETHUK MakKcaaapu cudaruaa
»TUpod >TunraH. Macanan, B.lllenaeB, O.Haymuenkonunr «Mapxkaszuii G6aHK
UKTUCOMUETHU TapTUOra Ccoiauml skapa€HWla» HOMJIM MoOHoOTpaduscuia,
K .Marykauar «@paniuss Ba OOIlKa MaMJIaKaTIAPHUHT MOJUS TH3UMIIAPH»
HOMJIM MOHOTpadusicUIa MUUIMK BaJlOTAHUHT OapKapOPJIUTHHU TabMHUHJIAII Ba
MamJjakaraa 0axosiap O0apKapoOpjurura 3pUIlUIl MOHETap CUECATHUHI CTPATErHK
MaKCaaJIapy SKaHIIUTH KAl STHIran’?,

Ilyauaraex,  Y36ekuctoH — PecnyOGnukacuamHr — Mapkasuii  GaHKH
TYFpUCUIaru KoHyH1a Mapka3uii 0aHK MOHETap CUECATUHUHT CTPATETMK MaKCcaIu
MHUJUIMI BaIFOTAHUHT OapKapOPINTUHU TabMUHIIAII SKaHIMIH YbTUpOQ >THrants,
Ammo, V36exncton Pecriybmmkacu Ipesunentuauar 2018 iinn 9 saapaaru I1d-
5296-cornu “Y36exucton Pecry6imkacu Mapkasuii GaHKMHUHT (QaONHSATHHH
TyOJlaH TaKOMWUIAIITUPHUII  dYopa-TaaOupiapu TYFpucuaa’tu  ¢dapMOHHIA
V36exucron PecryGmukacn Mapkasuii  GaHkd  (QAONMSATUHMHT — CTPATErHK
MaKcajiapy Kuianuo, Kyhiuaaruiap OenruiaHm:

— HapxJjap 0apKapOopIUTMHHA TabMUHJIAI,

— 0aHK TU3UMH 0apKAPOPIUTH Ba PUBOKIAHUIIIMHA TAbMUHJIAI,

— TYJIOB TU3UMH OapKapOPJIUTH Ba PUBOKJIAHUIITMHU TabMUHJIALIL.

Ilyannrnex, Maskyp Papmonma Y3zbexncTon Pecrny6nmkacu Mapkasuii
Oankura 2018 ¥umHuHr 1 ceHTsIOpUra Kajgap WIFOp XOPWXKHM Taxpuba Ba
yMyMIbTHpPOd ITWITaH HOpMajap Ba CTaHAApTJIADHU YYKyp VpraHuii,
UXTUCOCJAITaH  XaJlkapo  MOJIUS ~ MHCTUTYTJIAQPUHUHT  TETHUIUIM  DKCIEpPT
Xylocanapd  acocHua  Y30eKMCTOH — PecrnyOmukacuHHHT  “Y36eKHCTOH
PecniyOnukacunuHr Mapkasuii OaHku Tyfpucuga’ru Ba “bankmap Ba OaHkK
daomusaTH TYFpUCHAQ TU KOHYHJIAPU JIOMMXAJApUHU SHTW Taxpupaa HIniao
upKul Ba Basupnap MaxkamMacura KHpUTHII Ba3u(acy FOKIaTHIIn A,

AKII ®3T Tyfpucugaru KOHYHJAa XaM  MWUIMA  BaJlOTAHUHT
OapKapopJIMTMHU TabMUHJIAINI Ba Oaxomap OapKapoOpiIUTHHH Cakjiad Typull
MOHETap CUECATHUHT CTPATETUK MAKCAIN dKAHIUTH ¥3 N()OJACHHU TOIITaH.

12 [llenaes B.H., Haymuenko O.B. IlenTpanbHblii 6aHK B HpoLEcce IKOHOMHYECKOTO peryiaupoBanus. — M.. AO
«Koncanrdankupy, 1994 . — 112 c.; Maryk XK. ®unancossie cucteMbl OpaHuuu u apyrux crpad. Tom 1. — M.: AO
«®DunctatuaGOpM», 1994. — 365 C.

13 V36exucron PecnyGmukacunmur “Y3Gexucton Pecny6nukacurmEr Mapkasuii  GaHKH  TYFpHCHIA’TH
Konynn.1995 inn 21 nexadbpsb. — 154-1-conmm Kapop.

14 ¥36ekucron PecryGmukacu Ipesugentnnmuar 2018 #imn 9 smBapmarn  T1d-5296-cormu  “Y36ekucToH
Pecniybnnkacu Mapkasuil OaHKMHUHT (paonuaTHHN TyOJaH TaKOMWUIALITHUPHUILN Yopa-Taj0upiiapu TYFpHcuaa TH
dapmonn//V36exucron PecrryGmukacu KoHyH XyXokaTiapd MablyMOTIapu MM Gasacu. HopMaTu-XyKyKuit
XYHOKATIAp PACMUIA IBJIOH KUITHII OYITHMHU. WWW.|ex.uz.
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lynucu xapaktepanku, Mapkasuii 6anknap nuuaa paxat EBpona Mapkaswuii
OankHUHT HuszoMuaa yHUHT MOHETap CHUECATUHUHT CTPATETUK MaKcaiau
eBpO30Haaa 6axoyiap OapKapopIMIura SPUIIHII dKAHIUTA Kalj dTUiraH. Jlemax,
€BPOHUHT OapkapopyuruHu TabMuHiaim EMbB MoHeTap CHUECATUHHUHI CTPAaTETUK
MakKcaau XxucoOJaHManIu.

B. Pynpko-CunuBanoB, H.Kyunna, M.)XKeBnakoBa XamMMmyayum@uuruja 4or
sturad  “Mapkaszuii 6aHK (HAOTUATHUHM TalIKWI KWIHIL® MaB3yuaarn YKyB
KyJUlaHMaJla MOHETap CHUECATHUHI KyWHJarn CTPAaTEerMK MAaKCaIJIapUHUHT
MaBXKYJIUTH YbTUPOG ITUIIA]IN:

— O6axosap 6apKapOpIUTMHU TabMUHIIALLL

— TYJUK OaHUTMKKA SPUIIIHIIL;

— UnuIad YUKapuil peasl XaxKMUHUHT YCUIITMHUA TabMUHIIAIIL,

— TYJI0B OAJaHCUHMHT MYBO3aHATHHH TabMHUHIIANI ",

by epma MoHeTrap CHECATHMHT aCOCHMM CTpPAaTETMK MAaKCaau — MUWJUJIUMU
BAJIOTAHUHI OapKapOpJIUIMHU TabMHHJIANI 3bTHPO( STUIMAraHv Xojjaa, uiuiad
YUKApUIIl peall XKMUHUHT YCUIIMHU Ba TYJIOB OAJAHCUHUHI MYBO3aHATUHU
TabMUHJIAII YHUHT CTPATErHK Makcaau cudaTtuia Kaia STUIMOKAA.

C.MouceeBHUHT (uUKpUra Kypa, MOHETap CHUECATHHUHI KylHuaaru TypTTa
CTpaTEruK MaKcajjiapy MaBxKy:

— O6axosap 6GapKapopIIUry;

— MUJUIANA BaJIFOTAHUHT OapKapOpJIUIy;

— MaMJIaKaT/a MOJIUSABUHN OApKApOPIMKHU TabMHIHJIAIIL;

— MyBO3aHATJIAIIraH UKTHCOAMM Yeum®,

P.Munnep Ba JI. Ban-Xy3HuHr Qukpura xypa, MOHETap CUECATHUHT WKKHU
CTpAaTeTMK MAaKCcaJd MaBXyJ: ToBapjiap Ba XHU3Matrjap HWIUIA0 YUMKAPUIIHUHT
IOKOpHY Ba 0apKapop Japa’kacMHU TabMUHJIAIL, UHPISUUSHUHT TacT Ba OapKapop
napakana 6ymummura spummm’’,

Ymly UKTUCOIUYM OJUMIIap XakKJIu paBulIa 3bTUpod 3Taunapku, Mapkasuii
OaHKHUHI MOHeTap cuécaT €Epaamuja ToBapjap Ba XuU3MaTiap MIUIA0
YUKAPUIIHUHT OKOpPY Ba Oapkapop JapakaCMHU TabMHUHJIAIIN MIICU3JIUK
JapaKacUHM TMacalTUpUIl HMMKOHMHU Oepagu. by »sca, XykymaT HMKTUCOIUN
CUECATUHUHT CTPATETHK MakKcaJajapuaaH Oupu OYyiraH MIICH3JIMKHUHT TAacT Ba
Oapkapop napakaCMHU TabMHHJIAII MAKCaIura MOC KEJIa Iu.

O.Hamo030B MoOHeTap CHECATHUHT CTpaTeTHK Makcajiapu cudaruma
MOJIMSIBUM ~ OapKapopiuK, HWKTHUCOAWNW  YCUII Ba  TYJIOB  OaJaHCUHHWHT
GapKapoOpIIMIMHK KypcaTaan'®,

15 Pyapko-Cunusanos B.B., Kyuuna H.B., XKesnakosa M.A. Opranusamus aesTenbHocTH LleHTpansHOro GaHKa.
Vuebnoe nocobue. — M.: KHOPVYC, 2011. - C. 32-33.

16 Moucees C.P. JleHexHO-KpeAuTHAs IOJMTHKA: TEOPUA M IIpaKkTHKAa. YueOGHoe mocobme. — M.: MockoBckas
(hmHaHCOBO-TIpOMEBINIUIeHHAs akagemus, 2011. - C. 218.

1" Munnep P.JI., Ban-Xys JI.JI. CoBpeMeHHbIE eHbI'H M GaHKoBcKoe zeno. Ilep. ¢ anrt. — M.: THDOPA-M, 2000. —
C. 645-646.

18 Hamo3zos O.111. MoHeTapHasi TOJIMTHKA B TIEPEXO/IHOM DKOHOMHMKE: KOHUENTYILHBIE TOJXO/bl M MPOrPaMMHBIE
HarpasjeHus. ABToped. Aucc. Ha COMCK. yd. cT. 1.9.H. — Tamkenr, 2011. - C. 11.
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2008 iinnaa OONUIAHTAH JKaXOH MOJUSBUU-HUKTUCOIMA WHKUPO3H TyHEHUHT
KyIiad Mmamiiakatiapujaa, Iy >KymJlagaH TapakKuil STraH Mamulakatiap/a,
MUWUTHA  OaHK TU3MMHWHUHT JIMKBHIJIWJINTATA Ba MAaKPOWKTUCOAWHA YCHINTa
HUCOATaH Kyd4iu caJOWid TabCHUPHM fo3ara Kentupau. by sca, ¥3 HaBOatmna,
Mapka3uii OaHKJIap TOMOHMJAH aMajira OIIHMpUIaéTraH MOHETap CHUECATHUHT
CTpaTEeTUK MaKcalapura XaM TabCup KypcaTau.

['moban MoONMSABUNA HWHKUPO3 TabCUpHUAA THXKOpAT OaHKJIapu TOMOHHUJIAH
Oepuirad KpeAUTIAPHUHT KaTTa KUCMHUHM Y3 BaKTHUJa KaWTMaraHJIWrd yJIapHUHT
JVKBUTMIIUTUHYA U3J1aH YUKUIIUTa 0JIM0 KeyraH acocuid omui OYnau. Hatuxkana,
THXKOpAT OaHKJIaApHIa TUKBUAIUINK PUCKU YYKYpIIaIllJIH.

MabiayMkH, TH)OpaT OaHKIapUa JUKBUUTMIMK PUCKUHUHT YyKYpJIAIIUAILIN
XYKaJuK  IOpPUTYBYM CyOBEKTNIAp  ypracujard MYyJUIMK — TYJIOBJIAPHUHT
Y3IYKCU3IUTUHU Oy3mniura oaud kenaau. by aca, UKTUCOAUETTA KUIAUN 3apap
eTka3anu. byHpaH Tamikapu, JUKBUUIMIIMK PUCKU THXKOpPAT OaHKMHU OaHKPOT
Oynmumura onmb kenuimu MyMKHH. By 3ca, YHna0, 1031a0 KOpXOHaJTapHUHT
XOHABalpoH OynummMra oiub kenaaw. Yoy canOuil OKMOATIIapHUHT OJJIWHU
OJIUIII MaKcaauja AYHEHUHT KY1miaad mamiakaTiapujna Mapkasuii OaHkiap Ba
XyKymaTiaap TOMOHHUJAH THXKOpaT OaHKIAPUHUHT JIMKBUJIUJIWTUHUA OIIMPUIITa
KapaTtwiran tafoupiap amanra ommpunau. Ly ypunma xaiig sTuill >KOU3KH,
KAXOH  MOJIMABUU-UKTUCOAMM  WHKUPO3W  JaBpuja OaHK  TU3MMHUHHUHT
JUKBUIMIIUTUHA TabMHHJIAIITA KapaTWiraH dopa-TajOupiap MamJiiakariapiaa
TypJuuya IIakmiapjaa amanra omupuiau. Macanan, AKlllza ®3T xuco6
CTaBKacHHM TJI00an uHKUpo3 gaBpuaa 0,25 ¢owusraua tymupau. by sca, AKIII
TapUXUJArd JHT MacT XMCOO CTaBKacH XucoOMaHaau. AHa mIyHJaid macT Xucod
craBkasiapuaa AKII Tmwxopar O6anxnapura 2,0 TpJH MHKIOpMIA MapKasJallraH
kpenutiap oepwiau. 2008 iun 16 oktsiopaa @3T TukopaT OaHkIapura oup onjaaxH
OJITW OWraya Myjjarra MapKasjaliraH KpeAuTJiap OJMII UMKOHUHU OepaauraH
ayKUMOHJIAp YTKa3UIIMHU H3bJIOH Kuigu. O3THuHT TuxkopaT OaHKIAPUHUHT
JUKBUJIMIIMTUHA TabMUHJIAII Makcaauia Oepuiran ymoly KpeauTyiapu TapoB
acocuga Oepwiran O0Yau0, rapoB OOBEKTIApU TapKUOUra OMPUHYM MapTa «A-»
naH «BBB-» raua peiiTunrra sra Oyiaran akTuBiap KUupUTWiIIWM. byHnan Tamkapu,
2008 #uaauHr MapT ovmman Oomutad, 3T TSLF (Term Securities Lending
Facility) mactypu moupacuma umoTeka OONMTanUsIapUHH XaM TrapoB OOBEKTH
cu(aTyaa TaH OJITaH XO0JIAa, MapKasJallran KpeauTiaap oepa Gonutanu’®,

EMB “eBpoxymyn’naru TuxopaT OaHKJIAPUHUHT JTUKBUTAIUTHHI OIIAPHUIIT
MaKcaauaa, OMpUHYKIAH, XHUCOO CTaBKAaCHMHMHT MWUIMK mapaxkacwau 1,0 ¢oumsra
kanap tymmpau (2008 iwtHUHT OKTS0ph ovinaan 2009 WUTHUHT Mal olura Kaaap
oynran naBpaa EMbBuusr iumnuk xuco0 craBkacu 3,25 dowsman 1,0 ¢owusra
Tyman); ukkuHuugad, EMB 2008 #unHunr 15 okTsa0pupgan Oomnwiab, Oapua
THXKOpAT OaHKJIapUra KaThbUM O€NrMiIaHraH CTaBKaJa JUCKOHT KpeauTiapu
Oepumian Oonwiagu (OyHIa CakKW3 MHUHITA THXOpAT OaHKM MapKasJallraH
KpEeIUTIap OJMII MMKOHHMIa sra Oynaum); yuuHuugaH, EMb wmapxkazmamran

19 “ymww.federalreserve.com” caittu MabyMoTIapH.
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KPEIUTIAPHUHT TapOB 00BEKTIAPU COHMHU omupau. MnoTeka obnuranusiiapu Ba
KOMMAHUSJIADHUHT  aKIMsUIapy  XaM  MapKaszJallraH KpPeAuTIapHUHT TapoB
0OBEKTIIApH PYIXaTUra KUPUTUILIAZ,

SAnonusa Mapka3uii 0aHkM MamiakaT OaHK TU3UMHUHUHT JIMKBUJIWJIMTHHU
OIIMPUIIl MaKCaanaa, nactiad, TmxkopaT Oanknapura imumk 0,1 % craBkaga 3 ot
myaatra 10 tpaa. uen (115 mapa AKII nomnapu) Mukaopuaa Kpeautiap Oepau.
bynnan Tamkapu, Snonus Mapkasuil 6aHku THKOpaT OaHKIapura, yJapHHU SIOH
KOMMaHUsJIApUHU KpeauTianuiapu yuyH, 1,22 tpad. ued (13 mupa. AKHI
IoJIapu) MEKIOpUa (paBKyJIOAna Kpeauruap oepau?l.

bomka naenatnapnan dapkiu yinapok, Poccusiga TrkopaT OaHKIapUHUHT
JUKBUTMIIUTUHA TabMHHJIAI MaKcaaujia yjapra cyOop/uHap KpeauTiap Oepuiil
amaJra OImMpUIIIN.

CyOopauHap Kpenutiap Kamuga S5 Wun Myangarra OepuiiaguraH KpeauTiiap
OynmuO, yIapHUHT acoCHi Kap3 CyMMAacH KpEAWT IIapTHOMAacH MyAJaTh TyraraHaaH
CYHr, Oup MapoTaOaiu TYJIOB IAKIWAA KaWTapwiagu. SbHU, acOCH Kap3 KpeauT
HIapTHOMACH MyZJiaTh MoOailHua KaiTtapuO Oopuimaiiau. ByHUHT ycTHra, oJMHraH
CyOOpAMHAp KpeauTiap TWxKopaT OaHKIAPUHUHT KaluTad TapKuOuja XucoOra
OJIMHA/IH.

['moGan MOMUSBUI-UKTHUCOAMN MHKMPO3 naBpuia Poccust Tkopar OaHkiIapura
xammacu 0ymm6, 950 mipza. pyOib MHKIOpUAa CyOOpIUHAP KpeauTiap OepuiIu.
Ymily kpenurnap 2008 raan 2020 ivsraya 6yiran Mmyjyiatra Oepyiiig Ba YJIapHUHT
WUk (o3 cTaBKacu KaTbui OenrwiaHraH OyimmO, 8 (HOM3HM TAIIKWIT ATajH.
Cy6opmunap kpeauriaapauar 500 mupa. pyomu Poccwst Mapkaswii  OaHKHHUHT
MmaOmarnapu xucoouman, 450 mupa. pyomn Muumit hapoBonmk dhonau Mabiarnapu
xucoouman Oepwian. Maskyp cyOopauHap KpPEAWTIApHUHT acCOCHM  KUCMHU
Poccusinunr yu iinpuk Tkopar Oankura — Coepbank, BTH Ba Poccenbxo30ankka
Oepunau??,

Aiipum  paBnmatnapaa, Xxycycad, IlIBennapusa, benerus, Xwurtoii Ba
V36ekncToHaa MIITHI GaHK TH3UMHUHHMHT JUKBHUTHIMTHHA OLIMPHUII MAKCaIHAa
OaHKJIApHUHT KanmuTaUIAlllMII Japa)kaCUHU OIIMPUIN yCyiauaaH (oiinanaHuii
xomatu Kysarwign. Macaman. [lBelnmapusina naBnaT MaMJaKaTHUHT MUPHUK
THKOparT OaHknapunan Oupu Oynran “UBS” OaHKHMHT KanmWTaJLIAIIHII
napaxkacuau ommpuin makcaguaa 5 mipa. AKII mommapu capd stran 6yica,
benprus xykymaru Dexia, Ethias, Forts, KBC 0GaHkiapuHUHT KamuTaJIamniil
JTapakacuHM ormupuira 17,4 Map1. eBpo MUKAOPUIAru MaOJaFrHu WYHATTHPIH.

V36exucron PecryGnukacuia MaMIIAKaTHHHT TH3UMIM OGaHKIAapu OyiraH
Acakabank, CanoatkypwimniOank, Arpob6ank, Kunuiok kKypunwmn OaHkK, Xaik
O0aHku Ba MUKpOKpEeIUTOAHKHUHT KalUTAJUIAIIUII Japa’kacy JaBiaT MaOiariapu
xucobunan omupuinu. bupruna 2009 iwnga Maskyp OaHKIIApHUHT YCTaB

20 www.ech.eu caiiTu MabIyMOTIapH.

2L www.boj.or.jp. caiiTu MabIyMOTIapH.

22 Poccust B mepuoj r00anbHOrO (PMHAHCOBO-3KOHOMHUYecKoro kpuszuca 2008-2009 rr. Marepuaisl Kpyrjioro
crosia «DuHaHCOBBIN KpU3KC: COBpEMEHHbIE BBI30BBIY//bankoBckue yeiayru. — Mocksa, 2009. - Ne 1. - C. 27.
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KanuTAIMHA ommpuin  yuyH 500 MiIpa. cymMaaH OpPTUK MUKAOpPJA JaBJiatr
MabyarIapyu aKpaTUIIu>,

bup karop maBmatnmapma TwKoparT OaHKIapura naBiaT kadomatu Oepuir
yCYJAUIaH KeHT Kynampaa doinananmiay. Macanan, 'epmanmsna “IKB Deutsche
Industrie bank” ka 5 mupa. eBpo mukaopuaa, AKIllxa “Citygroup inc” 6ankwura 45
mipa. AKI nomnapu muknopuna nqaBnat kadoiaTiapu Oepuiiau.

EBponagaru sHr dupuk TkopaT OaHkiapugaH Oupu Oyinran Dexia OaHk
KaXOH MOJIMSBUNM-UKTUCOIUN MHKUPO3U Ty(daiau TaHaz3yJra 103 TyTau. ['penus,
Uramusa, [lopryramus Ba Mcmanusiga to3ara KeiaraH OFHpP MOJMSIBUM XOJarT,
UKTUCOAMI TaHrMK Dexia 0aHK TOMOHHMJAH Mas3Kyp MamiakaTiiapaard
MUXKO3J71apra Oepuirad 5,5 MIIpA. €BpO MHUKIOPUIATH KPEAUTIapHU V3 BaKTHUIA
KalTapuiamaciurura cabad oyiau.

Dexia OankHM TaHa33ynmaH KyTkapuin Makcaauma, 2011 #mn 9 okrsaOpaa,
benbrusi, ®pannusa Ba JlrokcemOypr xykymatiapu paxOapiapunHunr bproccenna
Oynu0 yTran ydpairyBu 4orujaa, ymoy 6ankka 90 mipa. eBpo MUKIOpHU/IA JaBJiatT
xadonaTaapu Gepuilra KeIumuo oI,

dukpuMHu3ua, IKOpHUIa KailJ dTWIraH XojaTiap MaMiaakaT OaHK TU3UMUHUHT
JUKBUJUTWINTUHU TabMUHJIAII MOHETAp CUECATHUHI CTPATeTHK Makcaau Oyia
OJIaJv, JIeTaH XyJIOCaHU MAKIUIAaHTUPHUILTA acoc Oy au.

KaxoH MONMSABHI-UKTUCOIUA HWHKUPO3U MJaBpUJla MOHETAap CUECATHHUHT
CTpaTeTUK Makcajuiapu Oynran wuHGIAIUATa Kaplii Kypalml Ba MUJUIHH
BAJIIOTAHUHT OapKapOPJIMTUHU TabMHUHJIAIITa HUCOATaH MaKpOUKTHCOIUMN YCHUII
CYypBhaTIapUHUHT OapKapOPIUTMHUA TAbMHUHJIAIIT MAaKCaJ MyXUMPOK axaMUAT KacoO
a0 Konmu. byHpmalh gedimmmmusra  cababd  mIynakd, JOyHEHUHT  KYTU1a0
MaMJIaKaTiaapuaa, riio0an MOJIMSIBUN-UKTUCO NN VHKHUPO3 JaBpua,
UKTUCOMUETHU  “‘perieccus’ ~ XOJaTUJAH  YMKApUIL,  UKTUCOIWW  YCHII
CYypbhaTJIApUHUHT OApKAPOPJIUTHHU TabMUHJIAIITA KapaTUITaH SKCIAHCHOHUCTHUK
MOHETap cU€caT aMajira OIUUPHUIIIH.

SAnonus Mapxkaszuii 6aHKM TOMOHUAAH, UKTUCOAUETHU AU XO0JaTUIaH
YUKAPHII MaKcaauaa, ONpUHYM MapTa “MUKIOpUH eHrmutamTupun’” (quantitative
easing) uacrpymentugaad 2001 innaa Goigananuiam.

Muknopuii eHTWIIAINTHPUIL JIeTaHAa MyJulap TakKIu(QUHW  OIIHUPHUIITA
KapaTWiTraH Ba HOJUTMK XMCOO CTaBKAacHra acoCJIaHTaH MOJHUSBHA WHCTPYMEHT
TYUTYHWIQIH.

JKaxoH MOTMSABHN-UKTUCOANA MHKAPO3U JAaBpuaa xam AnoHusa “MUKIopuin
CHTWIAIITUPUIIT® HWHCTPYMEHTHIAH doigananum gaBoMm oStrupwiad. 2009
WUTHUHT HOSOp oiuaa SmoHuss XyKymMaTH WMKTUCOMUETHU XaMOH aeuisius
XoJlaTua SKaHIuruHu ypTupod s1au. Iy cababmu, Anonus Mapkasuii O0aHku
Xuco0 craBkacuHU Yy3raptupmacaal, 0,1 % mapaxkacuma cakjiad KoJMIIra Kapop
KWIJIN.

2 KapumoB U.A. Acocwii Basupamuz — BaTaHuUMU3 TapakKMETH Ba XaJIKUMHU3 (DADOBOHJMIMHHM SHAIA
IoKcanTupuuaup. — TomkeHT: Y36ekucron, 2010. - b. 35.
24 Hanmonanusauus Dexia o6oiinércs bensruu B 4 Mumuapaa espo. http://lenta.ru/news/2011/10/10.
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2008 #iunnga 6omnutanran rimoban momusBuil nakupo3 AKIL ukrucoauérnnu
peueccust xojatura Tymupud kKyhHau. byHunr Hatmwkacuga D3T  xucod
CTaBKaCMHU TacalTupuO, “MHUKIOPHI EHTWUIAIITHPUII®  HHCTPYMEHTUIAH
doiinananumra MaxOyp Oymau. 2010 iwun censarOp oiinpa DP3T  xucobd
CTaBKAaCMHUHI HWUIMK JapaxkacuHd Yy3raptupmacaad, 0,25 % mapaxacupaa
Kongupuira kapop kwiau. b.Ill.bepnankenunr ¢uxkpura kypa, AKII
UKTUCOIUETUHU PellecCusi XoJMaTUuAaH TYIUK YMKUO kera onMaranauru O3 THuHT
XUCOO CTABKACHHM Y3TaPUILICU3 KOJIUPHII 3aPyPUATHHH F03ara KeJITHPIANZ,

AKII ®3T MoHeTap cuécar MHCTPYMEHTJIAPUIAH MAKPOUKTHUCOIHUMA YCHIII
cypbaTiiapura TabCHp STUII Makcaauja akTuB (oiganannbd kenmokaa. MacanaH,
2001 #wmnga AKHI wxtucomméruma perneccus OeNruiIapuHUHT Taigo Oyia
oouutarannury @3THuU “ap30H mysiap” cuEécaTUHU KyJulalira MakOyp KWiId Ba
Hatmxazaa 2001-2004 iimmiapaa myJl MACCACUHUHT OLUMIIMHU parOaTIaHTHPYBUYU
HKCIIAHCUOHUCTUK MOHeTap cuécar oiub Oopwigu. YOy cUECATHUHI HATUXKACU
Vnapok, AKII xykymarura Terunuid mnyja MaOjariapu Oyiinda OelrujiaHran
craBka 2001 wmnmaru 6,5 gousnan 2004 itun gexalbp owura kenuo, 1,75 ¢owusra
Tymau2,

AKlllna T1yn0B OaJlaHCMHUHT S>KOpUU omnepanusiiap OYIuMHaa KaTTa
MUKI0pAa MPOGUIUTHUHT MaBxkyuury (2017 viumaudr 1 ssHBaph XodaTura Kypa
nedunutr cymmacu 500,6 mupi. AOJUTAPHU TAIIKWII 3TAW) MWUIMN BaTIOTAHUHT
HOMHUHAJI ajlMallyB Kypcura HucOataH OOCMMHHU 1o3ara KeiaTupaau. bynpnait
mapoutna AKII ®3T kypc cHECATUHUHI MOCJIAUTyBYAHJIMIMHYU OIIHMPUIITA,
MaMJlakaT WYKd Oo3opuja Ba ’kaxoH BamoTa Oozopiapuaa AKII mgommapura
Oynran TanabHU XucobOra oyuira Max0yp Oynaau.

Anrnuss Mapka3uii OaHKM XaM TJI00al MOJIUSABUN-UKTUCOAMI HMHKUPO3
JaBpuaa, WKTHUCOAUN VCUIIHM parOaTjaHTUPUILTa WYHAITUPUITaH MOHETap
cuécatHn amanra owwmpau. JKymmnaaaH, XyKyMaTHUHI ypTa Ba Y30K MYJIJIATiId
KUMMATIM KOFo3Jlapu AHIIMS Mapka3uii O0aHKM TOMOHHUIAH WHUPUK MHUKIOpIA
CcOTHO OJIMH]IN.

JleMak, MOJUSBUN-UKTUCOIMM WHKUPO3Jap AaBpUIa HKTUCOAUN YCHILIHU
parOaTIaHTUPHIL, MAJUTMA OaHK TUBUMUHUHT JIMKBUIJIUIMTUHYU OLIMPHUII MOHETAP
CUECATHUHT MYXUM CTPATETUK MaKcaJJlapyura aijaaHau.

Cyurrn vunmnapaa AKHI Ba “eBpoxynyn” Mamuiakatiapuja HKTUCOAUI
YCHUlll CypbhaTIapUHUHT Nacaluily Ky3aTuiMokaa. Xycycal, 2016 imnna AKIIna
Ay naku MaxcyJoTHUHT (AMM) Yeum cypwratu 1,6 dousnu Tamkwn 3tau (2015
nunna SAMMuaunr yeum cypvatu 2,6 % Oynran smm), eBpoxyayama sca, 2016
nunga AUMuunr yeum cypvatu 1,7 ¢ousnn tamxun atau (2015 iunga 2,0%
Oynran >au)?’.

2 www.federalreserve.gov caiftn MabaymMoTiIapHy.
26 OECD Economic Outlook, Vol. Ne73, 2003/ 1. - June, pp. 38-39.
27 Bureau of Economic Analysis, Eurostat mabiaymotinapu.
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MaxkpouKTHCOAMM YCUIll CyphaTIapUHHUHT Macaiuim Mapka3uil 6aHKIapHU
HOJUTMK Ba TacT (oW3 CTaBKaJapUHH cakja0d Typuiura MaxOyp kuimoxaa (1-
pacMm).

1-sxkaaBag

AKII ®enepan 3axupa tusumu, EBpona Mapkasuii 0aHKMHUHT TasiHY ¢ou3
CTABKACHHMHT imlInK aapaxacu’® pa AKII, “espoxyaya”na Tuxopat
OaHKJIapH KHCKA MYIJAT/IH KPeAUTIAPUHUHAT HHJLIMK (ou3 cTaBkacu®,

dousna
Mapxkazuu Twxopar
OaHKHMHT TasHY OaHKJIApUHUHT
CTaBKacHu KHCKa MYIIaTIN
KpeIUTIapUHAHT
(hous craBKacu
denepan 3axupa TU3UMHU 1,25 3,9
EBpona Mapka3zuii 0aHKH 0,0 2,7

1-xanBan mabiymotnapuaad kypuHaauku, AKII ®3THuHTr TassHY cTaBKacu
1,25 ¢powmsra tenr, EMb aca, yMymaH HOJUIMK CTaBKa KYyJIaMOK/a. V3 HaBOaTHA,
Mapka3zuii GaHKJIapHUHT TasHY (OU3 CTABKAJAPUHHUHT MACT AKAHIUTH THXKOPAT
OaHKIapu TOMOHHMJAH OepuiaJuraH KUCKa MyJJaTid KpeAuTJIapHUHT (ous
CTaBKaJapuHU Nact Oynuiura cabad 0yIMoKia.

2.2-§. MoHeTap cuécaTHMHT TAKTHK MaKcalJapu

X03Upru BakTAa, XaJIKapo aMaluETIa, MOHETap CHUECATHUHI TaKTHUK
Makcaanapu cudaruga myJl MACCACUHUHI YCHII CypbhaTH, MUJUIMM BalFOTAHUHT
HOMMHAJI aJIMallyB KypcH, HOMHUHaAJ (OU3 CTaBKaCH Ba MHQISALUSHUHT MaKCaun
KypcaTknuugaH (oi1aJaHuIMOKIA.

Mwuunii BaJIFOTAHUHT HOMMHAJI ajMallyB KypCHIAaH MOHETap CUECATHUHT
TaKTUK Makcaau cudaruaa dhoigamaHuI X0JaTh KYIPOK MUJUIUH BaTFOTACHHHUHT
OapKapoOpJIMIMHU TabMHUHIALILA MyaMMOJIap MaBxXyja OyiraH MamJiakartiapia
ky3atuianu. Iy caGabmu, ma3kyp mMamiakatiapaa XykymaTr Ba Mapkasuil 6aHk
¥3apo KeNWIraH XoJja, MILUINN BallOTAHWHT JeBalbBalus Oynummmra Wy
KyUMaclIMK €KUM JeBajbBallds CypbaTUHU MACaUTUpHUIIra KapaTWiraH CHECATHU
o0 Gopaauap.

Mamnakatna TYI0B OaJlaHCHHMHT >KOpHM omepauusuiap Oynumu Oyiinua
MWUIAM BaJIOTAaHU XOPWXKMU BaJIOTAIapra SPKUH KOHBEPTUPJIALIHU KOPUU
STUIMIIM MWUIAA  BaIOTAHUHT HOMMHAJN ajiMallyB KypCHUZAH MOHETap
CUECATHUHT TaKTHK Makcaau cudatuga (polgamaHUIIHE MYypakKaOJarTHpaIu.
Bynunr ca6abu myngaku, XB® Huzomu VIII-mogmacu 6¥iinua maxOypusrtiap

2 www.imf.org (2017 diunaunr 111-4oparu skyHn).
29 www.imf.org (22017 diunaunr 1 urons xonarura
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Ka0ysl KWIMHTaHAAaH CYHI XyKyMaT >KOpHWil BajioTa omepanusuiapu Oyitnua
YEKIIOBJIAPHHU KOPUM ITHUII XyKYKHUTa dTa Oy IMaiIu.

['epmanusaa 1970 linnnan 3pTUOOpaH MyoManagard myJl MacCaCUHUHT YCHUIII
KYpCaTKMUM MOHETap CHUECATHUHI WHIUKATOpW cudaTuaa KyJlaHuia Ooluiaau.
by oca, ¥3 HaBOartuma, MWLM BajfoTa-A0WYe MAapKAaHWHT HOMHHAJ ajMallyB
Kypcu Oapkapopiuruau XX acpHuHr 90-iinsuiapura Kajgap OapKapopJialllTHPHIL
WMKOHUHU Oepau.

bynnecbank MonusBHI WHUI J1aBOMHJA MyoMajaJard IyJl MacCacuHU
OJITMHIAH OelrujiaHraH YCUII CypbhaTiapUHU TabMUHJIAINI YOpaJlapUHU KYpaju.
XycycaH, Twkopar OaHKJIapW Yy4yH TpaTTaJapHU Kailta XucoOra OJMII
KOHTUHTEHTUHU Oenrmiamjga IyJl MacCaCMHMHI YCUII CypbhaTH Oyiinua
OesruilaHral MakcaJIu KypcaTKud Xucoora oJIMHAIN.

AKlllxa 1978 #iunpan Oomwiad, Myomanagaru myJl MacCaCUHHMHT Oapkapop
yeum cypbariiapuan TabMuaiam @3 THuHT 3uMMacura roknanrad. Hatmwxkana, xap
Oup MonusBHM Hun yuyH M2 €ku M3 nyn arperaTMHMHT YCUII CypbhaTu Oearuiao
omuHagu. AKII Konrpeccu @3Tuunr ¢aonustura O6axo Oepumiga Mmys
MaccacMHUHr ycuml Kypcarkuwiapura @O3T TomMoHuMzaH kail napaxana puos
STWITAHJIMTUHHU XHcoOra oJiajIu.

Tapakkuidi 3TraH mamiakaTiapHuHr, xycycadH, AKII Ba Snonus
OaHKJIIapUHUHT MyoMaJlaflard IyJl MAaCCaCUHMHI YCHUII CYpPbaTHUHU YeKJIall
Oopacupard TaxpuOanapu KypcaTAUKd, ymlOy TagOMpHUHT  KYJJIAaHUIIH
HAaTW>KACHJ1a MAKPOUKTUCOAUMN YCULL CypbaTiIapy CEKUHIIAIIAN.

16
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mAKW ®WAnoHwua Kanapa MXuton

1-pacm. AKI, SAnonus, “EBpoxyayn” Ba Xuroiga M2 mya
arperaTHHUHI HMJLIMK Yeul cypbatu’, housaa

1-pacm MabaymoTnapugan kypuHaguku, 2012-2016 iwmnapma M2 myn
arperaTUHUHT Ycuill cypbaTu SnoHusima mact Ba Oapkapop OVaran. by oca,

%0 International Financial Statistics, 2017. www.imf. org.
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Snonns Mapka3uii GaHKMHUHT Tylap TakKIMQUHM  TapTUOTa  COJMII
MEXaHU3MHUHHUHT TAKOMIUTAIITAHIUTH/IAH 1ajJojaT Oepaiu.

1-pacM MabiymMoTHapuiaH siHa UIYHU KYpHII MYMKHHKH, rapud 2012-2015
Hniutapaa TapakkKuil 3TraH Aasnariapaa M2 mysl MacCaCMHUHT YCHII CypbhaTUHU
HUCOAaTaH MacT HKAaHJINTY Ky3aTWwiraHu xoinga, 2016 Huina yHUHT IOKOpU YCHII
cypbaTiiapy Ky3aTwirad. AMMo, XUTOIAa TaxXJIWJI KUIMHIaH JaBp MoOaiiHuaa M2
IyJl arpEraTUHUHT YCUII CypbhaTH HUCOATaH I0OKOpH Ba OeKapop OyiraH.

Mosnertap cHECaTHUHI TAKTHUK MAaKCaJJIapUHMU TaHJAIIHMHT acOCHMl IIapT-
HIapouTiHapugaH Oupu pAaBiarT OoJKETH JCPUIUTHUHUHT MaBXKYyJJIUTH Ba
Japa)xacuaup.

MomneTap cMECATHUHT TAKTUK MAKCAUIAPUHU TYFPU TaHJAIl YHUHT CTPATETUK
Makcaaura (€kM Makcajuiapura) SpULIMIIHUHT OupliaMud 3apypuil IIapTh
xucobnanaau. Iy skuxataaH onaranaa, MOHETap CUECATHUHI TaKTHUK MAaKCaJJIapu
MWJUIMA BAJIOTAHUHI OapKapOpJIMTMHUA TabMHUHJAII HYKTau-Ha3apuIaH MyXUM
axaMHIT KacO dTagu.
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W AnoHWA eHr M XUTOMN 1DaHu

2-pacm. SInonust uenu Ba Xutoii wanunuur 1 AKILI nonrnapura
HUCOATAH HOMHHAJ aJIMalyB Kypen®!

2-pacM MabiaymoTiapunaH kypuHaguku, 2012-2015 iwimapna Anonus
nennauHr AKI mommapura HucOGataH neBanmbBarusicu Ky3atwimun. 2016 imiga
MEHHUHT JloJijlapra HucbataH Kajpu ce3wapcus gapaxana ouiu. by aca, SAnonus
Mapka3uii OaHKMHUHT KypcH CHECATHHHM O3KCIOPTHH parOaTIaHTHpUIIra
KApaTUJITaHJIUTH OUJiaH U30XJIaHA !,

2-pacM  MabJIyMOTJIApUAAaH KYpUII MYMKHHKH, XUTOW Xank OaHKu
AKCIIOPTHU parOaTiaHTUpHII Makcaauaa Muuinil BamotaHuHr AKII gosmapura
Ba OOIIKAa eTakyu BajlloTajlapra HucOaTaH HOMHUHAJN ajMallyB KypCUHU aTaluH

31 31 International Financial Statistics, 2017. www.imf. org.
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nact cakjaab Typubau. by sca, XUTOWHMHT acOCHil TallIKH CaBAO XaMKOpPJapH
OynTraH maBIaTIaApHUHT HOPO3UIIUTHTA cabad OYViIMoKa.

Jasnat Oromxetn Aedunutu napaxkacuHuHr SIMMra uucbatan 3 dousnman
1oKopu OVnwmm ¢on3 MEbEPUHUHT ommmura onub kenaau. Hatmkanma, 6axomnap
TapaKaCMHUHT YcuimuM 103 Oepamu. by »sca, ¥3 HaBOartuma, WHBECTHIHSIIAP
JapakKacUHM MacaTUpaay Ba IIYHUHT aCOCHJIA UIILIA0 YMKAPUII peaj XaKMUHUHT
Yyeumu cexkunnamanu. byHnail mapoutna y30K MyIIaTIM JaBpUid OpauKiapia
MyJl Maccacu YCUIIMHHUHT OapKapop Japa)KaCUHUHT cakjiad Typuiuim, 0axoJap
JapakKaCUHM YCHINU JaBOM 3TAETraH MapouTAa, IyJl MAaCCaCUHUHT YCHUII CypbhaTu
OwiaH UILIA0 YUKApUII peasl XaKMU TaOWUN Japa’kKaCUHUHT YCUIIM YpTacujaru
(dhapKHUHT caKJIaHUO Kosuiura cabad o0ynaau. bynnai mapoutna Mapkasuii 6aHK
JaBiaT OrOHKETH NePUIMTHHUHT WHQISIIUSA Kapa¢HIApUHN KydaluIll  OMIIIA
cudatugaru axamuaTura Oapxam Oepull Makcaauja HWHAUKATOp cudartuaa
Oaxomnap Japa)kxaCUHUHT OapKapop YCulll KypcaTKu4uaaH QoilaiaHuira Maxoyp
oynamu. Opatma, OrokeT AeUUUTHHU — VYCUIIKM — OKuOaTiIapura Kapiiu
KypallMIIHUHT MakOyn #ynu Oynub, Myomanajgard IyJl MacCacCHHHU YCHII
CypbaT/IapuHU JKWJIOBJAIl XUCOOJIaHaaW. YOy TakTUK Makcajg OroKeT
nedunutr OwimaH OOFIMK ITyJJHWHT QWJIaHWIN TE3JIMTHHU OIIUIIUTa XH3MaT
Kuiaau. byHUHr HaTHkKacuaa JaBiaT Or/KEeTH ASUIIMTUHUHT HOMUHAT MUJLTAN
JApOMAaJIHUHT Ycuiura HUcOaTaH fo3ara KeiraH cajaOuili Tabcupura Oapxam
Oepunaau. JIekMH KucKa MyAIaTid JaBpUil OpalHKIapja WIUIa0 YUKAPUITHUHT
pean xaxMu Ba 6axonap Japakacu y3rapmaiim.

V36exucron Pecry6nukacuaa pacMaH Myiuiap TaKIM(GHHE TapTHOTa COJMII
Mapxkasuit 6aHK MOHETap CUECATUHUHT TAKTUK MAKCaJH XUCOOIaHaH.

V36exncron  Pecry6nukacuHuHr  «Y30eKHCTOH  PecryGiMKacHHHHT
Mapka3uii  OaHKM  TYFpUCHIa»TM  KOHYHHHUHI  23-MojjlacMra  acocad,
pecnyOnukamu3 Mapkasuii 0aHKH «ITyJI Maccacy HHJLTUK YCHII CYphaTUHUHT aHUK
MakcaiaM  KypcaTKMuaapuHu»  Oenarmmaiiam®?.  [lyHuHrgek,  Mamiakar
xykymatuauHr 2003 dun 4 ¢eBpangaru 63-comnu  «llyn-kpenut
KYpCaTKUYIApUHA TapTUOTAa CONMIN MEXaHW3MHUHH TaKOMWJUIAIITHPHUII Yopa-
TanOupnapu Tyrpucuaa»ru  Kapopura acocaH, Mapka3uii 0OaHkka Tyl
MAaCCACHHUHT YCHIIMHU HA30paT KUJIUII MaKOypHATH FOKIaTHITaH >,

2017-2021 iinanapna V36ekucToH PecryOnMKACHHH PHUBOXKIAHTHPUIIHIHT
Oemra WyHanmumu Oyinda Xapakatiap CTpaTeruscuja OeNruiIaHTaH MOHETap
cM€caTHM TaKOMIJUIAIITHPUIN Basudacuman kenud dYWKKAH XoJija, KaOyi
KWIMHTaH ~ Y36exuctoH Pecny6bmukacu  Ipesmnentunuar 2017  jimn 13
centsiopaaru [1K-3272-connmu “Ilyn-kpeaut cu€caTuHu siHaa TAKOMIJIIAIITHPHUIIT
qyopa-TaJ0upiapyu TYFpPUCHIA TH Kapopuaa HWHQISIMOH TapreTianl pe:KUMHTa
0ocknuMa-00ockuy YTui Bazudacu KyHuiau.

32¥36ekncton PecryGnukacu KoHyHH. Y36ekucToH PecryGnukacuaunr Mapkasuii GaHKH TYFpUCHIA. — TOLIKEHT:
V36ekncron, 2006. — B. 15.

3 ¥36exucron Pecrybmukacu Basupmap Maxkamacumuur 2003 iiun 4 despammarn 63-comm “Tlyn-Kpeaut
KYpCaTKUWIAPUHU TapTHOra CONMII MEXaHM3MWHM TaKOMWIIALITHUPUIN 4Yopa-Taadupiapu Tyrpucuaa’ru Kapopu.
V36exucton Pecrybmikacu Konyn xysoxariapu tymiamu. — Toukent, 2003. — Ne3. — B. 29.
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2.3-§.Monerap CHECATHUHT MaKcalJIu KYpCAaTKUYJIapH
(MHaMKaTOpJIAPH)

Nuaukatop cy3u notuHua «indicator» neran cy3maH osmHran OYyiuo,
KypcaTKuy JieraH MabHOHM aHrnataau. Opanuusanuk myraxaccucnap U. bepnap Ba
K. Komnu TomMoHMIaH €3WiIral Ba pyc TUIUra yrupwirad 2 Tomiuk «ToakoBbIi
PKOHOMUYECKMH W  (UHAHCOBBIA  CIOBapb»la HWHIUKATOP  TyILIyHYacura
Kyiugarndya Tabpud OepwiraH: «HUHAUKATOP YMYMUW HWKTHCOOUN CHECATHH
VYTKa3Mulll Ba YHMHI HaTWXaJlapuHU Oaxojiall YYyyH YTa MyXUM axamusiTra sra
OynraH, WKTUCOIMUWA Ba MOJMSABUN MUKIOpPJAp SBOJIONUACUHUHT paKaMIIH
KypcaTknuuaup»>* (pyc Tunmuaan MyautnHUHT TApKHEMACH).

A.H. A3punusH Taxpupu OCTHJA YOI TWITaH «DbOJBIIOW 3KOHOMHYECKUI
CIIOBApb»/la XaM HHJUKATOp TYIIYHYACH HMKTUCOAMA Ba MOJIMABUI MUKJIOpJIAp
Y3rapUIIMHKMHT PaKaMJId KYpcaTKuuu cu(aThaa TAIKUH STHITaH >,

NHaukatop TyUIyHYaCMHUHT IOKOpPUJIA KEITHPUITaH TaJlKWHUTA acOCIaHTaH
X0JIa, MyJ-KpPEeIUT CUECATUHUHI WHIUKATOpUIa Kyhuaaruda Tabpud Oepwui
MyMKUH: «Mapka3uii 0aHK MyJ-KpeAUT CUECATUHUHT WHAUKATOPU - Oy MMILIUAN
BAJIOTAaHMHI  Ba  MamilakaTAaa Oaxojap  OapKapOpJIMIMHUA — TabMHUHJIALI
TaIOUPIAPUHUHT CcaMapaJopiuruHu Oaxojamiia yTa MyXUM axaMmusTra osra
OYNraH MOJIUSBUN MUKIOPJIAP Y3rapUIIUHUHT PaKaMIIM KYPCATKUUUTUPY .

FOxopuna xentupwiaran Ttabpudaa MWUIMH BallOTAaHUMHT Ba 0axosap
OapKapOpJIMTUHU TabMHUHJIAI TaAOUpiapu JCHWIMIIMHUHT cababu UIyHJIaKH,
XO3UPry JaBpa AYHEHUHT Aesapsid O0apya MamilakaTiapuia, Iy *KymiIagaH yTHII
UKTHCOIUETH MaMJlaKaTIapuja MapKka3uid OaHKIap MyJa-KpeAUT CUECATUHUHT OOII
Makcaaun Oynumb, MWUIMI BaJIIOTAaHUHT OapKapOpJIMIMHUA TabMHUHJIAIL  Ba
MamJiakatiaa Oaxojlap Oapkapopiurura dSpuIldil  xucooOianaau. baxonap
OapkapopiuruHu  TabmuHiam  (¢akarruHa  EMbauar  OGom  Makcanau
xucoOnanMaiu. byHunr cababu myngaku, EMbB nyn-kpeaut cuécatuHu amanira
omypuiia OyTyH JHUKKAT 3bTHOOpPHUHM (AKAT EBPOHUHI OapKapOpIUTHHU
TabMUHJIAIIrAa Kaparaau, Oaxoyiap Japakacura TabCHp JTUIIHHM MOHETap
CUECATHUHT MUPOBAP]T MAKCa I, Ae0 XucoOaaManiu.

Mapxka3uii OaHKHUHT TYJI-KpPEIUT CUECATMHU aMalira OUIMPHIN Ba YHHHT
camMapaJopJIMTUHU 0axojialiia aHWK KypcaTKudjiapaaH QoimamaHuIl Macajaacu
KaTOp TAHWKJIW WKTUCOAYM OJIMMIIAD TOMOHHUJAH WITapu CYypWIraH Ba TaJKHK
KWIMHTaH. AWHHMKCA, 3aMOHAaBUM MOHETApU3M Ha3apuil OKWUMHUHUHI aCOCUYHCH
npodeccop Munton PpuaMeH Y3WHUHT WIMUN M3TaHUNIIapuaa Oy macaiara
anoxuaa ap1ud0p Kaparrad. lllynunraexk, XK. Keitue, A. Mensuep, K. bpynnep, P.
Jlykac, K. YopbOepTon kabu OJMMIIApHUHT WIMHH H3JIAHUIUIApUTIA XaM MasKyp
Macajara KuJauil bTOop KapaTuiraH.

3% We Bepuap, Xau-Knon Kommu. ToskoBblii skoHOMHYeCKMl W ()MHAHCOBBIH croBaph. Tom 1.—
M.:MexnyHapoHble oTHOIIEHHS., 1994, — C. 144,

% Bonbuioit sxonomuueckuii cinosap. [lox pen. Aspunusna A., H. — M.: UHcTuTyT HOBOM 3koHOMMKH, 1999. — C.
307.
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XO03upru BakTAa Myd-KpPEeIuT CUECATUHUHT WHIUKATOPU cHdaTHIa acocaH
yJ MAacCaCUHUHI YCHIIM, MWUIMM BaJIIOTAaHUHI aJMallyB KypCH, HHQIISIUSA
JIapakacH KypcaTKuaiaapuaan (poraamaHmIMOKIA.

JIyHEHMHI KyNUWJIMK MamJIaKaTilapuaa BallloTa KypCUIAaH MOHETap
uHAuKaTop cudatuaa QoiiganaHuaaéTraHIMTMHUHT cababu IIyHAaKu, yhapra
MUWJUIMA BallloTa ajMallyB KypPCUHUHI KECKHMH Macan® KeTUIIUIaH Ky4JH
XaBOTUpaaHUI MaBxkya. IIIyHHHr ydyH XaM Ma3Kyp Mamiakariap XyKyMatiapu
Ba Mapka3uil OaHKJIapu BallloTa KypCUHM TapTHOra coyMil CHECATUHH OJUO
Oopaamiiap €k rapuv MIJUIMNA BaJIIOTa KOHYHUMJIUTHIA SPKUH CY3HIIl PEXUMU aKC
TTUpUIITAH Oyicaza, BallOTa WHTEPBEHUUACH OPKAJIM MWUIMM BallOTaHUHT
aJIMAlllyB Kypcura TabCUp 3THULI CUECATH JAaBOM ITTUPHUIAIAU. JIEKUH, KalJ TUII
XKOU3KH, Oy TypyXJarn MamJjakaTJapHUHI acOCH KHMCMH MWUIMI BaJIFOTAaHUHT
alMallyB  KypcHJaH  NOyJ-KpeauT  cu€catd  uHAUKatopu  cudaruja
doitnanaHaéTraHIMKIApUHNA PacCMaH YbTHPOQ dTMANAMIAP.

Mamnakar xykymatd ToMoHuJaH XB® HuHr xopuil omepauusuiap Oyiinya
BAJIIOTaBUI YEKIAlLIApHU OJMO Talllall TYFPUCHAATK TanaOJapuHUHT KaOyJsl
KWIMHUAIOM MWUIMA ~ BAJTIOTAHUHT HOMHUHAJ aJIMallyB KypCHJAaH MOHETap
uHAUKaTop cudaruga QoiamaHUIIHU Ce3WIapian Japa)kaja KUHUHIAIITHPUO
kysaau. Uynku OyHAal mapoutia XyKyMaT >KOpPHUM BallloTa omnepanusuiapu Oyitndya
YEeKJIOBJIAPHM Ba YEKJIOB Ma3MyHHUIa 3ra OYiraH TapTUOra COJMII 4YOpajapuHU
KYyJUIal OJIManIu.

Hktuconuit amabuétinapiaa mMyna-KpeauT cuécaTd WHIUKATOPUHHM TaHJIall
ME30HJapu cudaTuaa acocaH HUHAUKATOp cudatuga TaHiad OJIMHAIUTaH
KYpPCAaTKMYHUHI MHUKIOPUM YyiadyaMmMra jsra 5SKaHJIWIW Ba MamilakaT XyKyMarTu
UKTUCOAWM CUECATUHMHT acOCUM WYHaIUIIapura 3ujl KEeJIMaciaurd bTUPODd
ATUIIA/IN.

[Tyn-kpeauT cuécaT MHAUKATOPUHM TaHJIAIl MIapT-IIapOUTIApUHNA Oaxoall
PUBOKJIAHTAH CaHOAT JaBJaTJIApUHUHT Oy Oopagaru TaxpuOalTapuHU YYKyp
TaxJ I KWJTMII Ba TaXJIWJI HATHXKaJapUHU YMYMIIAIITUPUIITHU TaKO30 3TaIH.

Anonusana 1950 itmnga canoaTHu OrOKETAAH MOJUSIJIAIITUPUIN Ba Oaxosap
bapkuHu cyOcUAMsUIAIl aMaTUETUHUHT OEKOp KWIMHMILK THXOpPAT OaHKIApH
KPEIUTIApUHNA KOpXOHajap (HaoausTHHU MOJUSIIAIITHPUIIHUHT OO MaHOaura
aimannmura onub xenau. YyHku Oy aBpja KOpXOHAJAPHHUHT Y3 MaOarjapuHH
eTUILIMACIIMTY MyaMMOCH KECKHUHJIAIITaH 3d. AMMO THKopaT OaHKJIapuaa KpeauT
pECYpPCIApUHHMHI €TULIMACIMIA MyaMMOCH XaM MaBxXyJX 3au. by sca, SAnonus
Mapxkasuii OaHkMHH THXOpaT OaHKIapuHU (aon Tap3ma KpeauTiamra Ba
KPEIUTIANIHAHT MaKCaJJIM OKMUMJIAPUHU O€NTwiam Xamjaa yJIapHUHT KpeIuT
HOMUCCUSICUHM Ha3opaT Kuhumra MaxOyp kuigu. IlyHucu XxapakTepiukw,
TUXKOpPAT OAHKIAPUHUHT KPEAUT SMUCCHUSICHHHM HA30paT KUJIUII KpEeIUTIapHUHT
dbou3 cTaBKaCMHM KATTUK TapTUOra cojum Wynu Ownan (ou3 CTaBKAJAPUHUHT
NacT JapakacMHU TabMUHIA0 TYpUIl HIAPOMTHAA amMajira omupwiad. byHHHT
HaTWXacuaa TUXKOpaT OAHKIApUHUHT CAHOAT KOpXOHayapura, Mapkas3uil 0aHk1aH
nacT XucoO cTaBKacuja OJIMHIaH MapKasJjallraH KpeauTiap XucoOuaaH, HucoaTa
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nact ¢Qousnapaa kpeauT Oepumn TabMuHIaHaUu. by »oca, ¥3 HaBOaTHIa,
KOPXOHAJIAp MOJIMSIBUM XapakKaTJIApUHUHI KaMaWWIIATa Ba WMKTUCOAWM YCHUILIHU
parOaTnanTupumra oaubd kenau. Jlemak, Mapka3uii OaHKHUHT MakKcaJaiu
Makcammu ¢aon Tap3ga (QoimamaHTaH XoJja, TKOpAT OaHKIApW KpPEIuT
OMUCCUSACHUHHUHT YCUII KYpPCaTKUYMIAH IyJ-KPEIUT CHECATUHUHI HWHAMKATOPU
cupatuna  ¢oiinamaHuil, [OUPOBapJ ~ HATWXKaAa,  TIKOpar  OaHKIapu
KpEAUTIApUHUHT OeBOCMTa MIUIA0 YMKApUII CcOXacura MHYHaNTUPUIUILINHU
TabMUHIAAU. TyFpu, AacTiaOku JaBpiapia KpeauT HSMHUCCHICH XaXMUHUHT
OLIUIIN XUCOOUAAH MyOMaJlaJjary IyJl MaCCAaCUHUHT CEe3WIapiu Aapa)xkasia OIINIIN
Ky3aTWIIM, amMMO YypTa MyJJIaTiad JaBpuil opajlukiapnaa, ToBapiap Hiuiad
YUKApUIIl XAKMUHUHT Ba MEXHAT YHYMJAOPJIUTHMHHMHT YCHUIIM XHCOOWMra IyJ
AMUCCUSACUHHUHT TOBAp-MOAJWA KHUMMATJIMKIAp OWJIAaH TabMUHIIAHMII JApa)Kacu
OLLIY Ba UIYHUHT XMCOOUAaH UHPISIUSHN KUIOBJIara MmyBapdak OVIHH/IH.

['epmanusina XX acpuunr 70-imumapuaan oonuiad Mapkasuii OaHKHHUHT 1Ty JI-
KpEOUT CHUECATUHM amalira OUIMPUIIHUHT acOCUil MNpUHUMUIUIApUIAaH Oupu
cudarua myJl MaCCACUHUHT YCHIII CYpbAaTUHU MKTUCOJIMETHUHT YCHUIIl CypbhaTHUra
MyBOopHK OYnuImM NmpuHIMIHM pacMad Kaig stwinau. Ly cababmm, XX acp 70-
WWJUTapuHUHT  ypTanapuaadn Oomwiad ['epMaHusia myd Maccacw YCUILIMHHUHT
yerapaBuii KOd()PUIMEHTH KYIaHuIa OOILIa M.

AKIlIna Konrpecc 1978 iungma P3T ra nyn Maccacu Ba KpeauT
KyHWIMaJapUHUHT YCUII YerapajapuHu Oenruiam MaKOYpHUSTHHH FOKJIOBYHU
Konynuu kabyn xuwinu. Mammakatga Oaxojiap OapKapopiurura SpUIINIT y4YH
Xap WWIA KEJITyCH WHWJI YYyH ITyJ] MacCacu Ba KPEAWUT KyHWJIMAIAPUHUHI YCHIII
cypbati ®3T TOMOHHMIAH IBJIOH KWIMHAIW. ByHJIaH Makcaja Myomanajard Iy
MAaCCaCHHUHT XQKMH YCTUIAH KAaTTUK HA30patT YpHATHUILI WYIu OuilaH MHOIALUSIHUA
JKWJIOBJIALI XUCOOJIaHAIH.

Opannusana XX acpHuHr 70-dumapuga THXKOPAT OaHKIAPUHUHT KpeauTaapu
XQKMUHM JIMMUTIAII KOPUM KWIMHAW. JIMMUT MHUKIOPH KOPUM WHIIHUHT
CYHITHJAa KEHWHTYM WWJI YYyH YPHATWIAW Ba YHUHI MUKIOPHU ITyJ MaCCACUHUHT
OeNruiIaHral ycuill KypcaTKWuura MyBO(MK paBHILNJa aHUKIAHAAUTAH OYIau.
YpHaTIWITaH KpeauTIanl JMMATHHY Oy3raH THKOpaT GaHKJIApHra HUCOATaH 5Ka30
cudaruga MaxOypuil 3axupa akpaTManapy XakKMH OITHPHIIIH.

AKUI, Anonus Ba ®paHUMSHUHT MyOoMaiaJard MyJ MAacCCACUHUHI YCHII
CypbaTUHU YekJam Oyinya onub OopwiaraH MyJi-KpeauT CHUECATUHU YTKa3UII
HaTIKaJapyu UIYHW KYpCaTAuKW, Ma3Kyp TaaOup, MUpoBap] HaTKajga, WUILIa0
YUKapUIll CyphaTIApUHUHT Macailuiinra, ToBapiiap Ba XU3MaTiap TaKIU(PUHUHT
KHCKapHIIMra o0 Keaaau, aMMo 0axosap 0apKapopIurura SpUIIiiaaim.

MoneTap cuécaT MHAMKATOPUHU TaHJIAll MIapT-IIApOUTIapUliaH siHa Oupu
JaBnat OrokeTd JAeQUIMTUHUHT Japakach Ba y3rapumuaup. bromxker
neUUUTUHUHT Yculid (Ou3 MEbEPUHUHT omMIIMra oinud kenaau. by sca, ¥3
HaBOaTuaa, Oaxonap AapakaCHMHUHT Ycumuura onu0 kenagu. Hucbatan rokopu
(dou3 MebEpU MHBECTHLIMAIAP AApaKaCUHU MacalTtupanu, Oy sca, ¥3 HaBOaTuna,
UILIAa0 YUKApUI pean XaXMUHUHT TAOMHUH apakacu YCUILIMHU CEKUHJIAIITHPA/IH.

26



byHnaii mapouTtaa, MacaiaH, ImyJl Maccacu YCUIIMHUHT OCJNTUJIaHTaH JapakaCuHU
cakjiab TypHIIl ITyHTa OJau0 Kemaauku, OyHmaa 6axomap JapakaCHHU YCHIIHA JTaBOM
ATaBEpaJ i Ba Y30K MY/JJIATIM BaKT OpaJMKIapUAa YHUHT YCHUII CypbaTiiapy Myl
MACCACHHUHT YCHINI CypbaTH OWIaH WIUIA0 YHKAPHUII pean XaXKMU TaOuuit
JTapakKaCHHHUHT yCcUIM ypracunaru ¢apk cudaruaa aHukiaaHagn. Mapkasuii 6aHk
JaBnat Oro/keTH AePUIUTUHUHT YCUIIM HaTHKacuaa UHQIISIUS KapaCHIapuHu
Ky4JauuIoura WyJl KYWMaclIWK MakKcaauia KyJlah WYJIHW, SbHU HHIUKATOP
cuparuga Oaxoyiap  JapaxaCUHUHT  Oapkapop  YcuIlld — KYpcaTKUYUAaH
dborinananumy MyMKuH. byHmait mapoutna OrokeT AChHULIMTHHU  YCHUIIH
oKuOaTIapura Kapiiyd KypalurHUHT AroHa Wyau MyoMaiajard myJl MacCacCuHHU Oup
BAaKTHUHT ¥3uja KUCKapTUPHIL XUcoOmanaau. Maskyp tanoup OropkeT neduinuTu
OwiaH OOFIMK TMyJHWHI ailIaHUII TE3JIMIMHU YCHUIIMHU KOIUlaau. AHa
myHaaruda JlaBnat OropkeTd JNePUIUMTHUHUHT HOMHUHAI MWUIMA JapoMajira
HUcOaTaH Tabcupura OyTyHial Oapxam Oepwiaau. ByHUMHr HaTmxkacuaa UILIA0
YUKAPUIIHUHT peal XaXMHU XaM, 0axoJiap Jlapa)xacu Xam KUcKa My AaTiii JaBpui
OpAJIMKJIapJIa YCMauIu.

SAnonua xykymatu 1965 Hungan Oouiad Oromker AeUIMTH CUECATUHU
om0 Oopa Oomnwtanu. 1975 #unga SAnonust nasnat OromxetuHuHr AVMparu
canMoru 2,7 ¢ouszHuM Tamkuia KwiraH Oynca, 1978 iwmnga Oy kypcatkuu 5,5
dbouszHn Tamkua Kwiad. 1965 iwmnman 1980 Humiraga onu® OGopuiraH OOKET
nedunuTd cuécaty HaTHXKacuaa Uiuiad YMKapuIl, MHBECTUIUSIAP Ba UKTUCOIUN
ycut cypbhaTIapuHUHT IOKOPH Japakacu TabMuHIanau. Yynku JaBnar Oromketu
neUIUTAHA ~ KOIUIAIl — MakKcaauja YuKapuia€TraH XyKyMmMaT KUMMAaTId
KOFO3JIAPUHUHT 3MUCCHUSI XaKMH KECKMH omupuinau. HaTumxana XyKymMaTHUHT
Kap3 MaxOypusTiapu OVilmda TYJIoBiap KylIMM4Ya MOJMUSIBUN pecpyciiap MaHOau
cudaruaa MKTUCOANETTa HYHATTUPUIIIN.

Mapka3uii 0aHk O4yuK 0030p ONEpALMSUIAPUHUHT XAKMUHU CE3HIIapIH
napaxkana omupuil uMkoHura sra Oynmu. lllynunraex, Mapkasuii OaHKHUHT
JoMOap1 KpeAUTIIapU XaXKMU XaM KECKUH OIIIJIH.

JlaBnat OroKeTH NePUIUTUHUHT UKTUCOUMN Yculira 6eBOCUTa TaAhCUPUHUHT
MaB)XYyJJIMTH YHUHT OKWJIOHA Jlapa)KaCUHM TabMHHJIAII 3apypUSITUHU Fo3ara
KeNTUPYBYM MYXUM OMWUIapJaH Oupu XucoOnaHaau. byHra aHWK MHCOI
cudaruga eBpo30Hara KUPYBYM JIaBIATIAPHUHT OIO/HKET CUECATUHU KEITUPUII
MYMKHH.

EBpo3onara kupyBun mamuakatiap yuyH JlaBmatr OromxeTH ne@UIMTHHIHT
ANMuuar 3 ¢ousugaH omMaciurd MaxOypwit mapt cudaruma Oenruinad
Kyhunradn. Maskyp maptay Oy3ran MamJjiakatiapra HUCOaTaH KUTUN UKTHUCOTUN
Ka3o yopanapu KyJnmaHwiaau. Macanan, 2004 i#iunHudr 13 sHBapuaa
EBpokomuccus Epomna cymura EW MuHucTpiiap KeHrammura Kapiid JabBO
apuzacu OwIaH MypoxkaaT Kuiau. byHUHr ca0abu MUHHUCTpJIap KEHTalTWHUHT
Opannusa Ba ['epmanusira [lapnar OromkeT neduuutura HucOaTaH OelruiaaHraH
JUMUTHU Oy3uiira pacMuii mxosat Oeprannuru 3au. ['epmanus Ba dpanuusana
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sca, AaBiar Oromketu aepuuutuHuHr cymmacu SAMMuunr 3 dousuman omubd
KETTaH 3/11.

EBpoxomuccussunHr  EBpocyara wmypoxkaatu I'epmanusa Ba  ®paHums
XYKYMaTJIapUHUHT JaBiaT OrO/KeTH ACPUIMTUHU KUCKApTUPHIL Oyiinya aHUK
MaXOYpHUSATIApPHH Y3 3MMMalapura ojuira Max0yp kwinu. Hatmwkana Opanmms
xykymatu 2004 wwina naiat Oromxetd aedunutuan AUMuaunr 0,77 dowusu
MUKJIOpPHAA, S’bHU 1 MIIpA. €BpO MHUKAOPHAA KUCKAPTUPHUIITa po3u OYIau.
['epmanusa Xykymatu 3ca, AaBiat Owomketu aedunutuan ANMuuar 0,6 dousu
MUKJIOpHUAA, S’bHU 13 MIIpA. €BpO MHUKIOpUJA KUCKAPTUPHUIIL MaKOypHUSTHHU
ommue,

Oxopuna EWN OVitmua kenTupwiraH MabiIyMOTIap JaBjiaT OOJKETH
Ne(ULUUTUHUHT OKWJIOHA JapakaCMHW TabMHUHJAII MacajlacuHU  J0J13ap0
MacajanapjaH OWpHW SKaHJIWIWra, my OOMCHAH YHHM IyJ-KpeAUT CHUECATUHHUHT
WHIUKATOPUHU TAaHJIAIIHUHT 3apypuid MIapT-IIapouTiapuaaH Oupu cudaruga
BTUPOQ ITUIITA acOC OYnaau.

MakpouKTHCOIMN KYpPCAaTKUWIAPHUHT aMaJllard XOJIATH Ba JMHAMUKACUra
Xxoc OynraH TEHASHUMSJAPHU XHCOOra OJUII MOyJ-KPEeAUT CUECATUHUHT
WHIUKATOPUHU TaHJallla MyXHM poJl YiHaiinu. YyHoHuYW, HUHQASUUS Ba
UHOIAIUOH MaHOanap JKUJIOBJIAHTAH MKTUCOAUET IIAPOUTHAA WHOISAUMUSHUHT
MaKcajii KypcaTKuuugaH HHAUKaToOp cudaruaa origamaHuin Makcaara MyBo(puK
’Mac.

V36exucron PecnyGmmkacu (onJ 6030pHAa FOKOPH JIMKBHUIM, MIIOHUWIA
KUMMATIIM KOFO3JIap SMHUCCHS XAXMHUHUHI KUYUKIWTH, YyJiapra KWJWHTaH
WHBECTULIMSUIADHUHT peajl KUMMATHHHU BallOTa PUCKU TabCUpUIA KaMaWHIIl
XaBQUHUHT  MaBXyJUIMTH  MamiiakaT Mapkasuil OaHkura o4dukK  0030p
onepauusyiapy OpKajdud MyoMmaiajard myJ MAaCCaCMHUHI XaXXMUra, THXKOpaT
OAHKJIApPUHUHT KPEAUT HMHUCCUSACUTA TabCUP OTHUIL, YJIAPHU MYJ-KPEIUT
CUECATUHUHI TaKTHK Makcajuiapura MyBO(MUK paBHIIJa TapTUOra COJUII
MMKOHUHHM OepMaiimy. Exu Mapkasuii GaHKHMHI BaliOTa CHUECATHHM OJANIIMK.
Arap Mapka3uii 06aHk BamoTa cuécaTM TaKOMWJUIalIMaraH Oyica, y XoJjja,
Mapkazuit OaHK BajmoTa cuEcaTd Joupacuja YTKa3WiIaJuraH BajtoTa
omepanusyapuHu  TYJAKOHIW Tap3la yTKaza onMmaiau Ba, OMHOOApWH, YHUHT
Ma3Kyp OIepalusuiap OpKald XOpPW)KHMM BajlloTajnap TakJIu(UHUHT Tajald
uHpIAIUsIcUra HucOaTaH fo3ara KelaJuraH calOuil Tabcupura Oapxam Oepwiil
UMKOHHUSATH KECKUH MACas .

[[lynuHraexk, MWIIMKA BaJIOTAHUHT ajdMallyB KypCHAAH MyJI-KPEIuT
CUECATUHUHT MHANKaTOpu cudatuaa GoigamaHuiln XaM MabIyM Oup IapTiapHH
xucoOra OJUIIHM Tako30 Kwiaau. bynpail maptiap cudatuaa KyluaaruiapHu
aXpaTud KYpcaThill MyMKHH:

a) Mwimuii BalOTaHUHT TYJIOB OalaHCUHUHT >KOpUM orepanusiiapu Oyiinda
XOpMKUH BajtoTagapra TYJIUK KOHBEPTUPIAHUITMHUHT TAabMUHJIAHTAHJIUTH.

% demokun U. Bproccens paccepauics // Bexomoctu. — M.: 14 suBaps 2004 1. — C. 3.
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Arapna ymOy mapTHUHT OaXapwiIMINU TabMUHJIAHMaraH Oyica, y XoJifaa,
MWUIMH BAJIIOTAHUHT KYpCH BallioTa OO030pHAard XOpWXKHM BamtoTara OynraH
tTanad Ba Takiu@ acocuaa makuianMaiau. by sca, ¥3 HaBOartuma, ammaiiyB
Kypcura TabCUp KWIYyBUM OMWJUIAPHUHT TabCHP MEXAaHU3MHHHM OaxoJiaml
UMKOHUHH Oepmaiinu. XycycaH, XOpPIKAN BalTioTallap CaBIOCH BaltoTa 6030puaa
OyropTMa acocuja amajra OLUMpUJIaJWraH Mamlakatiapaa Mapkasuil OaHK,
MWUIMA  BAFOTAHWHI KAaJIpPCU3JaHUII CypbaTHHMA NACAaUTUPUII MAaKCAIW[a,
MabJIiyM OWp NaBpuil opajukiap/a KOHBEPCHOH omepauusuiap Oyiinua Oepuiira
OyIOpTMaJapHUHI MabJIyM KHCMHUHU KaOysl KWIMAaciuk KaOu MabMypHil
ycyiapaan (Qoiinananuimy MyMKuH. byHnan Ttamkapu, Mapkasuii O6aHk Eku
XYKYMaTHUHI MWJUIMH BallOTa KYpCHUHM LIAK/UIAHTUPUIL >kapaéHura ¢aoi Tapsna
apajlallyBM Bajll0OTa KYPCUHUHI Y3TapuIlMHA OMWUIA TaxJIWI KWIMII Ba
MPOTHO3JAIIHY aMaJira OLIMPHILI KIMKOHUHHU OepMaiiiu.

0) Mapka3uii OaHKHUHI MKTUCOAMM Ba CHECMU MYCTaKWJUTUTHUHHUHT
TabMUHJIAHTAHJIUTH.

Xankapo 0ank amanuétuaa Mapka3uii OaHKHUHT UKTHCOJIUM MYCTaKWJUIUTH
JIeTaH]a, OJAaTAa, YHUHI MOHETAap MHCTPYMEHTJIAPAAH YEKJIOBIAPCHU3, MYCTaKHII
Tap3ga (olganaHuIl MMKOHUSTUHUHT MAaBXYMJIUTU TYyLIyHUJIaau. Mapkasui
OaHKHUHI CHECHN MYCTaKWUIMTH JeraHia 3ca, YHUHI MyJ-KpeAUT CHECATUHU
unulad 4YMKUII Ba amalra OIIMpHIIAa XyKymMaT Ba JaBiar OoIIKapyB
OpratyiapuiaH MyCTaKWUIUTH TYLIyHWIAIH.

Mapkasuii  OaHKHUHT  MKTHCOJIWM Ba  CHECHMH  MYCTaKWJIJTUTHHUHT
TabMHUHJIAHMAraHjiuru YHra IyJ-KpeAuT CHECATUHUHI OOl Makcaaura, s’bHU
MWIIMN BajlioTa Ba 6axosap OapKapOpJIMTMHU TaAbMUHJIALITA 3PUIIAIT UMKOHUHU
oepmaiiau.

B) Mapka3uii OaHKHUHT eTapiii Japaxaaa OJTUH-BAIOTA 3axupallapura ara
A

Mapxka3uii OaHKHUHI eTapiid JAapa)kaja OJTHH-BAJIOTA 3axupajiapura sra
OYIUIIM BaJIOTa MHTEPBEHUUSACHHHU 3apyp XaxMa Ba ¥3 BaKTUAA aMara OlUpHUII
UMKOHUHH Oepamu. By sca, Mmuuii BantoTara OyJiraH MIIOHYHU MYCTaxXKamJlall
HyKTau-HazapuJgaH  WKOOMH  XojaT  XMCOONaHaaWM,  YyHKM  BajioTa
UHTEPBEHUMACUHN MyBap(GakusaTIu Tap3Ja amajra OUIMPUII MHWJUIMA BalloTa
KYPCUHUHT (DaBKyJIOZa o3ara KejaaJuraH KeCKWH TeOpaHHUILIapura y3 BakTHIA
Oapxam Oepumn uUMKOHWMHM Oepaau. Etapnu mapaxaga ONTHH-BaIOTa
3axypanapura 3ra OyaMaraH MapkKaswil OaHKIap MUJUTHA BATIOTAHUHT aJIMaIlyB
KypcHura camapaiy TabCUp THUII UMKOHUSATHUTA dra OYiIMaiian.

r) XyKymaT TallKyd Kap3WHU TYJAIIHUHT TaKOMWJUIAIITaH MEXaHU3MHUHHU
HIAKJUTAHTUPUJITAHITUTH.

Ma3kyp MEXaHU3MHMHI MOXMSTH IIyHIAKH, XyKymaTra Ba JaBJaT
OopraHjiapura TETHMIUIA OYJIraH OJTHH-BANIOTA 3aXHpajJapUHUHT  Oapyacu
Mapxka3uii OaHKHUHT OajlaHcura YTKa3WJIaau Ba XyKyMaT Y3WHUHT TalllKyd Kap3UHU
TYJan TYyFpUCHIaru TONMUPUKHOMaHU Mapkasuil 0aHKKa y3aTranja, Tallky Kap3
cymmacu Mapka3uii OaHKHMHI OajaHCHJAru OJTHUH-BAIIOTA  3axupaiapu
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XUCOOMAaH TyJaHaau. XakKukKaTaa TYJIaHraH TallKd Kap3HUHT  MUJUTHNA
BaJIOTaIard dSKBUBAICHTH Mapka3uil 0aHK TOMOHHMIAH XyKyMaTHHHT >XOpUH
XUcOoOpakaMHIaH 4Yerupud ONUHAAU. XYKyMaTHHHI >KOpUH XucoOpakammuaa
TYJaHAIWTaH TallKd Kap3HUHT MWJUIMA BaJdlOTagard 3KBUBAJICHTH MaBXKYy]l
Oynamaran 1mapoutna Mapkasuil OaHK TallKd Kap3HU TyJall TYFPUCHIATH
TOMIIMPUKHOMAHU KaOyJT KHJIMACIIUTY 1IapT.

[yHnucu xapakTepiuku, HHQISIUSA Ba MyJ Maccacu ypTracuiard OOFIHKINK
Xap JOMM XaM TYFpU MYTAaHOCHUOIMK XapakTepura sra OynaBepMaiau. Aipum
XoJulapjia HUHQIALUSHUHT Tacauil CypbaTd IIAPOUTHIIA MyoMajajard My
Maccacu YcuIl cypbatura sra Oymaau. Macanan, Snonusga 1980 #unna
UHQIIIUSHUHT TWIUIMK lapakacu 3 ¢ousra nacairaHu XoJjaa, MyoManajaaru myJs
MAaCCAaCMHUHT WWIITUK Ycumu 15 (ou3HM Talikui armm’. By xonatHu xmcoOra
OJIMII, AalHUKCa, WHQISIUSHUHT MaKCAaalud KYpCaTKUYUZAH IyJI-KpPEeIUuT
CUECATUHUHT MHJMKATOpU cudaTuia QoiiasaHaéTraH MaMIIakaTIap y4yH MyXUM
amanuil axamusT kacO 3tagu. byHUHT OoucH MIyHAaKW, WHQISILUSHUHT MaKCca I
KypcaTKA4Yura SpUIIMIIIA Ky3[a TYTWITaH OMWUIAPHUHI TabCHp Japa)KaCuHU
Oaxouaiiga XaToauKiIapra uys KyWnauimy MyMKUH.

V36ekucton  PecryOmukacMHMHET  «Y30eKHCTOH — PecmyGnMKacHHUHT
Mapxkasuii 6aHkH TYFpUCHAA»TH KOHYHUHUHT 23-Mogacura MmyBopuk, Mapkazuii
O0aHK «ImyJl Maccacu HWUIMK  YCHII  CYPBbAaTHUHHUHI  aHUK  MaKCaJJIH
KypcaTKHuIapuHny» Genrmiaiian’®. Byrnan Tamkapy, Y36ekucton PecryGmukacu
Bazupnap Maxkamacununr 2003 iwmn 4 deBpanmaru 63-commm «Ilym-kpenut
KYpCaTKUUYJIapuHU TapTUOTra COJMII MEXaHU3MUHU TaKOMWUIAIITHPHUII Yopa-
TagOUpIapH TYFPUCHAA»TH Kapopura MyBO(HK, Y30ekHcToH PecrmyGimkacu
Mapka3uii OaHKMHMHI 3UMMAacura IyJ MAacCaCMHUHI YCUIIMHU Ha30paT KHJIWLI
Oyiinua Kyiumaru MaxxOypHusaTIap IOKIaTHIran >;

— MyJ Maccacu YCTHJAH caMmapajd Ha3opaT KWIMIIHU TabMUHIALI
MMKOHHMHH O€pyBYM Iy arperatiapy, OaHK TU3UMH JUKBHUIJIWIMTUHUHT Ba ITyJra
Oynran  TamaOHUHT  OMWUIap  OyiiMuya  TaXJWiad  Ba  JUHAMUKACUHH
MOEJIIAIITHPHL;

— 3axMpa IyJulap Ba IyJI MAaccacH Y3TapUIIMHUHI YOPAKJIMK Ba WHJUIMK
MaKCaJUIi MIPOTHO3JIAPUHH WIUTA0 YUKHIILL

— IyJ arperaTiapy Xaxmiapyu Ba TAPKUOWHUHT Y3rapuilid, mya 6030pUHUHT
XO0JIaTW XamJa 3axydpa MyJulap Ba IyJd MaccacH Y3TapuIIMHUHT Makcaav
MPOTHO3JIapH OaXKapUIUIIN YCTUIAH JOUMHUIM MOHUTOPUHTHU aMara OMIMpHI.

bo3zop MyHocabatnapura yTaérran naBiatiap, 11y KymiagaH, Mapkas3uil Ba
[Mapxkuit EBpoma ngaBnaTtnapuaa MWUIAM — BallOTAHUHT  alIMallyB KypCH

37 Myanmud Tomonuman XB®uunr “International Financial Statistics” 6ronnerenn (Washington D.C., 1982)
MabJIyMOTIApH aCOCHJA XUCOOIaH M.

38Y36ekncTon PecryGnukacu KoHyHH. Y36ekucToH PecryGnukacuauar Mapkasuit GaHkM TYFpucHia. — TONIKEHT:
V36ekncron, 2006. — B. 15.

% ¥36exucron Pecrybmukacu Basupmap Maxkamacumuur 2003 iun 4 despammarn 63-comm “Ilyn-Kpeaut
KYpCaTKUWIAPHHU TapTHOra COJMII MEXaHM3MHUHHM TaKOMWIUIALITUPHUILI 4Yopa-TaJOupiapH TYFPHCUAA TH Kapopu.
V36exucton Pecrybmuikacu Konyn xysoxariapu tymiamu. — Tourkent, 2003. — Ne3. — B. 29.
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KYpcaTKUUuIaH MyJ CUECATUHUHI MHAUKaTOpu cudatuaa doinanaHum Xomapu
Oup Hewa 60p Ky3aTwind. MUl BamIOTaHUHT aJIMallyB KypCHIAH WHIMKATOP
cudpatuna QGoWgaNaAHUITHUHT a(3aUTMTHHA UCOOTIIOBYM MYyXHMM JalujuiapiaH
OvpH ITyHIaKH, UKTUCOIUIA UCITOXOTJIap OONIIAaHUII IaBpJiapuaa Mmyjuiapra Oyiaran
TaJaOHWHT HUXOATAA HOOAPKApPOpIWTHA IyJd Maccacw, WHQIAIUS Kabu
KaTeropusuiapaH Makcayid KypcaTkud cudaruna ¢doigaiaHuill UMKOHUHU
oepmaiiau.

AnManryB Kypcw oJlaTia eTakuu BamoTanapra, macanan, AKII mommapw,
['emanus mMapkacu, SInoHUs MeHWTa €KW BajloTajgap caBaTUra HucOataH OOfiad
Kydunau. AWpuM JaBiatiapia  MyoMalajaru MWJUIMM  BallloTajard — myJ
MaCCaCHUHU TYJWK XOPWKUN BajroTaiap OWIaH TabMUHJIAII PEKUMH KYJUTAaHWIIH.
bynnait pexxum 1992 iinnpan 6ounutad Scronudna, 1994 iimnnan 6omnad Jinteana,
1999 ¥inn uron oimpan 6omnad Bonrapusaaa sxopuii Kumaa .,

ETapiu mapaxana oJTHH-BAJIIOTAa 3axXypanapura sra OyiMaraH JaBiatiapiaa
cy3u0 IOpyBUM Kypc pekuMuAaH QoiganaHwinm €KW BalOTa KYpPCUHH
Oenrunamiga CyHbUUIMKKa Uyn Kyiunau. Macanan, Poccus @enepanusicuaa 1996
W viob  oiaaH Oonuiad y3rapyBUaH BaIlOTa MyJaKdyacu KOpUN KHITMHIH.

Mwuumii  BadIOTaHWHT —ajdMallyB KypcUAaH IyJ-KPEAUT CHUECATHHUHT
uHauKatopu cudaruna doiganaHuil yHra KaTbuid pUos KUIUIIHU Tajnad 3Taju.
Ymlby makcajra spulIdil y4yyH MyJ-KpeIuT CUEcaTH, COJIMK-OIO/KET cuécatu
y3apo MyBODUKIAIITHUPWUITAH Tap3/la amMajira OIIMPWIMIIKA JIO3uM. AHa
IIyHJaruHa WHQISIIUS  JapakaCuHU — Ce3WJIapiu  Jlapaxaaa MacalTUpHINTra
myBaddak OynuHamu. MamiaakaTHUHT WUPUK MUKAOpAA TAaIIKH Kap3UHUHT
MaBXXyJINTH Ba YHUHT YCHIIl TEHICHIMSICUMTA 3ra SKAHIWTU BajtoTa 0o3opura
HUCOaTaH KywId Ta3MMKHU fo3ara KelnThupaaud. byHpaill mapouTna MWIIUR
BAJIIOTAHUHI CE3WJIApJId Japa)kaja JAeBalbBallds KWIMII JIO3UM. AKC XO0J/a,
Mapka3uii 0aHK Ba XyKyMaTHHHT BAJIIOTa 3axHpajapy BaliOTa WHTEPBEHIIUSCH
OpPKQJIM KECKMH KaMain0® KeTHIlM MyMKUH. byHpall 1mapouTna MUIUIHMA
BaJIFOTAaHUHT JIeBaJIbBALIHSI KHJTAIII MaMJIaKkaT KOpPXOHAJIAPUHUHT
pako06aTOapJONUIUTHHU OUIMPaad Ba alMallyB KypCH HHKHUPO3WHUHT OJMHU
OJIafIH.

Karpuii 6enrunaHran ajaMmanryB KYpCHHHU JKOPUH KWJIMII MabiIyM Japakasa
WHOIAIUSHA KWIOBIA0 TypUINl UMKOHWHHM Oepajay, aMMO YHUHT MOCJAITyBYaH
Oynmaraniuru cababiu WHQISIUSHU TTacaluill CypbaTiapu CEKWH Kedaau. Arap
MaMJiakataa OeNTUIaHTaH HOMHUHAJ alMallyB KypCcH MaBXKyJ OYIraH mapoutia
UHOIAIUS Japakacu CaBa0 IIEpUKIapy OYJIraH MamilakaTiapjarura HucOaTaH
10KopH OViica, y xosiga 0y MaMyakaT BAIFOTACUHUHT peall aMaIlyB KypCcH OIIajIu.
byHnaii mapouTna MexHAT YMYMIOPJIMTHHUHT TETHILIA PaBHIIA OIIMACIIUTH
MaMmJIakaT KOPXOHAJApWHWHT TalllKd pako0aTOapIONUINTura SKUIAUNA MyTYp
€TKa3aadl Ba WKTUCOIWM YCUIIHMU >KWIOBIAUIAU. XaJIKapo aMaluéraa anHaH
InIyHAal xoJiaT OMp Hedya Mamuiakatiapia Ky3aTtuiaau. Macanan, 1996 WuaHUHT
oxupuaa Yexus PecriyOnukacumaa UKTUCOIUN YCUIT CypbaTIAPUHUHT TAaCaNHIIM

40 http//www.Imf.org
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Ky3aTwigu. by XonmaTHuHT cababnmapw TaxJwil KWIMHTAHIA [Ty Hapca MablyM
OynauKy, MamjakaTtga peaJl Wl XAKUHUHT YCHIl CypbaTiapd MEXHaT
YHYMJIOPJIMTUHUHT YCHUII CyphaTiapuiaH FOKOPH OYJau, SKCIOPT coXacuaa
KUAMHYWIMKIAPDHUHT f03ara KEJIWITM MaMmJylakaT XyKyMmMaTH TOMOHHUIAH MUJUIAN
BAJIIOTAHUHT AJIMAIyB KyPCUHH ACBAJIbBAIlAA KUJIWHUIIUTA OO Kermamau. AMMO
Oy HHQIAIMSIHY KydauTUPyBYH MaHOAIup.

Makpouktucoauii 0apKapopiMKKa SPUILMITAH MaWTAa Cy3yBUM alIMaIllyB
Kypcu Mapkazuii 6aHKKa, MaMJIaKaTHUHT XYXKaIUK CyObEKTIIapura MUKy Ba TalllK{
UKTHCOJIUN KOHBIOHKTYpPAHUHT (haBKYJIO/AJla to3ara KejlaJuraH Y3rapuiiapura
MOCJAIIMII WMMKOHMHM Oepuiny MyMKuUH. byHnmaH tamikapu, cy3u0 OpyBYd
aIMalllyB Kypcjapu MamilakaTra XOpPWKUN KanmuTaUIapHU OKUO KEJTUIIHHU
Ky4alUTUpHUINA MYMKWH. BYHMHT HaTmwkacuga MWUIHMH BalFOTAHWHT aJIMaIlyB
Kypcu KyTapuiaau Ba Oy XoJaT YHUHT KypCHHH MabiIyM Japaxkana Oapkapop
cakJiad TypHIll UMKOHUHH Oepajiu.

Muuii  BaFOTAaHUHT alMallyB KypCHJAaH OpaJMK HUIIOH cudaruma
dbolinananMacauk (KypcHUHT Yy3rapummra Oedapk MyHocabatna OYmuim)
UHOIAINS )KapaCHIapuHA Ky4aiuO KETUIITNTa OJTHO KEeJIUIITN XaM MYMKHH.

dukpuMH3Ua, PUBOKIIAHTAH XOPHKUHN JTaBIATIADHUHT MUJUTMA BATFOTAHUHT
aIMallyB  KypcuUJaH  MyJ-KpEeOuT CUECATUHUHT  HMHAUKaTOopu  cudaruma
doiiianaHuI TaKpUOATapUHA Y30EKHCTOH aMaIMETHAA Ky/Iall Macanacd Xai
KWIMHAETraHaa HaKJ XOPWIKUN BallloTajlapra axojgud TOMOHMJIAH OYJraH TajaOHH
xucoOra OJIMII MyXMM aMaliuii axamusT kacO staau. byHuHr cababu mryHmakwu,
pecnyOnuKaMu3ga HaKJ XOPWKUM BajroTajgapra axojd TOMOHHJAH Oyirax
Oapkapop Tanad xo3upra Kajap maklaHTHpUIMaraH.

2018 iimnar xamap Y36ekmcton PecryGmukacuna, MHOIAIEA KYpCAKTHUM
IPOTHO3 MapaMeTpu cudaTuia KEHUHIH WU ydyH OenrwnaHap 3ad. YyHOHUH,
2012 jimn yuyH VY30EKHCTOH XyKyMaTH TOMOHHMAAH HHQIIAIMSHUHT HHIUIAK
napaxkac Oyitnua OeNTHiIaHTaH MPOTHO3 mapameTpu 7-9 ¢pous Kummb Oenruianran
M (XaKWKATIa YHUHT WLIMK fgapaxkacu 7,0 ¢owmsuu tamkwn kuiaraaam). 2011
WU ydyH xaMm MHQIAIUSHAHT TPOrHO3 napameTpu /-9 dbous kuinub Oenrunanran
>au*!. KelinHuanmuk nHQIAIMSHUET WMWK [IPOTHO3 HapameTpiapu 6-8 ¢ous Ba
5-7%xkunmub OenrunaHaauran 0yau.

[Mapum 2012 #imnna uHGAATUSHUAT MaKCaJIN KYPCATKHUUHUHT OCNTHIIaHTaH
Japakacura dpUIIUII TabMUHIaHTad O0yicana, AUM nednstopu 6unan uHASIUS
Japakacu ypracua ce3wiapian GapKHUHT MaBXKyIJTUTH CaKITaHUO KOJIIH.

PecnyOnukaMu3HUHT aipuM OJUMJIapU MOHETap CUECATHUHT WHANKATOPU
cubdaruga UHQIAUSHAHT MaKCaJIM KypcaTKuuujaH (OTalaHUIIHU MaKcajra
MyBo(uK, 1e6 xucoOmamaau. Macanan, u.d.n. O.II. Hamo3oB uHOASIUSHUHT
MaKca/JTd KypcaTKH4YUAaH TyJ-KpEeAUT CUECATUHUHT WMHIWKATOpH cudaruga

41 “yyww.cbu.uz” caiiTi MabTyMOT/IapH acocua Myauiud) TOMOHUIAH yMyMJIAIITHPHILIH.
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doiinamanuin Makcaara MyBOQHUK Ba OyHMHT yYyH KyWuJaaru BasudansapHu Xaj
KUJIMII 3apyp, 1e6 xucobnaiian®?:

1. HWnaukatop cudartuga TawinaHaéTraH UHOISIUSHUHT — MaKcauid
KYpCaTKU4M MabJIyM Japaxaja Oapkapop Oynuiim, ToOBapjap Ba Xu3Matriap
Oaxocura HUcOaTaH MyCTakui OYnuIM, pyHIaMeHTal MHQIALUOH XKapaéHiapra
OOFJIMK OYIMACIIUIY Ba UIIOHWIM Tap3/a MPOTHO3JIaHaIuTraH OYIIMIIN JO3UM.

2. NHnauussHUHT Makcajyid KYpcaTKW4W JUAMa30HUHUHT KEHIJIUTH aHUK
OenruiiaHrad OYIWIIKM Ba yHM Oenruiamiia Kopuil HHGIAIUSHUAHT CYpbhaTH,
0axosap TeOpaHUIIIMHUHT TaOWaTH, MUKECH IBTHOOPTa OJIMHUIIIN JIO3UM.

2. Mapka3uil UKTHUCOIUN OpraHjapHUHT MaKpPOUKTUCOAMMN (HaonusTIapuHu
MYBO(DUKIAIITUPULI STHAJIA KyYaUTUPUITUIIN JIO3UM.

bu3HUHT (QuUKpUMU3Ya, MaMIAaKaTUMU3 MKTHUCOAUETH PUBOKIAHUIIINHUHT
X03upru 6ockuunaa M2 mysn arperaTUHUHT YCUII KYpCaTKUYMHU Mapka3uii 6aHk
MyJI-KPEIUT CUECATUHUHI MHIUKATOPU cH(aThaa TaHIall Makcaara MyBOQUKINP.
Ymly Taknupumnusz Kydugara Jaiuiiapra TasHaau:

1. Ilyn wmaccacHHMHI yCUII KypCaTKMYMAAH ITyJ-KPEOUT CHECATUHUHT
uHauKaTopu cudaruaa (oiianaHuil y9yH XyKyKUH acociaap MaBxKy/I.

V36ekucton  PecryOmukacMHMHET — «Y30eKHCTOH — PecryGIMKacHHUHT
Mapxkasuii 6aHKH TYFPUCUAA»TH KOHYHUHUHT 23-Mogacura MmyBopuk, Mapkazuii
O0aHK «ImyJl Maccacu HWIUIMK  YCHII — CYPbAaTHUHHUHI  aHUK  MaKCaJJIH
KypcaTKHunapuany» 6enrunaiian®. Byrnan Tamkapy, Y36ekucton PecryGmukacu
Bazupnap Maxkamacununr 2003 iwmn 4 deBpanmaru 63-commm «Ilym-kpenut
KYpCaTKUUYJIapuHU TapTUOTa COJUII MEXaHU3MUHU TaKOMWUIAIITHPHUII Yopa-
TagOUpIapH TYFPUCHAA»TH Kapopura MyBO(HK, Y30eKkHcToH PecrmyGimkacu
Mapka3uii OaHKMHMHI 3UMMAacHra IyJ MacCaCHUHUHI YCUIIMHHU HA30paT KHJIWILI
Oyiinua Kyiugaru MaxxOypHusaTIap IoKIaTuiran’s:

— MyJ MaccacM YCTHJAaH caMmapajid Ha3opaT KWIMIIHK —TabMHHJIALI
MMKOHHMHH O€pyBYM Iy arperatiapy, OaHK TU3UMH JUKBHUIJIWIMTUHUHT Ba ITyJra
Oynran  TamaOHUHT  OMWLIAp  OyiWWYa  TaxJIMId  Ba  JUHAMUKACHUHU
MOJIeJUTAlITHPHILI,

— 3axupa MOyJulap Ba IyJ Maccacd Y3rapUIIMHUHT YOPAKIMK Ba HUIUIUK
MaKCaJUIi MPOTHO3JIAPUHH UIIUIA0 YMKHILL;

— IyJ arperaTiapy Xaxmiapyu Ba TAPKUOWHUHT Y3rapuilid, mya 6030pUHUHT
XO0JIaTW XamJa 3axydpa MyJulap Ba IyJd MaccacH Y3TapuIIMHUHT Makcaav
MPOTHO3JIapH OaXKapUJIMIIN YCTUIAH JOUMHUI MOHUTOPUHTHU aMara OIIMpHI.

Jlemak, ImyJ MacCaCMHUHI YCUII KYPCATKUYMIAH IYJI-KPEAUT CUECATUHUHT
uHAUKaTopu cudaTtuaa GporgamaHu yayH KUIIUNH XyKyKAN acociiap MaBxKy/I.

42 Hamosos O., Cargymnaes C. MHpnAuoHHOe TapreTMpOBAHHE B MOHETAPHOH MOJIMTHUKE CTPaH C MEPEXOmHOM
SKOHOMHUKOH // PBIHOK, eHbru u Kpeaurt. - Tamkent, 2003. — Ne4, - C. 35-39.

#3Y36ekucTon PecryGnuKacu KOHyHH. Y36ekucTon Pecny6inukacuuunar Mapkasuii GaHKH TYFpUCHIA. — TONIKEHT:
V36ekncron, 2006. — B. 15.

# V36exucron PecryGmukacu Basupmap Maxkamacunuar 2003 itun 4 despangarn 63-comm “Tlyn-kpeaut
KYpCaTKUWIApHHU TapTHOra COJMII MEXaHM3MHHHM TaKOMWIIALITHUPUILI YOpa-TaJOWUpiapH TYFPUCUAA TH Kapopu.
V36exucton Pecrybmuikacu Konyn xysoxariapu tymiamu. — Tourkent, 2003. — Ne3. — B. 29.
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2. PecniyOnukaMm3ia mys1 MACCACHHUHT XKMUA HAKJ ITyJJIap CAIMOFHHUHT
IOKOPWJIATH ca0abiu HaK[ My MyoMajacu OWiaH UKTUCOIui (aoJuTuK ypracuaa
OeBoCHTa ANTOKATOPIMKHIHT MaBKY IJTATH.
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3-pacMm. Y30ekncToH Pecnybankacuaa MmyoMaaagaru HaKI MyJUIAPHUHT
M2 my.1 MaccacH TAPKUOUAArH caaMoru®, gousa

3-pacM MabiyMOTIapuAaH KYPUHAIUKHU, peCyOInKaMu3a, KEHralTHPUIITaH
IyJl arperatv TapkuOuaa HaKz MyJulap FOKOpH CalIMOKHHU sramaiinu. by aca, Hakg
oyl MyoMmanacu OujaH MKTHCOAMM (aomnuk ypracuaa OeBocuTa Ba Ky4dsH
aJIOKaJIOPIIMKHUHT MaBXyUIMTUAAH Janonat oepasu.

Xoyn0yKu, TapakKWii STraH MamJjakaTiapAa Haka MOyJUIapHUHT M2 myn
arperaTy TApKUOUIark CAIMOFH 5 (DOM3/IaH OIIIMAMIH.

Mammakatna Hakn —nOywlapaaH  QoijgamaHWIn  cOXalMapuHU  YeKiad
KyHuiarannury, Mapka3uii OaHKHUHT 3aXMPa-BaKWIUIMK TU3UMHUHH y3JIyKCH3 Tap3/a
aman Kuiamacnurd, /laBmar OOKeTMHHHT Kacca WKpOCH OwiiaH OOFNIWK OyiraH
HaKJ  MOYJUIMK  TYJIOBJAPHUHI  TYJIUK ~ Mapka3uii  0aHK ~ TOMOHMJIaH
TabMUHJIAHMAETTaHIUTH, Oy  TYJIOBJIAPHUHI  aCOCMH  KHUCMHUHU  THXXOpar
OaHKJIAPUHUHT 3MMMAacHra IOKJIaHTaHJINIY, HaK] Ba HaKACHU3 MyJUIApHUHT KUIMAaTH
ypracuna ce3unapian GapKHUHT MaBXKYUIMTH, TUIACTUK KapTouyKajapra acocjaHraH
TYJOBJIAp TU3MMUHUHI TAaKOMMJUIAIIMATAHJIUTH HaKJ MyJulapra OyiraH TagaOHUHT
Kydaiummra onau0 Kennu. ByHuMHTr okuOaTthaa Haka Myl Myomanacu OuiaH
UKTUCOIMM (aouMk Ypracuna OeBocuTa OOFIMKIMK o3ara Keiad. bywmaii
mapoutaa, ¢ukpumuzua, M1 myn arperaTuHd Ha3opar OOBEKTH KHIUO OJIHIL
Makcajara MyBouk 3mac. UyHku Tanad KWinO oJIMHAIWTaH JACTIO3UTIIap OUIaH HaK/
NYJUIADHUHT XapakaTd ypTacuaa Kywid OOFIUKIMK MaBxXyJ OYyim0O, MyaarTiu
JETO3UTIIAPHUHT I1yJI MacCacura TabCUPUHUA XUcoOra oJIMII KIMKOHU Oymaian.

4 Momnerap cuécar. Www.chu.uz.
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3. V36exucron PecnyGmukach Mapkasuii GaHKM Myn 6a3acH OpKaH
MyoMajajard Tyl waccacura OeBocuTa Ba (aon Tap3na TabCUP ITHII
UMKOHHUSITHIA 3ra.

V36ekncron Pecriy6mukacn Mapkasuii 6aHKH MaxOypuii 3axupa cHécaTHIaH
aHbaHaBUH MOHETap UWHCTpyMEeHT cudaruga ¢aon Tap3na (doiiganraHMOKIA.
MaxOypuit 3axupa axxpaTMaiapy 3ca Iy 0a3aCMHUHT MYXHUM 3JIEMEHTU OYIu0, Iy
MAaCCACHHUHI MYJIbTUIUIMKATUB Kymnaiuiura OeBocuTa Tabcup Kypcaramau. [lyn
0a3aCHHUHT JJIEMEHTIIApUJaH sHa Oupu THXKOpaT OaHKIApUHUHT Mapkasuit
OaHKHUHT OanaHcuaarn «BocTpo» BakWIIMK XHUCOOpaKaMIIAPUHUHT KOJIUKJIapU
0ymu0, Mapkasuii OGaHKHHHI OOJIMralUsUIAPUHI THXKOPAT OaHKIIApUra COTHII Wy
OMJIaH YHUHT MMKJIOPUHM KaMalTupuin MyMkuH. Exu Mapkasuii 6ankauar PETIO
ornepauysiapuaaH (oinananum opkaimm «BocTpo» BakWUIMK XUCOOpaKaMIapuHUHT
KOJITUKIApH MUKIOPUHM OLIMPHUII MyMKUH. byHna, aitHukca, Mapka3zuii OaHk
TOMOHHM/IaH KMMMATJIM KOFO3JIapHU KaWTapuO COTHO OJMII IMIAPTH OWJIAH COTHII
YCYJUAAaH KeHT (poiIailaHUIll MyMKHH.

Amanga TuwxopaT OaHKJIAPUHUHT MyJulapu Mapkasuil OaHKHUHI MyJulapu
acocuna makiaHagu. Ilyn 0a3acCMHUHT KECKMH KUCKAapUIIM IyJ arperatiiapu
MUKJIOPUHUHI KaMaiumura oiaud kenaau. ByHMHr cababu wIyHAaKu, THUXOpaT
OanxiapuHuHr  «HocTpo» — Bakmuik — xucoOpakamiiapud — KOJIIUKJIAPUHUHT
KaMaluy OMpUHYM HaBOAT[A yJIapHUHT OajaHCHJAry AETO3UTIAp MUKIOPUHUHT
KaMalTraHJIUTUHY aHTJIaTaIq.

«Kenr» myn 6azacu TapkuOura ojatia THXXKOpaT OaHKIapuHUHT Mapkasuit
OaHKHMHT OajlaHCH/a OYWJITaH BaKWIUIMK XUCOOpaKaMJIApUHUHT KOJIUKJIAPH,
MyoMajsara YuKapwiraH Hak[ IyJijiap Ba MaxOypHil 3axupa akparMmaiapu Kupajau
(LLIyHUCH XapaKTEpJIUKH, PECIyONIMKaMU3 TUXKOpAT OaHKIapy MWUIMH BalroTaga
(dakar OMTTarvHa BakWJJIMK XHcoOpakamura sra 0ynu0, y xam Oyica Mapkasuii
OaHKHUHI OalaHcuJa OYWIraH BaKWUIMK XucoOpakamuaup). Baxumimk
XUcoOpakamsiapu  KOJIIMKJIAPUHUHT  OaHKJIapapo XHMCOO-KHUTOOJIApHU —amajra
OLLIMPUII YUYH 3apyp OyJiraHn MUKAOpAAaH I0KOpU OYIHILIN THXKOPAT OAHKIAPUHUHT
KpeauT (AOJUIMTMHU TAacT DSKAaHJIUTUJAH, OaHK akKTUBJIAPU JapOMaJIHINK
JapaKaCUHMHI  €Tapiid  JapaxaJa »SMAaclurMJaH Ba MyJd  MAacCaCHHHUHT
MYJIbTUIUIUKATUB acocaa KYauTUPHUIILL UMKOHUSITHUIAH TYJIUK
doitnananunmMaérraniuruad - ganonar Oepagu. byHuHr cababu 1mryHmaxw,
MyoMajajard IyJUIapHUHT acOCHH KUCMH  TIDKOpAaT OaHKIapu  KpeauT
OMUCCUSCUHHUHT HaTHKaCUIMP.

banknapHUHT BaKWIIIMK XpCOOpakaMiiapuia Tysl MaOJaFiapuHUHT TYTUIAHHIIH
KaJiO KWJIMHTaH MabJiariapaaH Ba OaHKHUHT Y3 MaOJariapuIaH akTUB orieparisiiapaa
Ba, OMpUHYM HaBOAT/A, KPEIUT orepanysuiapuaa GoinanaHuIMaETTaHIMIUIaH Jaiosiar
Oepamu. Macanan, TwKOpaT OaHKJIAPUHUHT XOpWKUM Bamortanapaard  “Hoctpo”
BaKWJUIMK XUCOOpakamyiapu/ia BaKTMHYAIMK BaJFOTa MaOJaFJIApUHUHT E€THILIMACIUTU
MyaMMOCH XOPW>KUN Bakuil OaHKHUHT OBepApadT KpenuTiapy OpKaIM KHCKA BakT
OpayMFuIa Xai KWIMHAIIA MyMKHH.
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2.4-§.MoHeTap cHéCATHUHI acocHii HyHATUILIApH

Xap Omp Mapkasmii OaHK >KOpUA MONHUSBHA WWI CYHITHAA KEHUHHTH
MOJIMSBUNA HWWJI y4yH MOHETap CHECATHUHT AacOCHil WYHAIMIUIAPUHH HWILIA0
YMKaJ1 Ba YbJIOH KWJIAIH.

V36exucron PecryGnukacHHUHT Mapkasuii GaHKM TYFpHCHIArY KOHYHHHHT
“MonHeTrap CHECATHMHI acoCHM WyHanumuiapu ae0 HomiaHraH 23-Mojjaacujia
Kyhuaaruiaap oenruinad Kynuiras:

Mapxka3uii 6aHK Kenrycu Huil ydyH V36exucTon Pecniybiiukacu MoHeTap
CUECATUHUHT acOCUM WVHAIWIUIApUHU HIUIA0 YMKaIu Ba Xap WWIM KEeWWHTU
Moyusi ¥unu  Oonutanumugad kamujga 30 kyH omaud Onuit MaxJIMCHUHT
Cenarura Oy xak/Ja ax0opoT Oepaiu.

MoHeTap CUECATHUHT acCOCHI NYHAIIUIILIAPHU:

WKTHCOaui KOHBIOHKTYPAHUHT TaXJIWJIH Ba HCTUKOOJ KYPCaTKUWIAPUHU;

Myomanaga Oyiran myja MacCaCUHUHI MKTUCOJIUN JKMXATAAH acOCJaHTaH
yerapajiapyHu;

[Tynm maccacu MWIITMK YCHIII CYPBhATUHUHT aHUK MAKCAJIM KYPCATKUWIAPUHH,
a1y »Kymuiajgad, Mapkasuii 0aHK MUKW aKTUBJIAPUHUHT Y3rapUIlINHH;

Bamtora xamna ¢houn3 cuécaTHHUHT acOCU HYHANMIIIIApUHH;

[Tyn-kpenuT coxacMHM TapTHOra COJMINra JOWpP XapaKaTJapHUHT aHUK
MaKCaIuI ACOCHI KYPCaTKUUIAPUHY Y3 MUIUTa OJIUIIN JTO3UM?®,

V36ekucron Pecniy6ukacu Mapkasuii 0aHKH TOMOHHUJAH YbJIOH KWJIMHTaH
“Momnerap cuécatHuHHr 2018 iriira MymkaulaHTaH acoCUi WyHaWILIapu aa
Kyhuaaruiaap oenruiad KyHuiraH:

|. Ilya-kpeaurt cuécarunmur 2018 iimngarn makcaa Ba Bazudanapu.

2018 #wiga myn-KpeauT CcuécaTd  UMKTHCOAUETAA HHUCOATaH IOKOPH
UHQIISIIIMOH KyTHJIMaIap 1apouTuaa amanra ommpuiany. [llyngan kenud ynkkaH
xonna, 2018 #unam myna-KpeauT cUECATUHU amajra OIIMPUILA aCOCHM IBTHOOP
MOHETap OMWUJIAPHUHT UHQISIUSATa TabCUPUHM MUHUMAUIAIITHPUII Ba 1Ty
OpKaJM HapxJjiap OapKapoOpJUIrMHA TabMHUHIAII Y4YyH 3apyp I[apOUTIapHU
ApaTUIITa KapaTUiIaau.

Nudnsammst mapakaCHHUHT IyJ MaccacH XamJla MUJIWIA BaJIOTAaHUHT
aJMaIyB Kypcu OwiiaH OOFIMKIMK JapakaCMHU WHOOATra oyin0, MyJ-KpeauT
cuécarua OpajduK MYyJpKan cudaTuaa “myJl  MacCaCUHUHT  Y3rapuild’ JaH
dhoinananuIaIu.

HUkrucomuérnarn wHOIAIUMOH OOCHUMHH TACAMTHPHIN MaKcaauaa OaHK
TU3UMHUJIaTY  JIMKBUJUIMJIMK  Ba  IyJ  Maccacu  XaXMWUra  MmyJI-KpeauT
WHCTpyMEHTIapuaaH (aosi Ba MocHallyBYaHJIWK OwiaH (ouganaHuIl OpKaIu
TabCUP KypCaTWJIAAU.

4 V30exucron PecnyOnukacuHuHr Mapkasuii GaHKM TYFpucHIard KoHyH/Y30exuctoHn Pecry6nmkacu GaHk
TH3MMHHH HCJIOX KHJIMII Ba TIXKOpar OaHKIapu (aojuATHHH TapTHOra COJMINTra JOUP HOPMATHUB-XYKYKHil
XyxoKkariap Tymiamu. — TomkeHT: Y36ekucton, 2011. — 19-6.
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Karbuit myn-xkpenuT CUECATHHMHT IOPUTHIMIIN HKTHUCOAUETHA peanl (ous
CTaBKaJapUHUHT IKOOMIIIMTMHA TabMUHJIANI XaMja WYKH OMIULIap XucoOura
aJIMalyB KypcH KECKMH TeOpaHUIIMHU KaMaUTUPUIIT IMKOHUHU Oepau.

Il. yn-kpeaut cuécatuHuHr 2018 iini1 yuyH nporso3 napamerpJiapu.

2018 #mnga myn maccacHMHUHT HWwmuk 12-15 ¢ous gapaxacunma yeuiu
MPOTHO3 KUIIMHMOK/IA.

2018 #wmnma nmaBiatr OrOKETHHU TPOQPHUIIMT OmilaH OaKapUIIMIIMHUA Ky37a
TYTWIAETTAHJINTU ITyJI MACCACH KECKUH YCUO KETUITUHUHT OJIMHU OJIMINra XHU3MaT
KUJIaJIu.

Mamiiakat TY7I0B OamaHCH OKOpUM omepanusiiap OYaIuMu  MKOOui
canpaocuHu cakinanu6 konumu (SIMMra nucbaran 2,5-3,0 dous mapaxkacuua)
Xama XaJdKapo KpEOuT JIMHHUSUIApDU Ba XOPHUMKH WMHBECTHLMSUIAP XAKMHHHHT
omunO OOpUIIM MyJl MAaCCAaCMHUHI TE3pOK CypbaTiap/a OIIMIIWTra OJUO KEIUIIH
MYMKHH.

I11. 2018 iinnaa mya-kpeauT cuécatu caMapaJoOpJIUriHU OLIMPUII Yopa-
Tag0upaapu

VYpra Mymmartaa GocKHUMa-60CKMY HHGIAIMAHAM TapreTiaml  pPeXHMUra
yrunamu. bynna, 2018 HumHEHT GUpHHYE Yoparnaa “Ypra MymmaTaa myI-KpeauT
CHECaTUHM TaKOMWJUIAIITUPHUIN Ba amaira omupuin koHnenuusicu” 2018-2021
Wwuiapaa UHQISIUSHA - TapreTiam  peKUMUTa YTUIIHU TabMHUHIOBYM  “HYI
xapuTacu’ 0YIu0 Xu3MaT KUJIaju.

“Konuenmusa” camapaiu MyJ-KpeauT CUECATUHUA aMaJira OIIMPUII MaKcaauaa
WYKA MAaKpOUKTUCOAMI OMUJUIAp Ba TAIIKW IIAPOUT Y3TapUIIMHU UrodaTra oJjra
X0JIJIa MyJA-KPEAUT MHCTPYMEHTIAPUHUA TaKOMWJUIAIITHPHUIL YYYH 3apyp LIApOUT
ApaTUll Xamaa yJIapHUHT TPAHCMHUCCHOH MEXaHU3MU camapaopiIMTUHU OIUpHO
Oopuiira Mapkas3uii 0aHKHUHT aMalluid €HJAITYBIIAPUHU Y3UAa aKC ITTUPAIH.

2018 ¥nmpa myn-KpeauT HMHCTPYMEHTJIAPH CaMapaJopJMTMHUA  OLIMPHUIIT
yopajapy MamJlakaT/a to3ara KejiraH SIHTM MKTUCOAMI BOKEIMK Ba Tanabiapra
MOC paBullljla MaxOypui 3axupanaml TanabllapuHU  TaKOMUJUIAIITUPHIIL,
OaHkIapapo mys 6030pu PaoTUATUHU KEHTAaUTUPHUIL, MOHETAP ONepalusiap YpHU
Ba TabCUPUHU OIIMPUIL, NYyJ-KpPeOUT Ba (QUCKaT cu€carT MYyTaHOCUOJIUTUHU
TabMHHJIAIITA KApaTUIAIN.

Xanmkapo Taxxkpuba Ba aHjo3ajdap acocuaa OaHK HA30paTh aMaluETUHU
takomwiamtupuii. [llyaunaraek, 6aHk Tuzumuga pakoOaT pakoOaT MyXWUTHHU
SXIIIIIAII, OAHKIAPHUHT KPeauT cuécaTuia 6030p MEXaHU3MIIAPUHU KEHT KOPUN
>THIl OVilMya WIUIApHUHT aMajira OWMPWIMIIKM OaHK TU3UMUTra OYnraH
WIIOHYHUHT OPTUIINIa Ba MYyJ-KPEAUT CHUECATH CaMapaJOpiIUTHMHU TabMHUHIIAIIra
XU3MAT KUJIAJIH.

Iya-kpeaur CHECATMHHMHIT ¢ous HHCTPYMEHTJIAPHHHU
TAKOMMWJLJIAIITHPUILL.

Mapxka3uii OaHK TOMOHHUZAH THXKOpAT OaHKJIAPUHUHT JIMKBUJIWIIUTUHU
TapTUOra CcOJMUII Ba YHU OOIIKapUIlga MyJI-KPEAUT CUECATUHUHT 0030p
WHCTpyMeHTIapuaan ¢aon Qoiinanannd 6opunanu. byHna, xamkapo Taxpuba Ba
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MaMJIaKaTUMHU3 0aHK TU3UMHUHHUHT Y3HUra X0C XyCYCHUSATHHHU MHOOATra ojiraH XoJja
THXKOpAT OaHKJIApUra JMKBUUIMK OepUIl OyiiMya SIHITM MHCTPYMEHTIIAP KOPUUI
STWIMILY Ba MaBXyJ MHCTPYMEHTJIAPHUA TAKOMWUIALITUPHUIL OOpacuaard cabuid-
Xapakartiap (aoyamTupuIaIm.

2018 imnma OaHK TU3UMHAA BYXYJra KEIHWIIA MYyMKAH OYJIraHn OpTHK4Ya
JVKBUJTMIIUKHUHT WHQISAUMOH OOCMMHUHM KaMaWTHUPHII MaKCcaJuia THUXKOpaT
OaHKJIapUHUHT OYy1I mys1 MaOjarimapuHu Mapka3uii OaHK JAemo3uTiapura >xaid
KWINII ONEpalysIapuHA  XaM TaKOMWUIAIITHPUII Ba KEHTAaUTUPHUIN Ky31a
TYTUJITaH.

2018 #nnma Mapkasuii 6aHK 04MK 0030p onepanusiapuHu (PaosIaITHPHUIIT
Makcaauna Monsiu Bazupiuru Owiad Oupra JaBiaT KUMMATIA KOFO3JIApUHU
MyoMmallara YMKapHIll Macajacua sIKiHIaH XaMKOPJIMK KUJIaIH.

2018 #wunga OaHK THU3UMUJATU JIUKBUUIWJIMKHM caMapaiu OOIIKapHIl
CAIOXUSATUHU SHA/la MyCTaxKamJlall Makcaauaa MaxxOypuil 3axupanai MebEpU Ba
TajgabJapuHu TaKOMWUIAIITHpUII Ky3na tytwirad. Iy wmakcannma, Tuxopar
OaHKIapu TOMOHUAAH Mapka3uii 6aHK1a MaxOypuil 3aXyupanapHy MaKJIIaHTHPULIT
Oyiinua TapTuO® Xankapo TaxpuOagaH Keaud YMKKAH Xojja KaTta Kypuo
YUKUAJIAIH.

Bamtora cu€caTuHn amanra OMIMPHUIIA aCOCHM bTUOOp BaIIOTa KYpCHHUHT
0030p  MexaHWU3MJIAapU ~ acocHja  IIaKJJIaHWIHMra  xamjga — Mapkasuid
OAHKHUHTBAJIIOTA OUpKACUAArd UIITUPOKMHA MUHUMAJUIAIITUPUINTA KapaTHiaIu.
bynna, Mapka3uii OaHKHMHT BajlfoTa OUpKacuJard WHTEPBEHIUSUIApU ‘‘OJITUH-
BaJIIOTAa 3aXWPAJTAPUHUHT HEUTPAJUTMTYM HU TabMHUHJIAII MaKCaJjJapHiaH Keiluo
yuKuO, MOHETap OJTUHHU Xapuj KWIHII ONepaluusyiapd  HaTWKacuia
UKTHCOMUETAA XOCWJI OynraH KylmMM4Ya JIMKBUUIMK Ba MyJ MacCaCUHU
“crepunuzanusa’’ KWINIITa KapaTHIaau.

Bamora xypcu cuécaTuHu roputvlia ymly EHAAIlyB MOOXMITaH 3PKUH
¥y3rapu6 OOpyBYM BaOTa PEKUMHU Tajabiiapura Moc Keiauo, aMalllyB KYpCUHUHT
UKTHCOIUETAA “MUKH aBTOMATHK CTAOMIM3aTOp” (YHKUMUSICHHU Oa)KapUIlM YUyH
UMKOHUSAT sipatud Oepanu. [lemak, CYMHU 3pKUH CY3HII PEKUMHUIAa YTUIIN Ky31a
TyTuIMOKIa (Mapkaszitu OaHK Iy BakTarda CyYMHU OOIIKapWIaJWraH Cy3HIll
pEKUMUTA dTa YKAHIUTUHUA YBTUPO(D ATHUO Kemap d7u).

ITyn 6030pu paoaMSITHHH TAKOMUJLJIAIITHPUIIL.

2018 ¥unma KUCKa MyAAaTiid JUKBUUIMIIMKHUA TakKIUM STUll. baHknapapo
pecypciap 0030pH Y4yH STOHa 3JEKTPOH IJIAaT(OpMaHU HINra TYIIUPHII Ky3la
TYTUIMOK/IA.

[Madgdodnarkan ommpHUII Ba MyJIOKOT TH3UMUHU MAKIUTAHTHPHIIL.

2018 iinnmga Mapkasuit 6ank TomoHu1aH GaonusT mapdoGIUTruHI OIIUPHUIL
Makcaau/ia XamJa axoJid Ba TaJOWpKopiapra 3J€KTPOH Ba OMMaBHil ax0opoT
BOCUTAlapyu OpKaJd KaOysn KWIMHAETraH KapopJIapHUHT cabad Ba MOXUSITUHU
TYUIYHTUPHINTa, UHQISALHUS Japakacura TabCUpP 3TYBUM OMWJUIAp TaxJIWJIA Ba
UHOISAUMOH XaTapJapHUHT OJAMHM OJHIN Oopacuja amaira oOlMpuiIaéTral
UIUTAPHU TU3UMJIIM PaBUIIIA U30XAIIra ajloxuaa 3bTu00p KapaTuiaiam.
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Taxyui Ba MPOrHo3 caa0XMATHHA MYyCTaXKaMJIall.

Vpra mymmarim uctEkGonma MHOIANMSAHMM TaprerTiamra yTum 2018
Mungan Oonwiad Mapka3uil OaHKHUHT TaxXJWJd Ba TMPOTHO3 CaJOXUSITUHU
MycTaxkamjaml XamJa 3aMOHaBHH aHJo03alap acocuja HW3YWIMIK OWilaH
TaKOMWUIAIITHPUIITHA  TaKko30 JTamau. Xycycad, 2018 #wmnm ngaBomuma OaHK
TU3UMUAArd JIMKBUUIMIIMKHU Ba HWHQIAUUSHA JIMUUIAP KECUMUJA TaxJIHII
KWIKIITA, 3aMOHAaBUN TYJIOB OajaHCH CTAaTUCTUKACH METOJUKACHHHM aMajueTra
XKOpUMl STUIIra. ACOCHA MAaKPOMKTUCOIWWA Ba MyJI-KPEOUT KYpCATKUWIAPWHU
MOJEJUTAII THPHIILL acocuaa IIPOTHO3 KHJIALLL UHCTPYMEHTJIApUHU
TaKOMWJUTAIITHPHUILTA KAPATUITAH UIIAp sTHaAa sKaJaJulall TUPUIadu.

XaJIKapo MOJIMABHI HHCTUTYTJIAP OWJIAH XaMKOPJIMK.

[lyn-kpeaut cuécatuu cudar >KUXATJAH SHTU OOCKMYra OJIM0 YHUKHUII
Makcaauaa Mapka3uil 0aHK XajakKapo MOJISIM MHCTUTYTJIapyu Ba MapKa3ui OaHKIap
OwiaH sAKUHAAH XaMKopiauk Kwianud. Xymnanan, 2018 iwiga mysi-Kpeaut
CUECATUHU  TAaKOMWUIAIITUPHUIIL  Ba  MOHETAp  HMHCTPYMEHTJIap  YPHHUHH
MycTaxkamuail, OaHK TU3UMUAATH JIUKBUJIMK TaXJIWIK Ba POTHO3M, IyJ 0030pu
oNepalysJIapUHUHT caMapaJopJIMTMHU OLIMPUII Makcaauaa Xallkapo BalroTa
(GOHAMHUHT MaxCcyC TEXHUK KYMaK MUCCHSICMHHU 3Kaa0 ATUII XamJa XOPHKHMA
MaMJiakatiap Mapka3uil OaHKJIAPUHUHT WIIFOP TaXpUOACHHU YpraHuIl Ba Taxpuoa
aJMALIKII aMATUETHHE KEHTaHTHPUIN Ha3apaa TyTHiIMokaa®',

V3-{3UHN TeKIIUMPHUIT yYyH CABOJLIAD

1. MoHeTap cu€CaTHUHT CTPATETUK MaKCaJIapyu HUMajapiad uoopat?

2. Monerap cu€caTHHHT TaKTHK Makcamjuapu cudaruma  Kaicu
KypcaTknywiapaad goiiiananunaan?

3. V36ekucron Pecry6mikacuanar Mapkasnii GaHKH TYFpHUCHAATH KOHYHJA
MOHETap CHUECATHUHI CTpaTerMK Makcaau cudartuga Kaidcu  HyHaIum
OeJIruIaHraH.

4. V36exucron Pecniy6nukacu ITpesunentunnnr 2018 iun 9 suapaaru I1D-
5296-commi “Y36ekucton Pecrny6bimkacu Mapkasnii GaHKMHUHT  (QaONHATHHH
TyOlaH TaKOMWUIAIUTUPHUIL  Yopa-TaaOupiapu TyFpucuaa tu  (papMOHHIA
V36exucron PecryGmukach Mapkasuii  OaHkd  (GAONHMSTUHMHT — CTPATErHK
MakKcajyiapy KWiano HuMaap Oenruianran?

5. “Muknopuii 3audnamtupuir’ cuécaT AeraHa HUMaH! TyITyHacu3?

6. Anonus nenn Ba Xurtor roanumHUHT AKII mommapura Huc6aTaH HOMHHA
aJIMallyB KypcH XakKuja HUMaJlapHu Ounacus?

7. lynnap TaknupuHA TapreTiaml Xycycuaa HUMajaapHu ouinacuz?

8. Muwunuii BamlOTaHMHI HOMHUHAJ alMallyB KypCHUJaH MOHETap cuécar
WHIUKATOpH cudaTuaa GoigamaHuia Kaiicu OMUAJUTAPHU XUcoOra OJUII JIO3UM?

9. V36ekucron Pecrmy6nmkacu Mapkasuii GaHKM MOHeETap CHECATHHHHT
acocuit yHanunuiapu cudaTraa HUMaJIapHu Oustacus?

47 Momnerap cuécarnunr 2018 iinnra mysokauianran acocuit iynanuuuiapu (21-27-66.). www.cbu.uz.
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3-5Ob. MOHETAP CUECATHUHI BOCUTAJIAPU BA YJIAPHUHI
AMAJI KWJIMIII MEXAHU3MHA
3.1-§. MoHeTap cuécaTHMHI AHHbAHABUII BOCUTAJIAPH (MHCTPYMEHTJIAPH)

Monetap cu€caTHUHT aHbaaHBUN BOcUTalapura Mapka3uii OaHKHUHT KaWTa
MosMsuTai cuécatu, MaxOypuil 3axupa cu€catu, oyukK 0030p cu€caru, BalrOTa
cuécaTu Ba ACTIO3UT CUECATH KUPAIH.

Kaiita moausijiam cuécatu.

Mapkazuii 6aHK MOHeTap CcHECATHH aMmajra OUIMPHUIIAAa YHUHT aHbaHABUU
BocUTallapujaH doiganaHuin MyxuM YpuH TyTaad. Hadakat tapakkuii 3TraH
MaMJiakariapaa, Oajku YTHUIl WUKTHUCOAUETH MamJjakarjapujia XaM aHbaHaBUUN
MOHETap HWHCTpyMEHTIapaaH (¢oiljaJlaHuIl ~ MOHETap CHECATHM  amajira
OIIMPUILHUHT TassH4Y BOCUTAIapu Bazu(pacuHU OakapMOK/a.

Mapka3zuii OaHKHUHT KaiiTa Monusiiam cuécatu Mapkasuii 6aHK TOMOHUJIaH
THXKOpAT OAHKIAPUHU KpeauTiaml OwiaH OOFIMK OYyiraH TanOupiiap MaxXmyu
O0ynuo, ymly cu€car KyHugarn yd Xwil KpeauTiaml ycyiuaaH (oigaraHuira
X0JI7]a amaJra OlrupUIaIn:

1. Twxopar OaHkmapuHu Mapka3suii OaHK TOMOHHUJIAH, YJIAPHUHT
OalaHcuary TpaTTajlapHy KaiiTa Xxucoora oyuiil Wynu OuinaH, KpeIuTiaaml yCyJiu.

Maskyp ycynaa Oepwiran KpeauTiap XuUcoO E€KM JUCKOHT KpeauTiiapu
XucoOnaHaau, yJapHUHT (OU3 CTaBKACH 3Ca, XUCOO €KW JHUCKOHT CTaBKacH
JIennIaau.

Mapxkasuii 6ank xap OMp MOJUSBUN WK YUyH OJJIMHJIAH TpaTTajJapHH, SHHU
y3aTMa TIDKOPAT BEKCEJUIApUHU Y3Mjia KailTa XMcoOTa OJMIll KOHTHHTEHTHUHU
oenrunaiau. Kaifta xucoOra oMl KOHTUHTEHTH XaXMUHU OeNruiaimiia Iy
MAaCCaCHHUHT YCUII CypbhaTH, MHQIALNS Aapa’kacu KaO MyXHUM MaKpOUKTHCOIAUI
KypcaTKuuiap XucoOra OJuHaau.

TparranapHu Kaita XucoOra oJuil KOHTUHTE€HTHHU MamJlakaTAaru THKOpatT
OaHKJIapy COHMTa OYynuIl Wy OuiaH Xap Oup OaHK y4yH OelrujiaHaJuraH Kaira
xucoOra OJIMII JTUMUTU CyMMacu aHMKIaHaau. by sca, TUMUTHU aHMKJIAIIHUHT
a70JIaTiu ycyiau xucobnanaau. YyHku, ymly ycynnaa 0apya THxopaT OaHKIIapura,
YJIAPHUHT KaTTa €KW KUYUKIUTHIAH KaThbUid Ha3ap, OUp XUJl JIUMUT OCNTUIaHAIH.
AMMO ymOy yCYJHUHT KaMUWIMTH IOyHJIAKH, OyHZa THXOpaT OaHKIapu
aKTUBIIApU MUKIOpU ypTacumaru ¢apK HaATHKACHIA r03ara KeJaJuraH JIMKBUJJIH
Mabarnapra Oynrad tanad ypracuaaru hapk xucoOra oOJIMHMANIH.

2. Twxopar Oanknapuaun Mapka3uii 0OaHK TOMOHHJIAH, YJIApPHUHT
OamaHcugard KUMMATIM KOFO3JIApHU TapoBTa OJIMIN MYMW OWIaH, KpeauTIiail
yCYJIN.

Yumly ycynna Oepuirad kpeautiaap JoMOapa KpeauTiapu OYiauo, yJapHUHT
dbou3s craBkacu ca, JJoMOap ] CTaBKajdapu JCHIIIaIn.

3. Twxopar Oanknapunu Mapkazuii 0aHK TOMOHUAAH TYFpUAAH - TYFpHU
KpeIuTiam yCyJu.
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Maskyp ycynga Oepuiran Kpeautiap oBepapadT, OBEpHAWT, KyHJIHMK Ba
MyJAaTIN KpeauTiaap makiuaa oyiaau.

Mapxkaszuii OaHKHUHT oOBepApadT KpeauTiapu THXKOpAaT OaHKIAPUHUHT
MWLUIUK Bamotagaru “HocTpo” BakWIIMK XucoOpakamuja ro3ara KelraH Iyl
MaOJafFiapy eTUIIMACIUIA MyaMMOCUHU XaJl KWJIUII Makcaauaa Oepunau.

OBepHaliT KpeauTiaapu OUp cyTkara OepujiauraH KpeauTiap Oynu0, ynap
THxKopar OaHkiapuja (aBKyJoaga ro3ara KelaJuraH >KyJa KHCKa MyJIaTiiv
JVKBUTMIMK MyaMMOCHHH XaJl KWL Makcaauaa Oepuiaam.

Kynnu kpeautnap Oup onepanyoH KyH JaBOMHIa Oepuiiau.

Hynéuunr oup katop Mamiakatiaapuaa (LlIBeuus, Poccust Ba O0IIK.) KyHIHK
KpeauTiap Mapkasuii 6aHKJIap TOMOHHJIAaH KUMMATIIM KOFO3JIApHU rapoBra oJira
xosja douszcus Oepusiaay Ba yjap MWUIMNA TYJIOB TU3MMUHM KyJIaO-KyBBaTJjalll
Makcaauaa oepunagu’e,

Kaiin aTum *&ou3ku, TapakKuil 3TraH mMamuiakaTiapaa Mapkaszuii OaHKHUHT
XUCcOO CTaBKAJIApUHU Y3rapulid  MaKpPOMKTHUCOIUWA OapKapOpJIMKKA, YCHII
cypbariapura OeBocHTa Ba Kydld Tabcup Kypcaraau. Macanan, AKlIna
UKTHCOJUH YCHUIIl CYpBhATIIAPUHUHT NTacalinb Oopummra 0apxam Oepuin Makcaauaa
Oenepan 3axupa Tuzumu (P3T) TOMOHMIAH XHMCOO CTaBKACMHUHT WHIJUIUK
napaxacu 2004 vumauar 30 uroHuaaH Oonuiad 1 % KuauO OenruiaHraH dIU.
Ymby nacalluiin UKTUCOAUM YCUIIT CYypbATIAPUHUHT OIIMIINUTA OJUO KU, aMMO
MyoMajajard IyJ MacCaCHHHMHT Xam omuinura ca®ad oymmu. Hartmwxana, ®3T
XUCcO0 CTaBKACHMHM KECKUH OIIMPUII, YHUHT WWUHMK napakacuau 2007 HWIHUHT
10 mait xynu 5,25 % kumu6 Genrunamra Mmaxoyp 6y,

CyHrru ¥wiapa KaTop TapakKWil »TraH MamjakaTiapaa Mapkasuid
OaHKJIApHUHT XUCOO cTaBKajmapuHUHT Oekapopiuru Ky3atwind. AKII ®3T 2004
vunauar 30 uronunan 2007 dunaudr 10 mailiura xagap xucoO craBkacuHU 17
mapta y3raptupau. 2004 dinnaunr 30 uronuaa @3T wHuHr xmcod craBkacu 1%
napaxacuja oenruiaanu0, oxupru 46 Wun MoOaliHUAAru HT MacT XUcoO CTaBKaCH
xucoOnanaau. 2007 ¥iuiaHuHT Mail onuman Oomnuia®d 3T HuHr xuco® craBKacu
5,25% nmapaxacuypa OenruiaaHAud Ba YHMHT Oy Kajap IOKOpU OeNTrHIaHUIIH
MHOISUUSHUHT KyTAIaETIad YCUIl cypbaTh OujiaH OOFIUKAUP.

2011 #immauar 1 saBaps xomatura kennO, AKII ®3THuAr dnmmk Xucod
craBkack 0,5 pOM3HY TalIKKI TN,

2017 #iun 16 urons kyaun ®3T xucoO CTABKACHHUHT WIIIIUK Japa)KacuHU
amanmaru  0,75-1,0 doumsgan 1,0-1,25 domsra ommpau. by osca, DO3T
pax0apusTUHUHT (DUKpHUTa Kypa, MaBlaT XapaKaTJapUHUHT YCHUIIA Ba THUXKOPAT
OaHKIapu KpPEAWTIAPUHUHT (HOW3 CTaBKAJIAPUHU TMACAWWINM  HATIXKACHUIA
0axoJapHUHT YCUIIl CYyphaTIApUHUHT Ky3aTHJIAETTaHIUTY OUJIaH U30XJIaHaIu.

48 Mowuceen C.P. JleHexHO-KpeUTHas TOJUTHKA: TEOPUs M INApKTHKA. YueOHoe mocobue. — M.: MockoBckas
(uHaHCOBO-TIpOMBILILIIEHHAs akagemus, 2011. - C. 723.

49 http://www.federalreserve. gov caiitu MabIyMOTIapH aCOCH/Ia YMYMIIAIITHPHILIH.

% http://lenta.ru/news/2011/01/06/rate/ caiitu MabiaymoTaapu.
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Anrmms Mapkasuii O0aHKM KaidTa Moymsutam cuécaTuiaH WHQISIUSIHA
JKUAJIOBJIAI, YHMHI YCHII CypBATJIADMHU OLIMIIWIa HyJI KyMMaciauK MakKCaanunaa
daon Tap3na doiganmananu. by sca, cyHITH WHapaa YHUHT XUco0 CTaBKACHHH
Te3-Te3 Yy3raprupwiummra cabad Oymmokma. 2002-2007 #wmmap MoOaitHMIA
Anrnmus Mapkasuii OaHKWHUHT XMCOO CTaBKacu OWp Heda MapTa Y3rapTUPHINO,
2007 MUIHUHT UI0Tb oituaa 5,75 % Kwinb Genrmnanan ..

EBpona Mapka3uii OaHKM €BpOXYAyJ UKTUCOAUETUHHHT  YCUIITMHU
parOaTnaHTUPUIL MakKcaauaa HOJUIMK (ou3 craBKacujaH ¢oigalaHuin OuiiaH
Oupra, akTUBJIAPHU COTHUO OJIMII JACTypUHM KEHTaWTUPAM Ba Y30K MYAJIATIH
Makcamn kpeautinam gactypu — TLTRO-II vHu xopuit kwnmau. by aca, ¥3
HaBOATH/a, UCTEHMOJI OAXOJIAPUHUHT YCUIIIKMIA Ba THXKOPAT OaHKIApU TOMOHUIAH
MKTUCOAUETHUHT peajl CEKTopUra Oepuiajurad KpeauTiaap XaKMUHUHT YCUITUIA
MyXuM poib VitHaau. 2016 MwiHUHT uoHUAa uctebMmon Oaxonapu 0,1 ¢owusra
ycran Oyica, my WWIHMHT AekaOpb oinnaa, Maskyp ycum cypbata 1,1 ¢dounun
TaIIKWI 3T]IH.

2015 WunHUHT AekaOpb ouaa TUXKOpaT OaHKJIapu TOMOHHUIAH peall CEKTIp
KopxoHayapura oepwirad kpeautiap 0,3 gowusra kamaiiran 6yica, 2016 HuaHUHT
nexadpua ynap XaXMUHUHT YCUII CyphaTh 1,9 GoM3HM Tamkun >Tau’2,

VTHII HKTHCOAMETH MaMIaKaTIapuaa KaiTa MOJIHSIALI CHECATHHUHT KATOp
WHCTPYMEHTIapuaaH (Qougananum aMaauéTd MaBxyld. Macaman, Poccus
Mapxka3uii GaHKM TOMOHHJIAH OBEpHAWT, oBepapadT, jJomOapA Ba MyIATIH
KpeauTiap Oepuill KYTaHUIMOK/IA.

Kaiig stum sxomsku, Poccus Mapkasuii 6aHkr TOMOHMJaH OepuiaérraH
JoMOapiu KpeauTiap, pecmyOnukaMu3 amanuéruaan Gapkiu yiaapok, Hadakar
IOKOPY JIMKBUJIJTM XYKyMaT KUMMATIMA KOFo3japu OujiaH, Oallku permyTalusicu
I0OKOpH OYysiran Poccusi KoMITaHUSITApUHUHT Kap3 KUMMATIIA KOFO3/1apy OWIaH Xxam
TabMUHIaHMOKIA. By aca, Poccust @enepanuscu Mapkasuii OaHKUHUHT JIoMOapa
KpEIUTIapU XQXKMUHU OIITUPUIITa UMKOH OEPMOK/IA.

1-skanBan
Poccust Mapka3uii 0aHKHM TOMOHU/IAH THKOPAT OaHKJIapura oepuwiran
MAPKA3JIAMIAH KPeIUTJIAPHHHT MYIATJIAPH Ba (JOM3 CTABKAJAPH S

dowu3 craBkajgapu
Kpenut typu Mynnatu 3.08.2015 | 14.06.2016 | 19.09.2016
Wmad 17050191 €21 ¢ Wrinad

OBepHaiit 1 kyH 12.0 11,50 11,0
Ontun OunaH TabMHUHIJIAHTAH | 2 KyHJIaH

KpeauTIIap 549 xyHraua 12,5 12,0 11,5
HoGo3zop  axktuBnmap  OunaH | 2 KyHIaH

TabMUHJIAHTaH KPEaUTIap 549 xyHraua 12,75 12,25 11,75

1-xanBan MabaymoTiapuiaH KypuHaauku, 2016 Humaudr 14 uroHugaH
oouuta®d Poccus Mapkasitn OaHKM TOMOHHJAH THXOpaT OaHKjIapura Oepuiira

5L http // lenta. ru/news/2007/08/01/rate/ caittu mabiymoTiapw.
52 The Pablication, 01.01.2017 www.ecb.eu.
53 T'onoBoit otuer banka Poccun 3a 2016 rox (C. 353). www.cbr.ru.
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KPEOUTIAPHUHT (DOW3 CTAaBKAIAPWHU MACAUTHPUIN CHECATH KYJUIAHUIMOKIA. by
3ca, 0aHK TU3UMUAA JHUKBUJIMINK MYaMMOCHHUHT Taiao Oynrannmuru Oumad
M30XJIaHAIN.
lynucu xapaakrtepiuku, Poccus Ttmxopar Oankinapu Mapkasuii OaHKIaH
549 xyHraya mynjarra KpeauT OJIMII MMKOHUSITATA 3raaup. by 3ca, aHua kaTTa
MyAJaT XUCOOJIaHa M Ba OaHKJIAPHUHT JIMKBUJUIWIINTU Ba PECYpPC CATOXHUSTHHU
OLLIMPUII HyKTau-Ha3apuJiaH WKOOUIA X0JIaT XHUCOOIaHaIH.
[ynunraexk, Poccust Twxkopar Oankimapu Mapkasuit Oankmgan  AKII
JIOJIJIapH Ba €BpOJia MapKasJlallraH KpeIuTiap OJIMII MMKOHMTa 3Ta (2-)KaiBa).
2-KaaBaJ
Poccusst Mapka3suii 6anHkH TOMOHWAAH THKOPAT Oankjaapura 2016
miga AKI gosuiapu Ba eBpoa 0epuiIaiural MapKa3JjialiraH KpeauTjaap
mapraapu’

®dou3 cTaBKajlapy, MAJTAK

Mymnatu 14.12.2015 itunman | 23.12.2016 itnmman

AKII nommapu Ba 28 KyH 2,25 2,25

eBpoJa Oepunran 365 kyH 3,25 3,25
KpEAUTIIAP

2-KanBall MabIyMOTJIapuAaH KypuHagukud, Poccuss Mapkaszuii OaHKH
Tiwkopar Oankmapura AKIIl nommapu Ba eBpoja MapkKasjalliraH KpeauTiap
Ooepamu. YmOy kpeaumnapuu 1 #wiarada wynanatia Oepuiuimu  Ba  (ous
CTaBKAJIAPUHUHT  OapKApOpJIUIHM  THXKOpaT  OaHKJIAPUHUHT  BaJIIOTaBUUI
JIMKBUIMJINTUHY TAbMUHJIAIIIA MYXHUM POJI YHHANIY.

PecnyOnukamu3 THXOpaT OaHKJIApUHUHT OallaHCHJa FOKOPH  JIMKBHIJIU
KMMMAaTJIM KOFO3japra KWJIWHTaH WHBECTULMSIAP MUKIOPUHUHT HHCOATaH XKyJa
KHYHMKIUTH MaMjlakaTuMu3 Mapka3uii 6aHKd TOMOHHUIAH OepuiiaguraH JomMoap/t
KpEIUTIapyu XaKMUHU OIIUPHUINTA SKUIIUN Tap3fa TYCKUHINK KWINO KeJIu.
Macanan, 2016 fiunmauHr | SHBAaph X0aTHra, Y30eKHCTOH Pecry6amKkach TuxkopaT
OaHKIapu TOMOHHJAH IOKOPU JUKBUAJIM KUMMATIM KOFo3japra KWJIWHTaH
WHBECTULIMSIIAD YMYMUNW MUKIOPUHUHT OpPYTTO aKTHUBJIAP XAKMUJATH CAIMOFH
aturu 0,1 dowsnu tamkwn Kwigu. CYHITH HWUiapaa pecriyOMKaMu3 THKopaT
OaHKJIApUHUHT  IOKOPM  JIMKBUUIM ~ KUMMATIM  KOFO3Japra  KWJIMHTaH
WHBECTULIMSUIADUHUHT OpYyTTO AaKTHUBJIAD XAKMUJATH CAJIMOFUHUHI Tacaluil
cypbaTu Ky3atuiMokaa. Yynonuu, 2015 iiunga Oy kypcatkuy 0,7 GOU3HU TAIKUI
3TraH U™,

Bupox, 2017 imnanar 1 seBapunan Gomuia®, Y36eKncToH XyKyMaTHHHHT
KMMMAaTJIM KOFO3JAPUHU SMUCCUS KWJIMII TYXTATUIIIH.

PecnyOnukamu3 TuxopaT OaHKIAPUHUHT IOKOPU JIMKBHUJIM KUMMATIU
KOFO3Jlapra KWraH WHBECTHULMSIAPU MUKIOPH JApaKACUHUHT MacT 3KaHJIWTHU

% Tonosoii otuer Banka Poccuu 3a 2016 roa (C. 353). www.cbr.ru.
% V36exucton PecniyGnukacu Mapkasuil 6aHKMHUHT CTaTHCTHK MabJyMOTIapH acocuaa Myawutiudiap TOMOHUIaH
XHUCOOJIaHaN.

43




Mapka3uii OaHKHUHT JOMOapA KpeauTIapu XaKMUHHM CE3WJIapiH Jlapaxana
OIIMPUIIT UMKOHUHU OepMaiiiu.

[ysn xavig stum skousku, 2017 WWIHWHT yYWHYM dYoparuaan Oomniad,
V36exucron Pecriy6iukacn Mapkasuii GaHKM TOMOHMJIAH TIKOPAT OAHKIAPHHH
kpeautnam amanuétu daoutaman. 2017 HunHUHT yuuH4YM doparuaa Mapkaszuit
O0aHK TOMOHHMJAH TIKOpaT OaHkiapura 1,4 TpiaH. CYyM MUKIOpPHAA KpEeAUTIap
oepwid. Maskyp WIIIHUHT TYPTUHYM Yoparuja 3ca, ymoy kypcarkud 337 mup/.
CYMHH TaIIKUII STIH .

Twxopar OaHkjIapura MapKaszjialraH KpeauTiap Oepuin amanuéruaa
Mapka3zuii Macayiia 0ynu0 Mapka3uii OaHKHMHT KaiiTa MOJUsJIAIl CTaBKAaCHHUHT
Japakacu Ba JMHAMHUKacu xucoOnaHaau. YyHKH, KailTa MOJusjall CTaBKacu
Mapka3zuii 6aHK KpeIUTIapUHUHT 0aX0CH XUCOOIaHaIH.
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B Mapkazuii BaHKHKWMHT KaidTa monuvanaw ctagkacyu M HMudaauma gaparkacu

1-pacm. Y3bekucron Pecnyéaukacn Mapkasuii 6aHkn Kaiita MoIHsIam
CTABKACHHHHI MHJLJIMK J2aPAKACH Ba HHQISUHMAHUHAT HHJLUIMK 1apaKkacH’,
dousna

1-pacM MabIyMOTIapHAaH KypuHaauku, 2013-2016 imnnapna Y36ekucTon
PecnyOnukacu Mapka3uii OaHKMHUHT KailiTa MOJIMsUIAlll CTaBKACHMHU TMacauuIll
TEHJEHUMSACH Ky3aTuirad. by aca, Twxopar OaHKIApy KpeAUTIApUHUHT (o3
CTaBKaJIAPMHU NACAaUTUPUILra 3aMHUH SpaTUIl Y4yH KWIMHraH. Maskyp naBpaa
UHOIAUUSHA TIACT Japaxkaaa cakiaabd typumra wmyBaddak Oynunran, mneo
XUCOOJIaHTaH.

Ammo, 2017 #imnra xenu® Iy XoJilaT MabJiyM OVIIMKH, WHPHUK THXKOpAT
OaHKJIapy TOMOHMJAH JaBjiaT JacTypjapu JOUpacHuja amalira OIIMPWITaH Ba
OIIMPUIAETIaH WHBECTHULMS  JIOMMXAJapUHU  MOJMSUIAIITUPHUIN  MaKcaauja
Mapka3zuii 6aHKHUHT KaiiTa MOJIMsUIAIl CTaBKacH Japakacujaa KpeauTiap Oepuiil
YJIAPHUHT MOJUSIBUM XOJlaTUra HUcOATaH callOMil TabCUpPHU 03ara KEITUP.IU.
Uynku, 6aHknapaa xarto Mapkasuii OaHKHUHT KaiTa MOJIMSAJIAII CTaBKacHu1a xaio

% Tyn-kpemut cuécaru coxacuaa 2017 dunuunr |V yoparuaa amaira omMpuiarad uuuiap. WWw.cbu.uz.
5 Pacm myanduap TomoHugaH Y30exuctoH PecnyGnukacu Mapkasuii GaHkuHMHr WWWw.Cbu.uz. Caiitu
MabJIyMOTIapU aCOCHA TY3HIITaH.
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KWINIT MyMKAH OYJraH pecypcHUHT y3u wyK sau. Iy cababmu, Mapkasuii 6aHk
KaliTa Moyusjam craBkacuHu Oupnan 5,0 Qousnu myHKTra Omupud, YHUHT
nnumk mapaxacunu 14,0% xkunu6 Oenrwiamra Max0oyp Oyau.

Kymuwimk Xopwkuid JaBiaTiiapAa IOKOPH JMKBHUIM KMMMATIM KOFO3J1apra
KWJIMHTAaH WHBECTUIUSIAP THKOPAT OaHKIApU aKTUBIAPUHUHT YMYMHUH XaxMuia
Ce3WIapiM Japaxkaja IOKOpM CaJIMOKHM Jrawiaiau. Macanan, Poccus
Odenepanusicuia  OKOPU  JUKBUUIM  XUCOOJIAHTaH XyKyMaTHUHT  KUMMATIU
KOFO3/1apy AMUCCHUACUHUHT MAaBXYJIUTH TIXKOpaT OaHKiIapura ymoly KAMMATIN
KOFO371ap XMCOOMJAH Y3JIApUHUHT SKOpPUM  JIMKBUJIMJIMTMHM — TabMUHIIAIIIA
doiinananum Ba Mapkaszuii 6aHKHUHT O4MK 0030p onepanusuiapi XaKMUHHU OIIAPHIILL
uMKOHMHU Oepmoka. 2017 vumauar 1 sHBaps xonatura kypa, Poccus Mapkasuit
OaHKH TOMOHHUAH COTHO OJMHTaH KUMMATIIN KOFo3J1ap XakMu 528 853miH. pyOHn
Tamkwi >TAu. KuMMarim Koro3napra KWJIMHTaH Ma3Kyp WHBECTULUSUIAPHUHT 58,9
¢owmsuan Poccrst XyKyMaTUHMHT KAIMMATIIM KOFO3/IapH TALIKUI KWIIU S,

Tabkuiam *KOW3KW, OJIUMHTH Hwapaa xam Poccust TwxopaT OaHKIapu
XKOPUM  JUKBUAIWIIMTHHA ~ XYKYMAaTHUHI KUMMATId  KOFO3JIapu  XHMCOOUIaH
V3JIapUHUHT KOPUN JMKBUUTMJIMTUHA TabMUHJIAII MMKOHWTA dra OYJuIlraH.
Macanan, 2012 iiunauHT 1 siHBaph XoMaTUra, THKOpAT OAHKIAPUHUHT XyKYMaTHUHT
KHUMMATJIU KOFO3JIapyura KWIraH MHBECTUIMSUIADUHUHT YMyMU MUKAOpHU 1496 mupy.
pyOnHu Tamkuia 3tau. bynna Poccust Tmkopar OGaHKIapu TOMOHHJIAH KUMMATIIH
KOFO3/1apra KWIMHTAH WHBECTUIIMSUTADHUHT YMYMUNA MUKIOpH 4676 mupa. pyOiHU
Tawkmn >tan>’. Jlemak, Poccust Tibkopar GaHKIapy TOMOHMIAH XyKyMATHHHT IOKOPH
JMKBUJIM KUMMATIIM KOFO3JIApUra KWIMHIAH WHBECTULMSJIAPHUHL yJiap aKTUBIIApH
X@KMUZaru canMoru 3,7 ¢ousHu, OaHKIAp TOMOHHIAH KUMMATIM KOFO3Japra
KWJIMHTaH JKaMU WHBECTHUIMSUIApAard caaMoru 3ca, 32,0 dbousHu Tamkui 31au. by
3ca, TIKOpAT OaHKJIAPUHUHT MapKazjiallraH JoMOapA KpeOUTIapuHU  OJIHIL
MMKOHMSITUHY CE3WJIapIIM Japa)aia OUIMPHUIIra Xu3MaT KA.

Tapakkuii 3TraH MamilakaTiapia XyKyMaTHUHT KUMMATId —KOFO3Japura
KWJIMHTaH WHBECTUIUSIAp TIDKOPAT OaHKIApW aKTUBIAPUHUHT YMYMHM XaXKMHIa
Ce3WJIapiid Japa)kajja FOKOpH CaJIMOKHHM sraianad. Macanan, 2012 vwnHuHr 1
sHBapb XoJatura, bywok bputanusHunr “bapkmaii3 OaHK”M aKTUBIAPUHHUHT
YMyMUH  X@KMHAQ  XYKyYMaTHHHI  KUMMATJIM ~ KOFO3Japura  KWJWHTaH
MHBECTULMSAIAPHUAT canMor 9,7 ¢omsam Tamkmn >1au®. Maskyp Kypcarkud
AKIIaunr “Bouk o) Amepuka” 6ankuaa 7,9 GpousHu Tamkuia >tau’l,

byHuHr ycTura, TapakkMid OTraH MamJlakariapja XyKyMaT KUMMATIU
KOFO3JIADHUHI HUPHK OSMHTEHTH XucoOmaHamu. Macaman, AKIllma xummatim
KOFO3JIAPHUHT AMUTCHTIAPH WYMJA XYKyMar, dMHUCCHS XaXKMHra Kypa, OMpuHYA

(V)

VpuHAA Typay.

%8 Tomosoii oruét LlenTpanbHoro 6anka Poccuu 3a 2016 rox (C. 245). www.chr.ru.

% Bronnerens GankoBckoi ctaTucTukm LleHTpaneHoro 6amka Poccuiickoit ®eneparuu. — Mocksa, 2012, - Ne2
(225). - C. 136.

60 Barclays bank. Annual Report. 2011 — London, 2012. - P. 170.

61 Bank of America. Annual Report. 2011 — Washington, 2012. - P. 148.
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Jlemak, Y36exucton PecryGmukach Mapkasuii GaHKM KaiTa MOJHSUIAII
cué€carty oupacuia amaira OLIMPUIAAUTraH JUCKOHT ONEpalyssIApUHAHT MABXKY/T
AIMACIIUTH, JIOMOApj] ONEpalUsUIApUHUHT 3Ca PUBOXJIAHMAraHIIMTH, KUCKa
MyIIaT/id JaBpui opanukiapaa, Mapka3uii OaHKHMHT TIDKOpaT OaHKIapura
Oepuiaguran MyaaaT/Id KPEAUTIAPUHUHT XaKMUHHU OIIUPHUIIT WY OMIIaH MUJLTUIN
cCyJla KanuTauiapy 0030pHuaard pecypceiap Takiu@ura Ba KpeIuTIapHUHT ypTaua
0030p Japakacura TabCHp 3TUIL 3aPYPUITHHU 103ara KeJITUPAIU.

Vrum UKTUCOAMETH MamJiakariapujga Mapkasuii OaHKMHMHI — KaiTa
MOJIMSJIAIl CTaBKaCHHU OENruiamia acocui 3bTUOOp MHQIIALUSHUHT KOpUN Ba
KyTHJIaéTTaH Japakacura KapaTHIMOKaa. Ymby xomaTHu Poccust Ba V36eKnCToH
MUCOJIM/IA IKKOJI KypUII MYMKHH.

18,0 170
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2014i. 2015i. 2016iA. 2017A.

| MapHasnﬁ BaHKHMHI TaaH4Y CTaBKacK ] L'IHdJ)"IﬂLLL‘Iﬂ AdpamacK

2-pacm. Poccus @enepauusicuaa Mapka3uii 6aHKHHHI KaTa MOJIHAJIALI
CTaBKacHu (Xap OMp MMJIHUHT CYHITH Y3rapTHPWITaH CAHACUTA) Ba
MHQISIUAHUAT HHJIEK Aapaxkacu, pousna’?

2-pacM  MabIyMOTJIapuAaH KypuHaauku, Poccus Mapkasuii OaHKH
TOMOHMJIAaH KaiiTa MOJUSJAll CTABKACUHU YPHATHUILAA WHOIAUUSHUHT XKOPUN
napaxacu xucodbra onuHasnTh. Macanan, 2016 huiga UHQISIUSHUAT WAIAIIK
JapaxaciHu Tacauimu Mapka3uil 0aHKka KalTa MOJIMSUIAll —CTaBKACUHU
nacauTUPUII UMKOHUHH OepraH.

[ynaunraex, 2017 nnga uHQISIUSHAHT AWJUTHK gapaxacuau 2016 iiunra
HUcOAaTaH ce3Wnapiid Japaxkana Tacadranaurda Mapkasuii OaHKka KakTa
MOJIMSITAIN CTAaBKACHHM CEe3WJIapiiu Aapakaja macalTUpUII UMKOHUHUA OepraH.

Kyiimparn pacm MabiayMOTIapyu OpPKAIH V36exucTon PecnyGnukacua
Mapkasuii OaHKHMHT KaliTa MOJHMSJIAIl CTaBKAacH Ba WHQIISIUSA JapaKaCHHUHT
y3rapuiura 6axo 6epamus.

62 www.cbu.uz caittu mabnymoTiIapy.
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W MapKasuii BaHKHKWHT TasHY cTagKacw W vHdAAUMA papaacK

3-pacm. Y30ekucton Pecnybaunkacuaa Mapka3uii 0aHKHUHT KaiiTa
MOJIMSJIAII CTABKACH (Xap OMp WMJIHMHI CYHITH Y3rapTHPUJITaH CAHACUIA) Ba
MHQISUAHMAT HHIEK gapaxkacu, ousna)®

3-pacM MabIyMoTIapuaH KypuHamukn, 2014-2016 immtapna V36eKKHCTOH
Pecniybnukacuna — uH@UsIUS  JapakacMHM  nacaitupuiira  MyBaddax
OynmuHrannuru Mapkasuii OaHKKa KailTa MOJUsIall CTaBKACHHU TMAaCalTUPUII
VMKOHUUHU OepraH. bupok, 2017 15058191 ] BAJIIOTA CUECaTUHU
IMOepaIalITUPWINIIA MyHocabath OwinaH Mapkasuii OaHK KailiTa MOJMsIanl
CTaBKaCHHU OIIMPTaH.

2007-2010 #umnapma Mapkasuii OaHKHMHT KalTa MOJIMSUIAIl CTaBKACHHH
Oapkapop Tap3naa, ssbHU Yy3rapmaciaH 14,0% nmapaxkacuaa cakiald TypWITaHIUTH
UHQIISIIUSHUAT HUCOATaH MacT Ba OapKapop JapaxaCMHU TabMUHJIAIl UMKOHUHU
OepraH.

2011 wmaunr | sEBapuaan 6omnab, Y3bexncton Pecrny6mukacy Mapkasuit
OAaHKMHUHT  KailiTa  moiusyam  craBkacuHu 2,0 Qou3nam  OyHKTra
NAaCaUTUPWITAHIUTH THXKOpAT OaHKIapu KpeAUTIApUHUHT (OU3 CTaBKAJAPUHU
MacalTUPUIIl Ba HIYHUHT aCOCHJA XYKAJIUK IOPUTYBUM CYOBEKTIAPHUHT OaHK
KpeauTinapuaan (ouganaHuin JapakaCUHU OIIMPUIITHUHT 3apypiuru  OWiaH
OenruiaHau.

2012 w1 naBommna Y36ekuctoH PecryGmukacu Mapkasuii GaHKHHHHT
KaiiTa MOJNMsUTIANl CTaBKacu Yy3raptupuimacnad, 12,0% nmapaxkacuma cakiiad
KOJIMH/IU.

2013 #iunma xam pecryonmka Mapkasuit OaHKMHUHT ()OM3 CTaBKATAPUHUHT
OapKapoOpJIMTMHU TabMHHJIAILITA KapaTWIraH KaiWTa MoJdsjiall CcHEcAaTH JaBOM
sTTUpWIIH.  Y36ekucton PecryGmukacn Mapkasnii 6anku Bomkapysu Pancu
2013 iimn 23 aBryct KyHum Y36ekucToH Pecnmy6mmkacn Ommit Maximcu
CeHaTUHUHT VH UKKUHYM ST Maxkjudcuaa OepraH V36ekucron Pecnybnukacu

63 ¥36exucTon PecryGrukacu Mapkasuii GaHKHHHHI MablyMOTIapH. WWW.CbU.UZ.
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Mapkazuit O6ankuHuHr 2012 #wngarn  QaonusTH TYFpUCHIArd XuCOOOTHIA
UHOISAIUSHA JKAJIOBJIAII, 0aHK TU3UMHHHUHT OapKapOpJIUTHHH sSHaJa OIIMPHUI Ba
MaKpOUKTUCOIUN YCUIll OapKapOpJIUTMHUA TabMUHJIAIITA KapaTUIraH MOHETap
cu€caTHu oMMO OOPWIMINIMHM TabKWAIagd. Maskyp Xojarjap MOHETap
cuécatHuHr 2013 innra MypKalulaHraH acocuil WyHanuunuiapuaa y3 udoaacuHu
tonu. Xycycas, 2013 innna:

- 2013 #mnpa WHQISIUSHUHT  TpPOTHO3  Kypcatkuuu 7-9 %  Kuiub
OeJITMIaHIu;

- ¢pous cuécaruma acocuii bTHOOP MyJ OO30PUHUHT OAPKAPOPIUTHHU Ba
OaHK JIETO3WTIApU  >KO3UOAJOpPJIUTMHA TabMUHJIAINTA, SKyMJIaJaH, axoJju
OMOHatTiapu Oyinya pean (Hou3 CTaBKAIAPUHUHT MKOOUNUIUTHHM CaKJa0 KOJUII
XaMJia THXKOpaT OaHKIIapy JEMo3uTiIap nopTdhenuaara y30K My I1aTiu JEMo3UTIap
VAYIIMHA ~ OWIMPHUIITa, IWIYHUHTAEK, HWKTUCOAUETHUHT  peaJl  CEeKTOpUra
aXpaTWwiauran Kpeaumiap Oyindya ¢ou3 CTaBKAIAPUHUHT MAaKOYJUTUTUHU
TabMHHJIAITA KapaTUIaIu;

- Mapka3uii 6aHkHUHT KaiTa Mosusinam ctaBkacu 2013 #un naBomuga 12%
napakacuja cakyiab KonuHaau®s,

V36ekucton  PecryGnukacm — JaBmaT  MyCTAKWUIMTHHHHT — JacTIA0KH
Huutapuaa tHGISAIUS Japa’kaCUHUHT I0OKOPU AKaHIUTH Mapka3uil OaHKHU KaiTa
MOJIMSUTAIl CTAaBKACUHUHT OlIUpHINTra MaxOyp kuinau. 1994 #imnma Mapkasuii
OaHKHMHT KalTa MOJMSJIAII CTaBKAaCHHUHI MWUIMK fapaxacu 150 dowsman 225
¢owusra kyrapuaau®.

Tapakkuii 3Tran Mamutakatiapaa Mapka3uii OaHKJIIApHUHT KaiTa MOJIHUsIIAIT
CTaBKaCHHM OEJITUIIaIla aCOCUH YBTUOOP IyJI MACCAaCUHUHT YCHIII Jlapakacura Ba
MAKpPOUKTUCOUN YCHUIIl CypbhaTIapUra KapaTuiaau.

2010 #Wunpoa eBpo3OHaJa MyJI MACCACHMHUHT WWUIMK ycuin cypbatu 2006
unra HucOatan 2,4 ¢ousnu myHKTra nacairad. by 3ca, *axOH MOJMSBUNA-
UKTUCOANN MHKUPO3UHUHT TahCUpHU Tydalu €Bpo30HaJa Peleccusi XOJaTUHUHT
103ara KeJIraHJIUTu OWIaH U30X1aHaau.

[lynuHraek, eBpo3oHaAa HWHQISIUSHUHT TaxjIil  KWIMHTAaH — JaBp
MoOaliHu/1a ce3unapiiv Japaxaja nacauranauru Kysatuian. by aca, ¥3 HaBOaTua,
MyJ1 MACCAaCUHMHT YCHUIIl CYpbATIIAPUHU MMACAUTaHIUTUHUHT HATUXKACUIUD.

MasbnymoTnapaan  kypunaguku, 2006-2007 iwuiapga EMB  auckont
CTAaBKACHHHMHI OIIMPWIHIIA €BPOJArd IMyJl MACCACHHUHT VCHUII CypbaTHUHU
[MacalMIINra OJIMO KeJIIu. V3 HaBOatnga, EMDB [IHCKOHT cTaBKaCHMHUHT
ommpuiiimy AKI ®3THUHT TUCKOHT CTaBKAaCHHUHT OITUPHIIMIIK OUJIaH OOFIIHK.

2006-2007 i#immnapma EMbB xuco6 craBkacunuar 2,0 % mapakacuaa
y3rapTupuiaMaciaH cakjiad KOJMHTAHJIUTK IyJd MAaCCAaCHUHMHT WWIIJTUK YCHII
CypbatiiapuHu 0apKapOPJIMTUHU TabMUHJIAIl UMKOHUHU OepraH.

64 2012 #unga myn-KpeauT cuécaTHAard BasMAT Ba MoHeTap cuécaTHuHr 2013 iiwira MyiskaniaHran acocuii
nynanunuiapu//bosop, myn Ba kpeant. — Tomkenr, 2013. - Nel. - B. 22-23.

65 AsuzoB V.V. V36ekucTOH MKTHCOAMETHHUAT GapKapop YCHIIMHM TabMHHIIAIIA MOHETAap Ba (UCKAN AaCTaKIap
tabcupu. — Tomkent: IQTISOD-MOLIYA, 2013. - B. 25.
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2010 #imnna esponuHr AKII nosmmapura HucOatan xagpuau 2006 Hwira
HucOaTaH OMpMyHYa OLIAM Ba Ma3Kyp XOJaT €BpOJArd MyJ MAacCacHHU YCHII
CypbaTIapUHUHT HUCOATaH macT OYyirannuru ounad uzoxjaaHaau. bynunr sua Oup
cababu - 2008-2010 #immmapaa EBpona Mapkasuii 6aHKUHUHT XHCOO CTaBKACHHH
AKII ®3T xucod craBkacujan tokopu Oynranmuruaup. 2010 itun maBomuaa
®3THunr xucobd craBkacu 0,5 % mapaxacuna 6ynran 6ynca, EBpona Mapkasuii
OaHkuHUHT XUco0 craBkacu 1,0 % nmapakacuna cakjiad TypUIIH.

EMb MOHETAp CUECATUHUHT camapaJiopJIUruHu TaBCU(DIOBYU
KypcaTkduwiapjaH Oupd UHQIAUUSHUHT TACT JapakKacMHU TabMUHJIAIra
MyBaddak OynmuHranauru xucodmanaau. 2004-2005 Hunnapaa TUCKOHT CTaBKacu
JapaKaCUHUHT MacT OYNraniurd MHQISIUSHUHT WUTMK JapaxacuHu 2 GhousnaH
IOKOpH Oymuiura ojin0 Keljad. AMMO >KaxOH MOJIMSIBUM-UKTUCOIUNA WHKUPO3U
mapoutuga EMbB xuco0 craBkacuHu Oup Heua MapoTada y3rapTupuiira Maxoyp
Oynau. byHuHr acocuii ca®abu HIyHAAaKW, €BpO30HA MamJlakaTiapuja THXKOopaT
OaHKIapU XOpPUK JHMKBUJUIWIMK JapaXaCUHU WYKOTHO KYHAHW, SBHU YyJapaa
JUKBUJTMINK PUCKU NTARI0 OYIau.

2006-2009 immmap MoOaitHuaa myn maccacu eBpos3onana 0,3 dousnu
MyHKTra oy, bByHUHT cababu myHaaku, KaxoH MOJIHUSIBUN-UKTHUCOIUN HHKUPO3U
HaTWKacuJa €BpO30HAa MaMJjlakaTjiapu TWXKopaT OaHKIapuaa JUKBHIJIUINK
PUCKMHHMHI 4yKypiamumu 103 Oepau. byHunr Hatmxkacuga EMDB  Tmxopar
OaHKJIapura KaTTa MUKJIOpAa KpeauTiaap Oepuliira Maxoyp Oyiau.

Kentupunran xaaBan MabIyMOTIapuJaH KYpPUHAIUKHU, TaxXJIWJI KUJIMHTaH
naBp MoOaiHuJa WHQISUUSHUHT HWUIMK CypbaTUHU OapKapop Aapa)kacuHu
cakjia0 Ttypumra wmyBaddak Oynunran. ByHuHr acocuil cababu I1IyHIaKw,
€BpO30HAra KUpPyBYH MamJjlakatiap YYyH WHOISUUSHUHT WWIUTMK JapakacuHu 2
douznan ommpmacauk MaxOypusth rokinaHaau. Iy ca6abmu, eBpo3oHana
UHQISIUSHUAT ypTada WAJUTMK Japa)kacy TaxJIMJI KWJIMHTaH JaBp MobOaitHuaa 2,0
dbouznuk MebEpuUl napaxagad ce3unapiu GhapK KUIMaJIH.

V36exncron PecryOmukacn Mapkasuii  GaHKM —TIKOpaT —OaHKIApUHH
KpeauTiam XaKMUHHM OIIMpUII  Wynu OwinaH OaHK KpeauTiapu  Qowus
CTaBKJIADUHUHT Japakacura peajg TabCUp OSTUIIM Ba LIy acocJa axoju Ba
KOpPXOHAJAPHUHT OAaHK KpeAWTiIapura OyiaraH TajaOMHU KOHIUPHUII JapakacHHU
Xamja TIKOpaT OaHKJIAPUHUHT JKOPHUM JIMKBUUIMIIMK JapakKaCUHU Ce3uJIapiiv
Jlapaka/ia OLIMPHILH JIO3UM. by 3ca, mupoBapa HaTUXkajaa, CYMHUHT ypTa Ba y30K
MYAJIaTIN JaBpUil opaiukiiapaa 0apKapopIuruHU TaAbMUHIIAII YIYH 3apyp Oyiaran
MKTUCOANI MYXUTHH k03ara KeaTupaau.

Ymly ypunna tabuuii Oup caBosl TYFWIMIIM MYMKHH, SbHU Mapkasuii
OAHKHUHI KalTa MOJUsJIall CUECATH OPKAJIM THXKOpAT OaHKJIAPUHUHT KpPEIUT
OMUCCUSACUHU parOaTIaHTUPWIMIIN MyoMajaJard myJl MaCcCaCUHMHI KECKUH
OIIMIIINTAa Ba IIYHUHT acocuja WHQIAIUSHM Kydahuimura oiubd KeaMaaumu?
Uynkn M.OpUIMEHHUHT MyJI-KPEIUT KOHUEMIMICUIATM MYyXUM KoujaiapaH
Ooupu OYnuO, TwkKopaT OaHKJIApU KPEIUT SMHUCCUSCUHMHT KECKUH OIIUIIN
MyoMallaJjlard MyJl MacCACMHMHI OIIMIINWIa Ba IIYHUHI acocuaa WHOISAUUSHUHT
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KyJaiiumura onaud Kedaad, JeraH Koujaa XucobimaHaau. AMMO OW3HHMHT
dukpumuzua, M.DpuaMeHHHMHr ymlOy KOMmach Y306eKHCToH PecryGmmkacu
UKTUCONUETH PHUBOKIAHUIIMHUHT XO3UPrd JaBpuaa ¥3 HMCOOTHHU TOMMAMIu.
Bynunr cabalbu nryHmaku, XO3uUpru JAaBpja, pecrmyOnuKamMu3ga UKTHCOAUETHUHT
THKOpaT OaHKJIapu KpeAuTiapu OWiiaH TAabMUHJIAHMIN Japakacu yHUAIHK IOKOPU
mac.

KosoFuctoH

24,6
V3bekucTo
) 43,4

0,0 10,0 20,0 30,0 40,0 50,0

4-pacm. Tuxopar 6ankiaapu kpeautaapuauur ANUMra nucéaran
caamorn®®, 2018 linanunr 1 sHBaph X0JIaTHIA

4-pacM  MabIyMOTJIApUAAH KYPUHAJIUKH, pPECIyOJMKaMu3ia THXOpar
Oanxnapu kpeauTiapuHuHr AMMra HucOaTaH calMOFM KYpCaTKU4YW KUECTAHTaH
JmaBiaTiapra HucOataH cesunapiud gapaxkana mact. Iy cabGabnm, Tuxopar
OaHKIapu KpeauT KyhuiaMajgapu XaKMUHUHT OIIWIIM IMyJd MAaCCaCUHHUHT
MH(OISAUMOH YCHUIIUTa OJU0 KeaMaiau.

V36ekucron Pecny6iamkacu XyKalMK aMaauMéTHIa MHUIMIA  BalioTaja
AMUCCHUS KUJIMHTaH TpaTTalap MyOMaJaCUHUHT MaBKyJ SMAaciurd MamJIaKaTUMU3
Mapka3uii 6aHKH TUCKOHT CUECATUHU IIAKIUIAHTUPHIL UMKOHUHU Oepmaiiau. by
3ca, ¥3 HaBGaTUa, Y36ekucTon Pecriybinnkacu Mapkasuii GaHKM KaiiTa MOJMSIALI
CMECATMHUHI ~MyoMaslaJlard IyJ Maccacura Ba  MWUIMH — BalOTAHUHT
OapKapopiHMrura TabCUPUHU MabJIyM Jlapakaja macauTupaiu.

Mapka3zuif OaHKHMHI KaiiTa MOJHMsUIalll CTaBKacH ccyJa KamnuTajulapu
0o30puaru AENno3uTiap Ba KpeAUTIAPHUHT 0O030p CTaBKajapura TabCUpP 3TYBUH
MOHETap MHAMUKAaTOpjapAaH Oupu Oynranmuru cababiu, YHUHT MablyM JaBpuil
opanuKiapaa Y3rapTUpUiMacaaH cakjiad Typwiuimu OaHK Kpenutiaapu ¢ous
CTaBKaJAPUHUHT OapKapOpJIMIMHU TabMUHJIALIAA MYXUM aXxaMusaT KacO 3Taju.
Twxopar OaHkiIapu KpeauTiaapu (Gou3 CTaBKaJapUHUHT OapKapOpJIUTHHU
TabMUHJIAII UKTUCOJIMETHUHI peajl CeKTOPUHMU KpeauTiall xkapaCHura uxoOui

8 Pacm Poccusi, Kosoructon Ba Y36ekucton Mapkasuii 6ankiapuauar 2016 Hut SskyHH OYiiua 9bJIOH KHUIMHIAH
CTAaTHCTHK MabJIyMOTJIapH acocuia Myaiudiap TOMOHUIAH IAKIAaHTUPUIITAH.
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TabCUP KypcaTaad, KOPXOHAIAPHUHT KPEAUT TYJIOBIAPH MHUKIOPU OIIHO
KETUIIMHUHT OJIIMHU OJIaJIN, KaiTa MONMsIall CUECATUHUHT MaKpPOUKTUCOIUN
OapKapopJIMKKa TAbCUPUHU aHUK 0axoJiaill UMKOHUHU OLIUPaIu.

Mapxka3uii 0aHK KaiiTa MOJHUSJIAII CTaBKACHHUHT OapKapopiuru Oopacuia
Anonuss Mapka3uil OaHKMHHHI TaKpUOAcH MyXHM aMajMil axamHusT KacO 3Taju.
2006 ¥unHUHT HOsAOp ovupa SnoHus Mapkasuil OaHKMHUHT XHMCOO CTaBKacu
cYHITH Genl inin nuuga GupuHYM MapTa y3rapau®’,

AWHM BakTAa, IIyHU 3BTUPOQ STHIL KOU3KU, CYHITH Huiuiapaa Oup KaTop
PUBOXIJIAHTAH MamJlakatiapia Mapkasuid OaHkIap XucOoO CTaBKaJapUHUHT
HOOAPKAPOPJIMK JlapakaCUHU olraHauru kKysatuinau. Macanan, AKIT ©3T 2004
vunauar 30 uronupan 2007 dumauHT 10 Mailiura Kagap XucoO craBKacwHU 17
maprta ommpad. 2004 Humaunar 30 utonuga @3T HuHT XKUcoO ctaBkacu 1% Kumub
Oenrunanrad >au. by aca, cyHrru 46 Hnn MmoOGalHUAATW SHT MAcT XUCOO CTaBKaCH
sau. 2007 itmmauHar 10 mail kyan @3T HUHT xuco0 craBkacu 5,25% napaxkacuia
oenrunanau. by sca, HUCOaTaH IOKOpHU Japa)kajiard XUcod cTaBKacu XUcoOIaHagu
Ba YHUHT Oy Kanap rokopu oenrmwianuimu AKII ®3T paxdapu ben bepnankenunr
buxkpura kypa, UHQIAMUSHUHT KyTWIAETraH YCHUII CypbaTWra Kapiiu Kyparl
yopacu xucobnanaau. UyHku sHepropecypciap 0aXOCUHUHT IOKOPU SKAHJIUTH Ba
yi-)koi 0o30pujard TYPFYHJIUK OKHOaTuaa WHQIAIMUS CYphaTUHUHT YCUILIU
KyTHIMOK 1%,

Anrnmus  Mapka3uit 0aHKM TOMOHHMJAH amajira omupuiIaéTraHn Kairta
MOJIMSUTAIT CUECATU YYyH XaM XHCOO CTaBKaJIAPUHUHT HOOAPKAPOPIUTH XOC.
Cyurru ontu Wun MoOalHUIA YHUHT XHCOO CTaBKacu OWp Heda MapTa
Yaraprupunan Ba 2007 WATHUHT UIOJT OMUTa KEeIUO YHUHT UHIITUK cTaBKacu 5,75%
K6 Oenrmmanmu®. AHrms Mapka3zuii OaHKMHUHT pacMui O0a€HOTHIA XHCOO
CTAaBKACUHMHT  OIIMPWINIIA WHQIISIUSHA  SKWAJIOBJAIl  MaKCaauja amajra
OIIMPUIITAHIUTH YbTUPO( ITUIITAH.

PecnyOonukamusia OaHKIIapapo KpeauTiap 0030pUHUHT
pUBOXKJIAaHMAraniauru  Mapka3zuid  0aHk  KaiiTa MoJusjaml  CUECATUHUHT
TabCUPYAHJIUTH, CaMapajopiiurura cajOuil Tabcup Kypcaraau. byHuHr cabGabu
IIYHJIaK1, OMpUHYUAAH, OaHKIapapo KpeauTiap 0030puaarvHa JErno3uTiap Ba
KPEIUTIApHUHT 0030p 0axocH aHWKJIAHAIU Ba KPEOUT pecypciapura Oynrad
Tajad Ba TaKIM(PHUHT aMallJlard XOJIATHHM OaxoJalll Ba IPOTHO3JIAIl WMKOHU
f03ara KelaaW; WKKWHYWJAH, Tajlad Ba Takiud acocuja IaKJUIaHraH ¢ous
CTaBKaCHUTMHA CCyJa KalmuTaUlapu XapakaTHHA TapTHOTa COJMIIHUHT 0030p
PETYISTOPY XUCOOTaHAIH.

banknapapo kpeautiap 6030pu puBOXKIIAaHMAraH mapoutaa Mapkasuii 6aHk
TOMOHHUJIAH TWXKOpaT OaHKJIapura OepuiaJuraH KpeauTIapHUHT MUKIOPHUHU
OIIMPHUIIl HYIu OWIaH MWIIMKA BajloTaJard myjuiapra Oynran Tajgabra Ba yniap

7 http // lenta. Ru/news/2007/02/21/japan/
8 http // lenta. Ru/news/2007/08/01/rate/
8 http // lenta. Ru/news/2007/08/01/rate/
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Takiudura TabCUp OTUIIHUHT axaMUATH omaan. JIekuH OYHHMHT y4yH,
OWpuHYUIaH, TWKOpaT OaHkKiIapu Mapka3uii OaHK KpEeIWTIapWHH KHCKAa BaKT
W4uIa, TE3KOp Tap3la OJHMIN WMKOHHUTA 3ra OVIuIUIapu JO3UM; HKKHHYHJAH,
Mapka3zuii 0aHK KailTa MOJIMsJIAIl UHCTPYMEHTIAPUHUHT (JIOMOApITu KpeauTiap,
OBEPHAWT, MYIAAT/Id KPEAWUTIap, MUCKOHTIW KpeauTiap, oBepapadTt) mespiu
Oapuacura sra Oynuim jJ03uM. Akc Xonaa, Mapkasuii OaHKHUHT KaiiTa MOJIMsIIaII
KpeIUTIapyd XaKMUHU OIIMPHUII WMKOHUATH derapaianu® kosaau. MacanaH,
XO3UPTH JaBpaa Y36ekucToH Pecry6imkacu Mapkasuii GaHKMHHHT TUCKOHTIIH
KpeIuTIapyu MaBXyJl 3Mac, JOMOapaiid KpeauTiapu MUKAOpPU KUYMK. by aca, ¥3
HaBOaTUIa, TWKOPAT OaHKIAPUHUHT JUCKOHTIM Ba JOMOApUIM Kpeautiapra
OynraH TajgabIapuHU KOHAUPHIMaK KoJuiura cabad 6yiagu.

AlpuM YTUIII UKTUCOAMETH Mamilakatiapuja Mapkaszuil OaHknap KalTta
MOJIMSUTAIIHUHT KaTOp MHCTpyMEHTIapuaaH (oNAalaHuIl aMaluETUHH WYyira
kyiuira myBaddak oynaunap. Macanan, Poccust @enepanuscu Mapkasuii 0aHKu
JomMOapa KpeauTiaapu OepHuill, OBEpHAUT, oBepApadT, MyAAaTIIM KpeauTiaap Oepuiil
aManuETHHU Xopui stumra MyBaddax Oynau. bupruna 2011 #unma Poccus
Mapxka3uii 6aHKM TOMOHHJIaH THXXKOpaT OaHKmapura 76,8 mipa. pyOn Mukmopuaa
aombapa kpenutiaapu oepunau. by asca, 2010 imnpgarura HucObaran 78,6 ¢owusra
Ky gemakmup’’. ByHuHr ycrura, Tmkopar Oankiapu Poccus Mapkasuii
OaHKMHUHT OWp WWiraya MyJIJaTiid KpeauTiapuaaH xamja oBepapadT Ba
OBEPHANUT KpenuTiapuiad Hongamanuill UMKOHUSTHUTA ATaJIUP.

ynucu xapakrepiuku, Poccust Mapkasuii 0aHku TOMOHUIaH OepuitaéTran
JoMOap KpeauTiap HadakaT FOKOpU JMKBUUIMIMK XYyCyCHSITUTa 3ra Oyirax
XyKymaT Ba Mapka3uii OaHKHUHT KMUMMATJIA KOFO3Japu OuiiaH, OalKu IOKOpHU
uioH4ra sra Oynran Poccusi KOMIaHMSUTApUHUHT Kap3 MakOypusTiapu OusaH
XaM TabMHUHJIAHMOKJA. BbyHuMHr Hatwxkacuaa Poccuss Mapkaszuii OaHKWHHUHT
JomMOapa KpeaAuTIapu Oepuill UMKOHUSITH SIHa/1a OUIMOK/IA.

Xankapo Mukécaa ToOopa uykKypiamuO ~OopaérraH  rioOaiiairyB
JKapaéHjiapu Mapkasuil OaHKJIapHUHT MyJ-KPEOUT CHUECATUHU amajra OIIUPHII
MMKOHUSITIIApUTa Ce3WIapiid Japaxajga TabCcup Kypcaraau. byHuHr cabadu
IIYHAAKHA, XaJdKapo TJIo0A/UIallyB >Kapa€HJIIAPUHUHT YYKYpJIallyBH XOPHKUN
BaJIIOTaNap OKUMHUHUHT MamJiaKaTiap Vypracumaru XapaKaTIaHUIIN
HOOAPKAPOPJIMTUHU KydaWTupaau. ByHUHr HaTmkacuga wMapkaswii OaHKIIap
OJIIMJ1a KyWHIaru UKKM MyamMMoO fo3ara KeJaju:

— OupuHYMIAH, MaMJjakatra KUPUO KelaéTraH XOpPWDKUN BalltoTaiap
OKMMHUHUHT  Ky4YaluIIM HaTWKAcCUAA XOPWXKUW  BalloTajapaard  HETTO-
AKTUBJIADHUHT MIULUIMN BallloTa Kypcura HUCOAaTaH ro3ara KelaguraH TabCUpHUTa
Oapxam OepuIll MyaMMOCH;

— UWKKUHYUJIAaH, MaMJIaKaTJaH 4YUKUO KeTaéTraH XOpWXKUU BallroTaiap
OKMMHMHUHT KydalWIlId HATHXKACHUJlAa XOPHXKUW BajtoTajlapiard akTUBJAp
MUKJIOPUHMHT  KaMmMaWWIIM Ba IIYHUHT acoCHJa MWUIMH  BaJIOTaHUHT
KaJpCU3JIAHUILINTA NYJ KyUMACIIMK 3apyPHUATH r03ara KeJau.

0 TonoBoii oruer banka Poccuu 3a 2011 rox. — Mocksa, 2012. — C. 283.
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bupunun myammonu xan kuinum Mapkasuil 0aHk ToMOHUAaH (aos Tap3naa
CTEpWJIM3alMsl  ONEPALMSICUHM aMajira OLIMPHUIIHA Ba KalTa MOJIMsJIa
KpEAUTIApU MUKIAOPUHU KYMAWTUPUIIHA TaK030 3Taau. AKC XO0JJa, XOPHKHUU
BaJIOTANIap TAKIU(GUHUHT KECKUH OLIMINKA HATWXKACHAa MIUIMM BaJlOTaHUHT
HOMHMHAJI aJMalllyB KypCH IOKOpM CypbaTjapia YCHIIA Ba LIYHUHI acoCH[Ia
MaMJIaKaT IKCIOPTUra HUCOATaH Kywid CaJIOMH TabCHUp 103ara KEJIHUIIA MYMKHH.
Maskyp myammoHu Xan kuiuiiga Poccusi, Hoperust kabu iupuk MuKaopaaru
bapkapopnamtupui  ¢oHuiapura  sra  OynaraH  HePT OKCIOPT  KWIYBYH
MamJakatiap OOIIKa MaMjlakatiapra HucOaTaH MabIyM YCTYBOPJIMKIIApra srajup.
Uynku ymlOy Mamiakariapia HepT >KaxOoH OaXxOCHMHMHI OIIWIIK HaTHXKacuaa
f03ara  KeJIraH  KymuMya  3KCHOPT — TYIIYMUHHMHI  aCOCMH  KUCMU
bapkapopnamtupuin ¢onaura tymand. Hatmkana bapkapopnamtupuin Gonau
yJI SMUCCUSACUHH CTEPUIIM3aLMs KNI (QYHKIMSICUHU Oakapaiu.

bapkapopnamtupuin (GoHaura Ba pPHUBOXKIIAHTAH MoOJMg Oo30piapura sra
Oynmaran MamJjakariap/Ja XOPMKHM BajtoTaiap TakJIU(UHUHT IIyJ Maccacura
TabCUPUHU KaMaWTHpUII Makcaauga Mapka3uil OaHKHUHI KalTa MOJUsIIall
cuécaruyiad GonaIaHUIl MyXyUM amMalduil axaMusIT KacO ATaau Ba OMpP BaKTHUHT
¥3una 00BEKTUB 3apypHUsIT XUCOOIaHAIH.

Mamnakatjan YuKuO KeTa€TraH XOpKUN BaIOTaIap OKUMUHHUHT Ky4aluIu
HaTWXKacuJa MUJUIMM BallloTa HOMHUHAJ ajMallyB KYpPCHHUHT OapKapopiurura
HUCOaTaH o3ara KelaguraH cainOuil Tabcupra Oapxam Oepuin OuiiaH OOFJIMK
OyNraH MKKMHYA MYyaMMOHHU XaJl KWJIHII, FOKOpHIAa TabKUIJIa0 YTraHUMU3JIEK,
Mapxka3uii OaHKHUHT KaiiTa MOJUsIaIl CUEcaTh OpKAJIM KOPXOHAJAPHUHT TYJIOB
KOOUJIUATHHYU parOaTIaHTUPUIITHUA TaK030 dTaIu.

2008 itria OoIIIaHTaH JKaX0H MOJIMSIBUM-UKTUCOAUN MHKUPO3U Mapkazuii
OaHKJIApHUHT MOHETAp CUECATH MHCTPYMEHTIIApUIAH (oiilaJaHuIl MEXaHU3MUHU
Ba YHMHI TaKTHMK MAakCaJJlapuHM TaHJjall >kapaéHiapura ce3uiapiu
Y3rapTUpULUIAPHA KUPUTUIIHU 3apyp KWIuO KyWau. XycycaH, TapakKWid 3TraH
MaMJIaKaTJIapHUHT OaHK amanuéruna Mapkazuil OaHKHUHT KpEeIUTIapH THUXKOpAT
OaHkiapu (DAOTUATUHM MOJMSJIAIITUPHUIL MaHOaW OYIMaciauru Kepak, LIy
cababiu, Mapkasjialiral KpeauTiap KyAa KUCKa MyJiaTiau Oynul, dakaTruHa
THXKOpAT OaHKJIAPWHUHT JUKBUUIMIUTHHA TabMUHJIAII MakKcaauja OepHIHINT
JI03UM, JIETaH IyJ1 KOUAACH MaBxXY/l 3/IU.

KO3 Gepran xaxoH MOJUSBUH-UKTUCOAUN MHKUPO3W HATIKACHIA Ma3Kyp
myJ1 Kounacu Oy3uian. SIpHN, Mapka3uii 6ankiap TrkopaT OaHKIapura My aIaTiau
KpeauTiap 6epa Oomnaauiap.

2008-2009 imnmnmapna AKII denepan 3axupa tuszumu (D3T), Erpoma
Mapxkasuit 6anku (EMB), Aurnus, 1IBeiinapusa Ba Anonus mapkasuil OaHKIapu
600 mipa. eBpodaH OPTHUK MHUKIOpAA KailTa MOJUsJIAIl KpeauTiapu Oepuiira
Kapop kwiau. 2008 #wunraga OynraH  gaBpAa  XxaM  TapakKud - 9TraH
MaMJIaKaTJIApHUHT MapKa3uil OaHKiIapy TOMOHHUJAH TIXKOpaT OaHKJIapura
MyAJATId KpeAauTiap Oepull amManuéTd MaBXyl 3Au. AMMO yumilOy KpeauTiap
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Kyla KUCKa Myaaatnud OynuO, ¢dakar TKopar OaHKIApUHUHT — SKOpH
JUKBUTWINTUHY TAbMUHIIAI MaKcaaura Oepumuap 31u.

2007 tinaaunr aexadp ovnna O3T Twkopar GaHKIapura 1aBpu ONTH oWrauda
OynraH MyaaaTra MapkasznamraH kpeautiap oepurntau 6onutaan. EMB aca, 2008
wuHUHT 16 okTAOpmman Oomnutald, Twxopar OaHkmapura 6 oifrada Oyiarad
MyIaTra MapKasJallral Kpeauriap oepa Gomutaau '™,

Kaiig stum xousku, EMb Tuxopar OaHkiIapura KUMMATId KOFO3JIApHU
raposra KyimoO, KailTa MoJusiall KpeauTiaapu OJMII WMKOHUSTHUHH OUIUP/IH.
Aban, EMb Mapkasznaimirad KpeIuTJIapHUHT TapoB TabMUHOTH cudaTuaa Kalyl
KWINHAJAUTAaH KUMMATIW KOFO3JapUHUHT COHUHM omupau. JKaxoH MOJuABUM-
UKTUCOAMM uHKUpo3ura kKamap EMbB dakar XykymaTaapHUHT KUMMATIIH
KOFO3JIapUHM  XaMJia KOMIMaHusjap Ba OaHKJIApPHUHT AaKTUBJIApU OuWJaH
TabMHUHJIAHTAH OOJUTalMsJIADHUTHHA Y3UHUHT MapKaszjalraH KpeauTiapu y4yH
rapoB cudaruaa KadyJs Kuiaap d/u.

KaxoH MONMSABUN-UKTUCOAMNA WHKUPO3WHUHI CAIOMH TabcHpU Ty(aniau
TWXKOpaT OaHKJIApPUHUHT JIMKBUUIWIIMK JIapaKaCMHU KECKUH MacallraHiIuru
Hatwkacuaa EMDB ToMOHMZaH wmapkasnamraH KpeauTiaap XaXMHUHHM OIIMPHIL
3apypusiTUHH ro3ara kentupau. Hatwxkana, EMb kopnopatuB akmusuiap Ba
UII0TeKa OOJIMralMsUIapUHA TapoB o0beKTH cudatuaa taH oiaud, 2008 wwmmma 8
MHUHITa OaHKKA JIOMOAp 1 KpeAUTIapH OJIULI KIMKOHUHH Oepu’?,

AHrmus Mapkasuii 0aHKH KaXOH MOJUSBUN-UKTUCOANH HWHKAPO3WHUHT
Oonutanruy (pazacuga KaiTa MOJIUSIANT KPEAUTIAPU XAKMUHU OIIUPUII HYITUHU
TyTMaau. AMMO AHIIHS OaHKK OyHTra Kajgap XyKyMaTHHHT KUMMATIu KOFO3japu
Xamjla KOMITAHHMsUIAp Ba OaHKJIAPHUHT OOIMramusiiapu Xamjaa UIOTeKa
OOJIMralysUIapyHA  TapoBra OJIMIN Wynu OuiaH TwkopaT OaHKIapura KaiTa
MOJIUSIIAIT KpeauTiaapy Oepulll aMaiu€éTura sra 3.

KaxoH MosMs WHKUPO3W IIAPOMTHIA MOHETAp CHUECATHM aMaira
OLLIMPHUIITHUHT MYyXHUM XyCyCUATIapUIaH oupu 0ynuo, MOHETap
WHJIMKATOPJIAPHUHT OeKapopiauru xucoOiaHagu. Macaman, Xutoit Mapkaszuit
O0anku, EBpoma Mapkasuii Oanku, AKII ®3T 2008-2009 iunnapaa xucod
CTaBKaCHHM OMpP Heua MapTa y3rapTupau >,

Xankapo amanméraaH MabIyMKH, Mapkasuii OaHKIApHUHT  XuC00
CTaBKACHHM Y3TapTUPHIIIA ACOCAH KyWHIard UKKU OMIJI XHUCOOTa OJTUHAIM:

— uH}IAIUA qapakacu,

— OaHK TU3UMHUHHUHT JTUKBUIJTUIUTH.

I'moGan MonmMsABMM HWHKHpPO3 JaBpHja HMKKHHYA OMUI  Mapkas3uid
OaHKJIApPHUHT XUCOO CTAaBKAaCHMHU Y3rapTUPHUIN 3apypUSTUHU fo3ara KEITHP/IH.
byHuHr ca®abu mryHIak, alHaH MHKUPO3 TabCUPHIA THUXKOpPAT OAHKIAPUHHHT
JUKBUIJIWIMK ~ JTapakKacMHU KECKWMH TYIIMO KeTUIu yjap (daoausaruaaru

"t Anppromun C., Bypnaukos B. JleHeHO-KpEIUTHAs TOJUTHKA M TJI00AIbHBIA (UHAHCOBBIM KPHM3MC: BOMPOCHI
MeTo1010THH 1 ypoku aist Poccun // Bonpocs! akoHomuku. — Mocksa, 2008. — Nel1. — C. 39.

"2 European Central Bank Report 2007. —Fr/M., 2008 mabiymoTiapw.

73 http://lenta.ru//news/2010/12/22/ japan sayti ma’lumotlari.
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JUKBUUIMIUK ~ PUCKUHUHT  YyKypJIallMIl MYyaMMOCHHHU [03ara KEJITHUP/H.
Hatmxkana, Mapka3uii 6aHkmap Xuco0 CTaBKaCMHU MAcalTHPUIN Ba aHa Iy MacT
CTaBKajapJa MapKasJallraH KpeauTiap Oepuil iynau OwinaH OaHK TU3MMHHUHT
JVKBUUTUIIUTUHY TAbMHUHJIAIITA MaXO0yp OV IHIIAN.

Jlexun, ury O6unan Oupra, riao0an MOJIMABHIA WHKHUPO3 JaBpuaa Mapkaszuit
OaHKJIApHUHT XUCOO CTABKACHHU KECKUH MaCauTUPUITAHIUTH UHISAIUS XaBOUHH
103ara kenrtupau. Hatwxkana, Oup-Oupura kapama-kapiu OYiraH HKKH XOJiaT
103ara Keijau: OUp TOMOHJAaH, XUCOO CTaBKAJIAPUHUHT MACAUTUPUIMIIUA THXOPAT
Oankimapu QaoauATUIATH JIMKBUUITMIMK MyaMMOCHHH OapTapad 3THUIIl UMKOHUHU
Oepay; MKKMHYM TOMOHJAH 3ca, Mapka3uil OaHKJIapHUHT XHCOO CTaBKaJlapUHU
NAaCaUTUPWINILM, SBHU “ap30H MyJulap”’ CHUECATUHMHT aMajra OUIUPHIMIIN
MyOMaJlaJlarl MyJ MAaCCaCMHUHI OlIMIMra onu0d Keiaau. busra MabiayMmkw,
nyJiap TaKIMOWHUHT IOKOPH CypbhaTiap/ia OMUIIN WHQIAIUSHIHT KyJaiuimra
010 KeJIaau.

Keittunru yu #iun (2000-2010) naBomuaa Anonust aedasuus MyaMMOCHIaH
KyTyina onmaérup. byHuHr Hatwxkacuga Anonus Mapkasuii OaHKM HOJUIMK
JMCKOHT cTaBKacugaH doigananuira Maxoyp OynMokma. By aca, Tuxopar
OaHkapura xynaa Kyn kenaau. Yynku, ynap fAnonus Mapka3zuii OaHKUHUHT ap30H
KpeauTiapuaan  (oNJaNaHuIll  OpKaldM  JIMKBUUIWJIMK ~MYaMMOCHUHHU  Xall
KWIKIUTApU MyMKHH.

Poccust Mapkasuii 6aHkH TJ100a7d MOJUSBUN MHKHAPO3 JaBpHIa MamJlakaT
THXKOpAT OAHKJIIAPUHUHT JTUKBUJIUIIUTHHE TaAbMUHJIAII MaKCcaIuaa MapKa3Jalirad
KpeIuTIap XaXMHUHU KECKUH OmupAun. AMMO UHQIAIMS Aapakacd HOKOPH
oynrannuru ca6abmm, Poccusi Mapkasuii OaHkM XuUCOO CTaBKACHHU CE3HIIAPIIH
Jlapaxkaia macautupa oJiMau.

Iynucu xapakrepnuku, Poccusna Oomka MamuiakaTiapiaH —(apkiu
YIapoK, THKOpAT OAHKIAPUHUHT JTUKBUJIMIUTH Ba KanuTaUIAlIUII Aapa’kacCuHU
OMp BAKTHUHI Yy3WJa OIIMPUII MMKOHMHHM Oepagural ycyid KYUIaHWIIU. Yoy
yCyJI THXKOpaT OaHKJIapura cyoopauHap Kpeautiaap Oepuill ycyiu, 1e0 aTaaaiu.

2007 - 2008 #wmmmapna Poccust denepanussCHHUHT THXOpaT OaHKIapura
1500 muapa. pyOap MukIopuaa Mapkasnamrad kpeautiap oepwiau. yaunr 950
MJIpJ. pyOosMHH CyOOpAMHAp KpEeAWTIap TaIIKWiI ATaau. Maskyp cyOopauHap
KpeauTiap TrkopaT Oankmapura 12 iiun mygmarra, seHu 2020 iinnrava Oynarad
MyIaTra, Mk 8 (pousnu craBkajaa oepunmu’ .

Poccus Mapkasuit 0aHKUHUHT THXKOpPAT OaHKJIapura cyoopauHap KpeauTiaap
Oepum  uMmkoHuaTH uekinanraH. Illy ca6abmu, Oepunran cyOopauHap
KPEIUTIAPHUHT ACOCHM KHCMHM MAaMJIAKaTHUHT WHPUK THXKOpaT OaHKJIapwra,
xycycaH, «CoOepbank», «Bnemroproank», «Poccenpxo3z0aHk»iapra OepHIIIH.
Macanan, «Coepbank»ka 500 mupa. pyOona MHUKIOpUAAru cyOOpJIWHApP KpPEauT
OepuIIIy.

lyHucn axaMUATIMKH, Mapkasjamradl kpeaumnap Oepumina Poccus
Mapka3uii 6aHku THXXOpAT OaHKJIAPUHUHT MaMJIAKaTHU WXKTUMOUM-UKTUCOIUNA

™ Iee tpetu 6romkera / Benomoctu. — Mocksa, 2008. — Ne99. — C.3.
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PUBOXKJIAHTUPHUIIAATH YpHHUra anoxuaa axaMusTt kKapatau. LIyHuHr ydyH xam,
Poccuss Mapkasuii OaHku TOMOHHUAAH OepwWiraH MapKasJalliraH KpeauTiap
yMyMuid cyMMacuHUHT 90 ¢dousgaH OpTUK KUCMH MamilakaT Y4YyH CTpaTeruK
aXxaMmusaTra 3ra OyJaraH KOMITAHHMsUIapra KpeauT XU3MaTH KypcaTa€TraH Ba axojH
myJ1 MaOJIaFTapyuHU JIETIO3UT XpcoOpakamiapura ¢aoii kamd 3TaéTraH THXKOpaT
OaHKJIApUHUHT XMCCACUTa TYFPU KEIIH.

Kaiing stum >xomsku, Poccust Mapkasuii OaHKMHMHT KalTa MOJIMSUIAII
KpeauTiapy Oepuil MMKOHUATH uekianrad. Iy cababmnu, y JIHKBUIJTMIMK
MyaMMOCHTa Jydop OYyiraH Karop KUHYHMK Ba YypTa OaHKIapra MapkasjialiraH
KpeauTiiap 6epa oJMaiu.

2008 i#mnma OOIUIAHTAH JKaXxOH MOJIUSBUNM-UKTUCOIUNA HWHKUPO3U JTyHE
MaMJIaKaTJIAPUHUHT JKCIOPT CAJOXUATHIa HUCOATaH Kywid CallOuid TabCUPHU
1o3ara keatupaud. Xycycad, Snonusima 2007 #un nHosiOpman 2008 HosiOpraua
OYyraH naBpja SKCHOPT TyIryMu 26,7 ¢ousra kamaimu'.

Ymby Tabcup AyHE MUKECHAA TOBapiap Ba XU3MaTiapra OyiraH ymyMuu
TaJaOHUHI MacalvIlyd HaTW)KAachaa ro3ara Keiau. MIHKMpo3 Tabcupuaa yMyMUn
TaJa0OHUHT KECKUH MacaraHiurd unuiad YuKapuil XKMUHUHT XaM KECKUH
KUCKapUIlUra o0 kenau. busra Mabiymku, uiiad yuKapuin XaxXKMUHA YMyMUR
Tana6 Genrmmaiimu. Y3 HaB6ATHAA, SKCIOPT TYIIYMHUHMHT KaMAHTaHIHTH KaTop
MaMJiakaTiap/ia MUUIUN BaFOTAHUHT KQJIPCU3JIAHUII CYpBhaTUHU OIIMIIUTA OJIUO
kenau. OxubaTaa KYMUWIMK MamJjakariapja JeBajibBallid MyaMMOCH Fo3ara
KEJIJIN.

JleBalbBAIUSIHUHT MYXHUM caJOMi oOKuOaTiapuaaH Oupu IIyHAAKH, ¥
KOMITAHUSJIADHUHT UMIIOPT TYJIOBIAPU MUKIOPUHHUHT OUIUIINra OJUO Kelaju.
byHnan Tamkapu, MWUIMM BallOTAaHUHT JI€BAIbBALMSUIAHUIN KapaEHUHUHT
Y3IyKCU3 JAaBOM OTHUIIM  XOPWXKAAH JKaI0 OATWIraH UWHBECTUIUSIIAPHU
MOJIMSUTAIITUPUIL CaMapaJopiIurura Xxam cajaouil Tabcup Kypcarau.

TYynoB OaJlaHCUHUHT XOJIATUHU EMOHJIAIIUIIA MUUIMK  BaJIFOTAaHUHT
alMallyB Kypcura HUcOaTaH Kydwid Ta3WMKHU o3ara KeJNTUpaaud Ba MUJUIUN
BAJIFOTAHUHT JI€BAJIbBAIIMSJIAHUIIN YUYH KUIIUM XaB(hHU 103ara KEITUPAIN.

[y Vypunma, JOeBaJIbBALUSHUHT  JKCIOPTHU  parOaTIaHTUPHUILIATH
aXaMHUSATHHU IBTHOOPAAH KOYMPMACIUK JIO3UM. [7100am MONHMSBUNA HMHKUPO3
TabCUpUJAa KOMIIAHUSUIADHUHT SKCHOPT TYIIYMHUHH KaMallull HaTUXKacula
KYpUJraH 3apapiapHUHT MabliyM KHUCMH JEBaJIbBallMs HATUXKACUJA KOIUIAHUIIU
MYMKHUH. SbHM, MWUIMA BaJIOTAHUHT JEBAJIbBALIAS JIAPAXKACUHUHT OLIUIIN
AKCTIOPTEPIAPHUHAT BaIIOTa TYIIYMUHU CYMJIAaTd MHKIOPWHUHT OIIUIINTA OJUO
KEJIaJIU.

JleBaJIbBAIIMSIHUHT MKKUHYU aXaMUATH JIeBaIbBALIUSIHU MamJjlakaT WYKU
BaJloTa 0030pUJa XOPWXKHMM BaloTalapra OyiraH TajlaOHU KaMaTHpUII
UMKOHMHM Oepummaa HaMo€H Oynmaau. Macanan, 2009 iiunHuHr Oomuja
Ko3oructonna tenre 25 dousra neBaibBaius KWIMHIA Ba OYHUHT HaTHXXKacuia

> SInoHckuit aKCMOPT COKpaTuics Ha ueTBepTh. hitp://lenta.ru//news/2008/12/22/ japan caiitu mabiymMoTiapw.
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WYKA 0030pHJa XOPIDKHA BaloTaiapra OyiraH Tamald ce3ujapid Japakana
KUCKAP/IU.

KaxoH MOIUSBUN-UKTUCOIUN UHKHUPO3ZMHUHT MamJlakaT OaHK TU3UMHTa Ba
UKTHCOMUETUTA HHUCOaTaH cajnOwii Tabcupura Oapxam Oepumn Oopacujga XUTOM
Mapxka3zuii 6aHKHHUHT TOXXKpHUOACH MyXUM axaMusATra ora.

Xutoih Mapkasuii 6aHkr Mamiiakaraa MHQISIUSHUHT Kydaiumuira 6apxam
Oepuil Ba HUKTUCOAMETHH “KU3MO KeTumm' ra OapxaM Oepulll Makcaauaa
MaxOypui 3axupa MebEpiaapy Ba JUCKOHT CTABKACUHU OIIMPUO OOpUI CUECATUHU
KYJUIaMOK/IA.

2011 #mmauar 25 Maptugad Oomiad  Xurtodt Mapkasuii OaHKWHUHT
THXKOpAT OAHKIAPUHMUHT KaJI0 KWJIMHTAaH pecypciapura HucOaTaH OeNrHIaHraH
MaxOypui 3axupa ctaBkacu 20 % xunu6 Oenrunanau. 2010 HuaHUHT OolMaaH
oouutad Xwuroil Mapka3uili OaHKMHMHI MaXOypui 3axupa CTaBKacH § MapTa
y3rapTupuiam ',

V36exucron Pecry6mikacu ITpesunentu M.A. Kapumos y3unuar “YKaxon
MOJIMSIBUII-MKTHCONMI MHKUPO3HM, Y30CKHCTOH IIAPOMTUAA YHH Oaprapad
STUIIHUHT WYJIIapy Ba Yopajiapyu’ HOMIIM WJIMUM pucoyiacuaa riiodan MOJUSBUN
WHKHPO3 IIAPOUTHAA MYKM TajaOHW parOaTiIaHTHpHUILNTra KApaTUITaH CUECATHU
amMajra OIIUPUIN WYIM OWjgaH >KOpPUM KOHBIOHKTYPAHHHT EMOHJIANINIIN
HaTWKAacuJa fo3ara Kelagurad cajaOuili TabCUPHU IOMILIATUIN 3apypJIMTHHU
acocnab Oepau. by »oca, ¥3 HaBOaTtuga, MamilakaTUMU3[a HMYKH TallaOHU
parOaTJIaHTUPHUINTA KapaTUIraH MOHETap CUECATHU aMajira OLIUPHIIL 3aPYPUSTUHU
103ara KenTupaau’’.

Xynoca Kunub aTranja, Kaita Monmsiam cuécatn Mapka3uii OaHKJIapHUHT
MoHeTap cuécatuaa ysura xoc ypuH Tytaau. Iy Ownan Oupra, 2008 iniga
OOLTaHraH >KaxXOH MOJIMABUI-UKTUCOANN HMHKUPO3UM Mapkasuii OaHKIapHHUHT
KaiTa MOJMsUIAIl CUECATUAA KUIAUM Y3rapuIILUIapHU F03ara KEJITUP/IU.

3.2-§. Ma:xxOypuii 3axupa cuécatu

MaxOypuit 3axupa cuécatu Mapka3uii OaHK MyI-KpeAUT CUECATUHUHT
aHbaHaBUN MHCTPYMEHTJIapUJaH Oupu xucoOmaHaau. byHma yd xwi TymryHya
KYJUTaHWUJIaIu:

1. 3axupa Tagabmapu (reserve requirements).

2. MunnMan 3axupanap (minimum reserves).

3. MaxOyputii 3axupanap (legal reserves).

MaxOypuii 3axupa cu€caTd MOHETap CUECATHUHT WHCTPYMEHTH cudartuia
nactiad AKII denepan 3axupa tuzumu (DO3T) TomMoHHMmaH MamiiakaT OaHK
TU3UMUHUHT JIMKBUIJTUIUTUTA TABCUP ITUIIl MAKCAIU/IA )KOPUN KUJIMHTAH dIH.

76 http://lenta. ru/2011/27/05/news/ caiiTé MabIyMOTIApH.

" Wuxu Tanabuu parGarnaHTHpuiml Mapkasuii 6aHK TOMOHMAAH DKCIAHCHOHHMCTUK MOHETAp CHECATHH aMaira
OIMpUIIHK Tanab 3Tamu. ByHuHr ca6abu IIyHAAKY, MYKM TanabHU parbaTAaHTUPUIL YYyH My MACCACHHMHT
MyJITHIUINKATYB KEHIAHUIIMHN TaAbMHHIALI Ta1a0 3TUIAIM.
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Xo3upru maBpra Kenud MaxOypwid 3axwpa cHEcaTh MyoMajajard Iy
MAacCaCHHHM TapTUOra COJUIIHUHT, MAJUIMA OaHK TU3MMHMHUHT JTUKBHJUJIMIIATHTA
Mapka3uii 0aHK TOMOHHJAH TabCUP ATHIIHUHT MyXUM, TabCHUp4YaH BOCUTACHTa
anIaHIu.

Mapxka3zuii OaHKHUHT MaXOypui 3axupa cuécatu KyHuaard yd (QyHKIHSHH
Oakapau:

— THKOpaT OAHKJIAPUHUHT KPEAUT SKCIAHCUSICUHU KIJIOBIIAI;

— MUWUIANA O0aHK TU3UMUHUHT JIMKBUUTIIMTUTA TaAbCUP ITULI;

— TmwKopar OaHKM OaHKpOT OYiraH IIApoOUTAa YHUHI MaxOypusTiapu
103acuaH XUCOOIaIuII.

Myomanagaru mya MacCaCMHHHI aCOCHM KHUCMHU THKOpaT OaHKIapUHUHT
KpPEIUT IMUCCUSICU HaTWx)acuaa Byxyara kenaau. Ly cababmu, Myomananaru mys
MacCaCHHU TapTUOra COJIMIIJIA ACOCUN 3bTUOOpP THXKOpAT OAaHKJIAPUHUHT KPEIUT
HKCIIAHCHUSICUHM SKWJIOBJAIIra Kapatuinaau. by sca, ¥3 HaBOarmpma, Mapkas3uit
OAHKHUHT TH>KOpaT OaHKIapU KpEeIUT SMUCCUsACHra OEBOCHTAa Ba TE3KOp Tap3ja
TabCUP KWJAAUTaH MOHETAap MWHCTPYMEHTHapra OYyiraH »SXTHEXUHH o3ara
kentupaan. MaxOypuii 3axupa TanadHoMacH, OOIIKa MOHETap HHCTPyMEHTIapIaH
bapkiau ynapok, THKOpaT OaHKIApPUHUHI KPEOUTIIAIl CajJoXusAThra OeBOCHTA Ba
TE3KOp Tabcup ATUI xycycustura sra. Iy ca®abim, puBOXIJIaHTaH caHOAT
MaMJIaKaTiapyu Mapka3zuid OaHKIapy XaM Ma3Kyp WHCTPYMEHTIaH ¢oiigaiaHuIn
amanuérunan Bo3 keuummmarad. bynra mucon kuiau6 AKII ®3Tau, EBpona
Mapxkasuit 6ankunu (EMB) kentupuin MyMKuUH.

MaxOypuii 3axupa cu€caTd KaM COHJM JaBlaTiapja IyJI-KpeauT
CUECATUHUHT MHCTPYMEHTH cudaTuaa KymnaHwiMmaiiau. byHmait maBmatnap
capura Kanana, Anonus, byrok bpurtanus, [lIBenus kabu naBnaTiapH KUPUTHIL
myMmkuH. [y Ounan Oupra, eBpo3oHa MamilakaTiapuia Xxam MaxOypui 3axupa
CUECATUHUHT MOHETap MHCTPYMEHT cudarugaru aXaMUS TUHUHT
nacas€TraHIMruHy 3bTUpod 3TUI Makcaara myBopukaup. Uynonuu, EMb HuHr
MaxOypuil 3axupa cTaBkacu Oapua TypAaru Jeno3utiap yuyH 2 % Kuiub
OenrunaHran’s,

Mapka3uii  0aHK  MyJ-KpeAUT  CUECATUHUHI  WHCTPYMEHTJIapuaH
doiinananuin aManuéT TaKOMWJUIAIIMAral MamJiakatiapaa, XyCycaH, KYIUuiInK
YTUII UKTUCOMMETH MamiIakaTiapuaa MaxOypuil 3axupa cu€catumaan Mapkazuid
OaHK MyJI-KPeAUT CUECATUHUHT aCOCHM WHCTPYMEHTIapuaaH Oupu cudatuga
doitnananangu. byHuHr Oowcu uIyHAaKd, OWPWUHYMIAH, YTUIT WKTUCOAUETH
MaMJIaKaTJIAPUHUHT KYITYWINTHIA MOJUsS 0o30pjapu puUBOKJIaHMaraH Oymub, Oy
X0JIaT MapKa3uii OaHKJIAPHUHT OYHMK 0030p CHECATHHM, KaliTa MOJUsIIAII CUECATH
Ba BAJIOTa CHUECATHMHM PUBOXJIAHTHPUINTA TYCKUHIMK KWJIAAW; WKKUHYMJIAH,
MaxxOypui 3axupa cuécaTu MyoMalaJiard myji Maccacura O€BOCUTa Ba T€3 TabCUP
KWIKII XYCyCUSITUTa 3ra; YUMHUMJAH, MaxOypuil 3axupa Tanadiapura THXKOpaT

8 European Central Bank Report , 2011. —Fr/M., 2012.
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OaHKJIapH TOMOHHJAH pHOSI JSTUAAETTAHJINTY YCTHJAH HA30paT KWIMII OCOH.
bynunr ca6abu mynmaku, Mapkasuii OaHK THXXOpaT OaHKIAPUHUHT OaslaHC
MabIyMOTJIApUHHA JIOMMHUK Tap3ia oiaud Typuml amanuérura jsra. Macanas,
V36ekucton Pecry6nukacuna Mapkasuii  GaHKHHMHT —TIKOpAT —OAaHKIIAPHHK
JUIEH3USUTAI Ba yhaap (QaoausTHHH TapTHOra COJMIN OWIaH HIyFyJUIaHAIUTaH
JenapTaMeHTH XOAUMIIApH THXKOpaT OaHKIAPUHUHI OallaHC MabJIyMOTIApUHU
JOUMHUN Ba TE3KOp Tap3/Ja OJMIIAAM Ba ymlOy MabJIyMOTIap acocuaa THXKopat
OaHKJIapu QaoaUATH YCTHIaH HA30paTHU amalira OIIMPUIIA N,

Hlyaucn  XapakTepiaWK{,  YTUII ~ UKTUCOAUETH  MaMJlaKaTJIapUHUHT
KYITIUIMTHA, XycycaH, Y30ekucToH, Poccus Ba KosormcroHma oumk 6030p
cuécary, Kaiita Moiusuiall cuécaTi Kabu aHbaHaBU MOHETap UHCTPYMEHTIapaH
dboliganaHuin MEeXaHU3MHM TaKOMWJIIAIIMAraHjaurd cababnu MaxOypuil 3axupa
cuécaTuiaH acoCUil MOHETap HMHCTpyMEHT cudaruga oipananunagn. Maskyp
MamiIakaTiapaa MaxOypuil 3axupa CTaBKajgapud OOIIKa MamilakaTiaparura
HUCOATaH Ce3UIapiN Japa)kaaa IKOPUAND.

3-3KaaBaJl
Poccust Mapkasuii 6aHKMHUHT Ma:KkOypuii 3axupa Tajmaénomacu’’
(dpomnzna)
XucoboTiap gaBpu
2016 vimn | 2016 iimx | 2016 #imar | 2016 tiun
MaxxOypusT Typiapu 1 1 1 monnan 1
SHBap/JIaH | anpeiian aBryCT/IaH
31
MapTraJya
KucMoHmMil mIaxcimapHUHT  pyoOngaru
JICTIO3UTIIAPH 4,25 4,25 4,25 5,00
IOpuauk maxcnap-HOpPEe3UACHTIAPHUHT
pyOJIaru Ierno3uTiiapu 4,25 4,25 4,25 5,00
Py6nnaru 6omika MmaxOypusTiap 4,25 4,25 4,25 5,00
JKuCMOHMI  IIaXCIIAPHUHT  XOPHKHUI
BAJIIOTAJIary JICTIO3UTIApH 4,25 4,25 4,25 5,00
Opunuk  maxcinapHUHT  XOpPWKUU
BAJIIOTA/IaTU JENO3UTIAPH 4.25 4.25 5,25 6,00
FOpuank maxcnap-HOpe3uACHTIAPHUHT
XOPWKUN BATIOTAJAry JICTIO3UTIIApH 4,25 5,25 6,25 7,00
Xopmxuit BaJIIOTAIard Oorka
MaKOypHsITIIap 4,25 5,25 6,25 7,00

3-KazBan MabJIyMoTiapuaaH kypuHamauku, 2016 ¥wwun 1 saBapman 31
MapTtraya Oynran mpaBpna Poccus Mapkasuit GaHKMHMHT MakOypiin 3axupa
CTaBKaJIapu THXKOpaT OaHKJIAPUHUHT Oapya Typaard MaxOypusiTiapura HucOatan
Oroup XuJ YpHATUIITaH.

" OcHOBHBIE HaNapBJIEHUS €IMHON rOCYJapCTBEHHOM JIeHEKHO-KpeMTHOM noantuky Ha 2018 rox u nepuos 2019
u 2020 rogos. www.cbr.ru.
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2016 imn 1 anpenman 6ommad, Poccus Mapkasuit OaHKUHUHT HOPE3UIEHT
IOPUAMK IIAXCIAPHUHT JENO3UTIAapH Ba XOPWKUN  BaloTagarn  OOIIKa
MaxxOypusaTiaapra HucOaTaH MaKOypiil 3axypa CTaBKalapu OIIHPUITaH.

MasxOypuii 3axupa cuécatn Y36exucTon PecryGmukacn Mapkasuii GaHkn
NyJa-KpeIuT CHUECAaTUHUHT AacoCHi, aHbaHaBUM WHCTPYMEHTJIApHAaH OupH
xucoOmanaau. AitHuKca, pecnyOinuka Mapkasuii OaHKHUHT OYHMK ©0030p
OTepalUsIIapUHUHT  pUBOXJIaHMarannuru, JlaBmar OwomkeTd JeUIUTHUHUHT
MaBXXyJl AMAaCJIMId, PE3UJEeHTIap TOMOHHJAH YMKAPWITaH KUMMATJIM KOFO3Jap
WHBECTULIMOH  JKO3MOAOPJUTMHUHT  TACT OJKaHJIMIKM  MaxOypuil  3axupa
CUECATUHUHT MOHETAp WHCTPYMEHT cudaTuiaru axaMUATUHU SIHAa/a OLIUPAJIH,
ned xucoomanMus.

V36ekucron Pecry6mukacu Ipesmpenturuar 2009 imn 28 wmrommaru I1K-
1166-connu “Tmxopar OaHKJIapUHUHT VHBECTULUSA JONUXATAPUHA
MOJIMSJIAIITUPHILNTA WYHANTUPUIATAH Y30K MYAJATId KpPEAWTIapH yIyIINHU
KYNMAaWTUPUIIHK ~ par0aTIaHTHpUII ~ Oopacujard KymuMm4a 4opa-Taadoupriap
Tyrpucuna’tn  Kapopura wMyBoduK, Y30ekucton Pecmy6Gmmkacu Mapkasuit
OaHKMHUHT MaxOypuil 3axupa craBkanapu 2009 iuaHuHT 1 cenTabpunan 6omwuao,
JETIO3UTIIADHUHT MyJJaTUra OOFIUK TabaKaIamTupuwian (S-pacm).

15,0 15,0

16,0

14,0 -

12,0 | 12,0

10,0 -

8,0 -

6,0 -

4,0

2,0

0,0 -
Tanab Knnub 1 unrava 1hunpan 3 3 lhnnpgaH opTEM
oNMHaaMraH mMyaaartaarm Munrada My aaartaarmd
aenosurnap aenosurinap mMmyaaartaarm aenosutnap

aenosurnap

5-pacm. V36exncron Pecniy6ankacn Mapkasuii 6aHKMHHHT MasKOypHii
3axupa tajnadnomanapu®®, pousna

5-pacM  MabIyMOTIAPHAAH KyPUHAIHKH, Y30eKHCTOH PecryGiukacu
Mapka3uii OaHKMHUHT MaXOypwii 3axupa CTaBKajapu TIKOpAT OaHKIApU
JEMO3UTIAPUHUHT MYAIaTUTa OOFJIMK paBUII/Ia TaOaKaJalITHPUIITAH.

2005-2006 iimmnapaa Y3s6exnucton PecryGmukacn Mapkasuii GaHKMHMHHT
THKOpAT OAaHKJIADUHUHT CYMJIard Ba XOPYDKHHA BarOTIapJard MaxOypui 3axupa
CTaBKaJlapHu IOKOpH Ba OapKapop Japaxaja cakjiaHuO KOJIIH.

8 www.cbu.uz caittu manymoTapu.
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PecnyOnuka Mapka3uit 6aHkMHUHT MaxOypuii 3axupa ctaBkaizapu 2007
WUIHUHT CEHTAOph oiMaa yHU(UKALUS KWIMHAM Ba THXKOpAT OaHKIAPUHUHT
Oapua neno3uTiapu yuyH siroHa 15% xkwmb Oenrmmanmu. 2008 itmn HOsIOpaaH
Oomnab, Mapkasuii OaHKHUHT KaiTa Monusuiaml ctaBkacu 2,0 (oU3IM MyHKTra
OLLIPHUIIJIN.

2001-2005 #tmmtap mobaitHuAa pecnyoimnka Mapkasuii OaHKMHUHT THXXKOpaT
OaHKJIapUHUHI CYMJaru Aeno3uTiapura HucOaTaH Oeiruiarad MaxOypuil 3axupa
CTaBKaJapUHUHI CE3WIapiid Japaxaaa mnacaimd Oopumm Ky3aTwiau. by aca,
XOPWKUN BalioTajapra HUcOAaTaH TPAHCAKIMOH JEMO3UTIap IIAKIWAa o3ara
KeJIaJuraH Tajad CyMMAacHHM CE3WIapiid Japa)kala OUIMIIWIra OJu0 Kelau Ba
MaxOypuil 3axupa TajaOHOMAJIAPUHUHI THXKOpaT OaHKIAPUHUHT JIETIO3UT
0azacura HEUCOATaH cajaOUil TAbCUPU CaKJIAHUO KOJIIH.

2009-2017 iummapna VYz6ekucton Pecry6nmkacu Mapkasmii GaHKHMHHHT
MaxOypuil 3axupa CTaBKajapH THXKOpaT OaHKIapW AENO3UTIAPUHUHT MYZJAAaTUra
OOFNMK paBuIlJa TabakadalITUPWIAH. ByHOaH Ky3JlaHraH Makcajg — THXKOpar
OaHKJIApUHHUHT Y30K MYAJIATIN pecypc 0a3aCMHU MyCTaxKamilallra KyMaKJIaIHILL.

EBpo myomanara xuputwiarynra kanap EBpoma Wrtudoxura (EW) abzo
OynraH MamyakaTJIapHUHI MYMJa MaxOypuil 3axupa ctaBkacu HucOataH Wrtamms
Ba Mcnanusaga roxopu Oymu6 (20 dowumsraua), mHGIANMS HWLIMK JapakacHHU
ymly ukkaia mamiakarga EVMHuHT Oomika Mamiiakatiapura HUCOaTan ce3smwiapiu
lapaxkana IOKOPH SKaHJIMTH OMIAH M30XTaHAmM. Y30ekucToHna sca, 2018 imira
Kajap MaXOypui 3axuipa CTaBKaJapUHHUHT Japa)kacCuHU Oenrumamiga uHQISums
OMWJIMHM XHcOOra onumra 3apypust uWyk o»au. YyHku, Oy nmaBpaa
MaMJIaKaTUMHU3Aa  UHQISUUSHUHT  MYbTaquil  JapaXaCMHM  TabMHHJIAIIra
myBaddak OynuHran. Macanan, WHOISIUSIHUHAT WMWK napaxkacu 2012 iinnma
7,0 domsnu Tamkmia 3tau. Xon0yku, ymoy kypcatkuu 2001 itmnna 26,6 pousznu
Tamwkwa dtap oaucl. Bupok, 2017 iun sxkyHm Oyiimua MamIlakaTUMU3a
MHOIAUMSHUHT HUIWIK 1apaxacu 14,4 Gpous3HM TalKui STAM.

2007 vwnaUHT 1 ceHTsA0puaaH Oonuiad, V36ekucTon PecnyOnukacu
Mapka3uii OaHKUHUHT XOPWKMU BaJIIOTAJArd JEMO3UTiIapra HucOaTaH ypHaTraH
MaxOypui 3axupa CTaBKAaCMHM S5 (OW3IM TyHKTra KECKUH OLIMPHUIIMILH,
OupUHYUIAH, THOKOpPAT OAHKIAPUHUHT JIMKBUTMIIMTUTA HUCOATaH KydJiu CajOuii
TabCUPHU 103ara KEATHPAAM; UKKUHYUAAH, TIKOpAT OaHKIAPUHUHT XOPMXKUN
BaJIOTAJIapAard MyJJaTid Ba JKaMFapMma Jeno3utiapura ¢Gou3  Tyiain
UMKOHUSITHHH KECKUH TMacatupud robopamu. by nsca, axonmu Kymugarun Ba
KOpXOHajap >KOpui xucoOpakamiiapujaru BajdioTa MalOJyiariapuHu OaHKIApPHUHT
MYyIIaTJId JENO3UT XucoOpakamiapura >kajd 3THII jKapaéHHUra XuAIUd TabCup
kypcatau. UKTHcoauéTHn MoaepHM3anusuiam OOCKHYHUIA axoJid Ba KOpXoHaiap
KOpUIM XucoOpakamiiapuJard BajloTa MaOJarJlapuHU THXOpAT OaHKJIApUHUHT
MyAJaTiad Ba jKamMFapMa JENo3UT XucoOpakamiiapura ka0 3TUII Ba yJapHU
UKTUCOIUETHUHT YCTYBOp HYHaIMILIapura KpeauT cudatuaa WYHAITHPULIT

81 V36exkucron Mapkasuii OGaHKMHHHT MyJI-KDEAMT CHECATH SKyHJIapu Oyilmua MWUIMK XucoOOTIapu

MabJIyMOTJIapH.
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MUJUTHA WUKTUCOMUETHW PHUBOKIAHTUPHUIIHUHT YCTYBOp Basudamapugan Owpu
xucobnmanaau. YOy BasudaHu Xay dTHUII, ¥3 HaBOATHa, XOPYIKUN BaroTagapaa
OaHkJapra kajn0 3TWIraH MyJJaT/id Ba »KaMfapMa JIeTOo3UTIapura TyJaaHaauraH
dbou3 cTaBKaJapuHU OIIMPHUIN HYIW OWIAH Ma3Kyp JACMO3UTIAPHUHT axOJH Ba
KOpPXOHAJIAp YUYH K03U0aJ0PIUTHUHU OIIUPHUIIIHUA TAKO30 TAIH.

FOxopunaru BazudanapHu aMmanra OMpHIl ya9yH Mapka3uid 0aHK XOpHKUN
BaJIIOTajap/iard  JIeNo3uTiapra HUcOaraH OelruiaHran MaxOypuil 3axupa
CTaBKAJIAPMHM MUHHMAJI Japakara KeJITHPHIIN 3apyp. Y30ekucToH PecyGnmkacy
Mapxkasuii 6aHKH XOpWXKUN BaIOTaapJaru JAemno3uTiapra Hucoatan OelruiaHrad
amajiard 3axydpa CTaBKACHHHM OILIMPHUIN WYIM OusiaH pecryOiauKaMHu3 THXKOpaT
OaHKJIAPUHUHT XOPIKUM BalltoTajlapard MyIIaT/IM Ba )KamMFapMa Jeno3uTiapura
dbou3 Tynan UMKOHUSATAHUA KECKUH TTacalTUPaIH.

Xankapo OaHK aManMETHAA THXKOpAT OaHKIAPUHUHT XOPWKHUU BajtOTaJgaru
neno3utiapura HucOataH Mapkasuii OaHK TOMOHUJAH YpHATWITaH MakOypuid
3axXMpa CTaBKAIAPUHUHT ce3uiapiu napaxana (5-6 ¢ousznu nynkrtaan 80 dousnu
MyHKTrava) OIIWPWININN, OJaTAa, MamJjakaTra XOPWKHW BajioTajgap KHpPUO
KSIUITUHUHT KyYalWImn OKHOAaTHIa MaMJIAKaTHUHT TYJIOB OalaHCHaa KaTTa
MUKIOpJa WXKOOMN CadpJOHUHI TalWg0 OYIuIIM Ba XalKapo 3axupanap
MUKJIOPUHUHT KECKUH KYTIalUIIM HATHKACUIA aMalira OIIUPHIIA]IH.

[ynucu xapakrepnuku, aipum MJIX nasnatnapuna (Poccus, KozorucTon)
CYHITH HWIapAa Mapka3uil OaHKJIApHUHT MaXOypuil 3axupa CTaBKaJlapUHU
nacain6 Oopumm Ky3atuaMokna. Macanan, Poccusi denepanuscu Mapkazuid
OaHKu TOMOHUJAH THXKOpPAT OaHKIApUHUHT pyOnnaru JEMO3UT
xucoOpakaMIIapuHUHT KOJAMKJIapura HucOatan MaxxOypuil 3axupa craBkacu 2011
unuudr lanpenunan 6onuiad 4,0% kw6 Oenrunanau. Xoia0yku, 2004 iunnina
MaxOypuii 3axupa craBkacu 7 Gous dauc2,

Xankapo O0aHk amManuéruaa MaXOypuil 3axupa CTaBKaJIapWHU Oenruiaiija
TPaHCAKLUMOH JIETIO3UTIAPHUHT XOPWXKHMI BalltoTasiapra OynraH Tanabra Ba
MaXOypuil 3axupa CHUECATUHUHI TIDKOpAT OaHKJIAPUHUHT JEeNo3uT 0Oa3acura
TabCUpU Macaianapu uHoOatra oinunHanu. Macanan, AKlllxa 2007 wiauar 20
nexkaOpuaad 6omad TpaHCAKUMOH Jeno3uTiap Oyiinua Tabakanamrad MaxxOypui
3axypa CTaBKaJlapy Kyiumaarnda Oyiaumm Oenrunad Kyuuimu:

— 0 AKII momnmapunan 9,3 maa. AKI momnmapuraua 6ynran TpaHCaKIMOH
nero3uTiiapra Hucoaran 0 %;

— 9,3 M. AKII nomnapunan optuk Ba 43,9 muH. AKII nmomnapuraua
OynraH TpaHCAKIMOH Jerno3uTiapra Hucbaran 3 %o;

— 43,9 mun. AKII nommapunan opTUK OYiraH TpaHCAKIIMOH JIETIO3HUTIIApTa
HucOaran 10 %.

Tabkumnam sno3umku, AKIna 1990 #un 20 ngexabpaan OyéH mynaativ
JETIO3UTIIAp Ba XOPMXKUK  BaJlOTagard JICTO3UTIap MaxOypuil 3axupa
TanabHOMaapyuaaH TYIUK 0307 KUJIMHIaH™,

82 Matepuans! Broyuetens 6akHoBekol cratuctuku Lentpansroro 6anka Poccuiickoii Menepanun.
8 http: // www.federalrezerve. gov/ monetarypolicy/ rezervereq. htm.
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AKII wmuconmuaa KENTUPWITAH MabJIyMOTJIApAaH KYpUHAIAWKW, HHUcOAaTaH
KAaTTa MUKJIOpJAard TPAHCAKIMOH JENOo3UTiIapra HUcOaTaH IOKOPH 3axupa
cTaBKajapu Oenrminanrad. UyHKH ynap XOpIKMN BaioTajapra Oyiran taigalra
KyWwId Tabcup Kypcataau. Tipkopar OaHKIApUHUHT MYyAJATIN JIEMO3UTIApH 3ca
MaXOypui 3axupa TamaOHOMaJapuaaH 030]] KWJIMHTaH. byHUHT OoucH IIyHIaKH,
MyAJATad  JICTIO3UTIAP THOKOpAT OaHKIAPUHUHT acocuil pecypc MaHOau
XxucoOIaHaJu Ba ylapra HUcOaTaH IOKOPH 3aXHpa CTAaBKAIAPUHUHT KYJUTAaHWIIAIIN
THXKOpAT OaHKJIAPUHUHT pecypc Oa3acura HucOaTaH Kydid caliOMi TabCHUpPHU
103ara KeJITHpaju.

bytok bputanus, Snonus, Kananma, JlrokcemOypr, IlIBerusima maxOypuit
3axupa cu€carujan Mapka3uii O0aHK MyJI-KpEeIUT CUECATUHUHT HHCTPYMEHTH
cuparuga QoianaHUIMACIUIMHUHT acocuid cababu, (QuUKpuUMHU3Ya, Ma3Kyp
MaMJIaKaTiaapaa MyJ-KpeauT CUECATUHUHT O4YMK 0030p cH€caTH, KailTa MOJMSIIALT
cuécaTu, BaJloTa cuécath KaOM aHbaHABUI WHCTPYMEHTIApHIaH (oiiagaHull
aManuETUHUHT Takomuutamranauruaup. [y cababiu, Maskyp mamiakatiapaa
MaxOypui 3axupa CTaBKajJapy OpKaJIHM THXKOpaT OaHKJIAPUHUHT AENO3UT Oazacura
TabCUp KWIMII WYIW OuWjaH yJIapHUHT KPEAUT OJKCIAHCUSICUHM >KHUJIOBJIAII
3apypUSITH MaBXy/]l dMac.

[lynucu xapakTepiauku, MaXOypHil 3axupa CTaBKaJIApUHU JICTIO3UTIAPHUHT
CyMMacu Ba Myjjarura OOFIMK paBuIllja TaOaKaJIAITUPHUIL  3axupa
TajabHOMaNapy MHKIOPUHU XHCOOdall Ba YHHHT TYFpU XHUCOOJIaHAETTraHIUTU
yctuaad Mapkasuii O0aHK Ha30paTUHU aMalira OIIUPUIITHU KUWUHHIIAIITHPAIH.
AMMO KHMUMHYMIIMKIAH KOYMO, 3axupa CTaBKAJApUHU TabaKaJallTHPMACIUK
MaxxOypui 3axupa cuécarujaH G(oNgalaHUuIl aMATHUETHHN TaKOMIJLIAIITHPHUIIT
WMKOHUHU OepMaiiu.

Opatna, THxOpaT OAaHKIAPUHUHI XOPWIKUN BallfoTajlapard AEno3uTiiapura
MaxOypuil 3axupa TajaOHOMaJapUHU >KOPUM ATUII TYJIOB OAJIAHCUHUHT MHPUK
MUKIOpJArd nOpo@UIMTH MapxXyJ OYiaraH MIapouTia MWUIMM BaJFOTAHUHT
peBajbBalMACUra  WyJl  KyHMacJauMK  Makcaauaa  aMalira  OLIMPHWIAAHN.
MamiiakaTUMU3 UKTHUCOAUETH PUBOXKJIAHUIIMHUHT XO3UPr OOCKMYMOA dca,
peBanmpBanus Myammocu MaBxyn smac. 2005 dmmman 2012 #imnra kagap cym
HOMHUHAJI ajMallyB KYpPCHHUHT €TaK4Yd XOPWXKHUH BalioTasapra HucOaTaH
MacanuIly Ky3aTHUJIIH.

Xynoca Kuinb aiTranna:

— Mapkazuii OaHKHUHT MaxOypwil 3axupa TamaOHOMAacH THXKOpaT
OaHKJTApUHUHT KPEAUTIIAI CAJTOXUSATUTa 0€BOCHTA Ba KyWIM TahCUP KypcaTajw,
1y cababmm, 6030p xapakTepura sra OyJaraH MOHETap MHCTPYMEHTIap/aH (O4HK
0030p cuécaTu, JUCKOHT cuécaTu, BaoTa cuécaTv) (QoijamaHuIl aMaaUETH
TaKOMMWJUIAlIMaraH MamJjiakariapaa MaxOypuil 3axupa TanaOHOManapu THUXKOPAT
OaHKIapu KpPEAUT OKCIAHCHSCMHU OSKWJIOBJNAIIHMHI SHr KyJlall BOCHTACH
XHCcoOJIaHaIu;

— KaTop pUBOXIIAHTAH JaBiaTiapia Mapka3uii OaHKHUHI MaxOypui 3axupa
TajJaOHOMAaJIApUHUHT THXKOpaT OaHKIapu pecypc Oasacura HucOaTtaH caiOui
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TAbCUPUHU  OJJIMHU OJIMII Makcaauaa MaxOypud 3axupa CcTaBKajlapu
JIETIO3UTIAPHUHT CYMMAcH Ba MyJIaTura OOFJIMK paBHILa TabaKalallITUPUIITAH;

— V36exucron Pecnybimkacmma Mapkasuii  6aHK  MaxOypmil  3axupa
CTaBKaJIApUHU JNENO03UTIapHUHT MyJA1aTUra OOFIIHK paBuIIa
TabaKaNAIITUPUIITAHINTA  TIDKOpAaT OaHKIAPUHUHT Y30K MYAJATIH  Pecypc
0a3acMHMHT OapKapOpJIUTUra WKOOUI TabCup KypcaTau.

3.3-§. Ouuk 6030p cuécaTn

Mapka3zuif 0aHKHUHT OYMK 0030p cu€caTH JeraHjaa, oaaraa, Mapkasuil 0aHK
TOMOHHMJIAaH KHMMATJIW KOFO3Jap 0o030puja KUMMATIM KOFO3JapHU COTHO
OJIMHUIIN €KW COTUIIMIIN TYIIYHUJIA]IH.

Mapka3zuii OaHKJIApHUHT OYUK 0030p orepauusuiapuia OJagu-COTAN 00bEKTH
cudaruaa, acocad, Kyiuaaru KAMMaTIM KOFO3Japaad Qo anaHuiau:

— Xa3uHa BEKCeJUIapu;

— XYKYMaTHHUHT OOJHTalusIapy;

— XYKYMaTHHUHT ¥pTa Ba Y30K MYAJIATIN Xa3uHa MaXXOypUsITIapy;

— KOpIOpaTHB OOJUTaLMsLIIap;

— TIWXOpAT OAaHKJIIAPUHUHT JIEMIO3UT CEPTUPUKATIAPH;

— KOPXOHAJIAPHUHT TUXKOPAT BEKCEIUIAPH.

Ma3skyp KMMMAaTJId KOFO3j1ap IyJ 0030py Ba KamuTajgl 0030puUra TETUIILIU
O0ynu6, nkkmiIaMuu 0030pAaH cOTUO ONMHAAM KU COTUIIAAN. XYKYMAaTHUHT KHCKa
MyJJIATId  OOJIUranusiiapu, Xa3uHa BEKCEeJUIapu IyJ OO30PUHUHT MOJIUSBUI
WHCTypMeHTIapu xucobnanamu. KopropatuB oOnuramusuiap sca, Kamutajiap
0030pura TEruUUTHIND.

AMMO kymumiMk Mapka3uii 0aHkiIap o4MK 0030p ONEpALMSUIAPUHU amara
OIIMPUILJIA XYKYMAaTHUHT KHUMMATIU KOFo3JapujaH Qoiigananumau  ad3an
Oowmmmanan. ByHuHr cababu uIyHgaku, OMpPUHYMIAH, XYKYMAaTHUHI KUMMATJIH
KOFO3JIapy HINOHYIM MHBECTULIMSUIAI OOBEKTH XHMCOOJaHAIW;, WKKUHYHJIAH,
ylapra KWIMHTaH WHBECTULMSJIApAAH  OJMHTAaH  JapoMajuiap  COJIMKKa
TOPTUIIMANIU; YIMHYM/IaH, XyKyMaTHUHT KUMMATJIA KOFO3JIapura Xxap 1ouM (GpoHz
0030pua Tanad MaBxXy/I.

bup xatop puBoXkiaHraH caHoar nasnariapuaa, Macanad, AKII, ['OP, byrok
bputanusa, Wrtanus, ABctpus Ba @pannusna Mapkaszuii OaHKHUHT KAMMATIIU
KOFO3HU OupiamM4u 0030pJaaH COTHO onuiu O4MK 0030p omeparusicu cudaruma
pTUPOd HITHIMANIM, OamKku KpeauT omnepamusacu xucobimaHaau. MacanaH,
XyKYMaTHUHT KUMMATJIM KOFO3JapuHU OeBocHTa XYKYMaTHUHT Y3HUJIaH COTHO
onuu JlaBnat OropkeTH xapaxkariapuHu Mapka3uil 0aHK TOMOHUJAH KpEeAUTIIalll
xucooOmaHagu. AmMMo 2008 #minga OolUIaHTaH »XaxXOH MOJIUSIBUN-UKTHUCOIUNA
WHKUAPO3W JaBpUJa TapakKuW ASTraH Mamilakatiapaa, my xymianad, AKIIna
Mapkasuii 6aHkjapra KUMMAaTId KOFO3HH O€BOCHTa SMUTEHTHUHT Y3UJaH COTHO
OJIMIITA PyXCaT STUIJIH.

Mapxka3uii 0aHK TOMOHHUZAH OYHMK 0030p cuécatu Joupacuja KAMMATIU
KOFO3JIADHUHT COTHO OJMHUINM, OWPUHYMIAH, MWUIMA BaTIOTafgard Iyj
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MAaCCaCHHUHT KyNaluIINra; MKKHHYUAAaH, THKOpPAT OAHKIApU JTUKBHTUIUT UHUHT
ommuiura oau6 kenaau. Iy cababmm, puBoxITaHran naBnatiapaa Mapkasuii 6aHk
OYuK 0030p omnepauusiapuIaH TIKOpAaT OaHKIAPUHUHT JHKBUUIMINTUATA Ba
MyoMaJaJard Imyj Maccacura TabCHp ATHII BocuTacu cudaTtuaa doinanaHaau.

Munnuii 0aHK TU3UMU PUBOXJIAHUIIMHUHT alpuM JaBpUN OpaluKiIapuia
THKOpaT OaHKJIapya OpPTUKYA JIMKBUJIMIMKHUHT TYIUIAHUIIN 103 Oepaau. YHHU ¥3
BaKTHJIa OaHK THU3MMMJIAH oau0 KyHMaciaMK MyoMajajard Iyl Maccacu
XQKMUHUHT OIIMIINIa Ba HATWXKaJa MHOIAUUSHUHT KydalMIIUra ojaud KeJWIIH
MyMKuH. ByHnai mapoutna Mapkasuil 0aHk 04K 0030p onepanusIapuHu amaira
OLUMPHUII HYIu OuiaH, S’bHU KUMMATIM KOFO3JIApHU THXKOopaT OaHKJIapura COTUII
OpKaJI MamulakaT 0aHK TU3MMUJATU OPTUKYA JTUKBUUIUIUKHU OJIMO KYsau. AMMO
OYHUHI y4YyH 3apyp IIapT-IIApOMTIAp MaBxkKyja Oynumu kepak. JKymuanas,
THKOpar OaHkiIapuaa Mapkasuil 0aHKKa, MyJI-KpEIUT OpraHu cudartuia, Karbui
WIIOHY Oynuiuv, WHQIAUMS Ba MWUIMH BallOTa KYpPCUHUHI TeOpaHUIIN
HaTWXKacuaa KUMMATIIA KOFO3JIapra KUJIMHIaH MHBECTULMJIAPDHUHT peall KuiiMaTh
nacaiMaciurd jJo3uM. AWHUKCA, YTUIII UKTUCOAUETH MaMIIakaTIapuaa HHQIISIUS
JAapaKaCUHUHI FOKOPU Ba HOOApKapOpJIMTM Ky3aTWiaau. ByHUMHTI HaTHXacuia
MHBECTOPJIADHUHT OYMK 0030p omnepauusaapu OObEKTIapu OYiIraH KAMMATIH
KOFO3J1apra KWJIMHIaH UHBECTULMSJIADUHUHT pean KuiMartu nacasau. [IlyHuHraex,
MWJUIMH BalioTa KQAPUHUHT CypyHKaIM Tap3za nacaiin® OOpUIIN HATHKACUIA XaM
MWJUIMA ~ BaJdlOTaga »HMUCCUS KWIMHTAH KHMMATIM KOFO3Japra KWIMHIaH
VMHBECTUIMSUIADHUHT peasl KuiMaTu mnacasau. bymapHuHr Oapuacu, mupoBap
HaTIXKaga, Ma3Kyp KHMMAaTiIM KOFO3Jap WMHBECTULHMOH >KO3UO0aAOPIUTMHUHT
nacaiummura om0 Kejaaau.

Mapka3zuii 0aHk o4uK 0o030p omnepanusiapuHu amanra omupuiiga PEITO
onepauusnapuaad keHr gorigananaan. Ukku xun PEITIO onepanusicu MaBxyA:

— 1y¥pu PEIIO;

— teckapu PEIIO.

Tyrpu PEIIO neranpa, Mapka3uil 0aHK TOMOHHMIAH KMMMATJIA KOFO3JIapHU
KaiiTa COTUO OJMII [APTH OWJIaH COTUIL TYIYHWIA]IH.

Teckapu PEIIO neranaa, Mapka3uii 6aHK TOMOHHUJIaH KUMMATJIM KOFO3JIapHU
KaiTa COTUII IAapTH OUJIaH COTUO OJMIL TYLITYHUJIAIH.

Mapxkasuii 6aHKk o4uK 0030p omepanusiapd 0OBEKTIIApU COHWUHU OIIMPHII
nynmu Ownan o4nK 6030p cu€caTH camapaJOpJIUTHHU ONIMPUIA MyMKUH. ByHma
KUMMATIM KOFO3JIap Kypclapu OapKapopJiMIMHU TabMHUHIALI Macajacu lo3ara
Kelaau. Xalkapo OaHk amanuéruaa Mapkasuii OaHK TOMOHHJAH KUMMATIIN
KOFO3JIap KYpCHMHHM Oeirmiamia acocaH HKKM YyCyJaaH (oiganaHuiIMOKIa.
bupunun ycynga Mapka3uii 0aHK KUMMAaTJIM KOFO3JIapHU KaiiTa COTHO OJMII
mapTd OMJIaH COTaaM Ba COTUO ONMIN KypcH aHMK Oenrmnald kynunaau. MkkuH4n
ycyina a3ca, Mapka3uid OaHK MHUHMMald KypCHU 3BJOH KUJIAAUd Ba THUXKOpAT
OaHKJIApUHUHT KUMMATJIM KOFo3jlapra OyjaraH TajaOujiaH KeauO YMKKaH XOJifa,
COTUUI €KUM COTUO OJIMLI KypCUHU Oelruiaiim.

65



lynucu xapakTepiuku, xap KaHgailih Mapkasuii OaHk oO4HK ©030p
onepauysJIapuHy aMajira OUIMPHINIA y3ura KOHTPAreHT, SbHU XAMKOpP TaHJIA0
omamu. Macanan, AKllIna Hero-HMopk ®enepan peseps OaHKM OYHK 6030p
omepanusmiapuan 20 Ta OpUAWK IIAXC MaKOMHTa Jra OynraH ‘‘Oupiamyn
nuiepnap”’ OwnmaH amanra omupann. bupmamum mgwiepiap Mapkasuii OaHKIaH
OJITaH IMKBHIJIMA MaOJIariapiHy OaHK CEKTOPHIa KalTa TakcHuMIai s,

Anonus Mapkasuit  6anku, [lIBenmsauHr PuxcOGanku ouuk 06030p
onepalusJapUHUHT  O0BEKTH cudaThaa MOJUSBHM  BEKcellaplaH  KEeHT
dornananca, Xanyouit Kopes, Poccuss Mapkazuii OGakHinapu oOiurarusiaapaa
KEHT (hoigaaHuIau.

Poccust Mapkasuii 6aHkyd ounK 0030p onepanusylapuHu aMmalira OUTUPUILIA
KOHTpareHTJapHu TaHjdaMaiiau, Oanku Oapua OaHkiapra oO4yuK  0030p
OIepalMsIIAPUHN aMalra OIIMPHUINTa PyXcaT dIau’.,

V36ekucton  PecryGmukacm  Mapkasumii  GAaHKMHMHT — OYMK ~ 0030p
onepauusjapuaa OJAU-COTAM OOBEKTH OYIMO XyKyMaTHUHI KUCKa MYJIJIATIH
o0nurauMsuIapu Ba ypra MyAJATiId Xa3WHa MaxOypustiapuaad QoiimanaHaIu.
AmMo 2010 ¥unpga [OaBIATHUHT KUMMATIM KOFO3JIADUHU SMUCCHUS  KHJIMIII
6yTyHIail TyxTaTuaan. Y36exncton Pecry6mukacu Ipesunentuanar 2011 i 30
nexabpmaru I1K-1675-conmu  “Y36ekucron Pecrny6mukacuuuar 2012 imru
acoCHil MaKpOMKTHUCOAMM KYypcaTKUwiapu TMporHo3u Ba JlaBmat OropkeTH
napametpiapu Tyrpucuna’tu Kapopura MyBodUK, JaBIaTHUHT ypTa MyAJATIH
xazuHa MaxOypustiaapu 2013 Hungan Oomnwiad Myomarnara YMKapUIMalauraH
6ynmu. ByHMHr HaTwkacuma Y306eKMCTOH Mapkasuil GaHKHHUHI OYHK 6030p
omnepauusuiapy ae-rope Ba ae-(pakro TyxXTaau.

Arap yJIapHUHT HSMHCCHUS XaXMHU OIIUPUJICA Ba HUKKWIAMYM KHUMMATIU
KOFo3/1ap 0030puja 3pKUH OJIIU-COTAM KWIMHMIIM TabMHUHJIAHCA, Oy XoJar
MaMJlakaTUMH3[a IOKOPU  JIMKBUJJIM  KAMMATJIM  KOFO31ap  OO30pUHUHT
PUBOKJIAHUIIINTA 3aMUH SPaTaIu.

XyKymMaT KUMMATJIM KOFO3JIapu OO30pHMHU PUBOMIIAHTUPHUIIHUHT 3apypuit
maptiaapuaan ovpu OYiauMbO, XyKyMaT TOMOHHUJAH WHBECTOPJIAPHUHT XyKyMaT
KMMMAaTJIM KOFO3Japura KWJIMHIaH MHBECTULHUSAJIAPU CyMMAacH Ba (POM3IApUHHUHT
¥3 BakTHAa Ba TYIUK TYJAHUIIN XucoOJaHaau. AWPUM VTUIT HUKTUCOIUETH
Mamiakariapuaa JlaBmat OropKeTH AapoMaJIApUHUHT €TUIIMACITUTH MYyaMMOCH
MaBxyj Oynumu MyMkuH. bByHmail miapowTna XykKyMar KUMMATIHA KOFO3JIapu
Oyiinua MaxxOypusTIapHU Y3 BakTHAa Oa)kapa oiMai KOJUII XaB(u r03ara Keaiu.
Arap xykymar ymoy xaBhHHU ¥3 BakTuaa OapTapad 3Ta oiMaca y X0jaa, XyKymar
KUMMAaTJIM KOFo3Jiapu 0030pura HucOaTaH KywId HIIOHYCH3IUK KalduaTu ro3ara
KeJlaau Ba Oy WIMOHYCH3IIMK MUPOBAP] HATWKajaa mMamjakaT (OoHJ O030pUHUHT
PUBOXJIAHMINIMTA Kywid 3apOa Oepuiin MyMKkuH. ByHUHT HaTtmxacuga Mapkasuii
OAHKHUHT OYMK 0030p CHUECATUHUHT CaMapaJopiiurd XaM KEeCKMH Nacaluiiu
MYMKHH.

8 http://www.newyorkfed.org/markets.
8 http://www.cbr.ru.
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Bu3 Kyiumard skajaBal MabIyMOTIAapH OpKatu Y30ekucToH Pecry6imkacu
THKOpaT OaHKJIApPUHUHT OajaHcHa WHBECTHIMsUIap Ba OOIIKa KUMMATIH
KOFO3JIAPHUHT YIYIIMHA KYpUO YHKAMU3.

4-skanBaJ

V36exucron Pecny6aukac TH:KOPAT GAHKJIAPH AKTHBJIAPH Ba

YJIAPHUHI YMYMHMH X2’KMH/Ia MHBECCTULUSIIAP BA 00IIKAa KUMMATJIH

KOFO3JIAPHMHT yJaymn®

Kypcatkuanap 01.01. 2017#.| 01.02. 2018ii.

1. TwxopaT OaHKJIApUHUHT OPYyTTO aKTHUBJIAPH,

MJIPA. CYM 84 075 166 632

2. TuxopaT OaHKJIapu TOMOHUJAH KUJIMHIaH

MHBECTHUIMAIAP Ba COTUO OJIMHTaH KUMMATIIN

KOF03J1ap, MIpA. CYM 2621 4115

3. MHBecTHLUANAp Ba KUMMATIN KOFO3IaPHUHT
OaHKJIAPHUHT OPYTTO aKTUBJIAPU XAKMHIATH

canmmoru, % 3,1 2,5

4-xanBan ~ MabIyMoTIapuaaH  kypuHaaukuw,  2017-2018  iwmapaa
pecnyOnvKaMu3 — TIKOpAT  OaHKJIAPUHUHT  OpYTTO  aKTUBIApU  XaXKMUZA
MHBECTULIMSIAP Ba KUMMATIM KOFO3JIAPHUHT CAJIMOFH KyJa KUYMK OynraH. By sca.
Mapkazuii OaHKKa O4YMK OO030p omepauusiapd XaKMHHH OLUMPHII HMKOHHHU
Oepamiiu.

HDoiyebaHk

_ 49’0

BaHK o AmepuKa 38,9

6-pacm. bank o Amepuka (AKLI) Ba /loiiuedoank (I'epmanus)
AKTHBJAPMHUHI YMYMHI Xa:KMH/Ia KAMMAT/IM KOF03/1apra KUJIMHIAH
MHBECTHHUAIAPHUHT caamoru®’, pousna (2017 iimanunr 1 sHBaph X0JaTHI2)

8  V36ekncToH PecniyObnukacu TrkopaT OaHKJIApUHUHT WHJUIMK XHUCOOOT MablyMOTIapu Ba «V36exncTon
I/IKTI/ICOI[I/IéTI/I)) OI0JIIETEHU MabJIyMOT/Iapu acocrua Myanm/l(bnap TOMOHHJIaH XI/ICOﬁJ’IaHIlI/I.

8 Bank of America. Annual Report 2016, Deutshche bank. Annual Report 2016 mabnymornapu acocuaa
XHUCOOJIaHaN.
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6-pacmaa kentupwiran mabiymoTnapiaaH kypuHanuku, AKIIaunar baak od
Awmepuka Oanku Ba ['epmanusHunr Jloliue0aHKH aKTUBIAPHHUHT YMYMHUN XaKMUIA
KMMMATJIU KOFO3J1apra KWIMHIaH HHBECTULIMSIIAP FOKOPU CAIMOKHU 3rajuTaiau.

Kaiing oSTum >xou3kd, TIKOpAaT OaHKIAPUHUHT XYKYMaTHHHT KUMMAaTId
KOFO3JIapura KWIMHIAH WHBECTULMSUIADUHUHT KWYMKIUTA Mamutakat JlaBnar
oromketTuan 2005 Mungan Oy€H npoduiuT OminaH OaxapuiaaCTraHIuTd OWIIaH
M30XJIaHAH.

V36exucTon Pecniybnukacu Mapka3uii 6aHKM TOMOHUAAH CYHITH Huiiapaa
V3 oOJuralusulapuHd  AMHUCCUS KWIMII Ba ylapHu Oupiamum  0o30pna
KOMITAIITUPUI HYIM OWjlaH MyoMajajard IyJl MacCaCMHUHT YCHII CypbhaTUHU
nacauTupuil ycynuaas ¢hoigalaHuIMOKIA.

V36eknucron PecnyGmukacu Mapkasuit GaHKM OONHIamysUIapd SMUCCHS
XQKMUHUHT KUYMKJIUTY, aCOCAH, YJIApHU THKopaT OaHkiapu “HocTpo” BakuIUIMK
xucoOpakamiiapyuaard myj MaOjarjapyd MUKIOPUHH KaMalTHPUIL, SbHU OPTHKYA
JUKBUJTUINKHYA OJTMO KYWHUII MaKCcaua YMKApUIaETraHIuru OuiaH u30x1aHaau.

Mapka3uii OaHKHUHT O4MK 0030p cH€caTMHU amaira omupuinga Mapkasuit
OAHKHUHI CaBJ0 XaMKOpJApHHHM TaHJAIIHWHI XalKapo aMaluéraa KaOyn
KWIMHTaH TPUHIUILIAPY MaBXKyJ. Xalkapo amanuérna Mapka3uil 0aHKHUHT OUMK
0030p omepanusUIapuAa  MUIITHPOK 3TYBUM TIDKOpAaT OaHKJIApUHMU  (CaBIO
XaMKOpJIapH) TaHJal1a Kyn1aru MKKU IpUHIUIIAH QorjanaHuiau:

1. Arap Mapka3uii 6aHK 0o4MK 0030p OnepauusIapUHU JOUMHI paBuIIa
amaJira ommupmaca (MacaiaH, xapTaga Oup MapTa amaira ommpca), y Xoiaa, yuoy
orepanysiapaa 6apya THKopaT OaHKIAPU UIITUPOK ITHUIIIA]IH.

2. Arap Mapka3uii 0aHK OYHMK 0030p omnepaluslapuHu JOUMHM paBUIIA
amajra ommpca, SbHM Xap KyHH €Kku Oup KyHJ1a Oup Heya MapTa aMmalira ommpca, y
xoJiga, Mapka3uii 6aHK yHYa Ky COHJIM OyJIMaraH OWp HeyTa THXKOpaT OAHKWHU
TaHJIANIN.

AlipuM xomnapaa, Mapka3uil OaHk myJuiap Takiaudura Te3 TabCHpP KUJIMII
Makcaguiaa OuTTa TKopar OaHKM OwujlaH WHUpPUK cyMmara oO4uK 0030p
onepalysACKHE aManra omupaan. Pukpumusya, Y36exncton Pecrnybnmkacy 6aHk
TU3UMHU PUBOXKJIAHULIMHUHT 3aMOHaBMI Oockuuuaa Mapka3uii OaHKHUHT OHUTTa
THKOpaT OaHkW OujaH oYWK ©O030p OMNeparusCHHUA amajra OUIUPHIIH,
pecryOirkamMu3 OaHK aMaIuETHIA COFIOM pakoOaT MyXHUTH TYJIMK HIaKJIaHMaraH
XO3UPru IapouTAa, ymoOy OaHK MOHOIOJI MaBKEMHUHT [03ara KeJUIIUra OJin0
KEJIMIIA MyMKHH.

Mapxkaszuii OaHK TOMOHHZAH OYMK ©0O030p oOIepanusiapuHyd  amaira
OIIMPHINIa THXOpAT OaHKJIapura HuUcOATaH aHWK MeE30HJIapra acocjaHTaH
MaxOypusTiaap OenrwiaHuIM Jio3uM. by Oopaga ouuk 6030p cuécatu OViinua
KaTTa Taxpuba Tyruiaran mapkasuii Oanknap (Anrius Mapkasuit 6anku, ['OP
bynnec6anku, AKII ®3T) HUHr ounK 0030p omepanusIapuHUA amajira OUIMpPHIL
TapTUOMHM YpraHuml Makcaiara myBopukaup. Macanan, AHrauss Mapka3uid
OaHKMHUHT amayjard Tamabura kypa, Mapkasuii OaHk OujilaH o4MK 0030p
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onepauysyiapuaa MUIITHPOK 3TYBUM TIDKOpAT OaHKIApW KyWHJAard ME30HJIap
Oyiinua Tanadra xaBob GepuILIapy 103UMS;

— OmepalusHu TYIUK Ba XaB(CU3 peXUMAA amalra OIIUPUIl WMKOHUHU
Oepaaurad napaxajaa TEXHUK HMKOHMSTIIApra 3ra OYIUIIN JIO3UM;

— Typau Oo30piapia JUMKBUJIMIMKHA Tanad KWIMHAIUTaH Japaxania
y3rapTUpuil yuyH 3apyp Oynaran mMukéciaa onepanusiapHu ¢aoii Tap3ga amaira
OLLIMPUIII UMKOHUSITUTA 3ra OVIUIIN 3apyp;

— ouMK 0030pJaru onepanusiapaa J0MMUM Tap3a UIITHPOK ITUILU JO3UM;

— Mapka3uii 6aHkHH 0030pJa ro3ara KejiraH IIApOUTIap Ba TEHACHIUsIAp
TyFpucugaru ¢oipanu MabaymoTiaap OwjiaH JOMMHUN paBUlIa TabMHHIIA0
TYPHILH 3apyp.

Tapakkuil 3TraH MamiakaTiap Mapka3uid OaHKIApPUHUHT TaXXpUOACH IIYHU
KypcaTaauku, Mapka3uii OaHKHUHI O4MK 0030p CHEcaTH YHUHI KaiTa MOJIMSIIAI
cuécatu Ba MaXOypuil 3axupa cuécatu OuiiaH MyBOQUKIAIITUPUIITAH Tap3/ia 0JIu0
OopwiIraHgariHa KyTWITaH camapaHud Oepaau. YOy (UKpUMH3HUHT AAJIAITA
cuparuga AKII O3T TomoHugan amanra omupuiaaétraH oO4yuK 0030p
onepanysyIapuHu KEATUPUILIL MyMKHH.

AKIII ®3THUHT 04nK 6030p CUECATU «JIUCKOHT OMHACH OPKAJIM KPEIUTIIaIll
olepanusIapu Ba MaxOypuii 3axupa TanabHOMalapu Ounan
MYBOQUKIAIITUPUITAH Tap3Aa onubd Oopuiaau. Yyana cuécaT Joupacujaru
onepauysuiapa - MyBo¢ukinamtupuil  bomkapysunnap Kenramm Ba  Oumk
O0o3opmaru omepammsuiap Oyinua kymurta (Kymura) ToMoOHMmaH ~amanra
OLLIMPHIIA]IN.

Kymura y3uHUHT Xap OuUp MaKIUCHAAH KEUHH Hbm-ﬁopxﬂarn denepan
3axupa Oankura (P3B) KEHUHIM Ma)KJIUCra Kajap O4uK 0030p omnepalusiapuHu
amajra OILIUpHUII TYyFpucuiaa kypcarma oepanu. Kymura Hbm-ﬁopK;{arH ®3bnu
O4YMK 0030p omnepalusJIapuHU aMajra OIMpHII OViinda areHT cudaTuaa TaHJIaraH.
[yHunr yuyH @3B HUHT IOKOpHW JaBO3MMJArd MaHCaOAOp IIaxciapujiaH Oupu
nyku 0030pja aMalira OMUPUIIaIUral OYMK 0030p onepalusIapyuHu OOLIKapaIy.

®3T ouuk 0030p omepauusiapy JOMpPACH]a KUMMATIH KOFO3JIapHU COTHO
oJiraH/ia y3ura HuUcOaTaH YEKHHU €3UII WYIM OWJIaH TYJIOBHU aMmalira OIIMPAJIu.
CoTyBUMHUHT 6aHKHM YeKHU onuiiy OmnaH yHU @3T ra TYIOBHU aMaira OLIHMPHIL
yuyH y3aragu. 3T coryBunmHuHT OankuHu O3B maru 3axupa XxucoOpaKaMHUHUHT
KOJJIMFUHU ~ KymaWtupuimn  Wynu Owinan dekHu aknentinavgu. [lyaucu
XapaKTepIMKH, KUMMATId KOFO3HM COTYBUMHUHI OaHKUHH XHCOOpaKamu
KOJIMFUHUHT YCUIIH OOIIKa OaHKIAru 3aXMpaHUHT KaMaluimmra oiaub KeaManu.
Jlemak, Mapkasuiif 6aHK KUMMATIN KOFO3JapHU COTUO 0Jica MAJUIMA OaHK TU3UMU
3aXMpaJlApUHUHT YMyMH MUKI0OpU omaau. by sca, Mapka3uii 6aHk ouuK 0030p
CUECATUHUHT MYXUM XYCYCHUSITU XMCOOIaHAIH.

®3T ouuk 6030p cuécaTd goupacuja KUMMATIA KOFO3HM COTCa, OYHHHT
HaTWxkacuga coTuO oayBUMHHMHI OaHkMHM DP3b nmaru 3axupa XuUCOOpaKaMUHHUHT

8 «“The Bank of Englands Operations in the Sterling Money Markets” (L.: Bank of England, 2002) mabnymotiapu
acocu/Jia MyaJuti( TOMOHHUAAH YMYMIIAIITHPUIIIH.
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KOJIIMFH  Kamasau. YmoOy kamaiimm Oomka OankHuar ®3b nparm 3axwupa
xucoOpakKaMul KOJTUFUHUHT Kymaiumura ou6 kenmaiau. Jlemak, ®3T kummatim
KOFO3JIapHU COTCa MWIUIMN OaHK TU3MMHU 3aXHpaJapUHUHT YMYMHUH MHUKIOPH
KaMasiau.

Mapka3uii OaHKHUHT OYHMK 0030p omepanusiiapd MWUIMA OaHK THU3UMH
3aXMpaJAPUHUHT MUKJIOpUra OeBOCHTa TabCUp KWIMII WYIM OWJaH IyJuiap
Takuura Ba THXKOpPAT OAHKIAPUHUHT KPEIUT AMUCCHUSACU XKMHIa Xam Kydiu
TabCHUp KypcaTaJu.

AKII wukkuiamun 06o30pujia XyKymMaT KHUMMATIM KOFO3JIapd MyOMajacH
XQKMUHUHT HUXO0ATAa kKarra skawimrd AKI XykymMarn Tamku Ba WYKU
Kap3WHUHT KaTTa MUKJIOP/a SKaHJIUTH OWJIaH W30XJIaHAIH.

JlaBnaTHUHT Kap3W MUKIOPHUHHMHI KaTTa SKAHJIUTH YHU KUMMATJIH KOFO3Jap
AMUCCHUSCUHU OLUMpPHILNTa MaXOyp Kuiaau. ByHUHT HaTwkacuia, OMp TOMOHJAH,
XYKYMaTHUHT Kap3UHU HOMHQIISAIMOH WY1 OniaH €NUIl UIMKOHUSTH 03ara Kellajau;
WKKUHYM TOMOHAaH, Mapka3uii OaHKHUHT OYMK OO030p omepamusiiapy OpKaiu
MyOMaJlaJiary IyJ MacCaCMHMU TapTUOra COJMII UMKOHHSITH OLIA/IH.

[ynucu xapakrepiauku, Mapka3uii OaHKHUHI O4YMK 0030p cHEcAaTH OpKaId
THXKOPAT OAHKJIAPUHUHT MOJMSBUNA MHKUPO3 XOJATUIAH YMKUILIAPUTa UMKOHUST
apaTuil MyMKUH. DPUKpUMUZHUHT ucOOTMHU Snonus Mapkaszuii OGaHKHUHHHT
MUCOJIM/IA IKKOJI KYypUIIUMU3 MYMKHH.

Anonuss Mapkaszuit Oanku paxOapusitu 2007 HWIHUHT OKTAOp oOiHIaH
oouutad 3,6 Tpau. wen (30 mupa. AKII mommapu) MuUKAOpUAarud KUMMATIH
KOFO3JIap IIAKJIKJArd aKkTUBJIAPUHU COTHUILI TYFpUCHAA Kapop Kalyn kKwiau. by
KUMMaTJIM Koro3mapHu Snonuss Mapkasuii 6aHku TrkopaT OankiapugaH 2002
nunnan 2004 iviiraya 6yiarad gaBpuil OpaiuKia, MamiIakaT THKOpPAT OaHKIIapUHU
MOJIMSIBUM WMHKHMPO3[aH Cakjga0d KOJMII Makcaauaa, coTHO onraH sau. SAnoHus
Mapka3uii OaHkM pacMuid axO0poTHUIa TabKUUIAHMILINYA, Ma3Kyp KHMMATIU
Koro3napHu cotuml 10 imn MobaitHuaa amanra ommpuiagu Ba 2017 AWIHMHT
CeHTsI0p oluaa Huxosicura eraau. KuMmarinum Koro3napHu Oy Kajgap Y30K JaBp
MOOaHNIa COTWJIMIIMHUHT acocuil cababu o 6o3opuaaru tanad Ba Takaudra
KUIIAN TabCUP KYPCATMACIIHK XUCOOIanaam®,

2002-2004 #wmmmapna SAnonmst TWkopaT OaHKIapuaa KaTTa MHKAOpAA
aKIusiap TYIUTAaHWO KOJITM Ba OMpka WMHKUPO3W IIAPOUTHIA YIIOY aKIHsUIap
0030p 0aXOCMHUHI KECKMH macaiiuin xaBdu to3ara kenau. by sca, ¥3 naBGaTua,
Snonus THxOpaT OAaHKJIAPUHUHT MOJIMSBUM MHKHUPO3Ta YUpaTUIIN MyKappap d3/u.
Anonuns Mapka3uii 6aHku aHa 11y xaBdra 6apxam Oepurn Makcaauaa 2 TpiH. UCH
capdaad akKHusUTapHA COTHO OJIJIH.

Xynoca kuiaub aitranma, Mapkasuii OaHKHMHT O4YMK 0030p cuécatu
MaMJjiakaT OaHK TU3UMUHUHT JIMKBUJJIWJINTUTA TabCUP ATHUI, MyOMayaJlard Iy
MacCCaCHHU TapTHOra COJMIIAA MyXUM POJb YHHANUIH.

V3 HaBOatuaa, Mapka3uii  OaHKHUHI  O4YMK  0030p  CHECATUHHU
takomuutamMaranaura yHuHr PEIIO onepanusinapy opkajid CYMHUHT aJIMAIlyB

8 SInonckuit [lentpo6ank H36aBUTHCS OT CBOMX aHTHKPHM3MCHBIX Muiuapos. http:/lenta.ru/news/2007/ 07/31/
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Kypcura Ba MWUIMA OaHK TH3UMUHUHT JIMKBUJIMIIWTA CE3WIApIN Japakanaa
TabCUP ATUII MUMKOHWMHU OepMmaiau. By sca, mupoBapa HaTwkana, MaxxOypuid
3axupa cuécatu Kabu MabMypuil MHCTpyMEHTIapAaH (oialaHUIl 3apypUSTUHU
Ky4YalTHPAIH.

Mapka3uii OaHK oOuyuMK 0030p omnepanusiapy OOBEKTIApU COHUHU
KYDauTUpUI, yJIApHUHT UHBECTULIMOH KO3UOAJOPIUTMHU OLIMPHUII, OYUK 0030p
cuécaTMHM KalTa MOJUsJIalll Ba MaxOypui 3axupa cuécatu OulaH
MYBOQUKIAIITUPUITAH  Tap3ja  aMaira  OMMpUIl  ymOy  CHECATHUHT
caMapaJopJINTMHU OINMPUIITA XU3MAT KWIAIH.

3.4-§. Bamiora cuécatu

Mapka3uii OaHKHUHI BajJlOTa CHUECATH YHUHI AHBAHABUI IyJI-KPEAUT
MHCTpyMEHTIapuaan Oupu xucobOmananu. Illy cababnu, BamtoTa CHUECATUHUHT
NUPOBap]l MaKCcaJau MUJUIMI BaltOTa OApKapOPJIUTMHU TabMUHIIAII XUCOOIaHa 1.

Mapka3uil OaHKHHUHI BaJllOTa CUECATU JOMpPACH]IA aMalira OIIMpHUIIaJUraH
BaJIIOTA OMNEpalUsIIApUHUHT Y4 aCOCHM Typu Xankapo OaHK aMalauéTHaa KEHT
KYJUIAaHWJIMOKJIA. YJ1ap KyHuaaru onepanusuiapaad noopaTaup:

1. Bantora MHTEPBEHIMACUHN aMalira OLIMPHUII MaKCaauJa YTKa3WUJIaJIuraH
orepauusap.

Bamrora uWHTEpBEHIMSCH JOWpacuja amMajira OIIMPWIAJWraH BaJllOTa
onepalysuiapy XOpW)KMM BalllOTaHU MWUIMM BajifoTara COTHO OJMII Ba COTHUUI
onepanysuiapuiad - uooparaup. PecnyOnukamusga MHTEPBEHIMS  BOCUTACH
cudaruaa unatwiaérran 6azasuii Bamora AKI nonnmapu 6ynrannuru cababmu,
11y Makcaja amanra omupuinaérrad onepanusiap AKII qommapunu cotu6 onuin
Ba COTHIII onepalusiapuaaH nuoopaTaup.

Opatna, mapka3uili OaHKJIap Balll0OTa WHTEPBEHUUSICH camapaopiIuruHU
TabMUHJIAII MaKCaJK/1a MHTEPBEHUMS (HOHAUAAH COTHIITaH XOPHXKHUIM BaJlIOTanaru
MaOaFJapHUHT MUKIOPUHHU Ba MHTEPBEHLIMS XUCOOAPKAMUHUHT KOJIJUFUHU CHUP
TyTaauiaap. bByHHHr cabaOu UIyHJaKku, Balt0Ta MHTEPBEHUUACH CaMapaJopiiuru
JIeraH/ia YHUHT BOCHUTACHUJa MWUIMKA BAJTIOTAHUHI XOPMKUU BadroTara HucOaTaH
alMallyB KYpCUHHMHT (aBKyJOJJa Ba KECKMH TeOpaHumiura Oapxam Oepuil
xucobnmaHaau. Arap Xy)alauK IOpUTYBUM CyOBbekTiap Mapka3uii 0aHK TOMOHHIaH
XOPWKUW BaJTIOTAaHW COTHIN XAKMUHUHT YCHO OOpHUINM IIAPOUTHIIA MUIUIAN
BaJIOTAHUHI KAJAPCU3IAHUIIN J1aBOM 3Ta&TraHjIUTMHU ce3u0 Koiicanap, Oy Xonar
BaJoTa 0030pHaa MCHUXOJOTUK BaXMMa XOJIATUHU l03ara KenTupaaud Ba OyHHUHT
HaTIKacuJa XOpMKHMM BajiroTara OyiraH tanad KeCKUH OPTHIIM MyMKHH. byHra
XaNIKapo aManuériaaH Kymiad Mucosuiap KeNTUpuIl MyMKuH. Macaman, 1992
HunmHUHr ceHTs0p ovunma Fapouit EBponanaru BamoTa 0o3opiapuia 103 OepraH
WHKHpO3 HaTwxkacuna byrok bputanuss @yHt crepiaunru Ba Wranusa nupacu
HOMHUHAJ ajJMallyB KYpPCUHUHI KECKMH TMacain0® KEeTHIIM HaTWXKacuja yJap
EBpona Bamtora Tuzumunad (EBT) uyuku0® kernu. ByHuHr cababu mryHpaxw,
Anrnusa Ba Utanus Mapkasuii 6aHkiapu ¥3 MIJIIMNA BadtoTajlapyd KypCJIapUHUHT
daBkysoana TeOpaHUIINra Bajll0Ta MHTEPBEHLMSICH OpKajlu OapXaM OEpHUIIHHHT
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yaaacugaH 4MKa osMaawiap. Macanan, Auriouss Mapka3uid 0aHKM BajioTa
uHTepBeHuusicu noupacuga AKII nommapunu coTHIl Xa)KMUHHU OLUMPHINNA OWIaH
Jlongon BamoTa 6030pu uimTHpokunnapu tomonugaH AKUI nommapunu cotnd
ONUII XaXMU XaMm omuO Oopau. ByHuHT okmbathga BaylloTa MHTEPBEHLUSICH
camapa Oepmanu. YUyHku Oo30pAa ICHUXOJIOTMK BaxMMa Kyuiau 31u. by aca,
603opaa AKII nonnapura HucOaTaH Kywind TajJaOHU 103ara KeJITUP/IH.

Banora UMHTEpPBEHLMSCHHM aMalira OIIMPUIIHUHT MYyXUM  3apypuil
maptiapuaan Oupu Mapka3uii OaHKHUHT €Tapiu Japaxaja OJTHUH-BalloTa
3axypanapura sra Oynuim xucoOnanaau. by epna erapnu napaxana qeduiarania
Mapka3uii 0aHK  OJITUH-BAIIOTA  3aXUPAJAPUHUHT  MWLIMH  BaJTIOTAHUHT
daBkyionna KeckuH TeOpaHummra OapxaM Oepulira eTajural maapakajgaru
MUKJIOpPH Hazapaa TyTWIMOKAa. YOy 3apypuil IMIapTHU OakapHIll UMKOHHUATU
XO3MPIM JaBpia Y306ekuctoH Pecry6imkacn Mapkasuii GaHKHZA MaBxkKyl.
V36exucron Pecny6nmkacu Mapkasuii GaHKHHHHT MabiyMoTiaapura kypa, 2002-
2006 Hunnapaa TallKyd CaBAO allJIAHMACMHUHT MXKOOMM calibIoC WWILTUMK YpTaya
1,1 mapn. AKII nommapu Muknopuaa OYiau, OJTHH-BAIIOTA 3aXHpajapUHHHT
xaxMu 5,8 OapoOapra Kymaiau Ba YHHUHI XakKukaTaaru MUkaopu XBOHUHT
JABJIATJIAPHU TYJIOBra KOOMJUIMK Japa)kaCMHU OEJTHIIOBYM MebEpuAaH 5 Gapasap
kymap®.

2011 wwmnpa V36ekucron PecnyOnukacu Tamiky caBao ailaHMacCHUHHHT
mwxoouit canpaocu 4 mupa. 500 mia. AKII nommapuman onau. MamitakaTt TaIiky
Kap3u oca, IUMuunr 17,5 Gousunu tamkmi stau’l. By 5ca, MaMIakaTHH €Tapiu
Japakajia BallloTa 3aXUpajapyuHy dTra SKaHJIUTUAH JAaioyiaT Oepaiu.

Ammo, 2017 wmnga MamJIakaTHHHT TaIIKW caBAO aijlaHMacu EMOHJIAIIIH.
Xycycan, 2018 WwIHMHT SHBaph OWHMIA TAaIIKA CaBIO aWJIAHMACHHUHT CaOWid
canbaocu 433,9 min. AKI gonnapuay TamKun KUiau 2,

Bantora MHTEPBEHLUMACHHM aMalira OLWIMPHUIIHUHT MKKUHYM MapTH OYyiuo,
Mapka3uii OaHKHMHI MWUIMH BaJllOTa ajMallyB KypPCHHHM XOPHXXKHM BaltoTara
HUcOaTaH MabiIyM HHUcOaTaa cakiaad Typull MaxOYpUSTUHUHT MAaBKYIJIUTU
xucoOmanaau. boiikaya KuianO alTraHjga, MWUIMM BallloTa O€NTUJIaHTaH Kype
peXUMHU €KUM OOLIKapUIAAUIraH Cy3UIl PEeXUMHUra sra Oynumu yo3um. JIexkuH
IIyHJal Tapagokcal XoaT XaM MaBXKyJKH, yHTa Kypa, Mapka3uii 6aHK eTtapiu
OJITUH-BAJIIOTA 3axupajiapura fra OynMaca, y Xo0Jia, YHUHT DSPKUH CY3UII
peXUMHUTa YTUIIAH OOIIKA HII0KH KOJIMAaWIu.

2. XyKyMaTHUHT TallK{ Kap3UHU Tynam O0yiinda Mapkasuil 6aHK TOMOHUAAH
amaJra OLIMPUIIAUTraH BajloTa ONepalusIapH.

MabnymMKH, pUBOMKJIAHTaH CaHOAT Mamjakatiapuna, xycycad, AKL, I'OP,
OpanHnusaga XyKymaT XOPYDKME BajloTajgapjia 3axupajiapra sra dMac, 4YyHKd Oy
MaMJiakatiapjaa AaBiaTra TeruiuIM Oapya OJTHH-BAIIOTA 3axupanapu Mapkazuid

% @, MymiaxoHoB. Y36exkucton PecrnyGmukacn Mapkasuii GaHKMHMHT MYCTAKWUIMK HUIAPUIATH TApaKKHET
iy // bo3op, myn Ba kpeanT. — Tomkent, 2007. - Ne§. — B.6.

%1 1. Kapumos. 2012 iiun Baranumus TapakKMETHHM sSHTM OOCKMYra Kyrapaaurad imn 6ynamu. — TomikeHt:
V36exucron, 2012. - B.6-7.

92 Tamku capgo. 2018 iiun ssHBaps. WWW.Stat.uz.
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OaHKHUHT OajaHcuMra KOHYHUM acocia VYTkasuiaraH. byHpall 1mapoutna
XYKYMaTHUHT TallKu Kap3u Mapkasuii OaHKHHHT OaJlaHCHJArH OJITUH-BAIIOTA
3axupanapy xucobuman Tymanaay. TYIIOB amalra OomMpuIranaan cyHr, Mapkasuii
OaHK, XOpWXKHMI BamoTaga TYJaHraH MaOJaFHUHI MWUIMH  BaJlOTagaru
HKBUBAJICHTUHH XYKYMaTHUHT JKOpUi XucoOpakaMuJaH dYerupud  oiaju.
XyYKyMaTHUHI TallKd Kap3ura XW3Mar KypCaTHIIHWHI MAa3Kyp IIaKJIH
XYKYMaTHUHI Tallkd Kap3 OoTkorura O0TMO KoyuigaH cakiaiaun. YyHku
Mapkazuii 0aHK XyKyMaTHUHT TYJAQHUIIA JIO3MM OYJraH TallKd Kap3WHUHT
MWUIMA ~ BallIOTaJlard  SKBUBAJICHTH MaBXKya OyIMaraH IIApoMTIA TYJIOB
TONIIMPUKHOMAcHHU KaOyn kuiMmadau. Iy Vpunga Tabkuagam KOW3KH,
XYKYMATHUHI TalllKd Kap3ura Xu3MmaT KYpPCaTUIIHUHT Ma3Kyp TapTUOUIaH
dbolinananumga Mapka3uii OaHKHMHT MKTUCOAMA Ba CHUECHM KuxaTAaaH
MYCTaKWJUIMTHHUHT TA@bMHUHJIAHTAHIIATA MyXUM pona yhHaiau. YyHkn Mapkasui
OAHKHUHI  MYCTAaKWUIMTM  TYJIMK TAbMHMHJIAHTAH  [IAPOMTAArvHa  YHHUHT
[Ipe3uieHTH XyKyMaTHUHT TalllKM Kap3WHU KOHYHHMM TYJIAHWIIWHU Tanad Kuia
ojlagu. Akc Xoi1a, XykymaT Mapka3uii OaHKHHM TallKW Kap3HH Tyjalira Maxoyp
Kwiaau. byHmail mapoutna XxykymaT Mapkasuid OaHK KpeauTiaapuaaH TallkKd
Kap3HU Tynaiiia MaHoa cudaruaa GoiralaHuImg MyMKHH.

3. Mapka3uii OaHKHMHT OaJaHCHIAard OJITUH-BAIIOTA 3axupallapuHu
OOLIKapHUIll onepausiapy.

Xankapo OaHK aMaiu€Tu TaxpuOalapyuHU VPraHWIl HATWXKAJIapu IIyHU
KypcaTaJvKu, XO3Upru AaBpaa, Mapkasuii OaHK Y3UHUHT OaJlaHCHUJIaTd OJITUH -
BaJIIOTA 3aXUpajapuHu OOIIKAPHUIIIA ACOCAH KyWHIaru ycysuiapaan doinananaiu:

— BaJII0Ta 3aXWpaJapuHU JUBEpCUBUKAIUS KWW YCYIIH;

— BaJIIOTAaBH CBOI onepanusiapuaad (oiiaaianui;

—'onp cBomn onepauusiiapuaad QpoiiianaHu,

— OYMK BAJIIOTA NO3ULMSATIAPUHU KUCKAPTUPHULLL.

Bamora 3axupanapuHu auBepcudUKanus KWIMII JeraHja TapuxaH Oup
BAaKTHUHT y3uja Oup HeuTa eTakuyd Ba OapKapop BajroTajapa 3axupajiap TaluIKuil
Kwidim  TymyHunaad.  lyHuHraek, BallloTa 3aXWMpajapuHUHT  TapKUOWHU
HOOApKApOp BaJIIOTAJIADHU COTHIL Ba YJIAPHUHT YpHUTA OapKapop BaIOTAJAPHU
coTHO OJUII Wynu OWaH SHTWIAII ONepalusiiapy XaM BajioTa 3axupalapuHu
nuBepcUdUKAIUS KU TSHIIA N,

Bamtora 3axupanapuHUHT TapKHOWHHM OJAM-COTIAU OMEpalUsIapd OPKaJIH
SHTUJIAII BaJIOTa 3aXUPATAPUHUHT JUBEPCU(PUKAIMS JapakKaCHHHU OIITUPaad Ba
BaJIIOTA 3aXHUPAJTAPUHUHT PUCKKA yUpalll XaBOUHU MMaCAUTUPHUIITa XU3MAT KUJIA]IH.

V36ekucron  PecryGnukac — MKTHCONMETMHM — PHBOX/IAHTHPUIIHMHT
3aMOHaBUM OOCKMYMJIa MWIIMH BajgoTa 0030pUAa OJAU-COTAM OOBEKTH
Bazuacunn AKUI nommapu Gaxkapa€TraHinru, XY>KajluK OPUTYBYH CyOBEKTIIAp
XOpMKUM BamtoTagaru 3axupanapuHuar 80 ¢ouszman optuk Kucmuau AKII
JoJITapy/ia IAKJUIaHTaHIUTH, MaMJIAKaTUMU3 THXKOPAT OaHKJIapu TOMOHUJAH YeT
1 BamoTacuaa Oepunrad kpeauTiapHuHr acocuit kucmuau AKII pommapuna
Gepuiramiurd  Y30ekucToH —PecrmyOmukacn  Mapkasuii  OaHKHM — XOpPIKHIL
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BaJIIOTAJIap/Iard  3aXUpajJapuHUHT JTUBEpCU(DHKAIUA JapakaCMHU  OIIUPHIITA
TYCKUHJIMK KUJIMOK/A.

V36ekncton Pecry6mukacn Mapkasuii GaHKM BaTIOTaBUiA cBol Ba "oy cBoIm
onepauysyiapd OpKald MWUIMH BaloTa O030pHIard XOPHXKUKM —BaJIOTaIap
takimudura pean Tap3ga TabCUP OTUIIM MYMKHH. YyHKH, OWpPUHYHIAH,
V36eKnCTOH ONTHH Ka3MO YMKAapyBuM Ba cOTyBuM 10 eTakuMm NaBiaTiaH OUpH
xucoOnaHaau, Oy sca Mapkasuil OaHK aKTUBIAPUHHUHI CE3WIAPIM KUCMUHU
OJITUHJIA MIAKJUITAHTUPHUII UMKOHUHU OepaJiv; UKKUHYKJAH, Mapkasuii 0aHK cBOM
onepalysiapuHy aMalira OMIMPUILI YYYH TEXHUK Ba MOJIMSBHN HMKOHMSTIIapra
9Ta; YYUHYMIAH, MYKU BasltoTa 6030puaaru onepausuiapauir 90 dousunman opTuk
KHCMH pecITyOJinKa BajioTa OWpiKacuja amaira omwupuiaau, 0y sca, Mapkasuii
OaHKKa XOpWKMU BajtoTajapra OyjiraH TaJaOHUHT Y3rapuilMHU JTOUMHUN Tap3aa
caMapajayd MOHUTOPHUHT KWJIUII UMKOHUHU O€pajin.

OntuHHU xankapo oJtuH Oo3opiapuaa (acocan Jlonmon Ba Ilropux
0o30piapuaa) Kynaii 0030p Oaxosiapuja COTHII Majakald MyTaxaCCHUCIApHUHT
MaBxXyJl OYJIMIIIUHU TaK030 3Taau, Maboj0, pecnyonukamus Mapka3uil OaHKuja
OyH/ail KaJpJIapHUHT, STbHU OJTHH CaBJOCU OWJIaH IIYFYJUIAaHYBYM KaJApJapHUHT
ETUIIMACIIUTU MyaMMOCH MaBxkyJ Oyica, y xosga [onj cBom omnepanusiapuHu
XaJIKapo XHMCOO-KUTOOJNap OaHKU OpKaJyd amajra OIIMPHUIIl MYMKHH. XaiaKapo
XUCOO-KUTOOMap OaHKM Mapka3ui OaHKJIapra BaJllOTallap Ba OJTHHJIArU
3axypajapHd ~ CBON  IapTh  Oyinua  KOMWIAIITHUPHIL,  JEHNO3UT-CCyna
onepauMsUIapuHU amaira OIUpPUIIIA aMaui EpaaM KypcaTau.

[ynunraex, Mapka3uii 6aHk V36exucron XyKyMaTura, yHUHI XOPWKHUHU
WHBECTULIMSUIAD Ba XaJKapo KpeauTiap Oyitmua Oepran kadbuuivkiapu Oyiinua
MaxOypusTiIapuHu Oaxkapuia, ['oyia cBon onepanusiapyu opKajid amaiui épram
KypcaTuIK MyMKHH. SIbHH, Mapka3uil 6aHK XyKyMaTHUHI XOPH>KHI BaJlIOTagaru
TYJOBIapU YUYyH 3apyp OYJraH MUKIOpAard TYIIYMHHU OJUII HWMKOHUHU
OepaguraH MUKIOpJAard OJTHUHHM CHOT IIApTH Oyiinua coTaau. XOpWKUI
BAJIIOTaJa OJIMHTaH TYIIYMHH 23ca XyKyMmarra Oepaau. YHIaH KeWHH Oca,
Mapkaszuii 06ank Ousilan XykKyMmar ypTracuja Ty3WIraH TYJIOB IIapTHOMACHHUHT
MyJAaTUAaH Kenud YMKKaH XxoJijga, Mapkasuil O0aHk Xopuxkui OaHK OuiaH
dbopBap BaiOTa MAPTHOMACHHH Ty3aau. DopBapj] MApPTHOMACUHUHT MYIIaTH
Tyramm OumnaH Y36ekucToH Pecny6nmkacm Mapkasuii GankM  XyKyMmat/aaH
OJIMHTAH XOPIKHWM BAIIOTAJard TYIIYM XHCOOWJaH ONTUHHU (GopBapl KypcH
Oyiinua cotud oyaau.

[Ily ypuHaa BairOTaBU CBOI ONEpAUMSUIAPUHU KYyJUIAIl IIapTUra aHUKIWK
KUPUTHUIITHU Makcaara MyBouK, ne0 xucobmarimu3. UyHkH Mapka3uii OaHKIIap
WYKM BaloTa 0030pHaa Ba XalKapo MoJus 0o30piapuaa BallOTaBUW CBOII
omepalsTApUHN aMajIra OMMpaIrIap. Y36ekncTon Mapkasuii 6aHku dca, hakar
XanKapo Mouus 0o30pJjiapyja CBOI ONEpalysylapuHd amalira olmupa OJaju.
bynunr cababu myHgaku, MaMjakaTUMU3Aa XO03Upra Kajaap myaaatrid (opsapn
napTHoMazapu 0030pH IIaKUIaHMarad. by sca, MamilakaTUMU3HUHT UYKH BaJIOTa
0030puaa GpopBap/ onepanysIapyuHU amalira OIMPUIl UMKOHUHU OepMaiiu.
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V36ekucton Pecny6mmkach Mapkasuii 6aHKM TOMOHMIAH — THIKOpAT
OaHKJIapUHUHT OYMK BalfoTa nosunusiapura HucObaran 2005 WUIHMHT aBTYCT
oiiaaH Oo1Iad Kyiuaru 4ekJIoBIap YpHATUIIN:

1. Twxopar OaHKMHMHT OWTTa BaTOTaJard OYUK BaJIOTa MO3UIUSCHHUHT
MUKJIOPH YHHUHT PEryjasiTuB KanmuTaduHuHr 10 Qom3umgan ommbd KeTMaciIuru
JIO3UM.

2. Twxopar OaHKMHMHT Oapya BajJloTajdapjard SKyYHUM HETTO BajlioTa
NO3ULUACUHUHT MUKJOPU YHHHI PEryJsiTUB KanuTaauHUHT 20 dousugaH ommod
KETMACJIUTH JIO3UM®S,

TwxopaT OaHKJIAPUHUHT OYMK  BaJlOTa MO3MIMsUIApUra  HUcOaTaH
OeJTMIaHraH Ma3Kyp YEKJIOBJIAPHUHT MEbEPUUN JapaKaCUHU TYpJIM JaBiaTiapja
Oup-OupugaH KeCKUH (papKIaHMACIUTUHUHT cab0abu IIyHJaKu, THXOpaT
OAHKJIApUHUHI OYUK BajJOTa MO3ULUSIAPUHHA TapTHOra COJMII MaKCcaauaa UILao
YUKWITaH METOAUMKAHUHI Myajumduapu Oynud xankapo baszenb KyMUTaCHHHHT
AKCHepTIIapu XucoOnaHaau. PecnyOnukamu3 OaHK amManuéTuia KyJJIaHWUIAéTraH
YEKJIOBJIApPHUHT MebEPUI Aapaxkacu Ownan Fapouit EBpoma mamnakaTiapuia
KYJUIAaHUJIAETTaH YEKJIOBIAPHUHT MEBEPUI Japakalapyuia SKUHINK MaBKYyI.

Munid BamtoTa KypCUHUHI UCT€bMOJ TOBApJIAPUHUHT Oaxocura HucOaTaH
[03ara KeJmuIIM MyMKHH OynraH canOuii Tabcupura Oapxam Oepuin Mapkasuit
OaHKJIApHUHT BallloTa cUEcaTHAa MyXuM VpuH drauiaiad. byHuHr Ooucu
IIYHJIaK¥, UHQIISIUS Ba BAJIIOTa KypCcH YpTacuja y3BUW alOKaJOPIUK MaBXKY/I.
Opatna, MWUIMKA BajdloTa KYpPCUHUHT TACAaWUINU KeATycuaa HHQISIUSTHUHT
yeummmra onu6 kenaau. UHuammon Ta3iuk (Hous cTaBKaTapyuHUHT YCHUIIIA OWJIaH
CyCaliMIlidi MYMKHH, aMMO ()OM3 CTaBKaJAPUHUHT OIIWIIYA WHBECTHIIMOH Ba
UCTEbMOJIYM TAJIAOMHUHT MacaluIInra ojiu0 KEeIWIIM MYyMKHH. Arap MHIIUN
BAJIIOTAHUHI KAJIPCU3JIAHUIIN XY>KAJIUK FOPUTYBUM CYyOBEKTIIADHUHT MHBECTHUIIUS
nopThETUHUHT Y3rapuiiyl HaTuxkacu Oyica, y Xohja, OyHIal KaapCU3IaHUII
IOKOpY Jlapakajard MHQISUUSHA [03ara KeITUpUIIM MyMKUH. byHaail mapoutna
dbou3 CTaBKAIAPUHUHT VYCUIIMHU TabMHUHJIANI WHQISIUIHA SKAJIOBIAUTHUHT
OKWJIOHA UYnu XucoOjaHaau. Arap MUJUTUN BAJIFOTAHUHT KaJApPCHU3JIaHUIIN TaIIKU
CaBll0 IIAPTJIAPUHUHT Y3rapuiiu okubatu Oyica, y Xoiga (ous craBKajapu
nacaiitupuiniy jgo3uM. UyHku OyHnai mapoutaa cod SKCIopT Ba yMyMHid Tanad
KHCKapa/JIu.

[IlyHrcu XapakTepiMKHA, MWUIAA BaJIIOTAHWHI KaAPCU3JIAHWILIM YMYMHHI
TaJaOHUHI KUCKApWIINTa ONMO KeiaraH Imapoutna Mapkasuii 0aHK TOMOHHIAH
PECTPUKIIMOH MYJI-KPEAUT CUECATUHUHT KYJUIAHWIMIIA MUWIIUNA UKTUCOIUETHUHT
puBOXHTa canouii Tabcup kypcaranu, AVMMHUHT YCuIn cypbaTi CEKWHIIAIIAIH.

V36exncron PecryGnukacH WKTHCOAMETH PUBONIAHWIIMHUHT  XO3MPTHU
naBpuga (ous craBkajmapu Ba HMHQUSIIUS YpTacuga OeBOCUTA aJOKAIOPIHUK
Ky3aTUIMOK/Ia. YOy XOJIaTHU KyWHJAaru »*ajBajl MabIyMOTJIApU OPKAIH SIKKOJI
KYpHUILI MyMKHH.

% ¥36ekncton Pecny6nukacu Mapkasuii Ganxu Bowkapysuauar 2005 itun 28 maiinarn 610 — commu “Ounk
BaII0Ta NO3ULUSUIAPUHU IOPUTHII KOUJATapUHH TacAUKIAILI TYFpucuaa’ ti Kapopu. — TomkeHt: Y3P MB, 2005.
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5-kaaBaJ

Y36exkucron Pecmydiimkacuaa nHQIAUMAHUHT HHJIJIMK Aapakacu Ba
THKOPAT OAHKJIAPUMHUHT cyM/Ia OepuiIraH KpeAuTIAPUHUHT YPTaya HWLINK

dous craskacu®, pousna

K¢ K Uunnap
ypeatiiiap 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Nudusams mapaxacu 6,8 6,1 5,6 5,7 14,4
Kpenutnapaunr ypraua ¢ous CTaBKacH 13,0 12,5 11,4 11,5 19,6
S5-xkanBan  MabJIyMoTiapuaaH — kypuHamuku, 2013-2016  iwuiapaa

pecnyOnukamu3ga WHOIAMS Japakacl Ba THXKOpAT OaHKIAPUHUHT CcyMIa
Oepwiran KpeAuTIapUHUHT Yyprada ¢Gou3 CTaBKacu ypracujga OeBocuTa
aJIOKaJIOPJIMK MaBXKyJ| OYJIraH.

Ammo, 2003-2006 #mmmapaa TwKoOpar OaHKIApU KPEAUTIAPUHUHT YpTada
TOPTWITaH (JOU3 CTABKACMHUHT MAacCaluIM TCHACHUIUSICH Ky3aTWiraH 3au. byHuHT
HATIKACHAA THXKOPAT OaHKIAPUHUHT KPEIUT HSMHUCCHUSICU XaKMH Ce3uIapiiv
Japaxaza OLIWIIY, UHOIALMUSHUHT YCUIIM Ky3aTUJIUIIUA JO3uM 3Au. JlekuH Oy
xomatnap 2003-2006 Hwunnapaa  kysatwiMmaad.  Macanan, 2003 dunga
UHOIAIUSHUHT WAJUTHK Japaxkacu 3,8 Ghou3HU Talkui 3traH 6yica, 2004 inaa -
3,7 dousnu, 2005 itmnna - 7,8 ¢ousnu, 2006 finnga - 6,8 GOU3HM TAIIKUAI ATAH.

®ous craBkasiapu Ba HHGUAIUSA VpTracuaa OEBOCUTA aJOKAAOPIMKHUHT
MaBXXYJINTH Ky3aTHJIMAaraH IIapOWTIa, MUJUIMM BallOTAaHUHT HOMHHAJ Ba peaj
alMalyB KypCIApUHUHT MUMIIOPT KWJIMHAETTaH TOBApJIAPHUHT Ba JKCHOPT
KWIMHAETraH TOBapJapHUHT Oaxocura TabCUPUHM TaxXJWJ KWIMII Ba o3ara
KeNMIIM MYMKHH OYJITaH CaaOWii TAbCHPHMHT OJJMHM ONHIN Y36EKHCTOH
PecnyOnukacu Mapka3uii 0aHKMHUHT BaJIOTa CUECATUIA MyXUM YPUH TyTau.

Mapka3uii OaHKHUHT BallOTa CHECATH, AHbAHABUI MOHETAp WHCTPYMEHT
cudartuga, MOHETap CUECATHUHT OpAJIMK Ba MUPOBAP] MaKcajapura Moc KeJUIlu
JIO3UM.

Mapka3uii OaHKHMHT BajioTa cHECATH JOMpacujia Xajdl OSTUIUIIN JIO3UM
Oynran MacanajapjiaH OWpHM XOpPWIKMW BajloTajap/iard pacMHil  BaroTa
3axypajapuHy JUBEpCU(PUKAINS KNI Macaiacu XpcoOiaHaau. byHuHT Goucu
IIYHJIaK¥, BaJIIOTa 3axvpajapuHu auBepcudukanusiiam Mapkas3uii OaHKHUHT
OalaHCcHUIar pAacMH  BajJiOTa 3aXWpajapyuHU BaJTOTAa PHUCKUIAH XUMOS
KWIAITHUHT UITOHWIN Ba KaM YAKUMIIH YCYJIA XUCOOJIaHAIH.

Jyné wmukécupa, xankapo 3axupamap xaxmuga AKII npomnapuna
MIAKJJIAHTAPUIITAH ~ 3aXUpaJapHUHT  CaJIMOFM  IOKOPWIMIHYAa  KOJMOKJA.
dukpummuzua, OYHUHT acocuil cababmapu cudaruaa KyWugarwiapHu axpaTuo
Kypcatuiml MyMmkuH: OupuHumpad, AKII gommapuHuHr OOIIKa  €Tak4yu
BaJlfOTajlapra HUcOATaH HOMHUHAJ ajMalllyB KYpPCHUHUHT TEOpaHMINI JUarna3oHu
katta o5Mac, ukkuHuugad, AKII npomnmapupa smuccuss xkuwimHran  AKHI
XyKyMaTUHUHT Ba @Dexaepan GOHTAPUHUHT KUMMATIM KOFO3Japu IOKOPU

% www.cbu.uz caiitu MmabiymoTiIapu.
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JUKBUJUTA Ba WIIOHWIM WHBECTUIMSUIIAI OOBEKTIApU XMCOOIaHAAN, YUMHUYHIAH,
X034pra Kaaap JIyHEHUHI Kymuiad Mamilakatiapuga, mry >kymiaagaH, MJIX
JaBiaTiapuja BaroTa uWHTepBeHUUsAcH Bocutacu OymuO AKII gomnapu
XUcoONaHaay; TYPTHUHUYMAAH, Kymiad MamiiakaTiap XyKyMaTjiapd Tallkd
Kap3uHUHT acocnii Kuemu AKIII nommapuna makiuianrad. Macanal, Y36eKuCcToH
PecnyOnukacu XyKyMaTHHUHT KadoaaTH acocHjla MamilakaT UKTUCOIUETUTA HKaJlo
ATWITAH XaJIKapo KpeauTiapHuHT BamtoraBuil Tapkubuna AKUI nommapuna xand
ATWITAH KPEIUTIap CaIMOFura Kypa OupuHYM YPUHHM drajuiai/u.

[lyHucn XapakTepiauKkd, ITyHEHUHT KYIuiad MamiakaTiIapujia XOPYOKHI
BAJIIOTAJlark  3aXUPAJIAPHUHT TAPKUOMHM TAalIKKM KAp3HUHT TapKUOWra MocC
paBUIIa MWAKIUIAHTUPUIN TEHACHUUACH Ky3aTWIMOKaa. UyHoHuM, bpaszunusana
xankapo 3axupanap yuyra Bamotana — AKII mommapu, eBpo Ba fnoHus meHnna
MIaKJUTAHTUPWIITaH. YyHKH MaMJIaKaTHUHI TalllKd Kap3u Mas3Kyp y4 BaJllOTaJlaru
Kap3gaH ubopar. Xanyouit Kopesiga xankapo 3axupalapHUHT WHBECTUIIMOH
TapkuOW TallKd Kap3HUHI BAJIOTaBUW TapKuOMra Ba JKOpUM  BajioTa
onepauusiapu Oyiinua  TYJOBIApHU  Kalicu BAJIFOTAJIap/1a amalira
OLIMPWIAETTAHINIUIa MOC PaBHILJA IMAKIUIAaHTUPUIMOKIA. Yexusana 3ca pacMuii
Bamora 3axupanapu AKII pgomrapu Ba eBpoja IIAKUIAHTUPWITAH. YHHU
MIAKJUTAHTUPHUIIA YBTHOOPTa OJIMHAJIUTAH acoCUd OMWIUIapJaH OWpH TalllKH
KAP3HHUHT BAJIFOTABUI TApKUOU XUCOOIaHa .

['ona cBon omepanusiiapy Mamiiakataa ¢GaBKyJioaja Xoiariap 13 Oeprania
TalIKU TYJIOB Y4YyH 3apyp OYJIraH XOpWXKUW BaJIOTAJTApPHU TOIMMII HUMKOHWUHHU
Oepamu. MacanaH, MaMjiakatra XOpWKUW BairoTaga MaOnar (aBKyJonana 3apyp
O6ymu6 Koiica, y Xonna, Mapka3uii 6aHK OJITMHHH CHOT IapTu Oyiinda coTaau Ba
OJIMHTaH XOPWXHUH BaitoTagaru MabnarHu Xykymatra Oepanu. Keiiun oca,
XyKymaT OujiaH OepuiiraH MaOJiaFHU KaWTapull MyAJaTUHU KeJIUIuO ojaau Ba
ymly MyAjAatiaH KelauO YMKKaH XO0JIJa, XOPWKHUU OaHK OWjiaH OJTUHHH COTHUO
oJIMlI TyFpucHaa (popBapi MLAaPTHOMACH Ty3a/]IH.

3.5-§. llemo3ut cuécaru

Mapka3zuit OaHKHUHT 1€N03uT cuécaTu Aeranaa Mapka3uii 0aHK TOMOHUJAH
XyKkyMarra, TIKOpAaT OaHKIapura TErHIUIA TyJl MaOJaFrjJapuHu  JEMmO3UT
XUcoOpaKamiiapura ka0 3TUII Ba OOIIKAPHUII TYIIyHHUIAIH.

Mapkazuit Oank XykKymarra TErMiUIM Myl MaOJjarjapujaH, Macalad,
JlaBnaT OropkeTH MalOiarjapuiaH MyoMajaJard IIyJl MacCaCMHU TapTuora
comumiaa doinananaau. Jlapmar OrmKeTH JapoMaajiapuHN KeTUO TYIIUI BaKTH
OwiaH OIOMKET XapakaTJIApUHU MOJIMSUTAIITUPHINT BakKTH Yypracugaru (apk
Tydailin MabliyM MUKIOpAArd myJl MaOJjarfapyuHu TYIUIAaHUIIM (03 Oepaiu.
Mapka3uii OaHk aHa WIy MyJ MaOJiariapuaaH BaKTUHYAIWK (oiinamaHaau.
'epmanust Mapka3uii OaHku, sbHM byHzaecOaHk amanuéruga ymoy mya

% danenko M. Mex1yHapo/Hasi TMKBHIHOCT U AUBEPCH(PUKALMA OPUIMATLHBIX PE3EPBHBIX aKTHBOB.// MupoBas
9KOHOMHKA U MEXJyHapoJHble oTHoIeHus. — Mocksa. 2007 - Ne 6. — C.56.
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MabJariapy MyoMalagard myJl MacCaCMHU OOLIKAPHUIIHUHT ‘‘HO3UK BOCUTAcH’ 11e0
aramamu’.

Opatma, Xykymarra TETHILIM ITyad MaOmarimapu Mapkasuii OaHKHUHT
Oanancuga caknanaau. Ly cabadmu, Mapka3uii 0aHK Ma3Kyp IyJ1 MaOJIaFJapHuHH
OomKapuill UMKOHHSTHTa 3ra Oynmaau. Mapka3zuil OaHKIApHUHT TyMaH, HIaxap
bunuamiapu Oynmaraniuru cababnu, JlaBmat OIODKETHHMHT Kacca HKXPOCHHHU
amajira OUIMPHUILJA yJap THXOpaT OaHKIAPUHUHT XU3MaTujaH (oigananuira
MaxOyp OynuIaay. 3'7366KHCT0H11a xaMm, Poccus Ba I'epmanusima xam Mapkasuit
OaHKJIApHUHT KoMsapaa ¢unuamiapu Maxkyna sMmac. lly cababmu, ymap JlaBnat
OIO/DKEeTUHUHT Kacca WXPOCHHU amaira OLIMpHUIIa THXopaT OaHKIApUHHUHT
Xxu3MatujaH Goigananaguiap.

Mapka3uii  6aHk  Twkopar  OaHkimapuHuHr  “HocTpo”  BakMIUIMK
XUcoOpakamiiapuaard OpTHKYa MyJd  MaONmarfMapuHU  Y3UHUHT  JICTIO3UT
XucoOpakamiapura a0 3TUIl Hynu OmnaH OaHK THU3UMHUHHHT JTUKBHIMIIUTHTA
Ba THYKOPAT OAHKJIAPWHWHT KPEIUTIAIl MMKOHHUSTHTA TAhCUP KypcaTay.

12

10 /

8,6

11,2

7.8

7,1

20120. 20130, 20140, 2015i0A. 20160.

7-pacm. Y36ekncTon Pecnnybaukacu Mapka3uii 0aHKUHHUHT J1eN03UT
onepanMsJIapu XaMmaa o0JMrauusaIapu Ba JAeno3uT CepTUPUKATIAPUHI
COTHII OPKAJIM 7KAJI0 ITHJIraH MabJaaraapu Xxaxmu®', TpJan. cym

7-pacM MabIyMOTIapuaaH kypuxaguky, 2002-2016 inmiapaa Y36eKkucTon
PecryOmukacu Mapka3uii OaHKWHUHT CTEPUIIN3alUS OTIEpAIMsIapy XaXKMU, SIHHU
Mapxkasuii OaHKHHUHT JENO3UT XucoOpakamiapura TIKOpaT OaHKIapUHUHT
“HocTpo” BakWJTMK XHCOOpaKaMIapuaard myj MaOiariapuHu sKaji0 STHII XaMm/ia
Mapxkasuii OaHKHUHT OOJUTaIMsIapyu Ba JCTO3UT CepTU(DHUKATIAPUHUA THUKOPAT
OaHkIapura COTUIN Hynu OumaH Kajad KUIWHTAH MaOJIaFJapHUHT XaXMHU YCHUII
TeHJeHuusicura sra Oynran. By sca, Mapka3uii 0aHK TOMOHUIAH ITyJ Maccacu
YCUIIMHUHT TPOTHO3 KYpcaTKU4YJIapura JpUIIUIIHA TabMHHJIAII Ba OaHK

% Hemeuxuii denepanbHblii 6aHK: JEHEKHO-IONIUTHYECKHE 3a1aul. — PpankdypT-Ha-Maiine, 1993. - Ne7.
 Tlyn-kpenut cuécatu. WwWw.cbu.uz.
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TU3UMUJATH OPTHKYA JIMKBUUIMIUKHUA ONMO KYHHUII Makcaauaa amanra
OLLIPHUJITaH.

MamakaT 6aHK THU3MMUJArd OPTHKYA JUKBUAJWIMKHM Y3 BaKTHUIA OJIUO
KYMMaciIuK IyJl MacCCAaCHHUHI IOKOpU CypbaTiapAa ycummra oyiud KeJuiu
MYMKHH.

3.6. MoHeTap cHéCATHUHT HOAHBAHABUI HHCTPYMEHTJIAPHU

Tuxopar OaHKJIAPHHUHI KPeIWTJIAll XaKMUIa HUCOATAH JUMUTJIAp
Oearuiaan

Mapxka3zuii 6aHK TOMOHHJAH THOXKOpAT OaHKIAPUHUHT KpeIUTiall Xa>KMHUTra
HUCOATaH JIMMUTIAP OENruiamll MyoMmaiajgard MyJl MacCaCHHU TapTHUOTa COJIMIILL,
XyCyCcaH, TyJdl MAaCCaCHHUHT OJAWHIAH OelruiaHraH MakCcajjiud  YCHII
KYpCcaTKAYUTa SPUIIHIITHA TAbMUHJIAIT MaKCaIua aMmara OMUPUIIa IH.

XX acpuunr 70-immapuga Oup Katop EBpoma mamnakariapuia, Iry
)ymnanaH, @paHnusna THKopaT OAaHKITAPUHUHT KPEAWTIIANl Xa)XKMUTa HHCOAaTaH
JUMUTIAp OCNTHIANl aMaTuETH MaBxKya OynraH. ByHma TMMHAT cymMMacH THKOpaT
OaHKJIApMHUHT KanmuTajaura HucOataH OenrwiaHrad. JIMMUT OeNruialiHuHT Yoy
ycyJura Xoc OyiraH acocuil KaMUyWIMK IIyHJaH MOOpaTku, OyHJa KamuTald
MUKJIOpPH KaTTa OyiraH Twkopar OaHkiapu Oolmika OaHkiapra HucOaTaH KarTta
MUKJIOpAa Kpeautiap Oepuil uMKoHusaTura sra OVmanu. by sca, ¥3 HaBOatuna,
OaHKIIapapo pakoOatra canbuil Tabcup KypcaTaiu.

Xo3upru aaBpaa Xutoi Mapka3uii 6aHKM TOMOHHIAH JaBjiaT OaHKJIAPUHUHT
KpeauTIall Xa)XKMUra HucOaTaH TUMUTIap Oenruian amMaauéTi MaBxya. byHuHr
cababu ITyHIaKd, XUTOH UKTUCOAMETHHUHT “KU3uO KeTuinr’ xaBhu maBxyxd. [y
cababnu, Xutoir Mapkasuil 0aHKH THXKOpAT OaHKJIApU KPEIUT KyHHIMaTapuHUHT
Yculll CypbaTUHM MAcaWTUPHUII CUECATUHU aMalira OMMPMOKAa. YOy cUEcaTHU
amajra OIIMPHUIN Y4YyH, acocaH, WKKH MOHETap HWHCTPYMEHTIaH — THXKOPaT
OAHKJIApUHUHT KPEIUTIAIl Xa)KMUTa HUCOATaH JUMUTIAp OeNruiaml Ba Maxoypui
3axupa cuécaTuaan (porganaHuIMOKIA.

TwxkopaT OaHKJIAPUHUHT KpEAUTIIANl XaXMUTa HUCOATaH JIMMUTIAP
Oenrmnaiml MabMypud Ma3MyHra sra OYiaraH HWMHCTpyMeHT XxucoOmanaau. Iy
cababmu, Ma3Kyp HWHCTpYMEHTIaH ¢oimanaHuIl MWUIMH ccyAa KamuTaJiapu
0o3opugaru pakoOaT MyxXuTUTa CajJOWil TabCUpP KypcaTaau, axoJd Ba XYKaJIHUK
IOPUTYBYM CYOBEKTIAPHUHT TIDKOPAT OaHKIApU KpeauTiapuaaH ¢oimananuln
JapakKacUHM TMacalMIMra OJMO KETUIHM MYMKHH. AMMO TyJ MaCCaCUHUHT
MaKCaJJii KYpCaTKUWIapUra DSPUIIUIIHA TabMUHJIAINIHUHT WJIOXKK OYiMmaca,
Mapka3uii  Oankinap ymoOy MabMypuil ycynnaH QoijganaHumra Maxoyp
OYIUIIapu MYMKHH.

Myomanagara IyJa MacCaCHHHHI aCOCHMH KUCMHU THKOpaT OaHKIapWHHUHT
KpEIUT SMUCCHUSICU HaTwkacuaa naigo Oymaau. Iy cababmu, Xankapo HobGenn
MyKO(OTHHUHT JjaypeaTH, UHWKaro YHHBEPCHUTCTHMHHHT IPOGECCOpH, MapXyM
M.®puaMeH Y3WHUHT WIMHNA TaAKUKOTJIApuJa THXKOpAT OaHKIApU KpEeauT
AMUCCUSCUHUHT MyOMallaJlard IyJl MAaCCACUHHUHI YCHUIIMra O€BOCUTA TabCUPUHU
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acocnab O6epran Ba Txopat Oankiaapura Hucoatan 100 dousmm MmaxxOypuit 3axupa
TajabHOMaIapUHY KOpUH KIIUITHU Takaud Kuirad. ['apun M. @puamenaunar 100
dbomznu MaxOypuii 3axupa TamabHOMaIapu AyHETArH OMPOH-OMP MaMJIaKATHHHT
Oank amanuéTuaa KyJUIaHWIMaraHn Oylica-1a, YHMHT OaHKJIAPHUHT KpPEIUT
AMUCCHUSICMHUA TapTUOra COJIMII Ba HA30paT KWIMIIHUHT 3apypJIMTd XYyCyCHJaru
TakJIu(Iapy Y3UHUHT aMaJIuid axaMUsTra 3ra SKaHJIMTUHU KYpCaT/iu.

Momnerap cuécar MHCTPYMEHTJIapUIaH dornananuIn aMaTueTn
TaKOMUWJUIAlIMaraH MamJlakaTiapia XaMm TIKopaT OaHKIApUHUHT KpeauTIiall
XaKMHUra HHcOaTaH JMMUTIAp Oenruiaml ycynuaaH ¢oitnananaawiap. byHunr
cababu myHAakyd, Ma3Kyp Mamjakariapaa Mapkasuil OaHkiap MoHeTap cuécar
WHCTPYMEHTIIApU OPKaJu MyJ MAacCCaCHHUHT YCHUII cypbaTiiapu OapKapOpIUTHHU
TabMHHJIAN oJMauap. Macainan, OYUK 0030p onepanysiiapu
PHUBOXKJIAaHMAaraHJura ca6abmm, ouyuk 0030p cuécaTd OpKadd MyoMallaJaru
OpPTHKYA MyJ MAcCCACHHH ONMO KYHWII MMKOHHTA 3ra OymMaimumap. Exm kaiita
MoOJMsIIANl cu€caTd OpKAJIM KpPEAUTIApHUHT (o3 cTaBKacura Ba KpeauTiiap
Taknudura TabCUp dTa onumMaiau. bynpalt mapoutna Mapkasuilt OaHKiIap
MabMypUl Ma3MyHra sra OYyJraH HMHCTpYMEHTJIapJlaH, XycCycaH, OaHKJIapHUHT
KpEeIUTIall XaXKMura HucOaTaH JUMUTIAp Oenruiam, MaxOypui 3axupa
cuécatuaan doigananuiira 3yp oepuira Max0Oyp oynumanu. lllynunr yuyn xam
TapakKuil 3TraH MaMJylakatiaap/ia yuoy HHCTPYMEHTIApPHUHT aXaMUSTH MacT.

Tuxxopar OaHKJaApH KpeAUTJAPUMHMHI (ou3 cTaBKajapura HucOATaH
JIUMHUTJIAP OeIrnjian

K¥ymunnuk yTumn uktucoauéTn Mamiakariapuaa Mapkasuii 6aHK TOMOHHUIaH
THXKOpAT OaHKIApU KPEIUTIApUHUHT (HOM3 CTaBKAJIAPWHU FOKOPU 4YerapacuHu
Genrunam, SbHA (DOU3 CTABKATAPUHH JMMHTIAII KyJUIAHWIAAH. Y30EKUCTOH
PecnyOnukacuna xam 1999 itunra kamap TwxkopaT OaHkiIapu Kpeautiapu (owus
CTaBKaJapUHUHT IOKOPU dYerapacuHu Oeiruiald KYHuIl aMamuéTu MaBxKyH d7u.
byHna, Tixopar OaHKM TOMOHUAAH OEpUSIAUTaH KPEIUTHUHT ()OU3 CTAaBKACHHU
IOKOpH derapacu Y36ekuctoH PecryGnukacn Mapkasuil GaHKH KaiiTa MOJHSUIALI
cTaBKacMHMHT 1,5 Oapobapuman omubO KETMACIUTH JIO3UM JIu. AMTalIMK,
Mapxka3uii OaHKHUHT KaiiTa MOJUsIIANl CTaBKAaCUHUHT MIIUIMK napaxkacu - 12%.
bynna TikopaTt 6aHKIapu TOMOHHUIAH Oepriaiural KpeAUTIapHUHT UK pou3
cTaBkacH 18 ¢ousgan r0KOpU OYIMACIHTH KepakK.

Arap Twxkopar O0aHku Mapkasuii 0aHK TOMOHHJAH OENTHJIAHTaH JIMMUTIAH
IOKOpY CTaBKaja KpeauT Oepran OVyica, y XoJyijga, JUMUTAAH IOKOPH CTaBKa
MUKAopuaara ¢omsau mapoman JlaBmar OromkeTura oJMHHO, THKOpaT OaHKWTA
siHA [ITyHYa MUKJIOP/a KapuMa COJIMHAp J]IH.

Twxopar OaHkKIapu KpeIWTIapUHUHT (OW3 CcTaBKajapura HucOaTaH
JUMUTIIAp OeNruiIaI TapakKKUid ATraH Mamiiakatiap aManuéTuaa KyJuTaHuIMaian.
Macanan, Snonusiga ymOy HMHCTPYMEHTIAH  XO3uUpra Kagap yMyMaH
dbolnananuIMaraH.

Twxopar OaHknapu KpeauTiapu (ou3 CTaBKAJAPUHUHT IOKOPU YerapacuHU
OenrmiamigaH Ky3jJdaHraH acocuii Mmakcaja Oyiaubd, axonu Ba KOPXOHAJTapHUHT
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THKOpAT OaHKJIApW KpenuTiaapuaaH QoWmamaHul AapaKaCUHU  ONITUPHII
xXucoOIaHaIu.

TwxopaT OaHKIAPUHUHT KPEAUTIAPU XYKAIHK IOPUTYBYH CYOBEKTIAPHUHT
YKOPUII Ba MHBECTUIIMOH XapaKaTJIIAPUHHU MOJIMSUTAIITUPUIIIHUHT MYXUM MaHOau
xucobmanagy. TwxopaT OaHKIAPUHUHT KUCKA MYIIATIN KPEAUTIapu XUCOOUIaH
XYKaJIUK IOPUTYBUM CYOBEKTJIIADHUHT aijlaHMa MaOyaFiapu TYJIIUpUiica,
OaHKJIApHUHT ypTa Ba Yy30K MYIJATIM KpeauTiIapd XHUCOOWAAH YJIAPHUHT
WHBECTULIMOH  Xapaxarmiapu  MoausamrTupuiaad.  Hartwxkaga,  Tibkopar
OAHKJIAPUHUHT KPEAUTIApU XUCOOUJAH HILIA0 YUKAPUIIHUHT Y3ITYKCU3IIUTH
TabMHHJIAHAAW, YHM MOJCPHHU3ALMsIIAII, TEXHHUK Ba TEXHOJIOTMK JKMXATIIaH
SHTUJIall MMKOHU fo3ara Kenajau. byHmaH Tamkapu, TXoOpar OaHKIapUHHUHT
KpeauTIapu XHCOOMIaH axOJMHUHI yH-)KoWra Oynrad Tamabu KOHIUPWIIAIH,
TabJIUM OJIUIIIUTA UMKOHMAT SIpaTWiIaid. BUPOK, axolin Ba XY»KaJuK IOPUTYBUU
CyOBEKTIapHUHT THXKOpAT OaHKIapu KpeauTiapuaaH QoiganaHuil aapakacu
OeBocHTa KpeauTIapHUHT ¢Gou3 craBkacura OOfnuK. YUyHkH, (o3 cTaBKacu
TWXKOpaT OaHKJIapyW KpeaUTIapuHUHT Oaxocu xucoOmanamu. Illy cababiu,
KpPEIUTHUHT (OoU3 CTaBKacH KaHYaJWK IOKOpU OYica, yHAaH dolianaHuiil
JapakacH IIyHYAJIMK NacT Oynaau, KPEeAUTHH KaWTapull IIyHYAJIUK KUWWH
oynaau. bynmait mapoutna Mapkazuii 6aHK THXoOpaT OaHKIapH KpeauTiapu (ous
CTaBKAJIADUHUHT IOKOPH YerapacuHu Oenruiamra Maxxoyp 0ynaau.

Opatna, GaHkIapapo pakoOaT MyXUTH €TapiM Japakaja IIaKJIaHMaras,
Mapxka3uii OaHKHUHT MOHETap cuécaTd TaKOMWJUIAIIMAaraH MamJlakaTiapaa
THXKOpAT OaHKJIApu KpeauTiapd (ou3 CTaBKAJIAPWHUHT IOKOPU Yerapacura
HUCOaTaH JUMHTIAp OenrwiaHaad. XykyMar Ba Mapka3uii OaHK aHa 1y Wym
Owna" THXKOpAT OaHKJIApU KPEAUTIAPUHUHT KUMMATIAMINO KETUITUHUHT OJANHU
OJIaJIH.

Tabkumyiamr  >KOW3KU, KpeAUTIapHUHT (OU3  CTaBKaJapyuHU  IOKOPHU
yerapacuHU JIMMUTJIAII THXKOpaT OaHKIAPUHUHT MOJIMSABUM XoJlaTUra HucOaTaH
KywId canOuil TabCUpPHU 03ara KEeNTHPUIIM MYMKHUH. fbHH, Mapkasuii OaHk
MOHETap CUECATHUHI CTPATETUK Ba TAaKTHK MaKCaaJapUIaH KelnOd YMKKAH XOJI/a,
KailTa MoOJMsUIalll CTaBKAaCMHM KECKHMH TACaWTUpUIIA MYMKHH. bByHUHT
HaTHKAcUAa THXKOpaT OaHKIapu KpeautTiapu ¢GOU3 CTaBKaJapUHUHT FOKOPHU
yerapacu xaM KecKMH macasau. Hatwxkanma, OaHKHUHT (OW3 MapKacu KECKUH
KHCKapaau. XarTo, THXKOpaT OaHKU KPEeIUTIAPUHHUHT (OU3 CTaBKACH MYIATIH
JENO3UTIAPHUHT (HOU3 CTABKACUTA TEHT OYIMO KOJIUIIU MYyMKHH.

Tuxopar O0aHkIapu JeNO3UTJIAPUMHUHI (ou3 cTaBKajapura HucOATaH
JUMHUTJIAP OeIrnjian

Twxopar OaHKIapu JENO3UTIAPUHUHT (oW3 cTaBkajapura HucOaraH
JUMUTHap Oenruiami, SbHA JEno3uTiapra TYJaHaguraH (QOU3IAPHUHT IOKOPHU
yerapacuHu Oenrujani ACHO3UTIAPHUHT KUMMATIANINO KETUIIWHUHT OJIUHU
omaan. Y3 HaB6aTHIa, JENO3UTIAPHMHT KUMMATIAUIMIIE  KPEINTIAPHUHT
KUMMaTJIalumura onud kenaau. YyHKH, KpeAUTIApHUHT 0aXOCHHU OENruoBYd
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acocwii oMmJ1 0YIM0, My IaTIN Ba KaMFapMa JCTIO3UTIIApUHUHT (hOU3 CTaBKaJapH
Jlapakacu XucoOIaHa Iu.

Jeno3utnapHuar (ous craBKajmapura HucOaTaH JUMHUTIAP OeNrHiIamnt
HadakaT pUBOKIAHAETTaH MamJIaKaTiap/a, XaTTo HT TapakKUi 3TraH Mamilakatr
xucoomanmum AKIna xam KynnaHuiraH.

AKII Taxkpubacu KypcaTtaguku, AENO3UTIAPHUHT (POU3 CTaBKalTapuHU
IOKOpY 4erapacMHu Oenruiiaml TIWKOpaT OaHKIApUHUHT (aoNUsITUTa, YHHUHT
MOJUSIBUM OapkKapopiaurura cajOuid Tabcup Kypcatagd. YyHKH, THXOpaT
OaHKJIapy KpeauTiapra Oynran Ttamad Ba TakiudaH Keaud YHUKKaH X0Jija,
JENO3UTIApPHUHT (DOU3 CTaBKaJapUHU OIIMPUILI UMKOHUSTHra sra Oynmaiinu. [y
ca6abmu, AKII Tmwxopar GaHkiIapu Jeno3UTIaApHUHT (POU3 CTaBKAJApUHU FOKOPH
yerapacura HucOaTaH YpHaTWIraH YEKJIOBHM ainaHu® ytum makcanuna HAY
XUCOOpaKaMUHU MXTUPO Kuiauiap. SAbHU, OyHIa THXKOpaT OaHKH MMXKO03 OuJiaH
KEJIMIITaH XOJiJla, MHKO3HUHI KOpUM XucoOpakamuaard mya MaOJaFruHu
MyAJATIU JETNO3UT XUcoOpakamura oiamaciaH TypuO umnataau. JIekuH mukosra
oKopu ¢ous Tymaau. by epma Mapkasuii 0aHK TKOopaT OaHKHIA IBTHPO3
owinupa onMaiinu. Yynku, Mapka3uii OaHK TOMOHMJIAH YpHATWITaH YEKJIOB
MyJJaTiiM Ba >KaMFapMa Jeno3uTiapura Tterunuid. byHaa Tmkopatr OaHKuU
TPaHCAKIMOH JEMO3UTra, SbHU MIDKO3HUHT Tanad KWIMO OJNMHAIUTAH JEMO3UT
XUCOOpaKaMUHUHT KOJIJAUFUTa (POU3 TYIASIITH.

Jeno3utnapuunr ¢ou3 CTaBKajJapura HucOaTaH JHUMUTIAP Oesruian
WHCTPYMEHTUTA X0C OYJraH KaM4IIMKiIap Ba Myammodiapau xucobra onran AKIL
@®3T ymly uHCTpyMeHTAaH GoinanaHuITHT OEKOp KUIITH.

Jeno3utinapHudr (owus CcTaBKaJapu yJIapHUA TIKOpAT OaHKIapura KeHT
KyJnamJa ka0 OJTUIIHU TabMUHJAWIWraH acocudt ommil xucobmanaau. Iy
cababnu, THxKOpaT OaHKJIapu MyJIJaTiIM Ba >KaMmfapMma JIENO3UTIApHUHT (ous
CTaBKAJIADUHU Y3rapTUpUIL Wynu OuiaH Jeno3uTiap Takiaupura TabCup 3Ta
onanu. Iy cababiu, neno3uTiapHUHT (OU3 CTaBKajapura HUCOATaH JUMUTIIAP
Oenruiam TKOpaT OaHKJIAPUHUHT JACMO3UTIApP Takiaudura TabCUp OTHUII
MMKOHUSTUHHU KECKUH MacauTUpaau.

Tabkuaiail >KOU3KW, TapaKKUM 3TraH mamilakariapia THXopaT OaHKIapu
Tanad KuwiMO OJMHAAWIaH JACTNO3WTIApAaH TYFPUIAH-TYFpPH, SBHUA YIIOY
MaOnarmapH  MyIJaTiid  JIETIO3UT  XucoOpakamiiapura oJaMaciaH Typuo
doiimananumra Xakiaum dMac. byHWHT cababu myHmaku, OaHKIap  IyJ
MabarmapuHu (pakaT yHUHT STaCUHU PO3WIUTH OUJIaH UIUIATUIIUIAPU KEepakK.

PecniyOnukamusna sca, TxKopaT OaHKIApW MIDKO3JIAPHUHT Taymad Ko
OJIMHAJUTAH JEMO3UT XucoOpakamumard TyJl MaOnariapuiaH, yJIapHUHT
poswurucu3 (Qoinananaan. MykKapoJMK KoJeKkcH OyHra pyxcar 3Taaud. AMMO
Tajnad KWiauO OJMHAIWraH Aeno3uTiap Oekapop maccuB Oyiraniaurua cababiiu,
ylap/iaH TXopaT OaHKJIAPUHUHT aKTWUB OIEpalMsUIapUHU MOJIMSIIAIITUPUIIIA
doitnananuin OaHKJIAPHUHT JUKBUIJWINIATA HUCOATAH Ky4djdu CalOMil TabCcup
Kypcaraiu.
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Jleno3uTnap TrKOpaT OaHKIApPH PECYPCIAPUHUHT aCOCHN KUCMWUHU TAIIKHII
sTaauW. Tapakkwii dTraH MamJlakaTiapia, THXOpaT OaHKIApW PEeCypCIapUHHHT
YMyMHH XaXMHUAAQ CaJIMOFWTa Kypa OWpPWHYM YPUHHH JENO3UTIAp, WKKHUHYA
VpPUHHE KUMMATJIH KOFO3JIApHU COTHUIIAH OJIMHTAH Iyl MaOJjariiapyu Ba YYHMHYU
YpuHHU ymMymui Kanutan tamkun staad. Iy caGabnu, GaHKIapHUHT AETO3UT
0a3acMHU MycTaxKamulalll, YJIapHH >Kaj0 dTUII jKapaéHUra TYCKUHIUK KUJIMACIIHUK
OaHKJIap yUyH MyXUM aMalluid axaMusT KacO Taju.

CesleKTHB KpeauTJia

CenekTHUB KpeAUTIIANTHU TaHJIaHMa KpeIUTIaml 1e0 XaM aTail MyMKUH.

CenextuB kpenutiam Mapka3uii 6aHK TOMOHUJIAH UKTUCOAUETHUHT MabllyM
Oup coxacu €Kv TapMOFHMHU OWMIIBOCUTA MOJUSBUN KYJU1a0-KyBBaT/Ialll MaKcaauaa
aManra ommpwiaad. bynma Mapkasuii 0aHK TOMOHHJAH KYJI1a0-KyBBaTJIaHUIIH
Kepak OynraH coxa €KM TapMOKKa MaHCyO OViaran cyObeKTIap TOMOHHUJIAH
YUKApWIraH THXKOpaT BEKcelapy HUcOaTaH mact OyiaraH JUCKOHT CTaBKajlapuja
xucobra onmHaau. AWTtaiink, Mapka3uil OaHKHUHT TpaTTallapHU KaiTa XxucoOra
omuin  ctaBkacu 10% Oynca, CeIeKTUB KpeauTiall KyJUIaHWIaéITaH Ccoxa
CyOBEKTIapUHUHT TpaTTajapu 5% craBkaga Mapka3uii OaHkma KaiTa xucoOra
olluHaaW. bByHUHr HaTwxkacuaa ymly coxa €KM TapMOK CyObEKTJIapUHUHT
TpaTTajiapura Oynran Tanad omagud. SAbHU, TwKOpar OaHKIApU Ma3Kyp
TpaTTaJIapHU Y3iapuja xucoobra onuml Wynu Ounan Mapkasuii OaHkIaH HUCOATaH
MacT CTaBKajap/a KpeauTiiap OJUII MMKOHMra sra Oynumanu. MacanaH, Oomika
CyOBEKTIapHUHT TpaTTajapuHu Mapka3uii O0aHkga KaiWTa XucoOra OJUIl WYiH
OwsiaH OJMHAJAWIaH MapKaszJjamraH kpeautiaapHuHr Oaxocu 10% Oyica, ymOy
coxa €K TapMOK CYyOBEKTJIIApMHUHI TparTajapuHu Mapka3uii OaHKga Kaiita
XUCoOTa OJIMII WY OujIaH OJMHAIWraH MapKasjiallraH KpeIuTIapHUHT 0axocu 5
(Gbou3HU TalKWI 3Taau. Altainuk, Mapka3uii 0aHK TOMOHUJAH KUIUIOK XY>KaJIUK
KOPXOHAJIAPUHUHT TpaTTajlapy MacT JAUCKOHT CTaBKacujaa KailTa XucoOra
OJIMHAANTU. ByHUHT HaTWXacuaa THXKOpaT OaHKIapu OMPUHYM HaBOATAA KUIILIOK
XY KJIMK KOPXOHAJAPUHUHT TpaTTaJlapyHM Y3uJla XMcoOra OJIMIITa, SbHU JUCKOHT
CTaBKacu OwJiaH COTHO OJIMIlra Xapakar Kuiaau. HaTwxana, KUIUIKO XYKaJlUK
KOPXOHAJIAPUHUHT TyJ1 MaOiariapura OyJirad 3XTUEKUHN KOHIUPUITUII Jlapa)Kacu
omann. YyHKH, THKOpAT OaHKH Y3WHUHT JHCKOHT CTaBKacu OViHWYa KHIILJIOK
XYKaTUK KOPXOHAJAPUHUHT TpaTTaJlapuHU COTUO ojiaau. MHCON y4yH, KHUIILIOK
XYKauK KOpXOHACcH TrbkKopaT Oankura 1,0 MIH. CYMIIMK TpaTTaHH TOIIIUpPCA Ba
OyHna OaHKHUHT AUCKOHT ctaBkacu 3,0% Oynca, y xonjga, 0aHK KOPXOHAHUHT
)opuit xucobpakamura 970 muar cym tymupu6 6epagu (1000 000-30 000 cym).
Twxopar OaHKM d5ca, Ma3Kyp TpaTTajdapHu Mapkasuii OaHKka Kaiita xucoOra
onaupu0, yHaaH 5% cTaBkaja MapKaszjaliral KpeauT ojaau. byHmaa Tuxkopar
OaHKM WKKM TOMOHJaMa MaHdaaT kypanu: OupuHuMIaH, Mapka3uii OaHKIaH
HUcOaTaH MacT cTaBKaja KPEAUT OJIaJIN; MKKUHYMJIAH, Y3UHUHT IUCKOHT CTaBKacu
Owian Mapka3uii OaHKHMHT JHCKOHT CTaBKacu Yypracuaaru ¢apk cudatuia
(2,0%) napoma osay.
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Kopxonanmap ToBapiapuHu  KpeauTra COTTaHHWIa, SHHU  TYJIOBUHHU
KCUMKTUPHUII IIApTH OuWilaH CcoOTraHuja TWXKOpaT Bekcenu &3mnaau. Arap
KOpXOHara myJ1 3apyp Oyica, y BEeKCETHUHT MyJAaTH TYTAIIMHA KyTHO YTUpManIn
Ba BEKCEITHU TIDKOpAT OaHKWTa coTagu. TwkopaT OaHKA BEKCEITHW Y3WHHUHT
JUCKOHT CTaBKAacH OWIaH cOTHO oyiamu. YmlOy coTu® oymm OaHK amanuéruaa
BEKCEJTHU XucoOra oui 1e0 aTtanaiy.

Tparta — Oy y3aTma THX)oOpat BeKceauaup. TukopaT BEKCEJUIAPUHUHT HUKKH
TYpH MaBXyJl: OJJINM Ba y3aTMa THXKOPAT BEeKCEIJIapH.

TwxopaT Bekce/utapuHu OolKa maxciaapra y3atuin MyMkuH. [y sxuxataan
OJITAH/Ia, yJIap MYJIHUHT TYJIOB BOCUTAcH (YHKIIUSICUHH OaXkapaiu.

BekcenHn ydMHUYM IIaxcra y3aTHII XYKYKUHU OepyBuM €3yB HMHJIOCCAMEHT
ne0 aranmaau. BekcenHu yduHYH 11axcra y3aTral CyObeKT HHAOCCAHT Je0 aTaiaau.
Bekcennn wHAOCCAMEHT OpKaIM KaOynl KuiauO ojraH cyObeKT HHAoccaT Jed
HOMJIAHAH.

Mapka3uii 6aHK CEJIEKTUB KpeIUTJIall OPKaIN UKTUCOAUETHUHT MabiIyM Oup
coxacu €Ku TapMOFMHH OMJIBOCHTA MOJMSABHH KyJIa0-KyBBaTiaiau. YOy coxa
¢KM TapMOKJApHM OWJIBOCHTa KYJIIa0-KyBBaTjialll HMMKOHHUATH Mapkas3uid
OaHkJapga MaBxyJq 3mac. UyHku, Mapkazuii OaHkjIap UKTHUCOIUET coxajlapH Ba
TapMoOKJapura 6eBocuTa OaHK XU3MaTu KypcatMmanau. AMMo Mapkasuii 6aHkiap
THXKOpPAT OAHKJIAPUHUHT JIMKBUJUIMIINTH Ba TYJIOBra KOOWITUTMHHM TabMHUHIIAII
OpKAJIM MKTUCOAMET TApPMOKJAPU Ba COXAIAPUHU MOJUSBHM KYIU1a0-KyBBaTJIalll
yuyH 3amuH spatagu. [y ca6abmnu, ceneKTUB KpeauTiall UKTUCOIUETHUHT peal
CEKTOPH KOPXOHAJIAPUHU PUBOKIAHTUPHUIIJA MyXUM YPUH TYyTaIH.

V3-§3uHu Ha30paT KMJIMII MAKCAAHAA GEPUITaH caBoJLIap

1. Mapkasuii 6aHk TH>KOpaT OaHKIapUHU Kail TapTuOAa KpeauTaanamn?

2. Mapka3uii OaHKHMHI XMCOO CTaBKacu HMMa Ba YHUHT Japakacu KaHaau
oenrmwianagu?

3. Mapka3zuii 0aHKHUHT JJoMOap1 KpeIuTiIapyu HUMa Makcaaaa oepunaau’?

4. Mapka3uii OaHKHUHT OBepApadT Ba OBEpPHAUT KpEAUTIApU HUMA
Makcajaa oepunanu?

5. MaxOypwuii 3axupa Tanabnapyu OMpUHYN MapTa Ka4OH Ba HUMa Makcajaa
YKOPHI STHIITaH?

6. MaxOypuit 3axupa cuécatu Kanaa QyHKIusIapau Oaxapaan?

7. V36exucron Pecny6inmkacu Mapkasuii GaHKMHHHT MaxOypuil 3axupa
cuécatu KaHjan xycycustiapra sra’?

8. Mapka3zuii GaHKHUHT OYWK 0030p omepanusyiapd HIMa MakKcajjaa aMmalra
omupuiIagu’?

9. Tyrpu Ba Teckapu PEIIO neranna HUMaHu TyuryHacus?

10. Mapxka3uii 6aHk KaHaail ycyiuiap €paamMuiard Y3UMHUHT OajaHCUIard
OJITUH-BAJIIOTA 3aXUpalapuHu Ootkapaau?

11. XyKyMaTHUHT TAllIKWA Kap3W KaHAaW TyIaHaan?

12. BanmtoTra HHTEPBEHLUSACH HUMa MaKCcajjia amalira Olupuiaam?
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13. Mapka3uii 6aHKHUHT JeNO3UT cuécaTh HUMa Makcaja Ba Kail TapTudia

ama’ra omupunaau’?

14. TwxxopaT OaHKIAPUHUHT KpPEAUTIIAIL Xa)KMUTa HUCOATaH JTUMUTIAp HUMA
MaKcajia Ba Kaii TapTuoaa YpHaTUIaI1u?

15. Twxopar OaHkiIapu Kpenutiaapu ¢GOU3 CTaBKAJAPUHUHT  IOKOPH
YyerapacuHu JUMUTIAIITUPUILIAH KY3JIaHTaH Makca]l HumMa?

16. TuwxopaT OaHKMHUHT OU3 MapKaCH JIeraH/ia HUIMAaHU TyIIyHacu3?

17. TwxopaT OaHKIapu [OEMO3UTIAPUHUHT (POU3 CTaBKajlapura HUMa
MakcajJia JMMUTIAp YpHaTUIaau?

18. HAY xucoOpakamu aeradjaa HUIMaHU TyITyHacu3?

19. Jlemo3uTiapHUHT Kalicu TypuJaH pecypc cudatuaa Qoiinananuo
oynmaiu.

20. CenekTuB KpeauTiIall HUMa Ba y Kall MaKCa1/1a aMmalira Omupuiagn?
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IV-BOB. NYJI'A BYJI'AH TAJIAB, IIYJ TAKJIH®HU BA NYJ
ATPETATJIAPA

4.1-§. llysara 0yaran Taaad Ba yHu 6axoJiamn

[Tynra Oynran TanaOHU MUKTUCOAUI anaOuETna WK MapTa MIMHUHN KUXATAaH
acocnab 6epran ukTucoaun oM 0yimo, anrmusuuk XK. M.KeitHc xucobmanany.

K.Ketinc y3unuar 1936 iunga gon stuiaran mamxyp “banmmk, ¢ous Ba
NyJJIApHUHT  yMYMHM Hazapusicu” HOMJIM KATOOMAA Iyira Oynran Tanad
HA3apUACUHU UITA0 YUKIIH.

K KeitHcHuHr mynra Tana® Hazapusicuja myira OyiraH TajnaOHU yd OMMII
Oenrvinanan:

— TPAaHCAKI[MOH OMMUJI;

— DXTUETKOPIIUK OMUIIN;

— CHEKYJISITUB OMUII.

TpaHCakIMOH OMIJIHUHT Ma3MyHU IIyHJAKW, axXOoJu Y3UHUHT KYHJAJIUK
TYJIOBJIAPUHYU aMalira OLUIMPUII y4yH IyJ cakjaigu. KelHCHUHT (Qukpura Kypa,
MyJIJa amalira OIMpPUIaurad TYJIOBIAp Japakacu aXOJIMHUHT JapoMaaura TyFpu
MyTaHOCHOUp. SbHM, AaxXOJMHHUHI JapoMajUlapyd KAaHYaJKWA OIICa, YyXapuh
KWJIaJUTraH TOBapiap XaKMH XaM IIyHYa OILa]Iu.

OXTUETKOPJIUK OMWJIMHUHI Ma3MyHU IIYHJAKH, aXOJUKy3la TyTUIMaraH
Xapaxkatiaap y4yH MabJIyM MUKIOPAArd MyJIHU Y31Ujia cakjiad Typau.

KeitncHuHr  Qukpura kypa, Ky3ma TyTWIMaraH XapaxaTiap y4yH
MYJDKaJUTAaHTaH TMYJHUHT MUKIOPH KyTHJIAETraH TYJIOBIAp Japakacura OOFIIHK.
Kyrtuna€rran tynoBnap napaxacu 3ca, 1apoMajra OOFIUKINP.

CrexkynaTuB oMuiIra kKypa, ogamiiap OOWIMK OPTTHUPHIN MakKcaauja MyJiaaH
JKaMmrapuin BocuTacu cudartuna doigananaguiap. byHaa omammap myn Ba
OOJUTALMSIHUHT JapOMaJUIMIIMK JTapakKacHUHU COoNMIUTHpaauiap. Arap ¢ous
CTaBKajapu oIica, ooJurauusuiapHUHT 6axocu nacasau. by aca, obnuranuys coTuo
oJiviira capianran KanuTaia KUMMaTUHUHT canouil ycumura onub kenaau. Gous
CTaBKAJIApH CE3WJIapiv JAapaxkaJa OIITaHAW KanuTal KUWMATUHUHT WYKOJIUIIUU
dbouznu TYIOBIAp MUKAOpPUIAH olnaau. byHmail xonarna axoad OOMJIMTUHM Iyl
HIaKJIn/Ia cakiaaHu ad3an Kypaau.

M. ®punmMen MUKIOPUIINK HA3apUSACHHH MTyJutapra Oyiaran tanad Hazapuscu
SKAHJIMIUHU Y3UMHUHT WIMHM w3nanunuiapuga >6tupod stran®. [y skuxataad
ofiraHaa, myJuapra OynraH Tamad KOHIEMIUICH MOHETAPU3MHHUHT ACOCHM
KouJanapuaan Oupu xucobiaHagu. by KOHIEMIIUSHUHAT MOXHSATHHH aHTJIAIT
MaKcaJuia yHU KeiHCcYa MyJutapra Tajiad KOHIENIUACH OMIaH TaKKOCTaiMu3.

M.®punMeHHUHT TyJilapra Tajald Hazapusicuja mysuiapra OyiraH HOMHHAI
Tajxad HOMUHAI AapoMaj Ba HoOMUHaN (HOU3 MEbEPUHUHT QYHKIMsATIapu cudaruia
udoranananu:

+ -
Md=f (Yn, i), (1)
OyHna:

% ®puamen M. OcHoBel MoHeTapusMma. Ilep. ¢ anri. — M.: TEMC, 2002. — C.70 — 72.
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Md — nmymnapra 6yiaran HoMUHaJ Tanao;

YN — HOMHHAI AapoMas;

| — HOMMHAJ (OH3 MEBEPH.

O3aku kaparanga ymoOy tenriama JK.KeWHCHUHT mmysuiapra Oyiarad Taiad
HazapusCcUHHU 3cnatanu. bynunr cababu mrynmaku, JK.M.KeliHcHuUHT mysutapra
Tanabd KoHuenuuscuaa Tanad ¢Gou3 MEbEPUHUHT JIMHAMHUKACH  acoCH]ia
anukianaau. XK. Kelinc Ba yHUHT u3gonuiapu (ous cTaBKacMHU MyJuiapra Oyiara
Tajab Ba TakIM(GHUA TCHIJATAPYBYH MUKIOP, Ae0 Xyucoomaiaumiap.

K.M. KellHCHUHT Hazapuslapujia MyJjiapra uiuiad YUKaApUIIHUHT 3HJIOTEH
oMun cudaTuia Kapanagu® Ba IyJIapHM JIMKBUUIM aKTHB cH(aTHIA
CaKJIAITHUHT CYOBEKTUB acOCIapU TaxXJWil KUIMHAAU. Taxjmi skapa€Huia acoCHit
YpTHOOP HIIIA0 YHKAPHUII >Kapa€HUHUHT Y3IYKCH3JIUTHMHH TabMHHJIANIAA TIYJI
MaOnarnapuiad QoiaiaHuIra KapaTuiJiu.

K. KelincauHr nyimapra Tanad Hazapuscuaa (ou3 CTaBKaCu MyXuUM YpUH
srajunad, (ous craBkajmapura TabCHUp STHUIN WYIW OWJIaH HIICH3IMK Japakacu Ba
UKTUCOAMM Ycuilra 6€BOCUTA TAbCUP KUJIUII MYMKHH, /10 XHUCOOIaiii1.

M. ®puamen, XK. Keitncaan dapkiu paBuiiga, mysuiapra Oyirad TaaaOHUHT
y3rapuiyd HOMHUHAI JapoMaja JapaKaCHHHUHT Y3rapuilid OKuOaTuaup, ¢Gou3
MeBEPH ca MyJuiapra Oyiran tanad Japakacura Ce3wiapcu3 TabCHp KypcaTaju,
ne6 xucobnaian. M.®Opuamer (ous3 MEbEPUHUHT SIACTUKIUTHHHU KyJda MacT
napaxkana ©Oaxonamu. Y MasKyp OQJIACTUKJIMKHU J1acTiad Hoyra TeHr el
xucobnaran 6ynca, kevnHpok yuu 0,15 ra Tenr ae6 onau. Hatmxana, mymapra
Oynran Tanab unuiad YUKAPUIITHUA PUBOMKIIAHTUPHUII OMIIIA cH(aTHaa IMac, OAIKu
UNUIad 4YUKApUIl HaTWKalapura OYnraH TaJaOHUHT JJIEMEHTIapuiaH OWUTTach
cudatuna xucobra onmHmimmm kepak'®, meram xymoca makmnangu. Ilymapra
Oynran tanab, yHMHr (pUKpUra Kypa, myijap Ba OOWIMKHUHT TYpJiM IIAKIIAPH
Oynran akunusiap, ooJurauusuiap, y30K Mynar QoimanaHuiiaiuradn ToBapiiap,
WHTEJUICKTYaJl KaluTalra KWIMHTaH WHBECTUIMSIAp Ba OOIIKa Typaard aKTHUBIIAp
¥pTacuga MyKOOWJ TaHJIOB acocuja InakiiaHaau. byHman aca, ¥3 HaBOatuua,
nyJjjapra Oyirad tanad ucrebMosra OyiraH TaJaOHUHT YMyMUH IIapTiapura Moc
paBuIIIa IWIAKJIaHaAW, JeraH Xyjoca kenud uywmkamu. [lemak, Kacca
KOJIMKJTAPUHUHT TIAK/UTAHUIIUHA OCJTUJIOBYM OMKJI TYJUIAPHUHT  aiJIaHUIIT
TE3NMUru  xucoOnmaHaau. MoHeTapu3M OKUMH HaMOEHIATApUHUHT  MasKyp
XyJlocacCuIaH KenuOd 4YuKaauraH OyJcak, y Xojaa, >KHCMOHMM IIaxc Kacca
KOJJIMKJIApU MUKIOPUHHU Oenrmiaimiga OOMIMKHUHT TYpJid IIaK/UIapu ypracuaa
APKUH, Kapama-Kapiiyd TaHJIOB acCOCHIa UMKOHHUAT KaJap OKOPH JapoMaJl OJHUIIra
xapakat Kuwiaau. [TupoBapn HaTwkana, myjutapra OViaraH TalaOHUHT MaTeMaTHK
TEHTJIaMacy MYJ/UIAPHUHT aWIaHWII TE3JIUTUTa TabCHP KUIYBYM OMHJIJIAPHUHT
¥3apo TabCUPUHU TaBCU(DIIOBYN TCHTIaMa IIaKIUTa KUPAJIH:

(M/P)d = f(rb, re, P, h, y), (2)

OyHa:

% Keiinc Jlx. M. O011as Teopus 3aHATOCTH, IpolieHTa U aeHer. [lep. ¢ anri. — M.: Tennoc APB, 1999. — C. 184.
190 Friedman M. The Quantity Theory of Money. - Chicago, 1956. - P. 16.

87



M/P — pean kacca KOJJIUKIApH CYMMAacH;

rb — oOnuranusnapaan KyTuiaaéTraH HOMHHAI JapoMaj MEhEPH;

re — aKuMsUIapAaaH KyTWIAETTaH JapoMa MEbEPH;

P — GaxonapHuHT KyTHIaETTaH Y3rapHuIim;

h — wmHTemIeKTYyan KanuTaira KWIMHAAWTaH WHBECTUIUAIAH KyTHJIAETraH
HaTWXalap;

y — peaj 1apoMa.

Kentupwiran ¢opMmynanan KYpUHAIWKH, MOHETApUCTUK ITyJUilapra Tanad
Ha3zapusACHlla «KyTUII»JapAaH uOOpaT OMUJUIAp acOCUM YpUH TyTaau Ba yJiap
UIUIad YMKapHUIll >Kapa€HlapuiaH TallKapuja makiiaHaan. Hatuxkanga mymapra
Oynran Tasad MNUIAd YUKAPUITHUHT IK30TeH OMUWIM O0Ynub KomaBepanu. Kuécuit
TaxJIW HaTWXajdapuaaH kenud uyukkad xonga, (1) - dopmynanun Md=f(Yn,i)
kypunuigad Md=f(Yn) xonatura kentupcak Ba yHu K. KeWHCHUHT Taxmuiniaru
nyiapra Ttanad ¢dopmyiacu OuiaH COJHUINTUPCAK, y Xojdjaa, KehHcua Ba
MOHETApUCTUK IyJulapra Taja0d KOHIEHIUJIApUHUHT YCIayOuil acociapujaaru
dapk skkoa Hamo€H O0ymanu: XK. KeliHC TOMOHHaH aMalira OIIMpPHITraH TaXJInJIaa
nyuiapra Oynran Ttanad Qou3z MEbEPUHUHT, MOHETApPUCTHUK TaxXJWija Ica,
HOMUHAJI JapOMaJHUHT QYyHKIUSACK cudaTuia TaaIKUH STUIA]IH.

Mamnakar UKTHCOAUETUHU HIpKuHmamtupuin O6ockuunaa K.M.KeitHcHUHT
“Ap30H nyiap” KoHIeNIusIcHAaH porganaHuin pecmyOIukaMus3aa MOHETU3AIHS
KOO (PUIIMEHTUHN OLIMPUI, TIKOpPAT OaHKJIApW KPEOUT OHKCIAHCHUSICH  Ba
aXOJVMHUHT  TYJIOB KOOWIMSATHHH  parOaTIaHTUPUII HWMKOHUHU  Oepaju.
OukpumuzHuHT ganvin cudaruna AKI amanuéTnau MUCONT KEATHUPUILT MYMKHH.
2001-2003 #unnapaa “Ap3oH mysuiap” CUECATUHUHT KYJUITAHWIMIIN HATHXKACcHUIA
AKII nednsuusa myammocuaan Kytyianod konau. 2001 fiunga AKIna AVMuunr
Wk yeum cypbatu 0,3 ¢ousHu Tamkun kKwiraH Oynca, 2002 imnna 2.4
dbouznu, 2003 Hunga 2,7 dousnu tamkun kuiagu. [lyHu anoxunga TabKuajamn
woun3ku, O3T TomoHunan (Hou3 cTaBKaNaApUHU KECKUH MACAUTHPUII CUECATUHUHT
KYTWITaH WXOOWM  HaTwXalapHu  Oepuliuja  COJUKIAp  CYMMAaCHUHUHT
kamautupuaumy Ba AKIIl goymmapu yHUHT acocuil CaBIO XaMKOPJIAPUHUHT
BaJIIOTaJlapura HUCOATaH KypPCUHUHI Macailuiy MyXuM poi YitHaau. UyHOHuYH,
2002 #wmauAr Maii ovimpman 2003 WuIHMHT Mail oiumra kamap OyiraH gaBp
mobaitanaa AKII monmapu eBpora aHucbaran 30 ¢owusra kaapcusnanau. byHunr
yctura, demepan conukiap cCyMmacd MasKyp JnaaBp MoOaiHuma 350 mipa.
noutapra kamadtupunan o,

AKlllma 2001 ¥HuaHMHT SHBap oWHaaH JekaOp oiura kamap Ddemepan
donmap Oyiinua craBkamap 475 MyHKTra MacaWTUPWINW, SbHU aMmangaru 6,5
dbouzman 1,75 dowusra tymmpunau. 2002 HumHuar HosOpuaa Ba 2003 HuIHUHT
utonna degepan ¢onmnap OVilmya craBKajap sHajla NACAUTUPWIAA Ba MOC
pasumiaa 1,25 % sa 1,0 ¢pousnu Tamkun Kuaau’?,

101 ECB monthly Bulletin, April 2006. - Euro Area Statistics. - P. 70.
192 OECD Economic Outlook. - Vol. Ne73, 2003/ 1, June. - P. 38-39.
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M. ®punvmern Ba OomKa MOHETapW3M MaKTaOW Bakwuiapuaad (apkin
ymapok, XK.M. Keiiac, myiapHUHT Takudu XyCycHIard Macajgara arpoduinda Ba
qyKyp TyxTamub Yytupmamu. ByHumHr acocmii cababum mrynmaku, K.M. Keiine
Mapkasuii OaHKJIap TOMOHHJAH ITyJd MAacCaCHMHM Tyja Ha30paT KHJIHII
MMKOHHUSTUHUHT MaBXYyJUINTUIa WUIIOHAW. XakKWKartaad Xam KenHc, mapkasui
OaHkIap OaHK 3axXupallapuHU Ha30paT KWIKIIK Hynu OuiiaH OaHK JETO3UTIapUHU
103ara KejuIl >KapaéHUHU XaM Ha3opaT KWJa OJIaJy, AEraH XyJocara KeJJH.
Ma3skyp Xyjoca pHBOXJIAHTaH CaHOAT MamJIaKaTiapu amManuéTuaa Y3UHUHT
aMaJiuid TaCIUFUHU TOIIIN.

K. Kelinc TOMOHUaH aMalira OMIMPUIITaH TaxXJIWjia myjapra Oyiaran tamnad
dbouz mebépunuHr ¢pyHkuusicu cudaruga, M.dOpuamen TaakuHUIA 3Ca, HOMUHAT
napomagHuHr (QyHKIuscu cudartuna kapaitaau, ukkuHuugaH, JK.KeliHcHUHT
y3aTUII MEXaHU3MHUTa Kypa, SKCIIAHCHOHUCTHK MyJ-Kpenut cuécatu ¢Gous
CTABKAJIAPUHMHT  Iacaiiummra onub  Kelaau, YYMHYMZAH, Y30eKUCTOH
PecnnyOnukacu UKTUCONMETMHUHT XO3UPTrd  MOJEpHU3AIMSATIAIl  OOCKUYHUIA
MOHEeTHU3alUs KOI(PPUIHUEHTUHUHT aMalljlard Japakacu Ba THXOpaT OaHKIIapu
KPEJIUT AMHUCCHUSICU JApAKACUHUHT MACTIIMTU MOHETAPUCTUK PECTPUKIIUOH TYJI-
KPEOUT CUECATUHU KyJUlalll MMKOHUHU Oepmaiinu; TyptuHunaas, JK.KelHCHUHT
nyjap  TakiuduHUA — parOaTjaHTUpUINTa  KapaTwiran “Ap3oH  mysuiap”
HA3apUACUHM PECIyOIMKaMu3 aMaluéTuaa KyJUlall axoidd Ba KOPXOHAJIapHUHT
TYJI0Bra KOOWI Tajnabu JapakaCuHU KECKUH OIIUPUIL UMKOHUHU Oepaii.

4.2-§. llyn takangu Ba yHH TAPTUOTA COTHII

M. @punvMeH MakTaOMHUHT MyJulap Takiudu XycycuJard Kaparuiapu
TaxX)TWIMIAH WKTACOAMETHUHT OapKapop PUBOXIAHWINA IyJ MAaCCACHHHHT
MYybTaIWI Ba MyHTa3aM YCULIMHU Tanab KWiIalu, JeraH XyJoca Kenu0 duKamu >,
Maskyp Xyjoca myJ MacCaCMHMHT VCHUIIl CypbaTH JOUMHUH OYJIWIIM JIO3UM Ba
YHUHT V3Trapuilli WKTHUCOIWN KOHBIOHKTYPAHWHT TeOpaHWUIIUIapura yMyMaH
Oornuk smac'®, neran MOHETapU3MHMHI Ha3apuii KOMJAcH MIAKJUIaHUIIMIa cabad
oynau. Yoy xouga M.OpuaMEHHUHT «ImyJulapra OyiaraHn TaJaOHUHT OapKapop
QyHKIMACKH» KOHIENUUACUra acocaaHaau’’. Vmby KOHUEHNLUUSHHHT MOXHUSTH
IIYHJIaK¥, MyJutapra Oynarad Taiald Kacca KOJJIMKJIApW Ba HOMUHAJ JapOMaTHUHT
yCUIIMra MOC paBHIa KaMaWMaWIv, aKCHMHYa Yy3rapMaclaH KoJiagu. YyHKH,
nyymap Takimddumaarn xap Oup y3rapuin HadakaT WHBECTUIMSIAD Japakacwura,
OaJKM IIaxXCUi MCTShbMOJHHHT XaXKMUTa XaM Tabcup Kuiamu. [llaxcuit
UCTEHMOJIHUHT XXMM 93ca, VY3 HaBOaTuga, HOMHHAI JapoOMaJJIaApHUHT
TUHAMUKAacUra MyTaHocwO paBumaa Vy3rapub Oopamu. Hatmwkama mymnmapra
oOynran Tanab xap Oup ajgoxuja OJMHTaH AaBp MoOaiiHuIa OapKapop MHUKAOP
cudaruga cakjianu® Koiaau, MmyJuiap Takiudu 3ca JOUMHUN paBuiga TeOpaHuO
TypaJy.

193 ®punmen M. Eciu 6b1 nenbru 3arosopuiu. .. ep. ¢ anra. — M.: Jleno, 1999. — C. 100-101.
104 dpupmen M. Eciu 661 1eHbry 3aroBopwid. .. Ilep. ¢ anrit. — M.: Jleno, 1999. — C. 117.
195 Friedman M. A theory of consumption function, NBER, Princeton, 1957. — P. 238.
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YMymaH, MOHETapu3M MakTaOu Bakwuiapu Mapkazuii OaHK MmyJiiap
TaKIM(pUHA TAPTHOTa COJNHUIN YYyH peal UMKOHHATIapra 5ral%, neram xymocanm
XUMOSI Kujaguiaap. YJIapHHHT ¢ukpuda, HHGIMuusS cod myn GeHomenu OViamo,
KYTI OMWJUTH >kapaéH smac. MoHeTapuniap WHQISIUSIHAHT f03ara Keiaumn cabadu
cudartuga MyJT MACCACHHUHT WIIIA0 YHMKApHII XaXMUTa HUCOATaH IOKOpH
cypbaTiapia YcUIIMHU Kypcataawiap. WMHOISAUMAHUHT MOXMSTH XyCyCHJIaru
KapaluiapuJaH Kelmd YMKKaH X0J1/1a, yiap, MyJl MACCACUHM TapTHOra COJIMII Hyiu
OwnaH MHQIIAIUSHA KUJIOBJAIl MyMKHH, 1e0 XucoOnaiaunap Ba Oy BasudaHu
¢akarruaa Mapkasuii 6ank 6axapa onaau'®’, neran pUKp WArapu CypUIIaIq.

MoneTtapu3m MakTabu Bakwiapu Mapkasuii 0aHK TOMOHHUAAH HSMUCCHUS
KWIMHAUTaH OaHKHOTAJIapHU MyOoMaJiaJary MmyJj MacCaCUHHU TapTUOra COIUIITHUHT
MyXUM BOCHTAcH, 1e0 Xxucoonaiiqunapl®®. Vioapuunr ¢ukpuya, THkopar GaHKIapH
Ba yJlap MIDKO3JIApUHUHT Iyl MyHoOcabaTiiapu HHcOaTaH OapKapopaup, Myl
Maccacu 3ca Mapka3uii O0aHK MyJulapura MyTaHOCHUO paBulllia y3rapud Typaju.
Mapka3zuii 0aHK NyJUITApUHUHT Y3rapuiiy 3ca, Mapka3uid OaHKHUHT OYMK 0030p
cuécatu OpKaliu TapTHOTa COJTMHAIH.

Oukpumnzda, M.OpUIMEHHUHT MyOMaJIaJlary IyJI MaCCAaCHHM KWJIOBJAIITa
KapaTWITaH PECTPUKIMOH IyJI-KPEAUT CHUECATUHU aMalira OIIMPHUIN XYyCyCHaaru
TaKTHQUHA Y30eKHCTOH Pecry6iaMKacuaa MKTHCOMMETHH MOJCPHH3AIMSIALL
IapouTUAa KYJUIAIIHU Makcaara MyBopuK smac. Maskyp Xyjocamu3 KyWujaru
Januiapra TasHau:

1. PecnyOnukamuszna  MoHeTu3amusi  KOY(PQOUIMEHTUHUHT  amajiaru
JTapakacHM XaJKapo amanuérina KaOyn KUJIMHTaH aHJ03aBUM Japakara (Kamuja
60%) HucOaTaH ce3usapiv gapaxkaja macT SKaHIHTH.

2018 ¥wmHMHT | sHBap XOJaTUTa, pPECIyOJMKaMHU3a MOHETH3ALNA
k0> pUIMEHTUHUAT aManjgarn papaxkacu 29,4 ¢owusnu Tamkun >tau . By sca,
HUcOaTaH KyWu KypcaTkuu OYynub, MamiIakaTUMU3 WKTUCOIUETUHUHT Ty
Mabnarnapy OWIaH TabMUHJIAHTAHJIMK Japa)KaCMHHW TMACT SKaHJIUTHIAH JasiojiaT
Ooepamu. bynmaii mapoutna M.DpUAMEHHUHT PECTPUKIIMOH  MYJI-KPEIUT
cuécaTMHM KYyJUlall Xycycujaard Takiduaan ¢oiganaHul  MOHETH3AIUS
KO3 PUIIMEHTH [Japa)KaCMHUHT SHajJa Macalluiiura, XyKajuk cyObeKTiIapu
ypracumaru AeOUTOP-KPEAUTOP KAP3IOPIUK MYAMMOCHHHMHT YYyKypJIaIlTUIIIra
0110 KeJIaau.

2. 2017-2021 iimmnapaa Y36ekucTon Pecrny6IMKacHHE PHBOXKIAHTUPUIIHIHT
Oewmta yctyBop HyHanmumu Oyitnua Xapakarigap CTpPaTerHsSCUHUHT KaOyll
KWIMHUIIY THKopaT OaHKIapu KpeauTiapura OYnaraH TamaOHUHT Ce3WIapiu
Japaxkaja OIIMIINTa OO KeJIIu.

Xapakatnap crparerusicura MyBoduk ka0Oyn kuiunran 2017-2021 viunnapaa
V36ekncton Pecny6anKacHH pUBOXIIAHTUPUIIHUHT GellIba YCTYBOp IyHAIMIINNI

106 ®pugmen M. Ecnu 651 ieHbry 3aroBopuii. .. Ilep. ¢ anri. — M.: Jeno, 1999. — C. 132-134.

107107 ppupmen M. Eciu 661 ieHbru 3aroBopuin. .. Ilep. ¢ anrit. — M.: Jleno, 1999. — C. 113-114.

198 @pugmen M. Ocrossl MoneTapusMa. — M.: TEWC, 2002 — C. 72-73.

109 www.cbu.uz Ba www.stat.uz caiftnapu MabaymMoTIapH acocu/ia Myajuiud) TOMOHUIAH XUCOOIaH N,
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Oyiinua Xapakatinap crpaterusicuau “®@aon TaaOUPKOPINK, WHHOBAIIMOH FOSUIIAp
Ba TEXHOJIOTHSJIAPHU KYJU1a0-KyBBaTJIAll MWK J1a aMalira OLUMPHILTa OUJ] TaBJIaT
JacTypHuia WIFOp FOsl, HOy-XayJapHHU SpaTHIl Ba “akjuid’ TEXHOJIOTHUSIIApPHU
UIUIa0 YMKApUINTa UXTUCOCTAIITaH MUKTUCOAUETHUHT STHIM MOJIENINra 00CKu4IMa-
O6ockuu yTum Basudacu KyiwnraH. by sca, ¥3 HaBOaTtuma, TwKoOpar OaHKIApH
KpeauTaapura Oyirad TaJaOHUHT Ce3WIapiii Japa)kaia OLIUIINra OJu0 KeJlaau.

M.®DpuaMeHHUHT IOKOpUAa KaiJ STWIraH TaKIU(PUHUHT KaOysl KUIMHHILN
THKOpaT OaHKIapu KpEAUT HMHCCHUACH MUKIOPH YCUII CypbhaTIapUHUHT
CEKMHJIALLUIINTA, KPEAUTIAap (POU3 CTaBKAIIAPUHUHT OLIUIINTA, 1E0OUTOP-KPEIUTOP
Kap30pJMK MUKIOPUHUHT KyHalumura oinb Keiaau.

M.®Dpuamen MaxxOypuil 3axupa cTaBKaJJapUHU JENO3UTIAPHUHT MyJIaTH Ba
Typura OOFIMK paBUIa TaOaKaIAIITUPUINra Kapiid OYauO, Aeno3uTiIapHUHT
yeran kucmura HucOaran 100 ¢ouznm mMaxOypuil 3axupa TagaOHOMAacH >KOpUH
strm tapadaopu >au'te,

MaxOypuii 3axupa CTaBKaJapuHU ACTIO3UTIAPHUHT MYJJaTH Ba CyMMacHra
OOFNMK paBuIlJla TabaKaTAlITUPUIMACIUTYA, THUPOBapi HaTwxkada, THXKOpaT
OaHKJIapH [EMO3uT Oa3aCHHMHI MYyCTaxXKaMjurura HucOaTaH calOuil TabCHUpHU
103ara kentupaau. by sca, ¥3 HaBOaTuAa, THXKOpAT OAHKIAPU KPEAUT 3IMHUCCHUSICH
XOKMUHU Ce3Wlapid Japakaja OIIMpUII HWMKOHMHM Oepmaiiau. Hatmxkana
UKTUCONUETHUHT peall CEeKTOPU KOPXOHAJIApUHUHI OaHK KpeauTiapura OyiraH
TanaOWHU KOHJUPHIL, THXKOpAT OaHKIapU KPEAUT SMHCCHUACHUHUHI Xa>KMHUHU
OLIMPUIN WYIM OWjaH MOHeTHU3aIus KodOUIMEHTUHUHT Japa)KaCUHU OIIUPHIII,
UIIOTEKAJIM Ba UCTEbMOJUIM KPEAUTIIAIl aMaIUETIapUHU TaKOMUJUIAIITUPHUII HYITN
OwiiaH axOJIMHUHT TYJIOB KOOWJIMATUHU ParOaTIaHTUPHUII BasudamapuHu Xai
KUJTUII MIMKOHUHU OepMaiiiu.

JK.KeMHCHUHT MyJl MaCCaCMHMHI HMKTUCOJMM TU3WUMHUHI  XO0JIaTUTa
TAbCUPUHU TaBCU(PIOBUM TMYyJI-KPEAUT CHECATUHUHT y3aTHII MEXaHWU3MHU
TYFPUCHIATH Ha3apusCH, YHUHT MyJJap Takiudu XyCyCHIaru Kapaluiapura
Ce3WIapau Japaxala OWIMHIMK KUpUTIH. Maskyp Haszapusra kypa, K.Keinc,
¢don3 cTaBKaTapUHUHT PEKaIH HMHBECTHLIHUATIAPTA TABCUPUHU MyJ-KPEAUT CUECATH
y3aTUIl MEXaHM3MUHUHI acocuil OYyfuHH, Ae0 xucoOmanu. byHnma mysiap
TaKIU(UHUHT  YCUIIM  HaTwkacuAa  (ou3  CTAaBKACHHUHI  MacaluIu
MHBECTUIMSUIADHUHT MYKOOWJ KUWMaTUHM TacaThpanu, JeraH XxyJocara
KeMMHIU. AWHU BakTaa, (OM3 MEbEPUHUHT Tacan® Oopuinm OwiaH gupma Ba
KOMIAHUSUIAp Y3MapUHUHT PEXalld MHBECTULMSIApU XaXMUHH olmpaauiap. by
Xapaxatiiap pexalyd xapaxaTJIapHUHT YMyMUNH cymMmacH OujaH KYmuianO, ToBap
3axXUpAJAPUHUHT KYy37a TyTWIMaraH MUKJIOpJa cap@iaHummra oyind Keaau.
dupma Ba KOMIMaHUsATIAp 3ca, OyHAAll MIApOWTAA MaxXCyJlOT WIUIA0 YHKAPUIITHH
kynaitupaauinap. by sca, ¥3 HaBOaTHAa, MUJUIUI JApOMAJHUHT KYMaiuimra ojauo
kenaau. FOkopuma makmumantupuiran xynocanap JK.KelHc ToMOHMIaH Takiud
KUJIMHTaH y3aTHII MEXaHU3MUHHUHT y4 OOCKUYIaH NOOpaT SKaHIUTHHU KypcaTau:

— OupuHYM O0CKWY: TyJuiap Takiudu — hous MebEpH;

110 dpupmen M. OcHosbl MoneTapusma. [lep.c anri. - Mocksa: TEMC, 2002. - C. 41-43.
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— UKKUHYH OOCKHY: TyJiap Takiudu — ponus MebEpU — MHBECTUITHSIIAD;

— y4uHYM OOCKWY: myJutap Takiaudu — (Hous MEhEPH — HHBECTUIUSIAD —
MWJUTUA TapOMa/l.

K. KelHCHUHT Ma3Kyp y3aTHIIl MEXaHU3MU TabCHUP OOCKHWIApHU XYyCYCHJIArd
KapanuiapuaaH KennO YMKaIuraH Xyjioca IIyKH, SKCITAHCHOHUCTUK ITyJI-KPEIUT
cuécatu Qou3 CTaBKACHU Japa’KaCUHUHT MacaluiimMra Ba MWUIMKA JAapoMaj YCuIl
CypBhaTJIapUHUHT IOKOpHM Japaxkana OVmummura onud kenaau. Iy ca6abmu,
Mapka3uii OaHK TOMOHUJAH MyoMajajaru IyJd MacCaCHUHHM >KUJIOBJAIlra
KapaTWiIraH CHECATHUHI aMalra OIIMPWIMILK Y3aTHUIl MEXaHU3MHHH TeCKapH
HyHamum Oyinya uiuiaid oonuiamura ojiub kenaau. SbHu, THKopaT OaHKIapu Y3
3aXMpaJIApUHUHT KaMaluiura >kaBoO0aH (ou3 CTaBKaJIapUHU OIIMpaIuiIap.
bynuHr Hatmwkacuma, ¢upMa Ba KOMIAHUSAIAP  Y3JApPUHWHT  PEKaIU
MHBECTHIMSJIAPY  XAKMHHU KHUCKApTUpHINTa MaxOyp OVnamumap. Pexanu
WHBECTUIIMSUTADHUHT  KUCKApWINKA 3ca, V3 HaBOaTwma, MIWLIMH JapoMaj
MUKJIOPHHMHT KamMaiummura oaud kenaau. JleMak, KeiHcUa y3aTHIIl MEeXaHH3MHTa
Kypa, MyoMajajard IyJ MacCaCHMHH KHUCKAPTUPHINTA KapaTWUITaH ITyJI-KPEIUT
cuécaTu, IMPoOBap/l HATIKaAa, (Pou3 MEHLEPUHUHT YCHINNTA Ba MUJUIHA AapoMaj
JTapakKaCHHHUHT TTacaluIuTa 0110 KelaIu.

Tabkugam IKOW3KH, XO3UPTrU JaBpAa IMyJd-KpeAuT cuécaTd y3aTHII
MEXaHU3MHUHHUHT TabCUP AHANa30HJIApU KEHTraluOd KeTraH — Myomayajiard Myl
MACCACHHUHT Y3TapuIlli aKTUBJIap MOPT(OEIUMHUHT YMYMUNU TapKuOuUTa, SHHU
aKiusi, oOJUTalMsl, Xa3uHa BEKCeJUIapu, JCTO3UT CepTU(PHUKATIAPH, Y30K MYyIIatr
doiinananunaguran Topapiap, Kyumac MyJK Ba OOIIKa akTUBiIapra 0eBocuTa Ba
KyWId TabCUP ITMOK/IA.

4.3-§. Ilya arperatiapu Ba yJIapHUHT TapKUOU

[lyn arperatmapm - Oy NHyJl MacCaCMHU MHUKIOPUM >KUXATIAH yiJalijaa
KYJUTAaHWJIQUTaH KYpcaTKUYIapaup.

[lyn arperatnapuHu Kyuiamjga xap Oup wMamjakaT myl  0030pu
WHCTPYMEHTJIAPUHUHT Ba IyJl alJJaHMACUHUHT y3HUra XOC XyCyCHUSITIapu Xucoora
omuHagu. Yynonuu, AKIlllna typrra, bytok bputanusga Oewrra, IlIBeiinapusga
y4Ta IyJI arperatu Kyjuianunaau't,

Mapxka3uii 6aHK TOMOHHUJAH Ha30paT OOBEKTH cudaTuia MyJl arperaTuHU
TaHJalla YHUHHT TapKUOWJaru y3rapuiuiapHU XHUCOOTa OJIUIT MYXHM aXaMHUST
kacO staau. MacanaH, WKTUCOAYM ONMMIIApHUHT Qukpura kypa, AKII O3T
ToMOHUJaH XX acpHuHr 90-Humnapuaa MOHETap CUECATHUHT WHIUKATOpHU
cuparuga M1 myn arperatugaH GoNaIaHUITAHIUTH MyoMallaJard HakJ Iy
MUKJIOPUHUHT Kynalranauru owiad uzoxyanaau: “AKIllna naka myJmapHUHT Myl
cudaruga Ba M1 myn arperaTHHUHT KOMIIOHEHTH cU(aTHIard axaMUsTH OUIIH.
Macanan, 1973 #tunna AKlllna omam Gomura 325 goiiap MUKIOpUIA HAKJ MYJI
TVFpu Kenran 0yica, 1993 iwira kenu6 Oy kypcarkuy 1050 momnapra ernu. Hakn

11 Nensru, kpenur, 6anku. Yuebnuk. Iloa pen. [Ipod. O.1. Jlapymmna. 8-oe u3a. — M.: KHOPYC, 2009. - C. 112

92



nysmapauHr M1 myn arperarupgaru canmoru 1960 HimmHunr oxupuparu 20,5

douznan 1992 vinmaunar cyaruaa 30 ¢pousgad IOKOPH 1apaxara eTau

99112

1-sxkaaBaJ
AKIIlga mys arperatJjapMHuHr Tapkuou’'®
ya
arperaTUHHHMHI IIyn arperaTHHMHT TAPKUOH
HOMH
M1 Haka myJjuiap + dyn yekiapu + tanad Kwinb OJMHAIUTaH
Jeno3uTiaap + OOIIKa YeKIH JICTIO3UTIIap
M2 M1 + kuuMK cyMMajgard MyZAJaTid JENo3uTiap + KHCKa
myanatiau PEITO outumiapu + xamrapma geno3utiap + myi
OO30pMHMHT  JENO3UT  XHcoOpakamiapu  +  ¥y3apo
(GOHAJIAPHUHT aKLMsIIApH + eBpOJ0JIIapAard ASHO3UTIIap
M3 M2 + #upuk cymMMazard MyAAaTid JEMO3WTiIap + Y3apo
dboHIapHUHT MOJusl Oo30papunia MyoMaiiaaa Oyiarad myJ
mabnarnapu + PEIIO maptu OunaH KUMMATIA KOFO3JapHU
cotu0 oyui Oyinya WUpUK OuTUMIIap + €BpOJoJIIapaaru
MYJUIATIINA IETO3UTIIAP
L M3 + Kucka MyAIaTid Fa3Ha KHUMMAaTid Koro3iapu +

KOpIIOpaTHuB KUMMaTIIU KOFo371ap +
oOnuraumsuiapu + 0aHK akUenTIapu

»KaMFapMa

AKIIuuar KonymOus yHuBepcuTeTHHUHT mpodeccopn O.MUMIKUHHUHT
¢ukpura Kypa, myJl MaccaCMHHM OaxoJalija IMyJl MAacCaCUMHUHI KUCKa MYIJIATiIH
TeOpaHUIIJIAPH MYXHM 5Mac, OaJKH YHUHT Y30K MYJJATivd TeOpaHUIUIapUHU
TaxJIUJI KAJIUII JIO3UM.

O.MumkuH Y3UHUHT Ym0y XyJOCAaCMHM aHUK MabJIyMOTJIAp Tax MU
acocujia acocyiab oepras.

2-KaaBaJI
M2 Hunr yenmm: 2002 iinJHUHT oiyiapu O0Viln4a Te3K0p Ba
AHMKJIAIITHPWITaH MabJAyMoTaap ((pousna, imuIMK Yiaruamaa)tt
Hasp Te3kop MabaymMoTHap | AHHUKIAIITHPUITAH dapknanum
MabJIyMOTIIap
SuBapp 2,2 5,4 3,2
®deBpaib 6,8 8,7 19
Mapt -1,4 0,2 1,6
Arnpenb -4,0 -2,6 1,4
Mait 14,8 15,4 0,6
Urons 7,6 7,1 -0,5
Hroms 13,6 11,0 -2,6

112 Munnep JI.P., Ban-Xy3 JI.J. CoBpeMmeHHbIe AeHbIH U 6aHKOBCKOe aeno. Ilep. ¢ anri. — M.: Uuadpa- M, 2000.-

C.50.

113 Monetary aggregates background. www.federalreserve.gov.

114 Mumkun @.C. DKOHOMHYECKAs TEOPHS JIEHET, GAHKOBCKOTO JIeNia M (PMHAHCOBBIX PHIHKOB. 7-¢ u3jl. Ilep. ¢ anri.
—M.: 000 «M.J. Buibsimcy», 2013. — C. 96.
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ABrycr 9,9 8,6 -1,3
CeHTs0pb 51 5,7 0,6
OxkTs0ph 10,9 8,3 -2,6
Hos10pb 10,2 8,0 -2,2
Jexabpb 2,8 2,8 0,0
VpTaqa HWIUTHK YeuI 6,5 6,5 0,0

2-KajiBajl MabIyMOTJIApUJaH KYpUHUO TypUOIUKH, MyJT MAaCCACUHUHT YCHUII
cypwariapu Oyiimya oWjap KecuMHJa ce3wiapiau ¢apKiIaHUIUIAp Ky3aTWira
Oyncana, MMIUTHK Ymyamzaa dapKiIaHUII Ky3aTHIMaraH.

3-sKaaBaJl
Poccusiia nyJ arperaTiapuHUAr Tapkuou’®
Iy
arperaTHHUHT Ilys arperaTHHUHT TAPKUOU
HOMH
MO HakJ myuiap (KpeAuT TAIKWIOTIApU Kaccajapujard Hakq
nyJuUlapAaH TalIKapH)
M1 HaKJ MyJuiap + Tajad KWind oJMHaIUraH Jeno3uTIiap
M2 M1 + myaaaTiau geno3utiaap + KamrapMa JCIOo3UTIIap
M3 M2 +  gemo3ur  ceprudukatiapm  +  KamMFapMma
ceprudukaraapu + XyKymaT o0nurauusyiapu

3-KaZBal  MabIyMOTJIapuJiaH KypuHaauku, Poccusima TypTrra myn
arperaTuaH MmyJj MacCaCMHU MUKIOpUH Yiryariaa GorganaHmIMOKIA.

12313
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20120, 20130 20140, 20150. 20160.

EM1 mM2

1-pacm. AKIlIna M1 Ba M2 nya arperatiapu mukaopu'®®, mupa. AKII
n0JIapH

115 Jlenesxnble arperaTel. WWW.Cbr.ru.
116 International Financial Statistics Yerbook, 2017. (P.832). www.imf.org.
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1-pacm Mabnymornapunan kypunaauku, AKIIga, 2012-2016 iumnapga M1
Ba M2 nyn arperamiiapy MHUKAOPJIAPUHUHT YCHUII TEHACHLMICH Ky3aTwiraH. by
aca, 2008 innga 103 OepraH *KaxOH MOJUSBUW-UKTUCOIWNA MHKUPO3UAAH KEWWH
KUCMOHUH Ba IOPUJIWK IIAXCIAPHUHT THXKOpaT OaHKJIapUAard AeTmOo3UTIapu
MUKJIOpJApUHU ONO GopaéTranianru OuiaH U30XJIaHa Iu.

Taxymn KuIMHran aaBp Mobarnuaa M1 myn arperatTuHuHT M2 1y71 arperatu
TapKUOUJIaru CaIMOFMHUHT KMuMK Oynranaurn AKUI Tmkopar OaHKKIapUHHHT
Jeno3uT Oa3acMHMHTI OapkapopiaurujgaH naigonar Oepaau. Yynku, AKlllna
MyIJaT/Id Ba )KaMFapMa JICNO3UTIIApU KaMU JENO3UTJIApHUHT 6 (OU3/1aH OPTHUK
KMCMHUHH TAILIKWJI 3TaH.
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2-pacm. Pocensina MO Ba M2 nya arperatyiapu mukaopu'l’, mapa. py6uas

2-pacM MabJIyMOTIapuaaH KypuHaauku, Poccusma 2014-2017 finmmapaa M2
IyJl arperati MUKIOPUHUHI YCHUII TEHACHUMSICH Ky3aTWiIraH. AMMO, YCHII
cypbaTH 0Kopu OynmaraH. by aca, mysnap TakauduHM TapTHOTa COMUII HYKTaW-
HazapuaaH WKOOUM XomaT XUCOOIaHaH.

2-pacM MabJyMoTiapunaH kypuHanukw, Poccusima 2014-2017 iinmmapaa
HaK/l yJUIap MUKIOPUHHUHT YCUII TEHJICHUMACH Ky3aTWiIrad. byHUHT ycTura, HaK.(
nyJUTapHUHT M2 myn arperaTuaard TapkuOUIaru caiMOFU TaXJIWJI KWIMHTaH JaBp
MOOaHI/Ia FOKOPUIIUTHYA KOJITaH.

4-kanBaj
V36exncron Pecnybankacuaa MO Ba M2 nya arperataapu®®
[Tyn arperatnapu 2015 1. 2016 . 2017 1. | 2018ii.
MO, mipzt. cym 10655 13209 19449 22164
M2, mipa. cym 42291 52226 73223 83734
MO wuar M2 TtapkuOugaru
casMorH, % 25,2 25,3 26,6 26,5

117 I'oposoii otuer Lienrpansaoro 6anka Poccuu o uroram 2015, 2016 rogos. WWw.cbr.ru.
118 [Tyn arperatnapu. Cratuctuka. WWw.cbu.uz.
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4-xanBan ~ MabayMmoTiapuaaHn — kypuHaauku, 2015-2018  imnmapaa
V36exucronma MO Ba M2 mysn arperatiapid MUKIOPHHHHT CHII TEHJCHIHACH
Ky3atuirad. Aunukca, 2017 wnnpa MO Ba M2 nyn arperatinapy MUKIOPUHHHT
2016 #unra wucbataH ycuin cypabTh okopu Oyaran. by sca, 2017 #un 5
ceHTsI0p/a, BaidoTa CUECATUHU JMOEepaNIAITUPUII MyHOca0aTu OWIIaH, MEIIWIIA
BamotanuHr AKII gonnmapura HucOaTaH KECKMH KaJIpCHU3JIAHUIIM HaTHXKacHaa
XOPWKUI BaIOTagard AENO3UTIAPHUHT MCYMIard KUMMAaTUHU OIIMO KETTaHIUTH
Owran wu3oxjaHaau. 2017 #wumHUHT 1 sgHBaph XoJaTura Kypa, XOPMKHUM
BAIIOTA/IATH JACTO3UTIIAPHUHT CYMIaru KuiMatu 8758 MiIp/l. CYMHU TAIlIKWJI 3TTaH
oynca, ymoOy kuitmar 2018 #mnHuHT 1 sHBaph Xosatura kenub, 25699 wmup.
CYMHM TAIIKWI 3TAU.

4-)anBan  MabIyMOTJIApUAAH KYPUHAIWKH, TaXJWl KWIMHTAH JaBp
MOOaiHNIAa HAKJ MyJUIapHUHT M2 1y arperaTd TapkuOUJard caaMofyd HucOaTaH
oKopu Oynran. By aca, Haka mysicu3 XHUCOO-KUTOOJApHU TaKOMUJUIAIITHPHUIIIA
MyaMMOJIAPHUHT MaBXyUIMTHIaH JanoiaT Oepaau.

V3-y3uHN HA30paT KHJIHII MAaKcaAnaa Gepuiiran caBpoJuiap

1. [lynra 6ynran TanabHu Kacu oMuiuiap Oenrunaim?

2. Ilynra 6ynran Tanad KaHIai aHUKJIaHAIA?

3. [lyn taknmudu HUMA?

4. Tlynnap Taknudura Kaiicu OMUJI TabCUP KUTAIU?

5. Ilyn arperatiapu HUMa?

6. [1yn arperarnapyuHUHT TapKUOU XyCyCHIa HUMaJlapHU Ousacuz?
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V-BOB. UH®JSIHUATA KAPIIU CUECAT BA HUH®JIAIMOH
TAPTETJAIIHUHI AXAMUSATHU

5.1-§. UHQAsIUUSTHUHT MOXHATH Ba OKHOATIapH

WNudnsmaus - Oy ToBapiap Ba Xu3mariap 0axoJapHHUHT YCHUIN HATHXKacuaa
MyoMaJlaJjlard MyJl MACCACHHHMHI KYNallMIIX Ba IIYHHWHI HATHKACHUJA ITyJHHHT
KaJApCU3JIaHULIUIUD.

[I.'payn Ba M.IlomaH TOMOHHMAAH amalira OIIMPWJITAaH Ba HWHQIIAIUATA
OaruIIJIaHTaH XUJIUA WIMHN TaAKUKOTIapaH Oupu 0yiuob, ymoy uiamuit um 165
MamitakaTHU Ba 1969-1999 iiunnapau kampad onmaau'’e,

Ma3zkyp TaakKukoT Myawtddiaapyn WHOIAUUSHUHT MUKIOPUMIIUK Ha3zapusich
KouJanapuan Oupu OViraH - MyJUIApHUHT YCHUIIl CypBhaTH Ba HHQIISIIUS Japakacu
ypracuna TYFpH MyTaHOCHOJNMK MaBXKyJd, JEraH KouJa TYFpU Ba CTaTUCTHK
MabIyMOTIapJa TaCAUKIaHAAM, IeraH Xyjocara KeJauiap.

TaakukoT Myamunduapy HHQISIIUS Japakacu nact OyiaraH mamuiakatiapiaa
nyJjiap TaKIU(PUHUHT YCHUI CypbaTH Ba MHQIALMS YpTacuaa TYFpHUIaH-TYFpU
OOFNIMKIMKHUHT  MaBXyJ, OMAacIUTMHUA  aHUKJIAIIIW, SbHU  KOPPEIALHMS
KO3 (PUIMEHTUHUHT HOJITa AKUHJIMIUA MabiiyM OYynau. ByHuHr cababu cudaruna
YBTUPOY ATUIANKU, PUBOKIIAHTAH MOJIMS O030pJiapura sra OYiarad Ba XyKymatra
UIIIOHY Japa’kacu IOKOpH OYiraH MamuiakaTiapia nacT WUHQISIUS [apoUTHIA
IIyJIHUHT aWJaHUuIl TE3JIMTMHHUHD Y3rapuild 3K30I€H OMHJUIAp TabCHpUAA 103
Oepaau. [lemak, mysuiap TakiauM(u 5K30T€H oMuwLIap Tydaiin ro3ara Keirat
nyJiapra OyiaraH TalaOHUHT Y3rapuIlira MOCaIiau.

TaakukoT myamumduapuHuHr Gukpura kypa, Mapkasuit 6aHK MyCTaKUJUTHK
JapaXaCMHHUHT FOKOPU DKAHIIUTA Ba MyJl arperatiapyHd MOHHUTOPUHT KHJIMIII
TU3UMUHUHT PUBOXJIAHTAHIUTH TMyJulap TaKIUPU XaKMHUHH HA30paT KUJIMII
UMKOHUHHU Oepaau. LIlyHUHT yuyH mysmap TakauUHUHT YCUIIM MyJuiapra OyiraHn
TaJaOHUHT YCHUIINWra HUCOATaH Y3Ura XOoC peakiusi XucoOnaHaam Ba OaxodapHUHT
Yeumura ou0 Kenamaiu.

Nudaauust cypbaTIapuHUHT VYCUIIM OWJIAH YHUHT MyJJlap Takiaudura
OOFJIMKJIUTY SKKOJPOK Tap3/a Ky3ra tauuianub oopaau. MHQIAMUSHUHT OKUIIOHA
Japaxacura sra Oyiaran Mamuiakatiaapaa koppessius koddduiuentu 0,24 ra TeHr
Oynaran Oynca, WHQIANUS Japaxacd IOKOpU OynaraH mamuiakariapnaa yuioy
kod(humueHT 1 ra SKuHIaI M.

[1. I'payn Ba M. Ilonannap ToMmoHUAaH WHGIAIUS AapaKaCUHUA yd KHCMTa
aXpaTral XoJila — NacT, OKWJIOHAa Ba IOKOPH Jlapaykajapra axkparraH XOJja,
nyjap Takaudu  Ba UHQIAIHS CyphaTIapu  ypTacujgard  OOFIHUKJIMKHH,
KOPPEJSAIUOH TaxXJIMJI HaTWXKaJlapura TasHWITaH XO0JiJa, acocinad OepuiraHiivru
UHOIAUMS Ba MWUIMM BaTIOTAaHUHT HOMHMHAJI ajMallyB KypcH ypTacuaaru
OOFJIMKJIMK Macajacura OUAUHINK KAPUTAIH.

XX acpuunr 70-itmmnapura kaaap QPwuunc kamd straH UHQISIUS Ba
MILICU3JIMK YPTACUIATU AJIOKAJOPIIUK XYyCYCHUIard WIMHAM XyJIOCA aMaJiui aXaMHUsT

119 Graude P., Polan M. Is Inflation Always and Everywhere a Monetary Phenomenon? Discussion Paper. Ne2841
CEPR. 2001. June. — P. 26-29.
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kacO stau. Ammo 1970 imnra kenu6 “@usuunc 3rpu un3uru’ 7Ae0 aTtamyBud
Ma3Kyp XyJioca aMajui axaMusT KacO dTMai KOJI/IH.

NubAsuusHUHT I0KOpU cypbaTiapia Ycuid, oaatnaa, JlaBmat OmookeTH
NePUIUTHHA MoOJUsUIalITUpuil Ounan Oornuk. bromker cu€catm Ba uHIALINSA
ypracunaru Oornukiauk macanacu JI. Katao Ba M. TeppoH3aHMHI WIMHMIA UK
YyKyp TaJAKMK KMIMHraH %,

Ma3zkyp TaaAKMKOTHUHT >kuaauitnuru mysaaku, JI. Karao Ba M. Tepponza
107 mammakar 6yinga 1960 tiunman 2001 Hiunravya 6ynaran naBpja WHQIAIMS Ba
Oromker neduuuTy Ypracugaru OOFIUKIMK MacalaCHHU TaJKUK KUJTaHjap Ba Oy
Oopasa MaBxyJ OYITraH TEHISHIUsIApHA 0axoJjall UMKOHUHHU OepaJuraln MyXum
XyJIoOCaJIapHU IIAKJUJIAaHTUpPraniaap. AHa IyHJal xynocanapjaaH Oupu, UHQIISAIUS
Japaxacu IOKoOpu Oynran mamiakamiapiaa JlaBmar OroxeTd JePUIIUTHUHUHT
KUCKApUIIl cypbaTu OwiaH MHOIAIMS dapaxkacu ypracuaa OeBocuTa OOFIUKINUK
MaBxXyJl, JeraH XyJjioca XHcoOjiaHaau. YOy Xyjioca aHUK XUCOO-KHUTOOIapra
acocylaHraH: MHQISUUMSHUHT ypTada WuK gapaxacu 50 ¢owusra skuH Oyaran
Mamiiakatinapaa Jlasnat Oromxeru nepuiutuaudr ANMparn canmorunu 1
(Gou3nu MyHKTra KUCKApUIIU UHQIAUUSHUHT 8,75 (OU3NIM MyHKTra nacaiummra
om0 kenaau. bynga JlaBmar Oromkern aeduuutd Ba MHGAAUUSA YpTacuaaru
Ce3UJIapJId CTATUCTUK OOFIMKIUK HadakaT I0KOpU MHQIISIHUS IapoUuTHIa, OaIKU
OKWJIOHa WHOIAUUA mapoutujaa Xam Kyszatwinu. lyHu amoxupa TabKujanl
YKOM3KH, PUBOKJIAHTAH CaHOAT MamilakaTiapuja Ba MHQISIMS Japakacw Kynaa
nact Oynran Mamiakatiapaa JlaBmat Oromxetdn nepunuta Ba  HHGIAIUS
ypracumaru ce3unapiu OOFIMKIUK TAIKUKOT >kKapaCHuaa Kys3aTwiMmaraH. by oca,
JL.LKatao Ba M.Teppon3anapHunr ¢Qukpura kypa, Kydugarda oMusuiap OusiaH
W30XJIAHAIN:

— XYKyMarra HucOaTaH MILIOHYHUHT FOKOPH SKAHIIUTH;

— Mapka3uii OaHKJIAp MYCTAKWUIMTMHUHT WHCTUTYLMOHAN >KUXATAAaH
XUMOSUTAHT aHJIUTH;

— MOJIUSI TU3UMUHUHT PUBOKJIAHTAHJIUTH.

WUktncomuit anabuérna wHGAAUMA Ba UKTUCOAMWA YCUII YpTacuaaru
aJIOKAIOPJIMK Macanacuia KeCMH MyHo3apaiu (uKpiap, Xyjocanap MaBxyl. bup
rypyX HUKTHCOOYM onumiiap, my xymiagaH, [.Xecc Ba UY.MoppuciapHuHr
dbukpura kypa, 0axOJapHUHT CE3WJIAPCU3 Jlapa)kajard YCUIIM XaM HWKTHUCOIUM
yeumra canbuii Tabcup Kypcaramu'’l. YimapHuHr Qukpura xypa, 6axoJapHUHT
YHYAIIMK Ce3WJIapiiM JAapakaja OyiMaraH YCUIM xaM HHQIISIUS THHAMUKACUIard
HOAHUKJIMKHM Kydaitupagu. by »sca, ¥3 HaBOaTuma, TwxopaT OaHKIapH
KpeauTiapyu (ou3 CTaBKACHHHUHT YcHIUra oiaubd kenaau. UyHKH KpenuTiIapHHHT
dbou3 craBkacu y3ujga Hadakar KyTwia€traH WHQISUUSAHU, OalKu PHUCK YUYYH
KyluuM4a yCTaMaHU Xam akc 3Ttupaad. Hatwkama, mamiakaTaard UKTACOAUHA

120 Catao L., Terrones M. Fiscal Deficits and Inflation // Working Paper. 65. IMF. — P. 63 - 67.
121 Hess G., Morris C. The Long-Ruh Costs of Moderate Inflation // Federal Reserve Bank of Kansas City Economic
Review. 1996. Second Quarter. — P. 71-88.
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daomMKKa Ba aXOJMHUHT TYpMYII Japa)kacra HUCOATaH KywWwId CaiOMil Tabcup
103ara KeyaJiu.

NkxkuHun TypyX HKTHCOaYM onumiap 3ca (mpod. M.A. IluoBaposna,
A.Kyzapun Ba 60m1IK.) HHOISIUSIHUHAT MabIyM Japakacd MIApOUTHAA UKTUCOIUMN
Ycur cypbhaTiiapu I0KOpy OYIIUIITN MyMKHH, 1e0 xucobmanauinap. MacanaH, mpod.
M. TluBoBapoBaHWHT (UKpUTa Kypa, HHOIAUUIHUHT yHYa FOKOpH OYiamaraH
Japakacu  WMKTHUCOAWMW  YCcUIIHM  par0aTiaHThpanu, OyHAall  mapoutna
aHTUUHOGISAIMOH  CUECATHU  aMajira OLIMPHIN  MIICU3JIMKHUHT  YCHIIWTa,
WUKTHCOMUETHUHT TacaiiMinmura oimb Kemamm 22, bynpaii mapoutna, ojarna,
nyJiap TakiIu@u yCTUaH KaTTUK Ha30patT YpHATUIIA N,

XB® »skcnepTmIapuHUHI  XyJlOocacura Kypa, PHUBOXJIAHTaH JaBiaTiapia
UHGOIAUMS WWUIMK  JapakKacMHUHT 3 Qou3gaH OLIMIIM MKTUCOAMM  YChIn
CypBhaTIIApMHUHT CE3UIap/IN Japaka a CEKUHIAIMIIUTa OIub Kenagu 2,

VTHII WKTHCOOMETM MaMIakaTiapuaa TIDKOPAT —OAaHKIApH  KPEIuT
KyHuIManapu MUKIOPUHHMHI OLUMIIM, MOJIMS 0030pjapd pHUBOKIJIAHMaraH
mapouTAa, MHQIALUS JapakKaCHHUHI IOKOpU Oynuimmura oiub kenaau. byHnait
mapouTaa MHOISAUUAHUHT OapKapop Aapa)kaCMHU TabMUHJIA0 TYpUII UKTUCOJUN
Yculll cypbaTIapuHUHT 0apKAPOPJIMTUHYI TabMUHJIAIIAA MyXUM POJ YiiHaH 1.

NHQaauussHUHT  KJIacCUK — TalKUHHUA, OaxOJapHUHT  YCHUIIU, MyJHUHT
allIaHUII TE3JUTH Y3rapMacliaH KOJITaH MIapOUTHAa, My TAKIU(PUHUHT OIIUIIUTA
oormuk. [lynnap takiudu Ba MyJHUHT alJIaHUII TE3JIUTU Y3rapMaraH HIapouTia
aloXyJa TOBApPJAPHUHT 0axOoCH Y3rapranja xam Mamjakarga O0aXoJapHUHT
yMymMuil gapaxkacu y3rapmacaaH Kojaau. I[lly ca6abmu, OGaxomap ymymuit
JTapaKaCUHUHT YCUIKM OWJIaH YJIAQpPHUHT allOXHJla OJIMHTaH TOBap MO3UIIMSIIAPU
Oyiinya YCUILIMHU KUAAUNA (papKIIall J03H1M.

bazaBuii uHusiuara OarunUIaHTaH WIMHN TaIKUKOT HIUIApU MaxXMyuja
I".bpoeep Ba H.Opukcon TomMoHHMIaH UHQISUUSHUHT HOMOHETAp OMUWJUIAPUHU
TaJIKUK KWIWIIra OaFulIaHTaH WIMHM W3JIaHUII y3Ura XOC YpUH TyTaau. Yoy
OJIUMJIAp Ma3Kyp coxaga oaud OopraH TaJKUKOTJIAPUHUHT HaTHXKaJlapura
acocllaHraH XoJija, HUHQISUUSHUHT Xapaxatin wMojaenuHu (markup theory
ofinlation) spatmumap’?,

Maskyp wmonenaa WHOISAUUSHUHT Y30K MYIJATId JTUHAMHUKACH TaJIKUK
KWIMHAIW Ba YUKUM UHQISIUSICUHAHT aCOCUN OMUJUTapy cudaTuaa Kynuaaruiap
YBTUPO( ITUIITAH:

a) U XaKHu;

0) KOMMyHaJ Xxu3MaTiap Tapudiaapu;

B) UMIIOPT KWJIMHTAH XOM-ali€ Ba OYTIOBYM KUCMIIAPHUHT OaxXoiapHu.

122 Tuposaposa M.A. MexlyHapo/iHasi HaAyYHO-NpaKTHueckas kKoHpepeHuus: “NHIsaus 1 SKOHOMUIECKUI POCT:
Teopus u npaktuka’” // Jlensru u xpeaut. — Mocksa, 2006. - Ne7. — C. 60.

123 Khan M. Senhadji. Thereshild Effects in the Relatioinshop between Inflation and Growth // IMF Staff Papers.
2001. Vol. 48. - P.1-21.

124 Brouwer G. de, Evicsson N.R. Modeling Inflation in Australia. Journal of Business and Economic Statistics.
1998. Vol. 16. — P. 24 - 29.
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W Xaky OMUJIMHH OJaAuraH OyJcak, WIl XaKWMHUHT OLIWIIM HaTHKacuaa
0axOoJapHUHT Ce3Wlapiu Japaxkajaa YCUIIM 103 Oepullld MYMKHH. Xalakapo
aMauETAaH MabJIyMKH, arap MII XaKy JOUMUI Tap3na omupub 6opuiica, y Xona,
KOpXOHajap/a UIiad YMKapull XapakaTIapUHUHT YMyMUN Japa)xacu omaau. by
3ca, ¥3 HaBOaTHAa, KOpXOHaJapHU OaxOoJapHU OLIMPUIITAa MaXOyp Kuiaau. AKC
X0Jiia, KopxoHaap (HOWTACUHUHT MUKIOpU KamainO ketanu. byHnaii mapoutna
“Um  xaku-06axonap” CHOHPATUHUHT XapakaTura Oapxam Oepull Y4yyH MeXHaT
YHYMJIOPJIUTUHUHT YCHIIl CYpPbATHHM YpTadya WMII XAaKUHUHT YCHUIIl CypbaTUIaH
IOKOpY OVIMIIMHM TabMHUHJIAIL 3apyp. Arapia MeXHAaT YHYMJIOPJIUTHHU
ommupuiira MmyBaddax OYauHMaca €Ky YHUHT TacalMIM 103 Oepca, y X0Ji1a, HIIl
XaK{ YCUIIMHUHT 0axojap Japa)kacura HUcOaTtaH TabCUPH Kydasiy.

[lynnap TaknUUHUHT MHQISAOUATAa TabCUpU UCOOTIaHraH Oyicana,
MH(OISIKSAHY [03ara KeJITUPYBUM Oapya OMUJUIAp MOHETap Ma3MyHIa 3ra 3mac Ba
OouHoOapuH, Mapka3uil OaHKHUHI HA30paTh JOMpACUIaH Tamkapuaaaup. JIekun
Ma3Kyp  HOMOHETap OMWUIAp  YTUII  UKTUCOAMETH  MamilakaTiapuja
MHOISIIUSHUHT YCUII CypbhaTiapura Kyuin tabeup kypcaranu. Ly cababnm, myi-
KPEIUT CUECATUHUHT CTPATErHsCUHYU UIUIA0 YMKUIaa 0a3aBuil uHGIAUUATa, SHHU
UHOISUUSHUHT y30K MYJAJIATIM JaBpUil OpallMKJapAard y3rapuiiura anoxXuja
bpTUOOp KapaTtuiaau. by sca, Mapka3uil OaHKHUHT MH(JIALKSHU KUJIOBIALIAATH
POJIMHU aHUKPOK OaxoJiall MMKOHUHU Oepaji.

WNxtuconuit amabuérnapaa OazaBuii uWHGIAUMATa OaFMIIUIaHTaH KYyI1ao
WIMUN  M3JaHUIIIAp MaBxXyn OVicana, uWHGISIUSHUHT Oa3aBUW Japakacu
Xycycuaa SKAuI Xyjoca MaBxkya amac. [llynnait 6yncama, KYIMUUIUK UKTHUCOIUN
OJIUMJIap TOMOHMIaH 0a3aBUi MHQIALMS MHQIIALNOH KapaHHUHT Y30K MYIAATIHN
TeHgeHnyusnapy cudaruga 3ptupod sTunrani®,

bazaBuii mHpAAUMA Aapa)xacMHU aHMKJIall, OupuHuYMAaH, Mapkazuil OaHk
NyJ-KpeauT cuécaTh Joupacuaa TapTUOra cojuMil MMKOHMra sra OyimaraH
HOMOHETap MHOIIAUMOH OMWIJIAPHUHT YMyMUN UHQIALIMS Japakacura TabCUPUHU
OaxoJall UMKOHUHM Oepaiy; MKKUHYMAAH KUCKA MyAJATiIu JaBpUi opalvKiIapaa
KyWIM y3rapyBYaHJIMK XyCyCHSITUTa 3ra OyJiraH UCTEbMOJ TOBapiapu
OAaXOJIAPUHUHT  y3rapuilld  TabCUp OTMAWAWraH WHOIAUUAS — SKapaEHUHUHT
PUBOKJIAHMII TEHACHIMSJIAPUHU aHUKJIAl UMKOHUHHM Oepaiu; YUYMHUMIAH, IyJ
MAacCCaCMHHMHI VCUIIM Ba HHQIALUUSA cypbarTiapu YpTacugard OOFIMKIMKHUHT
Y3rapuin cababiapuHy aHUKJIAIl MMKOHUHU Oepaau. AUpyUM JaBpHil opajukiapaa
OyJl MacCCaCMHMHI Ycuiiu Ba UHQISIUS —cypbaTiapu Vypracuga TYFpU
MYTaHOCHOJUK Ky3aTWJIMACIUTU MYMKUH. By »5ca, MHQUISUMSHM KUIOBIAII
TaKTUKaCcH Ba  cTparermscura Mapkasuii OaHK  TOMOHHAAH  KHJIJIAH
y3rapTUpUnuIap KUPUTULIHU TaKO30 3TA/IH.

125 Hogan S., Johnson M., Lafleche T. Core Inflation // Bank of Canada Technical Report, 2001. Ne§9.
O. Xwmb13. ba3oBast undusnus u ee uamepeHue (3apy0exHblit onbiT) / DkoHoMucT. — Mocksa, 2007.— Ne7.— C. 65 -
77.
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Xynoca kunub aiTranga, 6aszaBuil MHQIALUA — Oy HOMOHETap WHEOIAIUSA
O0ymn0, ncTebMOn OaxXOJIAPWHUHT Y3rapullid Iakiauga HaMOEH Oyiaau Ba yHH
dbopmyna Tap3uaa Kyiuaaruda ndoganan MyMKUH:
Uctebmon 6axonapu

WHICKCUHUHT -

Y3rapuiin

bazaBuit
UHQISIHS

Nudasuuon
IOKJTap

bynna, nHQIAUMOH 1IOK AeraHia, ToBapjap Ba XuU3Mariap OaxOCHHUHT
UHQISIUOH KyTHUII TabCUpUJA KHUCKA MYIJATIM JaBpUil OpalMKJIapAa KECKUH
KYTapuIMILY Ha3ap/a TyTUIMOK/IA.

VIHII  MKTHCOMMETH  MAMIAKATIADUHMHT  KYIMUIIMTHAA HAKK Iyl
MyOMaJaCMHUHT MIJUIHH BaJII0OTa KYPCHHUHT OapKapOpJIUTUTa TAbCUPH MyaMMOCH
MaBxXyJZl. ByHuHr acocuii cababmapu cudaruaa miIacCTUK KapTodyKajiap Ba IMYJUIMK
YyeKjapra acocjaHraH TYJIOB THU3MMHHUHT PHBOXKJIAHMATaHJIUTH, HMCTEHMOII
Oaxomapu HMHAEKCH, AaxXOJWHUHT TYJUIMK JapoMajjiapd, 4YaKaHa CaBJlO
allllaHMacUHUHT  ycaérrannury, Mapka3uii OaHKIIApHUHT — 3axupa-BaKWIJUIUK
TU3UMUHUHT MYBTaJAWI Tap3Aa WIUIaMaETraHiurd Kabu cababiiapHU KYpcaTHIL
MyMKUH. Ma3kyp cababmap Oup Karop HMKTHCOAYM OJUMIIAPHUHT WJIMHUHN
u3NaHuIIapuaa, okymianad, A.KyApuHHUHT wuiaMuil unuiapuga  acociad
Gepunran’?,

5.2-§. UHasiHusIHUHT TYpJapu

NudnsauussauHTr X03upra Kamap (anra mabiaym OViran Kyiumard Typiapu
MaBXKy/I:

1. Tanab unusUsCH.

byHna TtoBapnapHu unuiad uyMKapuin yiapra OyiaraH TajgaOHU KOHIUpa
onMaiiau. Hatmkana ToBapiIapHUHT HApXH OLIKUO KEeTaau.

Tana® wHQAsAUMACH nyJUlap TakIMQUHUHT KECKHMH OIIMO  KETHUIIN
rHaTWKacuja o3ara Kkejaaud. AWHuUKca, ypyll AaBpuga Tanad uHOISHUsICH
Ky4asiid. UyHKH, KOpXOHAJapHUHT aCOCUN KUCMU ypyII OJUO OOpHII YUYH 3apyp
OyJraH MaxCyJIOTJIapHU UIUTA0 YUKApUIITa YTKa3UIaIH.

2. Yukum uHISMIUsCH.

UukuM wHOIAIUASICH TOBapiiapHU HWILIA0 YUKApPUIN y4yH 3apyp Oynrad
XapaKaTJIapHUHT OO KETUIIN OMJIaH OOFJIHK.

ToBapnapuun wmmad dvukapuin OuigaH OOFMWMK OynraH Ba  yJIapHUHT
TaHHAPXWHUHT aCOCHA KMCMHWHH TalTKWJ KUJIYBUYM UKKU XapakaT Typyd MaBxKy/I.
bynapauHr OMpWHUYMCH XOM-ami€ Ba MaTepUaliap COTUUO OJUIN Xapa)kaTiapu
Oyrca, MKKMHYMCH I XaKU XapakaTIapuiaup.

3. Mybranun (Hopman) uHQIIALIus.

126 Kynpun A. VIndusnus: poccuiickue 1 MUpOBbIE TeHeHMHK // Bonpockl skoHOMUKH. — Mocksa, 2007. - Nel0. —
C.4-26.
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Xankapo BamoTra GOHAM OKCIEPTIAPUHUHT XyJiocacura Kypa, arap
UHQISIUSHIHT TMIUTMK Japaxkacd 3 ¢ousnan ommaca, Oy MybTaauia WHEOISII
xXucoOIaHaIu.

EBpoxynyn mamnakaTiapu ydyH WHQISUUSHUHT WWUIMK CypbhaTHHH 2
dbouzaH OMMUIIUTa WY KyHMacIuK Tanadu KyHuiraH.

4. CynaparyBud UHQIAINS.

bynna ToBapiap Ba XuU3MaTJIapHUHT 0axoiapu CEKMH Ba MacT cyphaTiapia
Yycub opanu. Kymuunuk skcnepTiapHUHT (UKpUra Kypa, CyJIpanyBud UHGOISIUSA
mapouTuaa 6axoJlapHUHT MHILTUK Yeut cypbatu S dousnan 10 powusraya 6ynaau.

3. ﬁpraHOBqH uHIISIHS.

bynna Oaxomapuunr #wumk yeum cypbatd 10 doumsnan-50 ¢owusraua
oynanu.

6. ['unepunuanms.

['unepunduaumsga ToBapiap Ba XU3MATIAPHUHT OaxOJapUHHU OWJIMK YCHII
cypbatu 50 ¢ousra eragu Ba yHAaH omand. Jlemak, MHOIAUMSHUHT UMK
napaxxacuau 600 ¢ousra eTuy runepuHGAAIU XUCOOTaHAN.

['MnepuHIAUUSHUHT KydalWIOW HaTWKacuJa MUWLIMK BalloTa Y3UHHUHT
XapHuJl KOOWIMATUHU HYKOTaau Ba OyHMHI HAaTHXKacUJa JABIAT IyJ HCIOXOTH
YyTKazuira Maxoyp oymaau.

I'epmanusana 1923 iunga, spHu buprHYM KaxoH ypymuaad cyHr 1,3 TpiH.
MmapTtara ouu. Hatmwkana, napnat 1923 fiwnna mya UCIOXOTH YTKa3UIITa Maxoyp
oynmu. Ilyn wucnoxotu maituma 1 sgHrm mapka 1 TpIH. 3CKM  Mapkara
aJMaIITUPUIIIHN.

7. Jloxan uHIIsIM.

Anoxuja oJIMHraH OWTTA JaBiatia €KW OUTTa SXJIUT XyIy[Ala ro3ara Keiara
uHQIISIIUS T0Kan HHOIAIUS JeHuIaIu.

8. KaxoH unpuauuscu.

bup BakTHUHT y3u1a OUp HEUTa MaMJjlakaTaa 03 Oepagurad HHPIISIUS KaX0H
uHQIISIIUsACH TeWnIIau.

9. DKCNOPT KWIMHAUTAH UHQISIUA.

byHna wuHQISAIUS TOBapiJapHUHI 0axoCcH TapKUOWIA H3KCIOPT KHIIyBYU
MaMJIaKaTJaH WMIIOPT  KWJIyBYM MamJjakartra kupuO kenaau. Hartwkana,
TOBApJIAPHU UMMOPT KWJIYBYM MaMJIAKATHUHT MIJIIUN JapOMaIUHUHT OUp KUCMU
HKCIIOPT KWJIYBUM MaMJIaKaTHHHT (oijgacura Kaita takcumiaHaau. 1985 iwmima
AKII Ba Anonus ypracuaa ro3ara KeiaraH caBAO YPYLIMHUHI acOCUM
cababnapunan 6upu HHQISIMS Tapaxanapu ypracunaru dapk sau. UyHku, yima
naBpaa uausiius napaxacu AKlllna Smonusra aucOaran Ganana sxau. lllynnma
Snonus 19 mapa. nonnap mukaopuaaru topapiaapau AKIInan nmnopT kuimiaan
OOIII TOPTTaH JIH.

11. UmnopT KunuHaguTaH UHOISALIMS.

bynna unbnsauus ToBapiaapHUHr 0axocu TapKUOWJa TOBApJIApHU SKCIOPT
KWJIyBYM MaMJIakaTAaH yJIapHU UMIOPT KAITYyBYH MamilakaTra KUpuO Kejau.

12. Smmpun uHbAAINAS.
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Nupasuusauar ymly Typu alpuM HCTEbMOJI TOBapiapUMHUHT Oaxoiapu
JlaBJliaT TOMOHHMJAH TapTHOra COJMHAAMraH Mamulakariapia o3 Oepaau. bynna
0axosjapu JAaBiaT TOMOHUAAH TapTUOra COJMHAJUIaH TOBAPJIAPHMHI 0030pAaru
0axoJIapyHU OIIMILIY Ky3aTHJIaIu.

5.3-§. UndasumoH TaprerjalmiHMHI HHOISAUMATa Kaplud cuécaTaaru
axaMusATH

XB® okcrnepTnapuHuHr  Qukpura kypal?’, MHQIAIMAHUHET  MaKcau
KYpcaTKUYuJaH MyJ-KpeAUT CUECATUHUHT HHAMKATOpU cudatunaa oiiganaHuin
YUyH UKKUTa MIApOUT MaBXya OYynuid jo3uM. bupunumman, Mapkasuii OGaHK
MYCTaKuJI MYJI-KpPEIUT CUECATUHU amajra OUIMPHUII UMKOHUSITUTa 3ra OYIvIv
no3uM. Mapka3uii 0aHK XyKyMat Mak0yi Ae0 xucoOiaran HHQIISAIUS gapakacura
SPUIIMIN YUYyH MOHETAp MHCTPYMEHTIAPHU 3PKUH TaHJAIl XyKyKdAra sra Oyauim
go3uM. Mamrakatna OrOKET-CONMK CUECATUHUHT Tanaldiapu IyJI-KPEauT
cMECaTUHU HILIA0 YMKUILZAA YCTyBOp WyHanmunuiap cudaruga uHoOATra
ONMHMACIIMTH JIO3UM. bomkadga KwimO alTragga, Mamjakatga «OromKeT
TErEMOHJIMTHY  TYIIYHYacu MaBxXyJ Oyiamaciaurd  Jo3uM. HWKkuHYMIaH,
UHOISAUUSHUAT MaKCaalu KYpPCaTKUYM MHAUKATOp cudaruia TaHgad OJUHUIIM
YUyH HUII XaKUHUHT YCUIIM, axoJid OaH/UIMIM Japa’kacd Ba ajMallyB Kypcu
Oyiinya Makca/uid KypcaTKuwiap OeirujiaHMaciurd jo3uM. byHuHr cabGabu
IIYHJIAaKW, MWUIMA BaJIOTAHUHT XOPWKUW BajtoTara HuUcOAaTaH KypCUHHUHT
oenrwianumu Mapkasuii OaHKHM, Y3UHUHT IyJ-KPEIUT CUECATUHHU, aHa Iy
KYpCaTKUYHU Oakapuill Y4yH MOCHAlTUpuINTra MaxOyp Kuiaau. by aca, ¥3
HaBOaTuaa, Mapkasuii OaHkka WHQISUUMSHUHT MakKCaUll  KYpCaTKHUYHUHU
TabMHHJIAII YYYH MOHETap WHCTPYMEHTJIapJaH SPKUH Ba TYIUK (oiimamaHuii
UMKOHUHU  Oepmaiiau. Harwxkama, nOyna-Kpeaut  CUECATUHUHT  TaKTHK
MAaKCAUIAPUHUHT Ma3MYHHUA UKKH EKJIAMAINK, KapaMa-KapIIuiIvK 03ara Kejaaiau.

buzHuHr (QukpuMuzua, HUHQISUUSHUHT MaKCaJIM KYpcaTKU4UAaH ITyJ-
KPEIUT CUECATUHUHT MHAUKATOpHU cudatuaa dhoiganaHul yuyH, IOKOpUIa Kan
ATUTAH MKKH MyXHUM IIapOUTIAH TalIKapu, YYUHYHU MYXUM IIapout cudartuia,
Mapxka3uii OaHKHMHT MOHETap WHCTPYMEHTIapAaH (ONJalaHuIl MEXaHU3MHU
TaKOMWJIIAIran Oyiaumm jJo3uM. Arapaa Mapkasuii 6aHK MyJ-KpeauT cu€caTuHu
OPKUH, OIOKET-CONIMK TMapaMeTpiapura acocjlaHMaraH XoJijla aMajra OIIMPHII
UMKOHUSTHTA dra Oylicalo, aMMO MOHETap HMHCTpyMEHTIapjaH ¢oiimarTanuii
MEXaHU3MH TaKOMWUIAIIMaran Oyica, y xojja, Mapkasuii O0aHK WHOIAINOH
MaHOaTapHU KWJIOBJIAM OJIMaiIn, CCy/la KamuTa/uIapy XapakaTUHU TapTUOTa coja
OJIMaWIN.

NHaauussHUHT  Makcajyid  KYpcaTKUYUIAH MyJ-KpEeOuT CUECATUHUHT
uHaukaropu cudaruna MyBaddakuaTam Tap3aa  (QoiganaHraH AaBiatiap
katopura Suru 3emanausi, Kananma, bytok bpuranus, ®@unnanaus, [Iseuws,
ABcTpanus Ba VIcnaHUsSHU KUPUTHIL MYMKHH.

127 «http://www.imf.org” caiiTi MabIyMOTIAPH.
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lyHucu xapakTepiauKu, Ma3Kyp MamjakaTiapAa WHOISIUSHUHT MaKcaJJjIu
Kypcatkuun Typiuya wudonananau. AscTtpanus, @Punnannus Ba llBenmsna
Mapxka3zuii 6aHK UHOISIUSHUHT MaKCaJJId KYPCATKUUMHU XYKYMaTHUHT KYIia0-
KyBBaTJIalll XyCyCUIaru pO3WINTMHU OJIMaclaH TypuO 3bJoH Kwiau. Kanana Ba
Aurn 3enanausna MHQIALUUSHUHT Makcajyid KypcaTknuu Mapkasuid 0aHK Ba
Mouust Ba3UpJAUTUHUHAT Y3ap0o KEJIMIIYBU acoCHa MIUIA0 YMKWIAU. AMMO IIyHH
YBTUPOG ITHUI >KOUZKU, UHQPISAIUSHUHT MAKCaJId KYPCATKUUUAAH MYJI-KPEIUT
CUECATUHUHT MHAMKATOpHU cudatuga GpoilaJaHUIITHUHT MYMKUHIUTH OUpOp-Oup
Mapkasuii 6ankHuHT Huzomuna ¥3 akcuau Tonmaras. [y cada6au, Oy macanaHu
XYKYKUH KUXATIaH Makcaara MyBOQUKIUTH MapKasuil OaHkiap (paoJusSTUHUHT
OOl MaKcaau OpPKaJIU M30XJaHAIU, STbHU WHQIAIMUSHUHT MaKCaalu KYpCaTKu4Iu
OpKalu yHU KujoBiam Mapka3uii OaHKHMHT OOl Makcagura — MHJUIANA
BAJIOTAHUHI  OapKapoOpJAUTMHM  TabMHUHJIAIL  Ba  KamuAtga  OaxoJap
OapKapopJIUrura 3puIInilira Xu3Mat KHiaau.

Kanaga Ba SHrm 3enapausga XykKymaT UHQDIALUSHUHT — MakKcaaiu
KypcaTKnuugaH UHQIALMS CypbaTJapyuHU MAaCaUTUPUIIHU  parOaTIaHTUPHIL
Makcaauaa QoimanaHau Ba MakcaJJld KypcaTKuura SpUIIMIl y4yH 18 oinmk
MyAJaTHA Oenrunamiad. Maskyp MyagaT TyraraijaH CyHr, WHQISOUSHAHD
JapaxacuHU O0OCKMYMa-00CKUY MacalTHpuIl Makcaauja, Sluru 3enanausiia siHa
12 oinuk, Kanmamaga — 18 oWnuk wmynamat OenrwiaHad. benrunanraH siHTU
MyAJatiap TyraraHjaH CYHT Xap MKKajga MamJiakaTaa WHQISUUSHUHT MaKCaJJIn
KYpCaTKUYMHU TabMUHJAIITa MyBaddak OYIMHAN Ba Xap MKKalla MamJiakaT/aa sHa
Oem WK maBpra MHQISIUSHUHT MaKCaUIM KYpPCaTKUYHM OCNTHIaHIu. byrok
bpuranusga 1997 #wnHuHr VpTanapuraya, SbHM MamilakaT MOapJiaMEHTUHUHT
BaKoOJIAT MYyJJaTH TyraryHra Kajgap OynaraH naBpAa HHQIALMIAH MaKCaliau
kypcatknuy cudaruna Qoinananwiad. 1997 HuiaHUHT  YpTamapura Kazuap
uHpsauusg 1 dousnan 4 ¢ousraya auanazonaa OeirwjaHraH iyjnakda qoupacuia
OyIuIIM JIO3UM d51U. YHAAH KEHWH YeKjIaHMaraH BakKT MoOaiHuga WHOIALMS
napaxacu 2,5 gousnaH macT mapaxkana Oapkapopiamuiiy Jio3uMm >au. [lyHucu
XapaKkTepJIMKU, OOlIKa naBiaTiapiaH Qgapkiu yiapok, ABcTpanusna UHGISAIUA
Oyiinya MakKcaJJii KypcaTKUura 3pUILINII YUYyH OJIMHTaH BAKT UKTUCOIUN (paosuink
LMKJIMHUHT JaBOMUMIATUra MOC Oy Uiy 103uM >am 2%,

AliHM BakTAa, WHQISIUSHUHT MaKCa/UIM  KYpPCaTKUYUIAH ITyJI-KPEIUT
CUECaTUHUHT WHAUKaTopu cudaruma (QolganmaHmMaran JaBiaTiapja Xam
VHOIAIUSHUAT Tacaiiumm  Ky3atwiMoknaa. Macanan, AKlllna wabnsuusarnar
ik gapaxacu 2001 vwmnga 2,8 dowusan Tamkw Kwran o0yica, 2003 iiunga 2,7
dbomzan Tamkua Kwiad. Snorumsga aca, 2001 Humimpman Oomurad  aedisims
Ky3aTWJIMOKJIa. AMMO HIYHH 3bTUPO] ITHUILI KOU3KH, UHPISILUSHUHT MaKCaJIu
KYpcaTKUYuAaH Myld-KpeAUT CUECATUHUHT MHIAUKATOpu cudartuaa GoiganaHran
JnaBnaTiapaa UHQISUUSHUHT THacailuin cypbatd Oy KypcaTKUYZaH HHAMKATOP
cudaruga QoiiganaHMaraH pUBOXKIIAHTAH JaBlaTiapjarura Kaparaijaa OKOpH

180npenenenue 1eneBbIX MNOKasaTeeldl MHQIAMH KaK OCHOBA JIEHEKHO-KPEJMTHOW MOJUTHKH. Pe3ynbTarhbl
uccienoBanuii sxciepro MB®: Bammarrosn, 1999. - C. 5.

104



oynmu. Macaman, byrok bpurtanusga 2005 #imnma 2001 iimnra wHucOaTad
UHQIAMUSHUAT Wik napakacu 1,0 dowmsnm mynkrtra nacaiau. AKlllna sca
MasKyp J1aBp MoOaitHuIa HHPISAIUSIHAHT WK gapaxacu 0,6 dowusnu myHKTra
nacaiim2.

Nudnsmus Oyiinua Makcaaiau KypcaTKU4iapHH Oenruiamijga JaBiaTiap
Vypracuna maBxkyn OynraH acocuil dapkiapaaH siHa OMpH MaKCaJliu KYpcaTKu4
atpoduna YpHaTWIAAWraH Wynakdya [AWana3oHUHT KeHriauruaup. MacanaH,
ABcTpanusi Ba OuHISHANAAA UHPISIUSHA MaKCaIIu KYpPCAaTKUYM aHHK Japaka
cudaruaa onuuau. Kanaga, SAurm 3emanaus, IlIsenus Ba byrok bpuranusga
uHusius  OViiMua Makcaaiu KypcaTkud #ynakda cudaruga OelruiaHu.
Hcnanusaa sca Makcaaiu KypcaTKud MHQIIALUS CypbhaTiiapd yerapacu cudaruia
ypHaTtuiau. XB® skcnepTiiapuHuHr, 1y xymiuagal, [1.Maccon, M.CaBactano Ba
C. llapmanapHuHr ¢ukpura Kypa, WYIAKHUHT KEHIJIUTH MYJ-KPEOUT CUECATH
OpKaJIn MH(DIALMS CypbaTIapuHU OOLIKAPUIIHU TaKOMUJUIAIITAHIUTUIAH KeJIno
uynkaau,

Beiapusina WHQISAIUS CypbaTJapuHU ypTa MYJIJIATIH TapreTiall
KyutraHwiMokaa. 1990 imnpan Oommad y4u #un myajgatra  MHQISUUSHAHT
MakcajUyil Kypcarkuwiapu YpHaTwimokna. (1990 iwira xamap uUHGISIUOH
Tapretiam oup Wun myanarra amanra ommaunap >au). [y cababmnu, [IBeitapus
Mwinuit  GaHKM MyJ-KpeaIuT CUECATUHUHI Ooml Makcaaud HadakaT MUIUIMNA
BAJIIOTAHUHT OapKApOPJIUTHHU TabMUHIANI, Oalku YpTa MyaTid JaBpui
opanukaa OaxoJapHUHT OapKapOpJIMTMHUM TabMHHJANI XaM XHCOOJIaHA[H.
Xo3upru JnaBpja OaxoJApHUHT YyCUIIMra HucOaTaH OeirujaHraH MHUILTHK
MakcuMan yerapa 2 ¢ousHu Tamkun Kuiagu. lynu anoxupga 3bTHpOd STHUII
xxousku, [IBevnapuss Mwunii 6aHku OaxOJapHUHI KUCKa Ba YpTa MyAAatiiv
JNaBpuil  opanukiapaard Oapkapop JapakaCMHM —TabMUHJIAmra myBaddak
oynmoxaa. Yynonuu, 1975-2000 itmmnapaa 6axonapHUHT ypTaya WHIIMK YCUILIU
2,79 dbounznu Tamkui 3trad o6yica, 2001 innga 0y kypcatkud 1,0 pousHu Tamkuia

KL,

?3-5’73141114 Ha30paT KWINII YYYH OepujIraH caBoJjjiap

1. Uadasaus auma?

2. Undnauus KaHmai ro3ara keinaam?

3. Undnsamms Ba KuTHCOAMM YCUIT YpTacuaa KaHaal OOFIMKINK MaBXy?

4. Nndusaus Ba naBiaT OOKETH JACPUIUTH YpTacuaa KaHmad OOFIHKINK
MaBxKyn?

5. Undnsaumsira kapimu cu€cat aeranja HUIMaHu TyITryHacu3?

6. Undnaumon tapreriain Huma?

12«International Financial Statistics» 6ronnereny MabIyMOTIApK aCOCHAA MyalTi() TOMOHUIAH XUCOOIAH IH.

130 Masson P., Savastano M., Sharma C. The Scope for inflation Targeting in Developing Countries. — Washington:
IMF Working Paper, 1997/130.

181 «Die Banken in der Schweiz — Swiss National Bank, 2001” mabnymoTiapu acocuaa Myamuii( TOMOHHJAH
XUCOOJIaH N,
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7. VubASIMOH TapreTiaml pexUMUra YTHII YyYyH KaHAal [maptiap
OaKapHUJIUIIN JTO3UM?
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VI-BOB. MOHETAP CHECATHHU AMAJITA OIIUPHUIIJA
XOPUKHUH MAMJIAKATJIAP TAXKPUBACH

6.1-§. Tapakkuii 3Tran MaMmJIaKaTIapaa MOHeTap cuécar

Anrmus Mapkasuii 6anku 1694 #imnna tamkwn stuarad. [apum [lBerus
Mapkasuii 0aHku — PukcOank ayHéna OupuHum OynuO Tamkwuia 3Tuiarad Oyicana,
Myomaliara 0aHKOTaJapHH YMKapraH Ba THXKOPAT BEKCEJUIAPUHU XUCOOTa OJIMITHU
Oommaran OupuHuM Mapkasuii OaHk OYynmuO, AHrIuMs Mapka3uii OaHKH
XUCOOJIaHaAIN.

PukcOGank OupuHun O6VIMO Myomajara OJTHH TaHTajap OujiaH TabMHUHJIAHTaH
JIENO03UT ceTU(UKATIAPUHU YMKAPTaH.

Anrmuss Mapkasuit  0aHKM — TMyJN-KpEeIUT  CUECATUHUHT  KyHUJaru
MHCTPYMEHTIapUAaH (poiaJaHMOKIA:

A. Kalita monusiian cué€cartu.

AHrnus Mapka3uii 0aHKHA XO3Upry JaBp/a MamjlakaT THXKOpPAT OaHKIapura
WKKU XUJI yCyJiJa Kpeautiaap OepMokaa:

* TwkoparT OaHKJIApUHUHT OanaHCuJarud TpaTTajgapHu Mapkasuili OaHkIa
KaiiTa XxucoOra oyui Wynu ominad OepusiaéTrad KpeauTiap;

* AHrnus GaHKJIapUHUHT OajlaHCUJAard KUMMATIIM KOFO3JIapHU rapoBra OJIMII
Wynu Ouinad Kpeaurtiap.

b. Ouuk 6030p cuécati.

Anrnusa Mapkaszuii 6anku o4k 0030p cuécatu goupacuaa tyrpu PEIIO Ba
teckapu PEITO onepanusinapunan origananmoxaa.

Tyrpu PEIIO onepammsicuna Axrauss Mapkasuii OaHKM  KUMMATIU
KOFO3JIapHU MaMJiakaT OaHKJIapura KailtapuO coTHO OJIMII ITapTy OMIIaH COTAIH.

Teckapu PEIIO onepanuscuna Axriaus Mapkasuii OaHKH KUMMAaTIN
KOFO3JIApHM MamJlakaT TH>KOpaT OaHKIapUJaH KaWTapud COTUIN MIAPTH OWIIaH
coTu0 oJyiaau.

B. Bamrora cuécarn.

Anrnmus  Mapkasuii  OaHku  BaioTa cuU€caTH  JIoOMpacujia  BallloTa
WHTEPBEHIMSACUHN aMajira OIIMpaad, AHTIUS XyKYMaTHHUHT TalllKU Kap3WHU
TYnamra Xxu3Mar Kujaaau Ba Y3WHUHT OallaHCUJIard OJTHUH-BAIIOTA 3aXUpajapUHU
OommKapam.

Anrnusana XyKkyMar XOpyKuM BajlroTanapjia 3axupanapra sra smac. [laBmarra
TEeTUNUIA Oapya ONTUH-BAIIOTA 3axupanapu AuHrius Mapka3uii OaHKMHHHT
Oanmancura VyTkazunrad. Iy ca6abnu, XykKyMaTHUHT TallKd Kap3u AHIIHS
Mapxka3uii OaHKMHHMHT OajlaHCHJArd BaJIOTa 3axUpajapu XUCOOWTAH TYJIaHATH.
Tynanran Ttamku Kap3HUHT (YHT CTEpIAMHTIArM HKBUBAJEHTH XYKyMaTHHHT
XKOpUil XxucoOpakamMuiaH eyud OJTUHAIM.

I'. Jleno3ut cuécarm.

Aurnmus Mapka3uii O0anku XyKymarra Ba THXKOpaT OaHKJIapura TETUIUId
BaKTUHYAJIUK OYII TypraH IyJd MaOJarIapuHu Y3UHUHT MYAJATIA JCTO3UT
xucoOpakamiiapura xanb Kuiiaau Ba yiapra gous Tynaiam.

107



Anrmus Mapkaszuii  O6aHku MaxOypuil 3axupa cu€caTuiaH IyI-KpeauT
CUECATUHUHT MHCTPYMEHTH cudaTuia doinaaanMaiu.

Anrnus Mapkaszuit 6anku 1997 fimnrauya Hazopat QpyHKUMSICHUTA 3Ta U, SHHH
THKOpaT OaHKIapu (HaonuATUHU Ha3opaT Kuwiap 3au. Ammo 1997 iiunaa Tixopar
OankIapu GaoJUATHHU HA30paT KWJINII BakoJiaTh “MoNusIBUN TapTUOTA COJHII Ba
Hazopatr” OoIIKapMacura OepuiIy.

1-sxkaaBa
AHriusa Mapka3uii 0aHKHM aKTHUBJIAPUHUHT TapKuOu, 2017 iniaHuHr 1
SIHBapPb X0JIaTHIa

AKTHBHHHT KaMH
AKTHBIAp TapKuOU aKTHBJIApJATH
yaym, %
bepunran kpenutaap 95,1
CoTtub oaMHTaH KHMMATIIN KOFO3JIap 4,3
Acocuii BocuTajaap Ba HOMOJJIMM aKTUBJIAP 0,6
AKTHUBIIap -)KaMU 100,0

1-xanBan MabIyMOTIapuJaH KypuUHaAWKH, AHrIus Mapka3uii OaHku
AKTUBJIAPUHUHT MYTJIAK acOCU KUCMHMHM, SbHU 95 (Qou3iaH OpPTUK KHUCMUHU
THXKOpAT OaHKJIapura Ba AHMIIMS XyKyMaTUra Oepuiirad KpeAauTiiap 3rajulaiiu.

Anraus Mapkasuii 0aHKU aKTUBJIIAPUHUHT YMYMHNA XaXMUJa CAIMOFUTa Kypa
VMKKWHYY YPUHHUA KUMMATIM KOFO3JIapra KWIMHIaH MHBECTULMSIIAp raiaiau. by
3ca, acocaH, AHMIMA XyKyMaTHHUHT KUMMAaTIM KOFO3JIapura KWJIMHTaH
WHBECTULIMSIIAPAMP.

2017 ¥iunauur 1 sgHBaps xonatura kypa, AHriusa Mapka3uil OaHKHMHHHT
aktuBnapu 422 wmiapa. 702 muH. GyHT crepauHrHH Tamkwin otau. [ywaan,
oepunran kpenutiaap Mukgopu 401 886 miH. GyHT CTEpIMHTHH TAITKWI T/IH.

2-KaaBall
AHrius Mapka3uii 0aHKM NaCCUBJIAPUHUHT TapkuOu, 2017 iinaHunr 1
SIHBAPb X0JIATUIa

ITaccuBHUHT KaMH
[TaccuBnap Tapkudu naccHuBiapaaru
yiymd, %
Jeno3utnap 81,5
Myowmajiara YnkKapuiaral Hakj myJsuiap 16,1
O6auranusiiap 1,0
borka MaxxOypustiap 0,3
Kamnmran 1,1
[TaccuBnap ->xkamu 100,0

2-%aZBajl MabIyMOTIapUAaH KypuHaauku, AuHriua Mapka3uil OaHKu
MACCUBJIAPUHUHT MYTJIAaK acOCUM KUCMUHH, SbHU 81 (ousnaH OpTUK KUCMHUHU
THKOpar OaHkimapu Ba AHIIMS XYKYMAaTUHUHT [EMO3UTIIAPU TAIIKWI JTau.
YOy neno3utiapra Kydugaruiap KApaau:

108



* AHrnmsa Twkopar OaHkiIapuHUHT Mapkasuii 6aHk na ouwnirad “Boctpo”
BaKWJUIMK XMCOOpaKamiIapuard myJj MadJasiapu;

* Tipkopat OaHKIapUHUHT AHIIMS Mapka3uit OaHKUIaru MyIaTiIu JIETO3UT
XHcoOpaKamIIapuIary myJap;

*  Adrmma  XykyMaTHHUHT  Mapkasuid  OaHKga  OUMjIraH  KOpHUH
XucoOpakaMuaru myJsuiap;

*  Anrmus  XykKyMaTHHMHT Mapkasuid  OaHkaaru MyAaarTid  JEHO3UT
XxucoOpakaMuaru myJsuiap.

2-KajiBajl MabJIyMOTJIApUJAH KYpUHAIUKU, AHriauss Mapkasuii OaHku
MaCCUBJIAPUHUHT XAKMHUZA CaJIMOFUIa Kypa HWKKMHYM YPUHHUA MyoMajara
YUKApUWITaH HaKA MyJulap srajaniau. by sca, Hakg (yHT CTEpIMHTHU Hakatr
AHIIMS WYKapucuaa, OalKy XOPHUIKKA MamulakaTiapa XaM HILIATUINIIA OWJiaH
W30XJIaHA]IN.

AKII Mapkaszuii 6aHku QaoJUATHHUHT OMpJIaMyu MEbEPUIN-XYKYKHIl acocH
0ymuo6, 1913 innna kaOyn kunuHrad “denepan 3axvpa TU3UMU TYFPUCH 12 TH aKT
XHCOOJIaHaIH.

AKllIna w™onerap cuécatnu Pepepan 3axupa Tuzumu (D3T) amanra
OLLIUPAIH.

AKII ®3T MoHerap cuécaTHH aMalra OLIMPHINJIA KaiTa MOJHSUIAIITHPHUILL
cu€caru, o4MK 0030p cuécaru, BajltoTa cHEcaTh Ba JEMO3UT cuécatujaH (aon
Tap3na Qoitnananaaun. MaxOypuit 3axupa cuécatu ®3T yuyH moHerap cuécar
UHCTPYMEHTH XUCOOJIaHMaN 1.

@O3THUHT  KpeauTiapu  TWKOpaT  OAHKJIAPUHUHT  JIMKBUUIMIIUTUHU
TabMuHIana Myxum ypud tytaau. O3T Tuxopar Oanknapura OUp BaKTHUHT
y3uga OMp Heda TypJard MapKaszjalirad KpeAUTJIapHu Takiaud 3taau. XycycaH,
JUCKOHTJIM  KpeauTiap, JoMmOapJ KpeauTiapu, oBepapadT Ba OBEpHAUT
KpEIUTIapy KeHT KYJUTaHUIIaIu.

AKII XykyMaT KUMMAaT/IU KOFO3JIapy SMUCCUS XQKMUHUHT KaTTa SKaHJIUTU
®3Tra ouuk 0030p cuécaTUAaH MOHETAp CHECATHUHI aCOCHM WHCTPYMEHTH
cudaruaa GpoiganaHul UMKOHUHU Oepau.

AKII ®3T mMoHerap cuécar MHCTPYMEHTJIAPUIAH MAKPOUKTUCOIUNA YCHII
cypbariiapura TabCUp 3THULI MaKcaJuaa akTuB Qoigananud keiamoknaa. MacanaH,
2001 #wmnga AKI wkTtucommérmma perieccusi OCNTHWIIApMHUHT Taigo Oyna
oonutarannuru ®@3THU “ap30oH mysiap” cuécaTWHU KyJulamra MakOyp KWIIWd Ba
Hatmxkaga 2001-2004 #iwmapaa mysl MAaCCAaCMHUHT OLTUIITMHU ParOaTIaHTHPYBYU
HKCMAHCUOHUCTUK MOHETap cuécar onub Oopmiau. Ymly cUECaTHUHT HATHXKACH
ynapok, AKII xykymarura Tterunu myia Mabnarnapu Oyitmua OenruiiaHraH
ctaBka 2001 vwnmaru 6,5 pousgan 2004 iun nexalOp oiura kenuO, 1,75 ¢ousra
Tymu2,

AKUI nonnapu kypcuHUHT HOOapKapopauru Anonus, ['epmanus, Opanuus,
bytok bputanus Ba XuTol kaOu MamiakaTiiapHU XaM TalllBUINTa COJIMOKIA.
UyHKH, yJIapHUHT XaJdKapo BaJlOTa 3axupaliapuHuHr acocuid kucmu AKII

132 OECD Economic Outlook, Vol. Ne73, 2003/ 1. - June, pp. 38-39.
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nomutapuaa makiutanrad. ly ca6abmu, 1999 iiun suBapna SAnonus Ba I'epmanus
Monusa Bazupaapu AKlIra posmmap, eBpo Ba MEHHUHI KypCJIapuHU y3apo Oup-
Ooupura OormantHu Takmud Kuamiap. Ammo AKII denepan 3axupa TH3UMUHUHT
yma Baktaaru paxoapu A.I'puncrsH Ba Monus Basupu P.PyOun ymOy takimuduu
KaThUSH paj JTIWiIap. YJIapHUHT (UKpUTa Kypa, Ma3Kyp Y4 €TaKkyd BajioTa
KypciaapuHu Yy3apo Oup-Oupura 6ornamnu xopuit atuim AKII denepan 3axupa
TU3UMUHUHT UIICU3JIMK Ba MHQIISIMATA KapIlM KypallWilira KapaTuirad myJi-
KPEIUT CHECATHHMHT MyCTaKUIUIMIUTa Iy Typ €TKa3aam =2,

AKllIxa 1913 iun 23 nexadpaa kaOyn KwinHTaH “Denepan 3axupa TU3UMU
TYFpucuaa’ru KoHyHra MyBoduk, Degepan 3axupa tuzumu (DP3T) monerap
cuécaTHH MIILIA0 YUKAJIW Ba amalira OIIUPaIHn.

AKII ®3THunr onuit bomkapys opranu 0ynu6, bomkapyBuniap KeHramm
xucoOmanaau. AiHaH, bomkapyBuuiaap KeHramu MOHETap CUECATHUHI aCOCHA,
TassH4 Macajaiapu Oyiinua xapopiap KaOyn kwiaau. XKymnanan, Kenrami, xuco0
CTaBKACHHM YpHATaJH Ba y3rapTUpaau, THKOpAT OaHKIapura HucoaTaH MaxxOypHii
3axWpa TajllaOHOMaJlapMHU OeNruiaiin, TpaTTalapHU KaWTa XucoOra OJIMII
KOHTUHT€HTUHU aHUKJIANaH.

O3THuHr stHa Oup OomIKapyB opraHu 0ynuO, ouuK 0030paaru onepamusiap
oyiinua denepan kymuta 6ynuo, y denepan 3axupa OaHKIAp CaBAO KHUJIAIUTaH
JaBJaT KUMMATIIA KOFO3JapUHU COTHUO OJIUII Ba COTHIN CTPATETHsUIAPUHU UIILTA0
YUKW OWJIaH ITyFyJUTaHaIu.

AKIII ®O3THHUHT UKTUCOIUMN Ba cuécum MY CTaKUJIJTATUHUHT
TabMHUHJIAHTAHJINTA MOHETap CHUECATHUHT CaMapaJOpJMTMHU TabMHHJIAIIIA
MyXUM YPUH TyTagn >4,

AKII ®3T wuHbAsuMOH TapreTjaliHd — KyulaMaiau, Oalku Myl
MacCacMHUHI Yycuml cypsaTinapuau Hazopar kwiaan. AKII Konrpecen 1978
vmiga @3Tra nyn MacCaCMHUHI YCHUII CypbaTJapuHA HA30paT  KUWJIHII
MaXOYpUSTHHHA IOKJIaJAW. YHra Kypa, Mamijakatiga OaxoJjiap OapKapopJiurura
DPUIIMII MaKCaau[a Xap WHWIM KEITyCH HWJI Y4YyH ITyJl MAaCCACUHUHI YCHUII
cypbatd O3T TOMOHMAAH YBJIOH KHJIMHAIH.

6.2-§. PuBosiaHaéTran MamJjakaTjaapaa MoHeTap cuécar

Poccus ®enepanusacn 0aHK TU3MMUHUHT OWpUHYM TOFOHacuja Poccus
Mapxkasuii 6aHKu Typaau.

Poccust GaHK TH3UMHUHMHT HWKKHHYM TIOFOHACHJIa THXKOpAT OaHKIIapu

Typaau.

133 Moucees C.P. Mex1yHapo/iHbIe BATKOTHO-KPEAUTHBIE oTHOLIEHUs. — M.: Jlesno u Cepauc, 2007. - C. 625-626.
134 Mapkasuii GaHKHHUI HMKTMCOAMH MYCTAKMIUIMTH JICTaHJa YHUHI MOHETap CHMECATHH aMajira OLIMPHIIJA
UXTHEPHUAATH IYJI-KPEOUT WHCTPYMEHTIAapHJaH YEKJIOBJIapcu3, 3pKHH (olaaiaHa ONWIIWTa adTuiand. YHHUHT
cuécuil MyCTaKWUIMTH JeraHAa MOHETap CcHECAaTHM amalra ommupuimjga XyKymarra Ba JaBiaT OpraHjapura
HHCOaTaH MyCTKHJUTUTUra alTHIIA .
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Poccus Mapkasuii OaHKM HakKn pyOJHH SMHCCHS KWIAIW, ITyJI-KPEIUT
cuécaTuHu UNUIad YMKaau, THXKopaT OaHKIapu (aodUATHHU Ha3opaT KUJIaau Ba
pacMuil OJITUH-BAJIIOTA 3aXHUpaapuHU OOIITKApaIH.

Poccusa Mapxasuii OaHKUHUHT MamJiakatT UKTUCOIUETUHU
PUBOKIIAHTUPHUIIIATH POJIN YHUHT MYJI-KPEIUT CUECATH OPKAITM HaMOEH OYiaiu.

Poccuss Mapkazuit  0aHKM TOMOHHUJAH KYJUTAHWIAETTaH HHQIAIMOH
tapretiam pexumuga 2017 WuaHUHT oxupura O00pubd, MUHQIALUMSHUHT WHATUTHK
napaxacuHun 4 Qowmsra erkasuml Makcaad Kyuwiarad. 2016 dwima amanra
OLIMPWJITaH dYopa-Taadupiap ymolOy Makcajara HSpUIIUII WUMKOHUATHHU IO03ara
keatupad. AwpHu, 2016 HumHUHr sxyHura kenu0, Poccusga wHQISAIUSHUHT
Wik napaxacu 5,4 dbousHu Tamkwin Kuigu. Xoiaoyku, 2015 #iun 31 gexadpb
xoJyiatura kypa, Poccusiia mHGIAUUSHUHT HWUTMK gapaxacu 12,9% Oynran >au.

2016 HuTHUHT UIOHBb OMUra KeiuO, HHQISAIUSHUHT JapakaCuHU Ce3uiapiiu
Japaxana macaitupuiira spunnuiranaura Poccuss Mapkasuii OaHkura Kaita
MOJIUSIIAIT CTABKACUHU MaCaTUPUII UMKOHUHU OEp/Iu.

Poccust Mapkazuii OaHKMHUHT KaiiTa Monusiiam crtaBkacu 2016 WuUIHUHT
WIOHb Ba CeHTAOph oinapupa 0,5 ¢owusnu nyHKTra 2 mapra nacauTUpWIAU Ba
WUTHUHT OXHpPHUTa KO0, KaiiTa MOJMSIIAII CTaBKAaCHHUHT WHIWiIK mapaxacu 10,0
(GbOM3HU TAITKUI KUJJIH.

Poccuss Mapkaszuii 0aHKM TOMOHHJIAaH OBEpHAWT, oBepapadT, JombOap] Ba
MYAJIaTIN KpeAUTIap OepuIl KYIITaHUIMOKIA.

Kaitn stum sxomsku, Poccusi Mapkasuit 0aHKM TOMOHUIaH OepuiaéTran
JoMOapii KpeauTiaap, pecnyOnukaMu3 amanuéruaan Gapkiu yinapok, Hadakar
IOKOpY JIMKBUJUTH XYKyMaT KUMMATIIA KOFO3Japu OwiaH, Oallku pemyTaiusicH
I0OKOpH OYsiran Poccusi KoMIaHUSITApUHUHT Kap3 KUMMATIIA KOFO3/1apy OMIaH xam
TabMUHJIaHMOKIA. by 3ca, Poccusa denepanusicu Mapkas3uii OaHKUHUHT JIoMOap/1
KpEIUTIApU XaXKMUHU OIITUPUIITa UMKOH OEpPMOK/Ia.

2015 #imnpa Poccusiaa MHOIAUUAHUHT FOKOPH OYJIMIIN poccusi PyOIMHUHT
KAaJpCU3JIaHUIIM OwnaH Oofnuk Oynnu. PyOnmHUHT KaapcusinaHuIIM xucoOura
uHGpIAUMA qapaxacu Kymmmya 4,5-5,0 ¢hou3iau myHKTra OIIu.

Poccus Mapkasuii 6aHku ouMK 0030p onepauusuiapuiaH IMMyJd-KpeauT
CUECATUHUHT acocuil HWHCTpyMeHTH cudaruna Qoiigmananaau. I[llynucu
xapaktepiuku, Poccuss Mapkasuii 6aHKu 04MK 0030p ONEpalMsUIapuHu amalira
omupuiga Poccus XyKyMaTHHMHT KHUMMATId KOFO3JapHJaH TallKapu, WHPKU
KOMITaHUSIJIap Ba OaHKJIAPHUHT KUMMATIIM KOFo3napuaad doiganananu. ['a3npom,
Pocued1s, PocHano kabu HupHK KOMOAHUSJIAPHUHT KUMMATIA KOFO3JIapu Ba
COepbank, Bnemroprbank, ['asmpomOank kabu WHupuK OaHKIAp TOMOHHUIAH
YUKapWIraH KAMMAatiu Korosnap Poccuss Mapka3uih 0aHku o4yuK  0030p
oneparusIapuHUHT 00beKTIapHu OYIM0 XrcoOaaHaIu.

Xuron Xank Pecnyonukacu 1949 iwnna Tamkua TONAW Ba 11y MyHOca0at
OwlaH MaMJiakaTAa UKKU TOFOHAIM OaHK TU3UMH TaIlIKUJI TOTIIH.

bupunun noronamga Xuror Xank O6aHku Typaau Ba y 1948 iunga Tamkui
sTuiarad. Xutoil Xank 6anku Mapkasuii 6aHk XxucoOjaHaau. Y gactiad Trkopar
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Oankimapu GyHKIUSJIAPUHU XaMm OaxapraH. Ym0y OaHK SMHUCCHOH, JICTO3MT,
XUCO0-KUTOO Ba Kacca Mapkas3u BasudacuHu Oaxkapap d/1u.

1949 #imnmma XuToil OaHK TU3UMHHMHI WKKKAHYM [OFOHACHIA KHUIIUIOK
XYXKUIMK KPEOUT KOOIepaTuBiapu Typap 3au. UyHKH, XHUTOW KOMMYHHCTHK
naBiatr Oynrannuru ca6abnm 1949 iunnma Twkopar OaHKIApU TAIIKWAT STHUIITA
YMYMaH pyxcaT UyK 3]I1.

1954 #iunga Xutok O6aHku, XUTOW XajuK KypHIHII OaHKH TAIIKWI STUJIIH,
1955 wnnna Xurtoit Kumnuiok xykanuk OaHKH TaIIKWII STHIIA. YIIOy OaHKIIap
GaoMUMATUHUHT Ma3MyHHTa Kkypa Xwutod Xaiak OaHKHHUHT OVIMHMalapu
XucobJiaHap 37u.

Xo3upru aBpja XuTo 0aHK TU3UMU 2 OFOHAIU XUCOOIaHa IH.

Xutoi 0aHK TU3UMUHUHT OMPUHYU TOFOHacujaa Xutod Xaik OaHKH, yyTa
cuécuil OaHK Ba JaBiaT Ha30paTuja OyIraH TypTTa WHPUK OaHK Typau.

Cuécuit 6ankiap — J[aBnaT TapakkuET OaHKH, XUTOW KUIIOK XY>KaTUTUHU
PUBOXIIAHTUPUII OaHKHU, XUTOU SKCIIOPT-UMIOPT OAHKHU.

JlaBnat Hazopatumard 4 Ta vupuk O0aHk — Xwutoi CaBno-caHoar OaHKH,
Xwutoit 0anku, Xuton Kunuiok xyxamuru 6anku, XuTo XajK KypuiIuil OaHKU.

Xutoi OaHK TU3UMUHUHI HMKKHHYM TOFOHACHUJIA aKIUSJOPIUK-THKOPAT
OaHKJIapy Ba KUIIOK XY KaJUK KOOMEpaTUB OAHKIApU KUPAJIH.

Xutor Xank Oanku 1995 #iun 18 maprtna kaOyn KwmHraH “Xurtor Xanik
OaHKW TYFpUCHIA T KOHYHra OMHOAH XaKUKUNW Mapka3uii OaHK MaKoOMHTIa Ba
BakoJiatura sra oynau. Ssuu, Mapkasuii 6aHK axoJM Ba KOpXOHaJapra MOJIUSBUN
XU3Matiap Kypcarmaauran OYiau, MyJd-KpeauT CUECATUHU WUIUIA0 YUKUII Ba
amaJira OIIMPUII BaKoJaTUra sra OVIiiu.

Xuroil Xank OaHKMHUHT 9 Ta Xynyauil Oyauamacu Maexyd: Ynap lanxait,
HaHkuH, TsHb3uH, [[3uH, IllenbsH, VYxan, ['yanwkoy, YUsnay Ba Cuan
BWJIOSATIIAPUIAH KOMIIAIITaH.

Xuton Xank 0aHku (PaoJMSITUHUHT acOCUM WYHamuIUIapu KyluaaruiapaaH
nubopar:

1. XuToii Xank OaHKM MUJUIMIA BajllOTa — FOAHHU SMHUCCHS KWJIAU Ba YHUHT
MyOMaJIaCUHU TAIIKWI KAJIaH.

2. Ilyn-xpenut cuécatuau uniad YuKau.

3. JlaBnaT OrOPKETUHUHT Kacca MKPOCUHH aMalira OIUPaIq.

4. MammakaTaaru TWKopar OaHKJIApW Ba HOOAHK KPEAWT HHCTUTYTJIapU
baousITHHE Ha30paT KUJIA N,

5. MaMiakaTHUHT OJTUH-BAIIOTA 3aXUpAJApUHHM IIAKJJIAHTUPAad Ba
OommKapam.

6. TYJI0B TUBMMHHUHT X0JIaTH YUyH >kaBo0 Oepaiu.

Xutoi Xank OaHKW XO3UPTd JaBpjaa MyJ-KpeAuT CUECATUHUHT KyWHaaru
WHCTpyMEHTIapuaaH (oi1aranMoKaa:

— MaxOypuil 3axupa cuécaru;

— KauTa MOJIMSJIalll CUECaTH;

— ouuK 0030p cuécaru;
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— BQJIKOTA CUECATH.

XuToila TalIKK CaBAOHUHT HWHUPHUK MHUKIOpAAa MKOOMI cajpaora osra
OKAHJIMTY TYJIOB OaJaHCMHHUHT XOJATUTa MKOOMM TabCUp STraHU XO0Jaa, MUJUIAN
BaJIOTAHMHT HOMHHAJ aJIMaIllyB KYpPCUHU KYTapUIIUII XaB()UHU [03ara KeJITUPaIu.
By aca, Xuroii Xank OaHKMHM MWIJIMI BaTIOTAHUHT HOMHHAJ ajdMallyB KypCHUHU
HA30paT KWIHUILIra MaKOyp KuIaau.

3-KaaBal
XuTonaa MUJIJIMA BAJTOTAHUHT HOMHUHAJI AJIMAIILYB KYPCH Ba 3KCIIOPT
XaKMH

Uunnap 2017
Kypcarknunap nnnaa
2013
2013 2014 2015 2016 2017 nuira
HUcOaTaH
Yy3rapuim

FOannunr 1 AKII
JoJIapyra HucOaTaH

HOMUHAJ aJIMaIlyB
KYpCH, I0aHb 6,0969 | 6,1190 | 6,4936 | 6,9370 | 6,5342 | 0,44 m.

DKCTOPT XaKMH,
mapa. AKII nommapu | 2210,2 | 2345,0 | 3501,1 | 3024,7 | 2422 3464,1

3-xaaBa MabJIyMOTJIApUAAH KYPUHAIUKH, Xuron JKCIIOPTHHU
parOaTJaHTUPHILI MAKCAAUAa MWUIMK BATIOTAHMHI HOMHUHAJ alMallyB KypCHUHU
nacT mapaxana cakmad typmokma. 2013-2017 i#mnmapma roanHuHET  AKII
JoJiapura HuUcOaTaH HOMHUHAJ aaMallyB Kypcu Oapkapop Oynranu xonnpa, 2017
nunna 2016 iwira auc6atand 0,4 Gousnu myHKTra OIITraH.

FOanHuHT HOMMHA ajaMaIllyB KypCHHH TacT Ba OapKapop Japakaja cakjiad
KOJIMHTAHJIUTH DKCIOPT XQKMUHH OIIUIINTa Ky4Il TYPTKU OepraH.

Xuroiiga TMMyJd MacCaCMHUHT YCUII CYPBATUHUHT  OapKapOpIUTHHH
TabMUHJIAHTAHJIMTH Ba HAKJI ITyJutapra OyiraH TaTaOHUHT I0OKOPU AMACITUTA XUTON
Xank OaHKA TOMOHHUJAH OJMMO OOpuiIaéTraH MyJ-KpEeIuT CHUECATHHUHT WKOOWN
KuXaTiapuaaH Oupu XucoOIaHaIu.

4-xanBaJt
XHTO#Aa M1 MACCACHHUHT HIJIIMK YCHII CYPbATJIAPH BA HAKA MY IJIAPHUHT
M2 nya arperatuaarv cajJiMoOru

(bouznma)

K¥pcatkuunap 2013 . | 2014 | 20154 | 20164 | 2017

ITyn MAaCCaCHUHUHT
WWJUIMK  yCUII CypbaTH
(M2  nyn  arperatu
oyiinya) 13,6 12,2 13,3 11,3 8,1
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M2 yJ1 arperaTtu
TapKkuouga HaKJl
MyJUIAPHUHT CAJIMOFU 5,2 49 45 4.4 4.2

4-)anBall MabJIyMOTJIapUAaH KYpUHAIWKH, XUTOWAA IyJ MacCaCUHUHT
Veum cypbatu 2013-2017 Hunnapaa Gapkapop Oyaran. bynunr ycrura, 2017
Wunga myn MaccacMHUHT Yycum cypbatd 2013 #iunra HucOatan 5,5 dousnu
NyHKTra mnacaiiran. By a3ca, myi-kpeautT cuU€caTMHM TaKOMWJUIAIITAHIUTHIAH
najoJiat oepasiu.

4-)anBanga KEeJITUPWIraH MablyMOTIaplaH KypuHaauku, Xuronga 2013-
2017 #imnnapna HaK[ MyJUIApHUHT M2 myn arperatv TapKUOWIard CaJiMOFd TMacT
Ba Oapkapop gapaxana Oynrad. bynunr ycrtura, 2017 #unga Haka MyJUTapHUHT
M2 myn arperarugaru canmoru 2013 iimnra wucbaran 1,0 ¢ousnu myHKTra
nacaifrad. by sca, Hakj mysutapra OynraH TaqaOHUHT OapKapop SKaHJIUTUIAH Ba
HaKJI ITyJl alJJAaHMACUHU TYFPHU TAIKWII KWIMHTAHIUTHHYA KypcaTaiu.

2015 #iun 30 nosiOpma Xankapo Bamtora GoHnu (XB®D) Xutoi r0aHUHU
XaJlKapo pe3epB Bamiora cudaruma tan ongu. Yynku, ymly canaga XBOD
ToMOHUJaH t0aHHW CJIPHUHr BadiOoTa caBaTWra KHPUTHII TYFPUCHUIIATH Kapop
KaOyJ1 KWJIMH]IH.

CAP XB®uuur xanakapo xucod Oupiuru O0Yamd, YHUHT KUHMaTH BalltoTa
caBaTW OpKaIM aHUWKJIaHAJAW. YHHUHI BaJlOTa CaBaTMHUHI TapkuOu xap 5 humnga
kypub umkunaau. Cyurru mapra CAPuunr Bamora caBatu 2011 iiunga kypu6d
YUKWITaH 31U. YHUHT caBaTu TapkubOu 2016 ¥un ky3ga KypuO yuKWIaau Ba
Xutoir roanu CJIPHUHr BajioTa caBaThra OCIIMHYM BalltoTa OYiIMO KUpaju.
FOannunr CJIPuuHr Bamota caBatuaary yiymu 10,92% xunu6b OGenrunasau.

Ko3zoructon Pecnybnukacuma monerap cuécatHu Kororucton Muiuit
OaHnkuHUHT “MoHeTap onepanusuiap” JenapTaMeHTd amanra owwupand. [lyn
MyoMajacuHu dca, “Haxn mymiap 6unan unuiam’” 00IIKapMacH amaira OmupuiIn.

“Hakn nynnmap Owiran unutam’” Oomkapmacu “MoHerap omeparusiap”
nenapTaMeHTHra 0yicyHMaiiu.

Kozorucron PecnyOmukacu Mwinuii 0aHKM MOHETap CUECATUHHUHT Y3UTa
X0c Oynran mxoOuil )kuxarinapu Kyiuaaruiapaad uoopar:

1. Mapka3uii 0aHKHUHT 0a3aBHil CTABKACHMHM KOPHUIl STWITAHJIUTH Ba
MyBappakuATIN KYVIAHWIAETTAHIUT U,

2016 #wn ¢espanp oiinga Kozorucron Mwumuii 6anku OaszaBuii (ous
CTAaBKAaCUHHM MYJI-KPEIUT CUECATUHUHT aCOCUN MHCTPYMEHTH cudaTua ypHaTIAH.

bazasou CTaBKaHUHT KOpUH STWITAHJIUTH MOJIUS 0030pu
UIITUPOKUYMIIAPUHUHT K10 KUJIMHAAUTAaH PECYpPCIapHUHI 0axoCcH XyCyCHUIaru
TacCcaBBypjapura aHMKIMK KUpUTHILIKA OunaH Oupra, Mapkasuii OaHk ¢dous
cuécatuHUHT madhodauk (OMIKOPpaNKK) Tapa’kKaCUHU OIIUPHUIITAa XU3MAT KUJIaIH.

Kozorucron Musmiuii GaHKM TOMOHMIAH 0a3aBUil CTaBKaHW YpHATHUIIIA
UHQIAIUS PUCKH Ba MOJMSBHUNA OapKapOpJIMKHM cakjiaml OwjiaH OOFNMK OyiaraxH
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pHUCKJIap XucoOra OJMHAM Ba IIYHWHT HaTW)Kacujaa 0a3aBUil CTaBKAHUHT HHILIHK
napaxacu 17% xkumub Oenruianiy.

bazaBuii craBkaHuHr Oy Kajap IOKOpH OCNTHIIAHWINNA Kala dSTUJTaH
PUCKJIApPHUHT IOKOpU OYiraHiaurd OuiiaH M30XJIaHaIud Ba ymIOy IOKOPU CTaBKa
MWJUTMN BalOTa-TEHICHUHT HOMHUHAJI ajiMallyB KypPCHHHUHI OapKapOpiIuTMHU
TabMUHJIAII UMKOHUHH OEpAH.

[yaucn axamuaraukd, Ko3zoructon Mwumii OaHKMHUHT — 0Oa3zaBui
CTaBKaCMHM MamaylakaT MoJusi O0030pujaru XOJATHUHT V3rapuiid xamja
UHOQIAUMOH Ba  JIGBAIBBAIMOH  KyTHIIApAaH  KeIMO  UYMKKAaH  XOJiJa,
MOCJAITyBYaHJINTH TAbMUHJIAHTaH.

2016 vwmnHMHT Qepanmuman gekOpura Kamap Oyaran naBpaa Musmuit
OaHKHUHT 0a3aBUM cTaBKacu 4 MapTa nacalTUPUIIIN:

* Maif oiinya — 15 gowusraua;

* uronb oiinaa — 13 gousraya;

* okTsA0pSH oringa — 12,5 dousrayva;

* HOs10pb oitnaa — 12,0 ¢powusrauya.

2. UHpasiuuoH Taprerjam pe;KMMUHUHT KYJJIAHWIAETTAHIUT U,

NHprnaunon Taprernam MOyJd-KpEeAUT CUECATUHU HKOHOMETPUK TaXJIUI
KWINII Ba IPOTHO3JAll TU3MMHIra aCOCHAHTaH XOJJ1a amMaira OLIMPWIMOKIAa Ba
0a3aBuil CTaBKaHM Y3rapTUPUII TYFPUCHIATM KAPOPHU KaOysl KUIIUIIIA MYyXHUM
pOJI YUHAMOK/IA.

Ko3zorucTtonma WHOIAMUSHAHT MaKCaJId KYpCaTKU4YU YypTa MYIaTid
JaBpra MyJDKaJJIJaHTaHJIUTW cabalbiu, SKOHOMETPUK TaxJIMJ YOPAKIMK JaBpJaru
MabJIyMOTJIap TaXJIMJIM aCOCHJIa aMajira OLIMPHUIMOK/IA.

IIyHUHTIEK, MPOTHO3HMHI AHUKJIWK JapakKaCMHHU OIIMPUII YYYH axoJu
ypracuna, WHGIAUMOH Ba JAEBaJbBALMOH KYTHMUUIApDHU Oaxonaml Makcaauaa,
CYpOBIap YTKAZWIMOKIA.

Xo3upru naaBpaa, KozoructoHga UHQISIUOH — TapreTiaml  pekuMu
KYJUIAaHWJIAETTaHIUIKM  ca0abii MWIIMK BaIOTAHMHT alMallyB Kypcu Oyiinua
Makcaau KypcaTkuwiap OenrumiaaHMarad. MWIIUN BallOTa-TEHIe SPKUH CY3HII
pEXUMUTA 3ra.

Xankapo BamoTa (GOHAM DKCHEPTIIAPUHUHT (UKpUTA Kypa, WHQISIUSIHIHT
Makca/UyIl KYpCaTKUUMJAH MyJI-KpPeOIuT CHUECATUHUHT WHIUKATOpU cHudaThia
doiinanaHuil yuyH U XaKAHUHT YCUIIIH, aXx0Ju OaHJINTY Japa)kacl Ba aJMallyB
Kypcu Oyitnua Makcan KypcaTkuuiap OelrmiaHMaciury 1o3uM. byHuHr cababu
HIYHIaK{d, MWUIMH BaIOTAHUHT XOPWKUH Bajtorara HUCOATaH KypPCHUHHUHT
OenrunaHuiny Mapkasuil OaHKHU, Y3UHUHT MyJI-KpeIuT CUECATHUHH, aHa Iy
KYpCaTKUYHU Oakapulll y4yH MOcCHamThupumra maxOoyp kuiaau. by sca, ¥3
HaBOaTuaa, Mapkasuii OaHkka WHQISUUSAHUHT MaKCaJIM  KYpCaTKUYMHU
TabMUHJIAII YYyH MOHETap MHCTPYMEHTJIApJAH SPKUMH Ba TYIUK (oigaaHuIn
UMKOHUHM  Oepmaiinu. HaTwxkama, nOyJn-KpeIuT  CUECATUHUHT  TaKTHK
MaKcaJUIapUHUHT Ma3MyHHU1a UKKU EKJIAaMAIIMK, KapaMa-KaplIuiIUK F03ara Kelaaiu.
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V36exucton Pecy6rmkacu Ipesunenturnar 2017 i 13 centabpaarn ITK-
3272- conmu “Tlyn-xkpeauT cuécaTWHU sSHAJA TAaKOMIJIIAIITHPHUINTA JOUP dYopa-
TaAOupiap TYFpUCHAA TH KapopHaa pecrnyOiukaMuaa UHQISAIUOH TapreTiallHu
2018 timnmgan 6ommiad 60cKUuMa-00CKUY )opuid Kuiui Bazudacu kyvmnrad. [y
cababmm, Ko30FUCTOHHUHT HMH(IALMOH Tapreriam Oopacuiard TaxpuOaCHHH
yprauui Ba yHaaH (oiiiantaHuI HMKOHUATIApHTa 6aX0 GepHIn Y36eKUCTOH yuyH
MyXHM aMaJluid axaMusT KacO HTajiu.

3. Ko3zorucron PecnyOsiukacn Musuiuii 0AHKMHUHT O0YHMK 0030p cuécaru
noupacuga Tyrpu PEIIO Ba Teckapu PEIIO onepanusinapyHuHr nyJra
KYAMJITAHJIUTH.

Tyrpu Peno onepanusiiapu 2015 imnga 103 6epran MoiusBuil 6eKapopIIvK
naThga KEHr KYJUIAaHWIIM Ba TIKOparT OaHKIapuja ro3ara KeJiraH
OaslaHcHanIMara JIMKBUJUIWIIMK PUCKU J1apa)KaCUHU MacalTUPUIIIA MYXUM pOJIb
YHAHAIU.

2016 WWJIHUHT WKKUHYU SPMHUAA l03ara KelraH THKopaT OaHKIapUHHHT
teHrenaru “‘HocTpo” BakwiIMIK XucoOpakamiiapuaa TYIUIAHTaH OpPTHUKYA Iyl
Mabnarnapuau onu0 Kyuum makcaguaa teckapu PEITO onepauusuiapuaaH KeHT
dbolnanaHuIIN.

4. Mwudid BaJIOTAaHUHT HOMHHAJ aJIMAlllyB KYpPCHUHUHT TeOpaHMII
JapakacuHM nacatupuiira MmyBaddak OYIMHTaHIUTH.

2017 tinnan Ko30FUCTOH MWIJIMMA BaJlOTaCl — TEHT€HUHI HOMUHAJ ajiMaIlyB
KYPCUHUHT TeOpaHUIl AWana3oHJIapuHu KHCKapTupuiira myBaddax OYmuHIu.
2017 wwmnma tenrenmHr 1 AKII npomrapura wHuc6aTaH HOMHUHAI ajdMallyB
KypcuHUHT TeOpanu quana3onu 310,40-345,00 Tenre opanuruaa OYiau.

2017 ¥WunHUHT sHBapb-Mail oinapuaa HePTh OaXOCHMHHMHI acTa-CEeKWHIIUK
Owian omumu 103 Oepau. 2017 WumHuur Oommnaa 1 Gappens HeTHUHT Oaxocu
2015 ¥WwiHWHT UIONL oWMIaH Oepu OupuHun Maprta 57 AojIapAaH OUIAM Ba
KeluHru 5 ol mobaitHuaa yprava 53-54 nomtap mapaxkacuaa tedpanud typau. by
3ca, TCHI€HUHT aJIMAIyB KYPCUHU MYCTaXKaMJIaHUILIUTa OJIUO KEJJIH.

2017 WWJIHUHT UIOHB-UIONL oiyapuga 1 Oappenb HepTHUHT Oaxocu 45
Jojiapra Tyuid. by aca, TEHT€HMHI HOMHUHAJI alMallyB Kypcu OapKapopiurura
HUcOaTaH cajOuid TabCUPHW 03ara KenTupaw. Tlamku — OGo3opiapaaru
HOQHUKJIUKIAD WYKA Bajgora 0o30pwaa  JAeBalIbBAllMOH  KYTHUIJIAPHUHT
Kydaiiuumra cabad 6ynau. Hatmwxkana, 2017 dinmauar 21 Ba 22 uIOHb KyHIJIapH
AKII nmonmapura 6ynran Taynad KeCKUH ouiau. byHpail 1mapouTna TEHTCHUHT
AKII nommapura HEcOaTaH HOMHUHAN adMallyB KypCUHU CE3WJIAPIH Japakasa
nacaiin® kerumura uyn xymacnuk maxkcaauaa Kozorucron Mummii 6anku 101
miH. AKII nommapunau cotuiira Maxxoyp OViau.

5. Nxo0mii SMUCCHMOH HATHKAHMHT MABKY/IJINTH.

2016 #tmnpa 2015 finnra Hucbatan MyoManaaad HakK/l MyJulapHU OO KYWHILI
xaxmu 331,4 mupa. tenarenu (11,0%) tamkwun stam Ba 3342,6 MIpA. TEHreHU
tamkua Atad. Hatwkanma 555,3 mupa. TeHre MUKIOpPUAArd MKOOUW SMHUCCHOH
HaTWXa TAbMUHJIAHIU.
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Ko3zoructoHna wuxoOWil SMHUCCHOH HATHXAaHU TabMUHJALIAA aXOJIMHUHT
JEBALBAIIMOH KYTHUIIM XaMJla TWKOpaT OaHKIApUHHUHT Kaccajlapura Hak]
MyJJIApHU KUPUMH CypbaTH OWJIAH YMKUMH CypbhaTH YCHIIIApH ypTacumaru Gapk
KarTa Tabcup Kypcarmokma. 2016 #imnma Ko3orucTtoH THXOpaT OaHKIApUHUHT
Kaccajapura 22,7 TpiaH. TEHI'€ MUKAOPUIArd HaKa mysuiap kenub Tymiau. by aca,
2015 fimnnarura Huc6arad 14,4 ¢pousra Kym nemMakaup.

5-kanBana
Ko30rucTOH TH:KOpAT 0aHK/IApH 0Yiinya HAKI myJlIap xapakatn'®,
dousna
Haxkn nymiap okumu | 2015 1. | 20161.
Hak1 nyyutap Kupumu
ToBapnap, Xu3MaTaapHU COTHIL 22,9 25,4
JKrcMoHMIA maxcIapHUHT OMOHATIIapH 19,7 24.8
XOpmKuil BATIOTAJTapHU COTHUIIT 18,8 12,7
JKrcMOHMIA MaXCIIApHUHT MyJl YTKa3MaJlapu 0,9 0,9
Kpeautnap Ba Kap3aapHu TyJalll 2,2 1,7
bomika Tymrymiap 35,5 34,5
Kamu 100,0 100,0
Haka nyJuiap YMKUMH
ToBapiap, Xu3mMaTiiap XakMHH TYJIall 6,8 3,6
KucMoHMi axcaapHUHT OMOHATIAPUHU KalTapuIll 19,4 19,4
XOprKHuil BTIOTAJIapPHU COTHO OJIUIIT 7,2 7,9
[Tyn yTKazManapu 0,3 0,3
MexHaT XaKy, ICHCHs Ba HadaKaJlapHU TYJIaI 4.3 3,5
bankomaTiapHy TabMHUHJIAIT 42.6 41,6
KucMoHwMii Ba IOpUIMK IIaxciiapra KpeauTiaap Ba Kap3 Oepuln 15|14
boukanap 17,9 22.3
Kamu 100,0 100,0

S-)KajBal  MabIyMOTIapuaaH  KypuHaauk, Ko3ofucTtoH — Tmxopar
OaHKJIApUHUHT Kaccajlapura KejauO TyIIraH Hakja MyJulap XaKMHAa KyWuaaruiap
FOKOPY CAIMOKHHM 3TaJUTIANIu:

— TOBapJIap, XM3MaTJIAPHU COTULIAAH OJMHTaH HAKJ MMyJiiap;

— )KUCMOHUM 1Iaxcaapaad KaOyl KWJIMHTaH OMOHATIap;

— XOPWKUH BaITIOTAIAPHU COTHILL.

XOpWKHI BadlOTAapHU COTHIIAH OJMHTAaH HaK[ IyJulap HakI MyJuiap
KUpUMHUJA IOKOPHM CaJIMOKHM Jrajuiami KypuHuO Ttypubmu. Ily cababmu,
pecnyOnuKaMu3aa HaK XOPKUA BTIOTAIAPHU aXOJUTa COTUITHU MyTra KyWHIIl
Makcaara MyBOQUKIUP.

3-)KanmBal  MabJIyMOTIApUAaH  KypuHaaukw, KoO30FMCTOH  TmxOpar
OaHKJIApUHUHT KaccaJlapujaH OepuiiraH HakJ] MyJap XaxMmMuaa Kydujgaruiap
FOKOPY CAJIMOKHU dTajlJTalu:

— OaHKOMATJIApHU TAbMUHJIAII YIyH OCpUITaH HAK] MyJuIap;

— YXUCMOHUH LIaXCIIAPHU OMOHATIIApUHU KaUTapHulIll,

— XOPWIKUN BaTFOTaJIapHU COTUO OJIUIII

135 www.nationalbank.kz. mabnymotiapu.
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AXONUHUHT HaKJ MyJija Ka0yJl KWJIMHTaH OMOHATJIAPUHUH CAJIMOFU HaKI
nyjina KalTapwiraH OMOHATJIApHUHT  CalIMOFUIAH  Ce3WJiapid  Japaxaja
okopuaup. by aca, mysn MyomanacuHu MycTaxKamulail HyKTan-Ha3apuiaH WxoOui
XO0JIaT XUCOOIaHa M.

2017 vinmauHr 1 sHBaph XonaTtura kypa, Ko3oructon Oank tsumuaa 33 ta
TKopaT 6anku MaBxkya. 2016 Hinnnga 2 Ta 0aHK ENMUIIN.

6-KaaBaI
Ko3orucTon Pecny0jukacu TH:KOpPaT 0AHKJIAPHHUHT KYPCATKUYWIAPH
KypcaTkuunap Muknopu
AKTHBJIAp, TPJIH. TEHTE 25,6
Kpenutnap, TpJiH. TeHre 15,5
Mynnati §yTrad KpeAUTIAPHUHT KpeauT nopTdenuaaru 6,5
yymud, %
Jeno3utiap, TpJIH. TEHre 22,7

4-)xaniBall MabJIyMOTIIapuaaH KypuHaauku, Ko3orucTton tuxkopar GaHKIapu
AKTUBIIADUHUHT YMYMHUH XaXXMHUJa OSHI IOKOPH CaMOKHU J3rajuiaian. AMMOo
MyAJaTd YTraH KPEAUTIIAPHUHT KpeIuT mnopTdhenuparu yiIylM Xaakapo OaHK
amanuérusia KaObyJs KWIMHTaH MebEpUil napaxara (3%) HucOaTaH I0KOpH.

Ko3ofucTton twxkopar OaHKJIapu NAcCUBIAPUHUHI YMYMHUI Xa)KMHUJA SHT
IOKOPH CaJIMOKHU JICTIO3UTIIap srajuiaiau (88,7%).

V3-y3uHu Ha30paT KMJIMII YU4yH GepHJIraH caBoJLIap

1. Aurnmus Mapka3uii OaHKMHUHT KaliTa MoJusJiail cuécaTd TYFpHUCHAA
HUMaJapHu Ounacus?

2. Aurmus Mapka3uii OaHKMHMHT O4YMK 0030p omepanusiiapu TYFpucuia
HUMaJapHu Ounacus?

3. AKII ®3T kaiicu MmoHEeTap HHCTypMEHTIapaaH Gorgananaau?

4. Xuroit Mummuii 6GaHKM MOHETap CHECATUHUHT YCTYBOp HYHAIMIILIApH
HUMasapad noopar?

5. Xuroit Mwuii GaHKUHUHT Kypc cu€caT Xakuia HuMajlapHu Ouacus?

6. Poccus Mapka3uii GaHKM MOHETap CUECATUHUHI CTPATETUK Ba TaKTHUK
Makcajiapy HumMajaapaad uoopar?

7. Poccusima mHOIAIMOH TapreTaamn KypcaTKuuiapy KaHgai?

8. Kozorucron Musunii 6aHKM MOHETap CUECATUHUHT CTPATETMK Ba TAKTUK
Makcajiapy HumMajaapaad uoopat?
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VII-BOB. Y3BEKHCTOHJIA MOHETAP CHUECATHUHI Y3UTA
XOCXYCYCHUATJIIAPU

7.1-§. V36eKucTOHIa MOHETAP CHECATHHM UCJI0X KHJIMII 0OCKMWIApH

V36ekucton  Pecrybnmkacmpa — MOHETap — CHECATHH — MCIOX  KHUTHII
KapaCHIapUHU MAPTIU paBUIIa Oer 0ocKuuTa OYIIHIIT MyMKHH.

bupuaun 6ockud 1991-1994 fiunnapau Kampad onaau.

Yuby O6ockud MOHETap CUECATHU IIAKUIAHTUPUIITHUHT JACTIA0KU OOCKHYU
xucoO1aHaau Ba OyHIa acOCUl bTHOOP UKKU MOFOHAIM OaHK TU3UMHUHU SPATHII
yuyH 3apyp Oynran IapT-miapouMTIIapHMA — fo3ara  KENTUpPHILN,  JaBjiatr
UKTHUCOIUETUHUHT YCTYBOP TApMOKJIAPUHU, 1Ty KyMJIa/laH, CAaHOAT MOTEHIIUATNHU
Ky4alTHpHUII Ba parOaTIaHTUPHUILTA KapaTHIIIH.

PecnyOnukamusna MoHETap CUECATHU UCIIOX KUIMITHUHT UKKUHYMA OOCKUYH
1994-2000 #mmnapau ¥3 wuura onaiu. TabKujaml >KOM3KHA, Ma3Kyp OOCKhYa
V36ekucton PecryGmukach Mapkasuii  GaHKM Ba  THKOpAaT — OaHKIApH
(GaoNMATHHUHT KOHYHUMJIMK acociapu spatwiad. 1995 imn 21  ngekaOpaa
“V36exncTon PecryOmukacHHUHT MapKkasuii GaHKH TYFpUCHIATH KOHYH, 1996
mun 25 anpenga sca, “bankinap Ba 0aHk (aonusaTH TYFpucHIa TH KOHYH KaOys
KWJIHH]IN.

“Y36eKNCTOH PecniyOnukacununr Mapka3uii 6aHKHA TYFpUCHIQ TH KOHYHTa
MyBOoGUK, Mapkaszuii OaHKHUHT acocui Basudamapm KWIMd KyHujgaruiap
OeJIruIaH/Iu:

- MOHETap CUECATHU XaM/la BAJIFOTAHU TAPTUOTA COJIMII COXACHUIard CUECATHU
MIAKJUTAHTUPUII, KaOyJT KMJTUIIT Ba amara OIIMpHII;

- V36ekucton Pecry6iukacuaa XucoO-KUTOONAPHHHT camMapaid TH3MMHHHI
TaIlKW TUII Ba TAbMUHJIALI;

- 0aHKJIap, MUKPOKPEIUT TAlIKWIOTIApU Ba TrapoBXOHaIAp (HaoIUsSITUHU
JULCH3UsJIAIl XaMmJla TapTuOra cosuil, yjaap (QaoJUsITHHUA Ha30paT KUJIUII,
KUMMATJIM KOFO3J1ap OJIaHKJIapUHU UIU1ad YUKAPUIITHU JIUICH3UIIAI,

- V36exucton PecryGIMKACHHUHT pacMHil ONTHH-BATIOTA PE3EpBIAPHHH,
KEJIMIIYBra OMHOAH XyKyMaT PE3E€pBJIADUHM KYIITaH XOJJIacakjall Ba Tacappyd
STUI,

- nmaBmar  OMODKETMHMHT  Kacca  WXPOCHMHM  MoOJusi  Ba3upiIUru
OmTaHOMpraanuK/aa TAKWI YTHII.

bynnan tamkapu, ma3kyp KoHyHra myBo(duk, Mapka3uii 0aHKka MOHETap
cu€caTHU MYCTAaKWJI amalira OIUPHI Oyiinda Kylniaru BakojaaTiiap Oepusiau:

- MyoMaliajar IMyJ MacCaCMHU TapTUOTa COJUIN TapamMeTpiiapuHu
OeruJIanI;

- TXKOPAT OaHKJIApU YUyH MakOypHil 3aXxupa MebEPIapUHU OeNTUITALLL

- Mapkazuii 6aHk KaiiTa MOJUsIJIAI CTABKACUHM OeJTuIIal;

- TIWXKOpaT OaHKJIapyW Ba HOOAHK KPEIUT TAIIKWIOTIApPU YUYyH HKTHCOJIUM
HOPMAaTHUBJIApHU OeJTHIIAlLL,

- 0YMK 0030p omepalusIapuHu aMaira OlMIMpPHUII;
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- WYKHM BaroTa 0030pHAa ONEpALMSUIAPHU aMajira OIIMPUII KOUAAJIApUHU
YpHATHULI.

Monerap cuécaTHu HCIOX KWIMIIHUHT y4yuHud Oockuun 2000-2003
HunmapHu Kampab onaju.

Ymly Oockuyna acocuid »bTHOOP MWUIUN BANTIOTAHUHT aJIMAlllyB KYpPCHUHH
SPKMHIANITHPHUIN Ba yHUMMKAIMS KAIHIITa Kapatmian. YyHkd, Y36eKkucToHIa
2003 vwrHUHT 15 okTsa0puman Oonurad >KOpUM BaJllOTa oIepanusiiapu Oyiinda
yeksIoBIap 6exop Kumaau. Yyrku, 2003 iiun 8 okTa6paa Y30eKHCTOH XyKyMaTH
Xankapo Bamota QoHnu HuzoMuHUHT VIII-Mopmacu Oyitnua MaxxOypusTiIapHU
KaOyJ1 KWJIIH.

Muuii BayitoTa OO30pUHUHT PUBOKJIAHMATAHIIUTH, YHUHT JUKBUIJIAIUK
JapaKaCUHUHI TACTIMIA MWJUIMI BaJIOTAHUHT OapKapOpJIUTMHM TabMHUHJIAIIIA
doiinaraHunaAUral  MOJUSBUA HMHCTPYMEHTJIApAAH camMapaid (QoiiasaHull
UMKOHUHU Oepmaiinn. MacanaH, >xopui BamoTa 0030pH  JTMKBUIHIIMK
JApaKACUHHUHT MACTIWTM MWUIMA Ba XOPWKUM BatOTanard co() aKTUBIAPHHHT
Y3IyKCU3  XapakaTjJaHUIIMIa TYCKUHIMK KWJIaaW, JIepuBaTUBIAp  OWIiaH
onepanysapHi amalira OlMPHUII UMKOHUHHU OepMaiiiu, UMIIOPT TYJIOBIapy OUIaH
OOFNMMK OyNraH KOHBEPCHUOH Olepauusyiap XaKMUHUHI Kamaiumwura cabab
oynmamu. by naca, y3 HaBOartwma, TalIK{d CaBIO aljIaHMacH WKOOUN CabJOCH
MUKJIOPUHUHT KaMaWluiura onaud Kenumu MyMkuH. Hartwxamga, Mt
BAJIIOTAHUHT aJMallyB KypcH OapKapopiurura HucOaTaH Kywid caJOUd TabCup
103ara Kenuimu MyMKuH. TymoB OanmaHcuga acocuil TYIIYM MOJJACH SKCIOPT
Oynran YTUII WKTUCOAMETH MamJlakaTiapyd YYyH TalllKd CaBJ0 aillaHMacu
WKOOUN CalbJOCH MUKIOPUHMHT KaMaWWIK >KUAJAA MyaMMOJIapHU o3ara
KeJnTupaau. AHa myHAail MyaMMmoJiapaad Oupyu UHQISIUS TapakKaCUHUHT OLUIUIIH
Ba MWUIMH BajglOTa HOMHMHAJI alMallyB KyYpPCHHMHI  HOOAapKapoOpJIUru
Xyucobmanany. Y3 HapGaTn/a, BaTI0Ta KyPCHHHHT HOOAPKAPOPIIUTH aXO0NH TyPMYII
JapaKACUHUHT EMOHJIAIIMIINTA OJIMO KeJlaau, TYJIOB OaJaHCUMHUHT XOJIaTHUra
caniOuii TabCcHp KWJIAJAM Ba IIYHUHI acocuia MWJUIMI BallloTa Kypcura HucOaTaH
KY4WId Ta3WMKHU 103ara KEITUPAIH.

V36ekucron Pecny6iukacu Basupnap Maxkamacuauar 2003 fiwn 4
deBpanmga kadyn KuiuHran 63-connu “Tlynm-kpeauT KypcaTKuwiapuHu TapTHOTa
COJIUIII MEXaHU3MHUHHM TaKOMUJUIAIITUPHUII dYopa-TaaOupiapu TYFpucHIa TH
Kapopura MyBO(UK, Kacca pexaJapuHU HAa30paT KWIHII KaOW dCKUPTaH yCyuiap
O0exop KWIMHHO, YHUHT YpHUTA 0030p MKTUCOAUETH TaMOWWIIIIAPUTa aCOCJIaHTaH,
3aMOHaBUH, T€3 TabCHUpUYaH Kyura sra Oynran yciyonap xopuil stwiau. by sca,
Mapxkasuii 0aHKKa MOHETap CUECATHUHT OEBOCUTA JlacTaKJIapura HUCOATaH YHUHT
OuJIBOCHTA JacTakjapHiaH KeHIpoK (oigalaHuIlTra UMKOH SIpaTiH.

MoneTtap cuécaTHM WUCIOX KWIMIIHUHT TYpTuHYd Oockuun 2003-2008
HunapHu ¥3 wuura ojagu. YmoOy Oockuujaa O0aHK TU3MMHUHUHT KamUTaJUIAIIUIIl
JApaKaCUHM OUIMPHIL, JABIAT OAHKJIAPUHU XYCYCHIIAIITUPUIN >KapacHIapUHU
KaJaAITUPUIL, Xycycuid OaHkiap Ba HOOAHK KPEAUT TAalIKWIOTIApU
GaoNUSATUHM TAIIKWJI S3TUII Ba KEHraTupuil, (yKapoJapHUHT OaHKIapJaru
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OMOHATJIAPWHHM CHUpP CAKJIaHWIIA Ba KaQoJIATIaHUIIHM XaMmJla KPEIUT TapUXH
axO0pOT THU3MMIIADUHMHT SIPATWIMMIL, THXKOpAT OaHKIApUHU yjapra Xoc
Oynmaran QyHKIUsIapaaH  O0CKMYMa-OOCKWY 03071 JTHII  Baszudanapura
KApaTUJIax.

Monertap cuécaTHH HUCIOX KUIUIIHUHT OemmH4yn Oockuun 2008 Hunnax
XO3UPTry KyHTa Kajap OYJiraH AaBpHU ¥3 UUUTa OJa/IH.

2008 i#unga OomnulaHTaH YKaXOH MOJHUSBUN-UKTUCOAMM WHKUPO3WHUHT
V36exncron Pecry6ankacn MKTHCOAMETUrA TAbCUPUHM TACAHTHPHIN MaKCaauaa
MHKMPO3ra Kaplli 4opanap JAacTypu Miuia6 unkmian.Ymo6y Jlactyp Y36exnucron
Pecnybnmukacu Ilpesmaentununr 2008 #wun 28 nHosOpmarn [1dD-4058-connu
“UKTUCOMUETHUHT peall CEKTOPU KOPXOHAJIApUHH KYIu1ad — KyBBaTjalll, yJIapHUHT
Oapkapop HIUIAMIMHY TabMHUHJAII Ba JKCIOPT CAJOXUSTHHU OIIUPHUILI YOopa-
Taaoupnapu Tyrpucuaa’ i ¢papMoHuaa ¥3 udoaacuHu TOM/IH.

Nukupo3sra KapIIu qyopasap JacTypu JACTypH noupacuia
pecnyOIMKaMU3HUHT €Takud OaHKJIAPUHUHT KanuTajlaluin gapaxkacu [laBmar
OIOPKETHHHHT Ma0iaFiaapyu XucoOU1aH OLIUPHUIIIH.

1-sxanBaJ

2009 iin1 napomuaa Y30ekucron Pecny0dimmkacu Tuakopat 0aHKJIapu
YCTAB KANUTAJINIA HYHAJTHPWITaH 1aBjar madaaraapu’®

Ne Twxopat 6anknapu Kanuranra tynantupuiaran
MabOaraap (MIpJ. cymja)
1. | V3canoarkypummimOaHky 65,4
2. | MukpokpeaurbaHk 72,0
3. | Xank 6anK 50,0
4. | Arpo 6anK 50,0
5. | Acaka 6aHK 147,1
6. Kunuiok Kyprmin 6aHK 76,0

bupruna 2009 iwnHMHr ¥y3uga Maskyp OaHKIApHUHI YCTaB KalUTaJldra
JaByiaT O KEeTH Mabiaraapu xucooumad 460,5 mupa. cym Mukaopua Madariap
WYHAITAPUIIIN.

baHk TU3MMHUHHMHT OapKapOpJIUITMHU TabMHUHIAIITA KapaTWIraH MOHETap
cuécar 2011, 2012 iniutapaa Xxam 1aBOM STTUPUIIAN.

7.2-§. V3bexkmcron Pecny6amkxacm Mapka3mii  0aHKH  MoOHeTap
CHECATHHMHI Y3Ura X0C€ XyCYyCHUATIApH
VY36ekucton Pecniyonukacu [pesunentununr 2017 #iun 7 depangaru [10-
-COHJIM (hapMOHU OWJIaH TacAMKJIAHTaH ““Y30ekucToH PecnnyOnukacuHu siHazia
4947 0 “V306 Pecry©
PUBOKIIAHTUPUII OYHinua Xapakariap CTpaTeTUsCH Ja WIFOP XalKapo Taxpubasna

136 Kansan VY36exkucton PecnyGnukacu Mapkasuii GaHKMHMHI MablyMOTJIADH acoCHja Myallu() TOMOHHJAH
HIaKJUIAaH THP LN,
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KYJUTaHWJIaJUTaH MHCTPYMEHTIapaaH (oiigananran Xonaa myi-KpeauT CUECAaTUHN
TAaKOMWJUIAIITUPHIL, IIYHUHTJEK BaTIOTaHU TapTHOra CONUIIa 3aMOHaBUI 0030p
MEXaHU3MJIADUHH OOCKMYMAa-0OCKHY KOPHM OSTUII Ba MWUIMKA BalIOTAHHHT
OapKapOpJIUTUHU TabMUHIIAII, 0AaHK TU3UMUHU UCIIOX KWIMIIHHU YyKYypIallTHPUILIT
Ba OapKapOpJUTMHU TabMHUHIAII, OAHKIAPHUHT KalWTaUIAIIyB Japakacd Ba
JENno3uT 0a3acMHU  ONIMPUIL, YyJAPHUHT  MOJUSBHM  OapKapopiurua  Ba
UIIOHWIWJINTUHU ~ MyCTaxKamJjiall MaKpOUKTUCOAWN OapKapOpJIMKHU  sHaja
MycTaxkKamJall Ba IOKOPU MKTHUCOIMM YCHUIN CypbaTIapUHHU Cakjiad KOJIUIIIHUHT
3apypuil mapTiapuaan oupu cudaruaa Oenrunad OepuraHaIura 0aHK TU3UMHUHU
PUBOXJIAHTUPUIITHUHT cU(aT KUXATJaH SHIH OOCKUYra 0JIM0 YMKHUII 3apypUSTUHA
103ara Kearupaau’®’,

Xapakartnap cTparerusicufia OaHK TU3UMH OJIIura KyHuirad BazudanapHUHT
WXPOCHHM TABMHHIIAIN MaKcaauna Y36ekucToH Pecry6mmkacn ITpe3suaeHTHHUHT
2017 vmn 12 cenrsOpaaru [1K-3270-connmu “Pecmybnuka 6aHK TU3UMUHU sTHAIA
PUBOXJIAHTUPHUII Ba OapKapOpJWTHHH OLIMPUINTAa JOWp dYopa-Taxdoupiap
tyrpucuna’tu Ba 2017 #mn 13 centsopaaru [1K-3272-commm  “Ilym-kpemut
CUECATUHU SHAJA TAKOMUJUIAIITUPUILI YOpaA-TaA0UpIIapu TYFPUCUAA’ TH KapopJiapu
KaOyJ KMJIMH]IH.

Maskyp Kapopnapaa mamiiakaT 0aHK TH3UMUHU PUBOXKJIAHTUPHUIN OYitnda
aHUK  dopa-Tazbmpnap Oemrmma6  Gepwiran. lllyHuHraex,  Y36eKHCTOH
Pecniyomukacu Ilpesupentununr 2017 #un 13 cenrsaOpparu [1K-3272-connu
“ITyn-kpenuT cu€caTuHU SHAJa TaKOMWUIAIITUPUINTA OWJI 4Opa-Taadupap
TYFpUCHIA T Kapopuaa HHQISIIIMOH TapreTianl peKuMura OOoCKuIMa-O00CKHY
yTum Bazudacu KyHuiau.

2-maaBaj
V36exncron Pecnybankacuaa MAKPOUKTHCOAHI MOHETap
uHAMKaTopaap®
Kypcarkuunap Munnap
2013 2014 2015 2016 2017

Mapka3zuii OaHKHUHI KailiTa MoNMsUIaIl

craBkacu, % 12,0 10,0 9,0 9,0 14,0

TwxopaT OaHKIAPUHUHT cymyaa OepuiraH
KpEAUTIApUHUHT YpTaua HWWUIMK Qous

craBkacu, % 13,0 12,5 11,4 11,5 18,5
WMHGASIUSHIHT HHUTAK qapaxacu, %o 6,8 6,1 5,6 5,7 14,4
TwxkopaT GaHKJIApH KPEAUTIAPH, TPIH. CYM 26,5 34,8 42,7 53,4 108,5
Twkopar OaHKIApW JICTO3UTIAPH, TPIIH.

cym 26,1 28,5 35,6 44.6 58,7
Twxkopat OaHKIApH KalUTaJIA, TPIH. CYM 6,5 6,9 7,8 9,4 23,7

2-%azBaj MabJIiyMOTIapuaad KypuHanuku, 2017 dunmga onauHTA WAsiapra
HucOaTaH Mapka3uii OaHKHUHI KalTa MOJMSJIANl CTaBKACHHH,

THUXKOpAT

137 ¥3gexucron Pecny6nukacu Ipesuaentununr 2017 iun 7 pespanmaru [1D-4947-cormn hapmonn. Y36ekncTon

PecniyOnukacunu — stHazma

PUBOXJIAaHTHpHLI  OYiinua

Xapaxkatiap

CTpaTerusiacu

Pecny0nnkacu KOHYH XysokaTinapy Tymiamu. — Tomkenrt, 2017. — Ne 6 (766). — 32-6.

138 YKansan myauuduiap TOMOHHIaH WWW.CDHU.UZ caiiTh MablyMOTIapy acoCH/Ia TY3UIIraH.
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OaHKJIIApUHUHT cyMAa OepwiraH KpeOuTIapUHUHT VypTradya HWWUIMK —¢ous
CTaBKAaCHMHU Ba MHQIIALNA JapaKacUMHU KECKWH OIuO KeTuiu 103 Oepau. by aca,
MUJIAIA UKTUCOAUET PUBOKUTA HUCOATaH caniOnii TaAabCUPHU 103ara KeITUpaIu.

Hlynu anoxuaa 3bTHPOQ STUII KOM3KH, Mapka3uit 0aHK TOMOHMJIAaH amalira
OLIUPUIIAJNTAH MYJI-KPEAUT CUECATHHU TAKOMIIUIAIITUPUO OOpUIUIIM Xam[a
O0aHK TU3UMHUHU JIaBJIaT TOMOHHUJIAH MOJIUSIBUM KYJ1aO-KyBBaTIaHUIIM MaMJjakat
OaHK THU3UMUHUHT OapKapOpJIUTHMHM TabMUHJANIA MYXHM pOJb YVHHAIW.
XycycaH, NyJ-KpeOuT CUECATUHM TaKOMWUIAIITUPHUILNTa KapaTWiraH 4opa-
TaJOUPIAPHUHT HATUKACHU YIIapoK, HHGIAIUS Japa’kaCUHU KECKUH MacalTUPUIITa
myBaddak 6ynunau. 1994 iunna uHGAAUUSHUHT WWUIMK gapaxkacu 1132 ¢owus
oOynran Oynca (xakukuil runepuHdsuusa), 1997 hunga ymoy kypcatkuu 27,6
domsnm Tamkun Tay. BynmaH Tamkapu, Y36ekucron PecryGmukacu Basupmap
MaxxamacuauHr 1994 i 13 monnaru 362-cormu “Y36ekucton Pecry6mukacu
OaHK THU3UMUHU PUBOXJIAHTHPUIIHU MOJMSBUN  KYJIaO-KyBBaTjalml dYopa-
Tanbupiaapn Tyrpucuna’rd Ba 1995 iimnm 9 HosOpaaru “Y36eKUCTOH OaHK
TU3UMUHU PUBOXJIAHTHUPUIIHUHT KOMILUIEKC JACTypUHHM aMajra OLIMPUIITa JOUP
yopa-Taadupiapu TYFpUCHIA TH Kapopiapura MyBO(QUK, THKOpAT OaHKIApUHU
1997 i#mnaunr 31 pexaOpura Kajaap COJIMK TYJIOBJIAPUIAH 030] KWJIMHHIIH
YJIApHUHT MOJJUN-TEXHUKAa 0a3acMHM MyCTaxKamJjaml, 3aMOHaBUN axOopoT-
KOMMYHUKAIIUS TEXHOJIOTUsIIapy OuilaH TabMUHJIAI UMKOHUHU Oep/iu.

V36exucton PecniyOnukacu Mapkazuii 6anku XyKymaTra TETHIILIH Iy
MaOjarimapuiaH, macaiaH, JlaBmar OropkeTn MabiariapuaaH MyoMaiajard Iyl
MacCacMHU TapTuOra conumiaa ¢oinananaau. Jlapmar OrmKeTH napoMaayiapuHu
KeMMO TYIIWI BakTH OuiiaH OIO/DKET XapakaTJIapUHU MOJIMSUIAIITUPHII BaKTH
ypracunaru gapk Typailiim MabiyM MUKIOPJArd Iy MaOJaFIapuHU TYTUTAHHUILIN
103 Oepaau. Mapkasuii OaHk aHa 1y myd MaOnariapuaaH BaKTUHYAIHMK
doitnanananu. I'epmanus Mapka3uii 6anku, sbHu byHaecOank amanuérnaa ymoy
nya wmaOjiaFiapy MyoMmaiajard IyJd MacCacMHU OOIIKApPUIIHUHT  “‘HO3MK
BocuTacu’’ ned aTtajiaau.

Mapka3uii  6aHk  Twkopar  OaHknmapuHuHr  “HocTpo”  BakMIUIMK
xucoOpakamyiapyaard  OpTHKYa IyJd  MaOJarflapyuHU  Y3UHUHT  JEHO3UT
xucoOpakamiiapura >kaiad Tl Wynu OuinaH OaHK TU3MMHUHHUHT JUKBUIJIUTUTA Ba
THKOPAT OAHKJIAPUHUHT KPEIUTIAIl UMKOHUSTUTA CE3WJIapiu Aapakajga TabCHP
KypcaTaau.

Myaucn wmyxumkn, Mapka3uii OaHKHUHT JENO3UT cu€catu Kaidta
MOJIMSUTAIl Ba OYMK 0030p cuécariapu OujaH YWFyHJIMKAa onub Oopuica Karra
camapa OepulIM MYMKHH. AMMO peclyOJIMKaMH31a Ma3Kyp HWHCTpyMEHTJIap
ypracunaru yuryHJIUKHU TabMUHJIAIIHUHT X03UpYa UMKOHU HYK. byHUHT cababu
myHaakd, Mapka3uii 0aHK TOMOHHUJAH THXOpaT OaHKIapura Jjomoapn
KpeauTiapy Oepuill aMaauéTy MaBxKy1 SMac. byHuHr ycrura, Mapka3uii OaHKHUHT
OuuK 0030p onepalusiapyu aMainra OIIUPUIMASIITH.

Mapka3uii 6aHKHHHT MOHETap CUECAaTH THXKOPAT OAHKIAPUHUHT KPEeIUTIall
CaJIOXUSATUTA XaM MXKOOUH, XaMm canbuii Tabeup kypcatmokaa. llly cababmu, katop
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XOpWKUM JaBiatiap TaxXpHOAaCMHM MOHETap CHEcCAT aHUK WYHAITUPUITaH
PECTPUKIMOH €KH 3KCIIAHCUMOHUCTUK Ma3MyHra 3ra OYiuIIM JIO3UM. XYCYCaH,
AKII ®3TauHr Takpubacu KypcaTauky, UKTUCOIUN YCHUITHU parOaTiIaHTHPHIL
Ba OaHK THU3UMHHHMHT JIUKBUUIMTUHU TabMMHJIAII MaKCaJuIa HOJUIMK XHCOO
CTaBKacu KYyJJIaHWIMOKIA. by »sca, OupuHuUmzaH, TwxopaT OaHKIAPUHUHT
JUKBUJUIMJIMTATA  WKOOMM  TabCHUp KypcaTagd Ba  yJIapHU  KpeAWTIIAll
UMKOHUSTHHHM OIIMPHINra XU3MaT KWiIald; WKKUHYUAAH, THOXKOpAT OaHKIIapH
KpEAUTIAPUHUHT (POU3 CTABKAIAPUHU OLIMILINTA Ba HATUXKAAA XYKaJIUK IOPUTYBUU
CYOBEKTJIIApUHUHT THXKOPAT OaHKIapu KpeauTiaapuaad GoigalaHull JapakacuHU
OLUMPHUII UMKOHHUH Oepaju.

Hlynucn  XapakTepiuKd, pecrnyOJuKaMu3la UKTUCOAMETHUHI Iy
MaOnarnapu OWJIaH TabMUHJIAHTAHIWK Japa’kacd OWIIaH THXKOpAT OaHKIApUHHUHT
KPEIUT AKCIIAHCHUSICH YpTacuJa MKKM TOMOHJIaMa aJIOKAJIOPJIUK MaBxynd. Maskyp
ANIOKAIOPJIMKHUHT MOXUATH IIYHJAKH, OUp TOMOH/AH, THKOpAaT OaHKIapH KPEAUT
HKCIAHCHUSICH KYJAMUHUHT KeHT sMaciaurd (kpeautaapHunr AMMra wucOatan
Japaxacu OuiaH YiIyaHaad) UWKTUCOAUETHUHT Tyan MaOiarjapu  OwiiaH
TabMUHJIAHTAHJIMK J1apa)KaCUHU OLLMPUIITra TYCKUHINK KWICA, UKKHHYY TOMOHJaH
UKTHUCOIUETHUHT MyJl MaOnarjapy OWJIaH TabMUHJIAHTAHJIUK Japa’KaCUHUHT MAcT
HKAHJIMIY THXKOpAT OaHKIapu (HaossuTUaru KpeauT pUCcKy JapaxaCUHUHT IOKOPH
Oynmummura ca6ad Oyiamoxna. byHuHr ca0abu IMIyHAAKH, XYKalUK IOPUTYBYH
CyOBEeKTIap TOMOHH/IaH €TKa3u0 OepuiiraH ToBapiiap Ba KypcaTWIraH Xu3Mmatiiap
XaKUHU Y3 BaKTUA TYJIAHMACIUTH YJIAPHUHT ITyJI OKUMU OapKapopiurura caaouit
TabCUP KypCaTMOK/IA.

V36exucron Pecry6nukacu Ilpesuaentuauar 2017 iimn 13 ceHtsOpparu
[1K-3272-connu xapopuaa myJd-KpeauT CUECATUHUHT JUKBUUIMINKHU Oepuil Ba
KajnO KWIMII oneparusiiapy Oyitnya KyJmaHuiaaérrad Gousiiu UHCTPYMEHTIap/1aH
doiijalaHUIIHK  KEHraWTUPpUII, MaxXOypuil 3axupa MebEpIapvHU KYJUIALIHU
TaKOMWJUIAIITUPUII Tajlabiapy ¥3 aKCUHHU TONTAaH.

V36exucron PecryGmukacu Ilpesumentunumnar 2017 iimn 2 ceHTa6paarn
[I®-5177-connu  “Bamora cu€catnHu JauOepaialiTUpuil Oyilmya OWpUHYHU
HaBOaTmaru 4opa-tagoupiap TyFpucujaa’ tu (apMOHUIA MYI-KPEAUT CUECATUHU
TaKOMWJUIAIITUPHIL OYHnda KyWnuJaru ycTyBop HyHanumuiap OelruiaHras:

—MWUINH BaJIOTAaHUHT YE€T 3J1 BaJlOTacUra HucOaTaH KypCHMHM Oenruianiia
¢dakat 6030p MEXaHU3MJIAPUHU KYILIAlll;

— MWUIMN BaJIFOTAHUHT OApKAPOPIUTMHU TabMHUHIIALITA KapaTUiral KaTbui
MOHETap cu€caTHM amaira omupuil, Oy Oopaza MOHETap HHCTPYMEHTJIapJaH
¢daon Ba MocHamITHpWIraH Xojaa (oiganaHumi, JaBiaT KUMMATIH KOFO3JIapH
0030pMHU PHUBOXIAHTUPHUII, UIYHMHTAEK, OYMK O030pAa omepauusiiap xamia
JaBJaT KUMMATIIM KOFO3JIapUHU OaHKJIap JIMKBUUIMIIUTUTA rapoBra oepuii Oyiinya
onepalMsUIapHU amMara OLIMPUIIHY aMaIueTra )KOPUHM THUILL,

— MoOHeTap Ba @Quckan cu€catHu MyBOQUKIAIITUpUIL Xamaa JlaBnat
OIO/IPKETUHUHI MYTAaHOCUOJUTMHY TabMMHJIAII OPKAJIX ITyJl Maccacu XaaJlaH 3uén
YCUIIMHUHT OJIINHU OJIMILL.
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V36exncTon Pcemy6IMKacHMHH —PHUBOXIAHTHPHITHAHT —OEIITa  yCTYBOP
WyHanumm Oyiinya XapakaTiap crpaTeruscuia OedruiaHraH BasudanapHu
OakapuIll Makcaauja MOHETap CHUECATHU TAKOMUJUIAIITHPUIN OYitmya vopa-
Tagoupiap amaira OIUPWITM. AHa MmyHAal TagOupiapman Oupu OYiumo,
Mapxka3zuii OaHKHUHT MaXOypHil 3axupa CUECATUHUHT TaKOMUJUIAIITUPUIITAHIUTH
XUCOOJIaHaIN.

Yoy Takomuwamtupuirad Taptud 2018 dunuaunr 1 oktaOpuaan 6ominad
aMaJMETTa KOPUHU STUIIIU.

3-KaaBaj
V36exncron Pecnybankacn Mapkasuii 6aHKHHHHT Ma:KOypHii 3axupa
crapkanapu’®
MaxOypuii 3axupa MaxOypuii 3axupa
TarabHOMacu Jleno3uTIapHUHT MyAJ1aTh CTaBKaJlapu
KYJUTaHUJIQAUTaH O0BEKT

Opuauk Ba  KUCMOHUI 2 UWIJaH OPTHUK 0%
IIaXCIapHUHT MUJUTAN 1 ¥innmas 2 nirava 2%
BaJIIOTaJaru JCHO3UTIIapU Borika genosuriap 4%
Opuauk Ba  KUCMOHUIA 2 UWIJaH OPTHUK 0%
IIaXCIapHUHT XOPHKHH 1 ¥innmas 2 Mnirava 7%
BaJIIOTA/Iary JEMO3UTIapU Bomka nemosutiiap 14 %

3-%aaBall MabIyMOTIapuAaH KypuHaaukw, Mapka3uii OaHK MaxOypwHii
3aXMpa CTaBKaJapyuHU VpHATHUIIJA AaCOCHUM IBTUOOPUHM  JEMO3UTIIAPHUHT
MyJaaTura kapatraH. by nsca, maxOypuil 3axupa cué€caTd OpKaJIM THXKOpaT
OaHKJIApUHUHT Y30K MYJJATiId JAENO3UT Oa3acHHM IIAK/UIAHTUPUIL >KapaéHUHU
KYJU1a0-KyBBaTJIalll *UMKOHUHU OepaJiu.

Mosertap cu€caTHU TaKOMIIIAIITUPUIL OOpacuIard MyXUM TaaOupiapiaH
Oupu 6YnuO, TaBIaT KHUMMATIU KOFO3JIapH MYOMaJaCUHUHT WYira KyHuIraHiIuru
xucobmanann. 2019 iimmamHr 27 (eBpans KyHH Y36ekucToH PecryGmmkacu
Mapkasuit 6aHKH TOMOHHAAH MOJIHs Ba3UPJIUIH OUIaH OHpranukna Y36eKnCcToH
PecniyOonukacu Bamora Oupskacuga myomana naBpu 12 oil 6ynran 1 MiH. cym
HOMHUHaN KuiMatra sra Oynran ymymuid xaxkmu 40 muipg cym Oynran 40 MUHT
JIOHA JaBJIaT KUMMATIU KOFO3JIapUHU KOMIAIITUPUII OYiiMya ayKIIMOH CaBIoiIapy
VTKa3WIIN.

Aykiuonzaa 4 Ta Iuiep WIITUPOK ITraHu XOJAa, yJiap TOMOHUAaH 83,3
MIPI. CYM XaKmIard 82 MHHI JOHa OOJUTalMsUIapHU COTHO OJUII YYyH
OyropTMaHoMamap TakiIuQ dTHIIH.

Aykmmonga 40 wmuHr mona oOmuramus 40,7 miupa. cyM  KuiiMaTtuaa
JKOMTAIITUPUIIIN.

XykyMmat obonuranusmiapuau cyuaupui Kyau 2020 i 27 geBpanb 6ynuo,
YIIAPHU CYHAUPUIITHUHT YMyMUH XaKMH 46 MIIpA. CYMHU TaIlIKWI 3Tau.

139 ¥36ekucron Pecny6nukacu Mapkasuii Ganku Bomkapyurmar 2017 dimn 17 asryctmarm  Timkopar

OankimapuHUHr Mapka3uii OaHKIa AEMO3WTra yTKa3wiIaIuraH MaXOypuil pe3epBiapHHU XHMCOOJIAlll Ba JICIO3UTTa
YTKa3ULI TApTHOHN XamMaa MebEpIIapra Y3rapTUPHIL KUPUTHLI TYFPUCHAATH KapopH. WWW.chu.uz.
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XyKyMmaT OOJHMTanusUIapUHUHT YpTada TOPTWITaH Aapomaamuwiurd 12,98
dbou3HN TAIKUI ATIU, OyHAa MUHMMAJ JAapOMaJUIHIIMK napaxkacu 12,86 ¢ousnuy,
Yerupuil Hapx Oyinua Makcuman gapomMaamwiuk aapaxacu 13,01 ¢ousnu
TAlIKWAJI IT/IH.

7.3-§. Monerap cuécaTHuur 2019 iimn Ba 2020-2021 jinjuiapra
MYJIKAIAHTaH ACOCUM MYHAJMIILIAPU

V36ekucton PecnyOnukacu Mapkasuii 6anku TomoHuaan 2018 #umma
MoHeTtap cuécatHudr 2019 Ba 2020-2021 #wmnapra MyJoKajajgaHTaH acOCHM
HyHaIUIIUIapU UILTA0 YUKHUIIIH.

Momnerap cuécatHunr 2019 — 2021 #Hwnnnapra MyJpDKailaHraH acoCUU
NYHaJIUIUIApH:

1. Mapxka3uii 6ank Tomonunman 2019-2021 iunnapaa OaHK TU3UMUIATH
JUKBUJUTWINK XQKMUHM MakOyd Japaxkaja yluuiad TypHIll, JTUKBUIIMIIMKHUHT
TapKuOUil mpopuuuTu €KU TePuiuTrura Hyn KyiMaciIukka KapaTuiral MO3UIUsHA
caKJa0 KOJIHIII.

2. Monerap cu€cCaTHMHT  aMajJard  MaBXyJd  HHCTPYMEHTIIApU
(MHTEepBEHIIMS, KalTa MOJMSJIANI CTaBKacu, MakOypui 3axupanami, Mapkasuii
OaHK KpeauTiIapy) eTapiid dSMACIUTH, YIAPHUHT caMapaJopiiiri MacTJIMTU Xamjaa
O0aHK TU3UMUATU JIMKBUUTWIMKKA ¥3 BaKTH/Ia TAbCUP KYpPCATUII UMKOHHUSATIAPH
YEKJIAHTAHJIMTUHU XHUCOoOTa oyn0, yJapHU KYJUIall CTPATErwsicu yciIyOlapuHH

KaiTa KypruO YUKHIIL.
Mapxkaszuii 0aHK JUKBUUTHMJIMKHU OOIIKapHuIl Oyiinda Y3WHUHT KyHujaru
(oU3IIM HHCTPYMEHTIAPUHY TAKIU} dTasnTh (4-kaaBan)

4-kaaBaja

Y30ekucron Pecnydsinkacu Mapkasuii 0aHKM TOMOHMIAH TAKJIU(
ITHJIAETraH ()OU3JIM HHCTPYMEHTIap

Oneparnust Makcazn Taxnu Mynnatu Awmanra
TypJaapu O PHITUIIIH
Acocuit JIukBUITMHATIK Hemno3ut Xap

onepanusiapu XKMUHU ayKIMOHIIAPH, 2 xadra/l oit xadyra/sapypatra
OomKapuIi CBOII, PETI0 Kapad
ayKIIMOHJIap
Honmuin Dous OBepHaiiT
omepanusuiapu KOPUIOPHUHUHT KpeIuTIapH,
KyWH Ba FOKOPHU BAIIIOTA 1 xyHnaH 6 Xap
YerapacuHu CBOILJIApH, KyHrada KyHH/3apyparra
OeJruar JIeTIO3UTIIap (€xu 1 xadra) Kapab
(ayxkunoH
_ OpKaJIH)
Y30KpoK VYpra myanatia Ob6nuranusiiap, 13,6 ofiuK, 3apyparra

My IIaTIN JVKBUTUITUKHA KpeauTiap o

WMIIHIIK Kapab
onepanusiapu OoIKapuII
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3. Monerap cHECATHHHT TPAHCMHUCCCHOH MEXaHHW3MHU CaMapaJopJIUTHHU
OILIMPHIIL.

bynna, wH(uamuoH TtapreTiam pexumura YTumaa (Hou3 KaHATWHUHT
MyXHUMJIMTUHU ~HWHOOATra oOJraH Xojjga Mapkasuii OaHK TpPaHCMHCCHOH
MEXaHU3MHHUHT Ma3Kyp KaHAJIMHU PUBOKIAHTUPUIITA ACOCUM 3bTUOODP KapaTau.

4. Nuku BantoTa 6030puIard Typiau XWI CHEKYJISITUB OMUJUIAPHUHT MUJUTANA
BaJIIOTa aJIMAIlllyB KypCcH JAMHAMHUKACUTa TabCUPUHU KaMaWTHUPHUII MaKcaauia
UKTUCOIUETAA TOJUIApIIANlyB XaKMUHN KaMaWTUPHUIIBA CYM ajJMallyB KypCUHUHT
ApKUH 0030p MIapoUTHAA Talad Ba Takiu@ aoupacuaa IIAKUIAHUIIMHU CaKJ1a0
KOJIUII.

2019 #iunpga acocuil  KanmuTaira WYHAJITHUPWIAAWUTAH HWHBECTULIMSIAP
XQKMUHHUHT OIIMIIH, XaJIKapo MyJ YTKa3zMallapyd OpKalu BaiOTa TYIIyMJIAPUHUHT
VCUIM XaMiKJa SHI KaM HII XAk, OMOKET TalIKWIOTIapu XOJWMIIapU HII
XakKjapu, aHpaxkanap Ba OOLIKAa MXTUMOMH TYJIOBJIAp MUKIOPUHHMHI WHQISAIUSA
JapaxacuJaH kaM OVyiamaraH cypbaTAa OLIUPUIUIIN XUCOOUTa HMKTUCOIUETIA
WHBECTUIIMSIBUN Ba HCTebMOJ TanmaOuHuHT 2018 Hungarujaex OKOpU Japaxkaa
MIAKJJIAHUIIA KyTUJIMOKAA. ByHnail mapoutna uUCTEbMOJN Tajladu AMHAMUKACH
uH(pIAUMAra OomUpyBYM OocuM Kypcataau. Tana® WMHQIALMICMHM Yerapaliaml
Y4yH MamJlakaT aXOJUCHUHUHT amMFapMa (paoJJUIMTHHU OUIUPHII, alWHUKCA, Y30K
MyJJIaTIIM KaMFapMajiapra MHBECTULUAIAPHU PAar0aTIaHTHPULI Kepak 0ymanui®,

V3-y31uHu Ha3opaT KMJIMII MAKCAZNAA GEPUITaH caBoJIap

1. V36eKnCTOHAA MOHETap CHECATHM HCJIOX KHIHII OOCKMUIAPUTA XOC
KaHaJId XyCyCUsTIapHU Ounacuz?

2. Mapka3uii OaHKHMHT KaliTa MOJUWsJam cuécaTUra Xoc OyiraH KaHjail
XyCyCHUSTIAp MaBKyn?

3. Mapka3uit OaHkHMHT MaxOypuil 3axupa cuécatura xoc OynraH
XyCycusTiap Kamcu?

4. Huma yuyn Y36ekucton Pecriybnnkacu Mapkasuii GaHKMHHHT OYHK 5030p
ornepauusiapy MaBxyJ1 smac?

5. Tnobam MONHABMI-MKTHCOAMI HMHKMPO3 NaBpUAa  Y30EKHCTOH
PecryOmukacu Mapkasuii OaHKHHUHT MOHETap cuécaTuia KaHjal Y3rapuiiap
conup Oynau?

6. Mapka3uii OaHKHUHI KaWTa MOJUsJIANI CTaBKacu OwiIaH HHQIAINAS
Jlapakacu ypTacuia KaH1ak aloKaJIopiIuK MaBxy1?

7. Monerap cuécatnuar 2019-2021 iwmapra cmyiDKajUlaHTaH acoCuil
HyHanuuuiapu HUMajnapaan uoopar.

140 Mownerap cuécarnunr 2019 iun Ba 2020-2021 Huutap jJaBpura MyJbKajUlaHra acocuii iynanunuiapu (92-6).
www.cbu.uz.
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VI11-BOB. MAKPOUKTHUCOIUN BA MOJINSIBUI
BAPKAPOPJIMKHU MYCTAXKAMJIAIIIJIA MOHETAP CUECATHUHI
AXAMUATH

8.1-§. MoHeTap cHECATHHHI MAKPOMKTHUCOAMI YCHII CYPBATIAPUHUHT
0apKapOpPJIMIrHHUA TABMHUHJIAIIIATH AXaAMUATH

Momnertap cuécar Mamiiakatr sUIMA WYKU MaxcyJoTuHuHr (JAIMIM) Gapkapop
YCUIIMHY TabMUHJIAIA, MIJLTUKA OaHK TU3UMUAArU JIMKBUJIHMIUK MyaMMOCHUHU
XaJl KWJIWIIAA Ba WMHQIALMSIHU SKUJIOBJAIIAA MYXUM YpUH TyTaau. AMWHHKCA,
TYHEHUHT KYTI1a0 MamilakaTiapuia MOJUSBUI MHKUPO3 J1aBOM ATaETraH X03Upru
[IapOUTAa MOHETAp CUECATHU TAKOMUJUIAIITUPUII MyXUM aXaMUSIT KacO 3Tajiu.

V36exucton Pecniyonukacu  Ilpesunentu  U.A.KapumoB  3bTHpOd
ATraHjapuacK, “IyHEHUHI KYIu1ad eTakyum MamJjakarjapuaa JaBiaT Kap3u Ba
MUJUIHIA OFOKETNIap TAaKYMJUIMTH MyaMMOCH AEspiid Xald 3THIMAcaH KOJIMOK/IA,
pean UKTUCOAUETAA UILIa0 YMKapHIll nacaind O0pMOK/a, xKaxoH 0030puaa Xapua
TaJaOMHUHT KaMalMIIM JaBOM ATMOKIA, WUICU3IWK Japakacu OKOPUIMIAYa
KOJIMOK/Ia, MOKTUMOUM KECKMHIIMK KyJaiiMmokma 14,

Monetap  CHMECAaTHMHI  MAKPOMKTHCOAWW  YCUII  CYpBaTIAPUHUHT
OapKapoOpJIMTMHU TabMUHJAIIIATH aXaMUATH, AaBBajO, MWUIMKA BAJTIOTAHUHT
OapKapOpJIMTMHU TabMUHJANI Ba WHOIANUA JAapaKaCUHUHT OIIMINWTA WY
KYHMacIuK/1a HaMoEH OVaau.

Muinuii  BallOTAaHUHT KAAPCU3JIAHWIL CYPBbATHHUHT IOKOPU JKAHIIUTU
UMITIOPTHUHT KUMMATJIANIUIIUTA OJTU0 Kelaau Ba OYHUHT HATHXKACH1a UHBECTHUITHS
MEBEPUHUHT MAcaiiMiIM 103 OEpUIIM MyMKHH. Y3 HaBOATHAA, HHBECTHIIHS
MEbEPUHUHT MACAUMINN SUIMA WYKU MaxXCYJOTHUHT YCHUIII CYpbAaTHHU Macaluiiura
Ba alipuM XOJulapJa MKTUCOAUETHU pPELEcCHs XO0JIaTUra TYIIMO KOJIMILWIra OJu0
KEJIa]I!.

MW BANIOTAHMHT — OApKAPOPIMIMHM — TabMHHJIAIl  Y30EKHCTOH
UKTUCOAUETUHN PUBOXKJIAHTUPUIITHUHT 3aMOHABUM MHHOBAIIMOH PUBOKJIAHTUPHIILL
MaKcaguaa 1o13apd Macananapiad oupu 6yau6 Typubmu. XycycaH, Y30eKHCTOH
PecnyOnmukacu Ilpesunentunuar 2017 #un 7 ¢epanmgaru [1dD-4947-conmum
dapMoHM OWIAaH TAacOMKIAHraH “Y36ekucToH PecryGiMKacHHH — sHAA
PUBOKIIAHTUPUII OYHinya Xapakariap CTpaTeTuscH’ 1a WIFOP XalKapo Takpuodana
KYJUTAaHWJIQIUTaH WHCTPYMEHTIApAaH (oigaianran Xoaa mya-KpeauT cuécaTuHu
TaKOMWUIAIITUPHUIN,  BAJIIOTAaHW  TapTHOra  CONMINJAA 3aMOHAaBUM  0030p
MEXaHU3MJIApUHU OOCKMYMa-O00CKUY KOPUW OTUII Ba MWUIMKA BaOTAHUHT
OapKapoOpJIMTMHU  TabMUHJAII  MAKPOUKTUCOAMM  OapKapoOpJMKHU  sHaja
MyCTaxKamJaml Ba FOKOPU MKTHUCOIWNA YCHUINl CypbaTIapHHHU CaKJIa0 KOJIUIITHUHT
3apypuii WapTiapuaad oupy cudatuaa 6enrunad Gepunrani®?,

141 Kapumos M. A. Bom MakcaJuMu3 — KEHT KYIaMIXd HCIOXOTIap Ba MOAEPHU3ALNSA HyIMHYE KaThUAT OHIAH JaBOM
srrupur. — Tomkent: Y36ekucton, 2013. - B. 19.

192 ¥36exucron Pecrry6mukacu Ipesunenturuur 2017 itun 7 despannaru [D-4947-cormu papmonn. Y36ekucTon
Pecny6GnukacHHM — SIHAjA ~ PUBOXKIAHTHPUIN — OVilmua Xapakamiap — cTpaTerwscd  Tyrpucuaa//y36exucToH
Pecny0nkacu KOHYH XysokaTinapy Tymiamu. — Tomkest, 2017. — Ne 6 (766). — 32-6.
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Ilyanaraek, Ys6ekucron Pecny6brmukacu Ilpesmnentunmar 2017 imn 2
ceatsiOpaaru [1dD-5177-connu “Bamora cuécatnnu nubepamuiamtupuin Oyitnua
OupuHuM HaBOaTHaru dopa-taadupiap TYFpucuaa tu ¢GapMOHUAA MUILIUA
BAJIOTAaHUHT YeT 3J1 BallOTacura HucOaTaH KypcHHHM Oenrmiamia QaxaTruHa
0030p MEXaHM3MIIAPMHU KYJJIall Xamaa MWUIMA BallOTAaHUHT OapKapOpIUTHHH
TabMHMHJIALITa KapaTWIraH KaThbUil MOHETap CHUECATHM aMajra OIIMPHUII BaJltOTa
0030pHHH siHaJa JMOepaJIalITUPUIL COXAaCUAAru JaBiaT UKTUCOAUM CUECATUHUHT
yCTyBOp HyHanmunuiapu cudaruaa >Tupod STHran®,

1-sxkaaBa
V36exncron Pecnybankacnaa IKCHOPT-HMIOPT XaKMH Ba MUJLIHIA
paoranuar AKIII gojuiapura nucéaran MMJLIMK KaAPCH3JaHMI cypbaTu’®

K¥ypcarkudaiap 2012i. 2013ii. 2014ii. 2015%. 2016ii.
DKCIOPT XaXMHU, MIIPJ. CYM 14,3 15,1 14,1 12,5 12,6
NMriopT xaxmu, MIIpJ. CyMm 12,0 13,8 13,9 11,8 12,1
CyMHUHT 1 AKII
JIoJTapura HucOaTaH
alMaInyB KypcH, cyM 1984,00 2202,20 2422.,40 2810,00 3231,48

1-xamBanma KeNTHPWITAH MabiIyMoTiapiaaH kypuHaaukw, 2012-2013

Hniapaa pecnyOiauKaMu3aa SKCIIOPTHUHT XaM, UMIIOPTHUHT XaM XaKMUHU YCUIIT
cypbaTu Ky3aTwiradn. Maskyp naspaa mwumi BamoTaHuHr AKII ponmapura
HUCOAaTaH IKOPHU KaJpcu3iaaHuil cypbatu Ky3atwirad (11,0%).

1-xanBan MabiaymoTiapuiaH kypuHanuku, 2013-2015 #hwnnapaa skcnopt
XQKMUHUHT MMACANMII TEHAESHIUACH Ky3aTHIIraH. X0J0yKH, Y0y JaBpAa CYMHHHT
AKIII nonnapura HucOataH IOKOPH KaApCHU3JIAHUII CyphaTH Ky3aTwiraH. Jlemax.
Ym0y neBanbpBaiiysi SKCIOPTHU parOaTIaHTHPUINTA XU3MAT KAJIMaraH.

2014-2015 ¥unnmapaa UMIOPT XQKMUHUHT CE3WJIApIIM JTapakaaa KUCKApHIIHA
Ky3aTwirad. byHaa sca, MWUIMH BaJlOTAHUHT KAAPCU3JIAHUIIA MYXUM POJIb
Vitnaran. Yynku, wmaskyp mgaBpaa cymHuHr AKII nmommapura HucOatan
KaJgpcusnanui cypbatul6,0 ¢GousHM Tamkuia 3TraH Ba OYHMHT HATHXKAcHIA
UMIIOPT CE3WIapiu Japaxaaa KUMMaTIalliras.

V36exucron Pecry6mukacu Ilpesupentununar 2017 iimn 2 ceHtabpaarn
[I®-5177-connu  “Bamora cu€catuHu jauOepaialiTupuil Oyilmua OUpUHYHU
HaBOaTaaru yopa-taadupiap Tyrpucuaa’tu papmonura MyBoduk, 2017 HHIITHUHT
5 cenrssOpugan Oouuta®d pecnyOJMKaAMU3HUHT IOPUAMK IIAXClIapura >KOpHid

143 §36ekncron Pecniy6mmkacu Ipesunentunnnr 2017 iinn 2 cenrsopaaru 11D-5177-connn “Bamora cuécaTHHi
nmubepanIaTHPUII  Oyiinua OMpPHHYM HaBOATHATM Yopa-TagOMpIap TYFpUCHIATH dapMoHu//Y36eKHCTOH
Pecny0Onnkacu KOHYH XysoKaTiapy Tymamu. — TomkeHT, 2017. — Ne36 (796). — 945-monna.

144 Kansan Y3bexucTon Pecry6imkacu J[aBiaT CTATMCTHKA KYMHTACHHHHI MabIyMOTIAPH acOCHAA Myaitud
TOMOHHJIAH Ty3HJITaH.
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XaJKapo omepanusuiap Oyiinya TYIOBIApHU aMajira OIIMPHUII YYyH THXKOpPAT
GaHKIApUA YET 3J1 BAIKOTACHHH YEKJIOBIAPCH3 COTUO OJIMIN KOPHI KHIUHAN .

Mynunraex, Maskyp ®apmonaa OeiruiaHrad MAUTHA BaIOTAHUHT YeT 31
BaJIIOTacHra Hucbatran KypcuHu Oenrumnamiia (akarruHa 0030p MEeXaHU3MIIAPUHU
KyJUlalm TYFpUCHAAru TanadfaaH KenuO umkkad Xonma, cymuuar 1 AKII
JoJutapura HucOataH HoMuHa anMairyB kypeu 8100,00 cym Kuinub OenruiiaHu.
by »sca, OyHraua aman KWwiraH ajJMallyB KypCUJaH KapuiO uKKA Oapobap
okopuaup. Harwkana, MKTUCOAMETHUHT peal CEeKTOPU KOPXOHATApUHHUHT
UMIIOPTHU TYJall Ba XOPWXKUN BalloTallapfaH OJIMHTaH OaHK KpeAUTIapUHU
KaTapuin OusiaH OOFIMK OYNraH XapakaTJapuHU KECKUH OLIUIINTa OJU0 Kelau.
Oxubatia, UMIIOPT XAKMUHU KUCKAPUIIK Ba XOPYKUM BaIIOTA/Iard KPeAUTIApHU
KanTapa OJIMACIIMK DXTUMOJIHA Ky4aiaH.

ObTUPO] ITUII KOU3KU, HHPIISLMOH TapreTiall peXuMura YTHII Macajlacu
KyH TapTuOura Kyhunumu OwiaH Mapkasuii OaHKHUHI Kypc CHECATHHH
TaKOMWUIAIITHPUIITHUHT J10J13apOJury sHaja oujau. byHuUHr cabaOu OIyHIaKw,
WH(DISAUMOH Tapreriamnl peXuMura YTUITaHAaH CYHI MOHETap CUECATHUHI SIHTH
WHIUKATOPH, SbHU UHQIISILUSHUHT MaKCcaliu KypcaTKuuu naiijo oynaau. bynuaait
HIapouTAa MOHETap CHUECATHUHI aMajjiard HWHAMKaTopJjapuaaH ¢oilganaHum
aManuETH KaHaai y3rapaau, 1erad KuIIui Macaja ro3ara Kejiaju.

V36exucron Pecry6mukacu Ilpesumentunuar 2017 imn 13 cenrsabpaarn
[MK-3272-connmu “Ilyn-kpeauT cuécaTUHU siHaJa TAaKOMIJIIAIITUPHUIITA OUJl Y0opa-
TagoupIap TYFpUCcHAa TH Kapopuaa HHIISIIIUOH TapreTiail pekuMura 6ocKkuuma-
6ockuy yTrin Basudacu Kyiumran®,

Momnerap cuécatHuHr 2017 Hinnra MyJpKallJlaHTaH acOCHM MyHanUIUIapuaa
2016 innga Kypc cuécaTu Maxauiiid MUUIad YMKAPYBUYMWIIAPHUHT TAIIKWA Ba MYKU
0o30piapaard pakooaToApIONUIMIMHU MyCTaXKamJilallira KapaTWITaHJIUTyd Xamja
ymly wmakcanra spummmaa 2016 itmn gaBomupa cymuuHr AKII nomnmapura
HUcOaTaH  aJMallyB KypcMHHM  OOCKMUMa-OOCKHMY  JAeBaibBalus  KWJIHO
OOPUITaHIMIU SBTUPOQ dTHIran™ .

Ammo cymauHr AKII nommapura HucOaran neanbBanus cypbatu 2016
munga 15 ¢ousnu Tamkun strad. By sca, Kopu Aapaxkamard KaapCU3JIaHUII
cypbaTu OYIMO, WMIIOPTHUHT CE3WIApIM Japa)xkaaa KAMMATJIAIIUIIATa OJU0
KEJIIH.

Karbuii Oenrunanrad aqMairyB KypCHHH SKOPHH KUJIUIT MabIyM Japaxana
UHOISAIUSHA JKWIOBIA0 TypHUIIT UMKOHMHHM Oepajy, aMMO YHUHT MOCJIallyBYaH
Oynmaraniuru cababiu WHQISIUSHU TTacaluill CypbhaTiapu CEKWH Kedaau. Arap

145 ¥3gexncron Pecny6mukacu Ipesunentunnnr 2017 iinn 2 cenrsopaaru 11D-5177-connn “Bamora cuécaTHHu
nmubepanIaTHPUII  Oyiinua OMpPHHYM HaBOATHATM Yopa-TagOMpIap TYFpUCHIATH dapMoHu/Y36eKHCTOH
PecnyGnmkacu KOHYH XyXoKaTiaapu Tymiamu. — TomkeHt, 2017. — Ne36 (796). — B. 55.

148 ¥36ekucton Pecmy6mukacu Ilpesupentununr 2017 i#iun 13 cenrsGpuarn TK-3272-commu “Tlyn-kpemut
CHECATHHH SHAJA TAKOMMUIALITHPUINTA OMJ] 4Opa-TaaOMpIIap TYFpHCHIA TH Kapopu. Y36ekucToH PecryGnukacu
KonyH XyXoKaTiapu MabIyMOTJIapH MWUTHH 0azacu. HopMmaTmB-XyKyKHH XyX¥OKaTiap pPacMUil BJIOH KWW
OymIMu. WWW.lex.uz.

147 Mownerap cuécaruunr 2017 Hunra Mymkamianran acocuil dynamuuapu//bosop, myn Ba kpeaut. — TOIIKEHT,
2017. — Nel. — 22-6.
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MaMJIaKaT/Aa MUJUIMKA BaTIOTAHUHT HOMUHAN ajJMalllyB KypCH XOPWKUI BajroTara
HUCOaTaH KaTbui Oenrunad Kyuwiaran Oyica, y xonna, MHOIAIUS JapakacHHU
MaMJIAKaTHUHT acOCHI CaBO IIEpUKIapu OyiraH MamiakaTiapaarura HucOataH
IOKOpH OYIHUINM MWUIMA BaJIOTAHMHT peasl ajJMalllyB KypCHHH OIIMIIUTA OJHO
kemamu. byHmaih 1mrapowTna MexXHAT YHYMIOPJIWTHHUHT TETHILIA PaBHINIA
OILLIMACITUTH MaMJlakaT KOPXOHAJAPUHHUHT TAlIKU pakoO0aTOapIOIUTUTUTA KU UM
NyTyp €TKa3aJu Ba UKTUCOAUMN YCUIll CyphaTUHUHT CEKUHJIAITUIINTA OJIUO KellaIu.
Xankapo amanuérna ailHaH wmyHaad xonar 1996 #unmHuHr oxupuma Yexwus
PecniyOnukacuaa Ky3aTwiau. YOy XOJIaTHUHT cababiapu YpranwirasHja Iry
Hapca MabiiyM OYyimauku, Yexusiga pean Wl XaKUHUHT YCHII CypbaTh MEXHAT
YHYMJIOPJIMTUHUHT ~ YCHUIIl CypbaTUJIaH IOKOpH OViaM, SKCHOPT coXacuia
KHAMHYWIAKIIAPHUHT [03ara KEJWINA HATIKACHIa MaMIakaT XyKyMaTH MUJUTAN
BAJIIOTaHU JIEBAJIbBAIIMS KUJIUIITa MaxXOyp OYIu.

JlaBnat Oro/keTd JeDUIMTUHUHT IOKOPH Japaxkana Oynuid (OroKeT
nepunutuHuHr AMMra Hucbatan gapaxaCUHUHT 3 (OM3aH OLIMACIUTH HOpMal
X0JIaT XucoOjlaHagu) Ba yHM Mapka3uid OaHKHUHI KpEeAWTIApu XHUCOOHWIaH
KOIUTAHWIITM ~ MyoMmajiara ToBapjap OwWiaH TabMUHJIAHMAraH IyJUIAPHUHT
YUKWIINTA, TYOKOpAT OaHKIapW KPEAWTIAPUHUHT (OW3 CTAaBKATAPWHU OIIHIINATA
onmu6 kemamau. Hartwkana wHbmAuuMa  Ky4daiiub, MoHeTap  CHUECATHUHT
camapaJiopJIuru nacasiu.

V3 HaB6athma, Myomanaaa My/uiap TAKTHGUHUHT KyNaiumy HHISAIMS
JapaKaCUHUHT OIIMIIINIa Ba, HATHKANa, JaBiaT OIOKETH XapaKaTJIapUHUHT
OILIUIITUTA OJUO KEJUIIA MyMKHH.

O.MUMKUHHUHT QUKPUTA KYpa, YMyMUN UIIUTA0 YUKAPHUIT XKMHU Ba GHou3
CTaBKacH JaBjaT OMODKETH XapaxkaTiaapu OWJlaH TYFpUIAH-TYFPU OOFIMKIIMKKA,
conMKap OMIaH 3ca, TeCKapu OOFIMKIMKKa 5ral®s,

8.2-§. Monerap cuHéCATHUHI 0aHK TH3MMHHHMHI OapKApOPJIUTHHH
TAbMHHJIANIATH AXaMHUSITH

V36ekucron Pecry6mukacu Ipesunentununar 2005 i 15 anpenmaru 56-
corm “baHK THU3WMUHU WCJIOX KWIWII Ba JPKUHJIAMITUPHII 4YOpa-Taa0upiiapu
TYFpucuaa Th  Kapopu Ownan Ttacaukiaanrad “2005-2007 iwminmapna  OaHk
TU3UMHUHU HKCIIOX KHWIWII Ba PUBOXJIAHTHPHUIN NACTYpH HUHT MyBadakusTiv
WKPOCH HATWKAcWIa MYJN-KPEIUT CHUECATUHM TAKOMWUIAIITUPHINTA, Iyl
all;TaHMaCWHY TaIIKWJI KWAJUII Ba TapTHOTa COJUII TU3UMHHH PUBOKIAHTHUPHUIITA
DPUIIUTIIN.

V36ekucton PecnyOnukacu OaHk TuU3UMUHM cudaAT >KUXATIAH SIHTH
GOCKUUTA 0JIM0 YMKHINIA Y30eKHCTOH Pecniyonukacu Ilpesunenturunr 2010 fiun
26 nosiOpaaru 11K-1438-connu “2011-2015 #winapaa pecrnyOnnka MOJIUs-OaHK
TU3UMHUHHU SHaJa WCIOX KWIHII Ba OapKapOpJIMTHHU OIIMPHIN XamJa FOKOpH

148 Mumkun @.C. DkOHOMHUYECKast TEOPUS JIEHET, OAHKOBCKOTO JIENa W (JMHAHCOBBIX PHIHKOB. Ilep. ¢ aHr. — M.:
000 «M.1.Bunbsimey, 2013. - C. 677.
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XaJKApO0 PEUTHHI KypCaTKUWIapura JSpUIIHAIIHWHT YCTYBOP MUYyHAJIMIUIApU
TYFpUCHIA TH KapOpH Xajl KWIyBYH POJIb YIHAIM.

Maskyp Kapopra myBoduk, mMamiiakaT OaHK TH3WUMHUHUA PHUBOKJIAHTHPHUIII
Oyiinua aHUK Ba MyXUM Baszudanap Oenrmianan. XyCycaH:

* “Xycycuit 6aHKIap Ba MOJIMA MHCTUTYTIApU Xamaa yiap (HaolusTHHUHT
kadonatinapu Tyrpucuaa’tu, “Kpeaut axOGoporiapu ajiMaliMHyBU TYFpUCHIA TH
Ba “I"apoB peecTpu TYFpUCHIA TH KOHYHJIADHUHT JIOMMXACUHM TalEpali;

* “Mymuc”, “Crangapt supa Ilypc”, ®@utu PedTHHrC” Xanakapo pedTHHT
areHTJIMKIIapU TOMOHUAAH KYJUIAaHWJIAUTraH MebEPIIap, ME30HIIap Ba CTaHJapTIIap
acocujia pecyOiauKa THxopat OaHkIapyu GaoTusATUHUA OaxXOJIalIHH KOPUM STUII;

* 2011 — 2015 Wummapaa MamilakaT THOKOpaT OaHKIApW KanutaniuHu 2,1
MapTara, JEMO3WUTIapH XaKMUHHM 2,5 MapTara, OaHKJIApHUHT Y30K MYyJJaTiid
WHBECTULIMOH KPEAUTIIApU XAKMHHHM 2,8 MapTara OLIUPHILL

* bazesnb KYMUTACMHUHI OaHK HazopaTUra ol OyiraH sSHIrW TajdadJapuHU
aManuérra KOpUW JTHILL

* TikopaT OaHKIapHU aKTUBIAPUHUHT CU(ATUHU OIIMPUIL;

*  puckimapHu 0Oaxojiall TU3MMHHM TAaKOMWUIAIITHUPHUIL KaOW MyXuM
BasuQanap Kyiunaut®,

V36exucron Pecry6mukacu ITpesunentununr 2017 fiun 7 pepannaru I1d-
4947-conmm dhapMoHU OUIIaH TaCAWKJIAHTaH “V36eKHCTOH Pecnybnukacunu ssHana
PUBOXKJIAHTHpUII OYinya Xapakariap crpaTeruscu’ga OaHK THU3UMHUHH HCIOX
KWIMITHY YyKypJAlTUPHUIL Ba OapKapOpJIWUTHHU TabMUHJIANI, OaHKIAPHUHT
KalyTaJIallyB Jlapakacd Ba JIEMO3UT Oa3acHUHM OLIMPUII, YJIAPHUHT MOJUSBUHN
OapKapopJIMrd Ba MIIOHWIMIMTMHU MyCTaxkKamulall MamJIakaT MKTUCOJAMETUHU
PUBOKIAHTHPUIIHUHT 3apypuii maptiaapu cudartuaa >5Tupod stumran’,

Ilyannraex, Ys6ekucron Pecny6rmmkacu Ipesmpentunmnr 2018 iimn 9
suBapaaru 110-5296-conmu “Y36ekucton Pecry6nmkacu Mapkasuii GaHKHHIHT
daomusaTHHM  TyOJaH TAaKOMWJUIAIITUPHUIN —4YOopa-TaaOupiapu TYFpUCUIA HU
dapmonura MyBOo(MUK, OaHK THU3UMHU OapKapoOpJIUTH Ba PUBOKIAHUIIMHU
TabMUHJA Mapka3uii 0aHK (PAOTUATHHUHT CTPATETMK MakcajulapujaH Oupu
cudaruaa Oenrunad oepuau.

MaxOypuii 3axupa CTaBKaJapWHU TIOXKOpAT OaHKIIAPUHUHT YpTa Ba y30K
MyIIaTiId Jeno3uTiapura HUcOaTaH macT Japakajga YpHATHIMIIN OaHKJIApHUHT
ypTa Ba Yy30K MyAJaTid pecypciap >Kajnd ATHII HMMKOHHUATUHU CE3WJIapv
napaxkana ommpanu. llly sxuxatman onranma, Mapkasuii OaHKHUHT MaKOypuid
3aXxupa  CTaBKAJApUHM  TalaKaJalITUPWIMIIK  OaHKJIAPHUHT  MHBECTHIIMOH

149 ¥36exucton PecniyGmukacu Ipesunentunuar 2010 iun 26 Hos6paaru [1K-1438-conmu “2011-2015 fumnapaa
pecnyOnuka MoJHsA-0aHK TH3UMHMHH SHA/la MCJIOX KHJIMII Ba 0apKapOPJIMIHHH OIIMPHUIN XamJa FOKOPH XallKapo
PEHTHHT  KypcaTKMulapura SPUIIMIIHMHT YCTYBOp HyHAIMIIADM TYFpPUCHAATH  Kapopu//Y30ekucTo
Pecny0inkacu KOHYH XysokaTinapi tymiamu. — Tomkent, 2010. — Ned8. — 4-6-0etnap.

150 ¥36exucron Pecry6mukacu Ipesunentunuur 2017 itun 7 despannaru [ID-4947-coumu papmonn. V36ekucTon
Pecny6GnukacHHM — SIHAjA ~PUBOXKIAHTHPUIN — OVilmua Xapakamiap —cTpaTerwscd  Tyrpucuaa//y36exucToH
Pecny0inkacu KOHYH XysokaTinapy Tymiamu. — Tomkest, 2017. — Ne 6 (766). — 32-6.
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(haoJUTUTUHA OIMIUPUIN HyKTau-Ha3apuIaH MyXUM aMaJIiiid axaMmusaTra sra Oyiarad
Tagoup XUCOOIaHAIH.

V36ekucron Pecriyommukacu Ilpesunentununr 2015 #iun 6 maingarn [1K-
2344-conmun  “TwxopaT OaHKIAPUHUHT MOJMSBUNA OapKapOpiIUTUHU  sHaa
OLIMPHII Ba YJAPHUHT pecypc 0Oa3zacMHU PHUBOXKIAHTHPHUII dYopa-Taadupiapu
TYFpucuaa tu Kapopunaa Oenrwianrad baszens KymMuTacMHUHT OaHK Ha30paTu
Oyiinua sSHrY TanablapuHu MamilakaT OaHK aMaduETUra KOl ATUII Ba3upacuHu
Gaskapuil Makcaauaa ¥Y36ekucton Pecriybimkacu Mapkasuii GankuanaT 2015 i
13 wuronmaru  14/3-commm  (V36eknucton Pecny6nmkacu Aums  BasHpIHTH
tomoHuaaH 2015 #iun 6 urongaru 2693-connu pakam OuiaH pyilxarra OJMHIaH)
“TwxopaT OaHKJIApW KamUTAIMHUHT MOHAHJJIUTUra KyHwiaauraH Tajnabiap
TyFpucugaru Hu3oMHM TacAauKiam Xakuga T HYpUKHOMAacu KaOyJsl KWJIMHIIH.
Ymlby WypukHOMaga  pecrnyONMKaMu3  TIKOpaT  OaHKIapu  PETYJISTUB
KaMUTAIMHUHT eTapJWIuTura HucOaTaH OCNTWIaHTaH MHUHHMaNT TajaOJiapHu
00CKHYIMa-00CKHY OMMPHO OOpHIT Tagabu Y3 aKCUHU TOIIN
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M Perynatue Kanuranra Tanab B BUpUHYKM fgaparkanu KanuTanra Tanab

1-pacm. Y3bekucron Pecny6inkac THXKOPAT GAHKJIAPH Pery/IsTHB

KANMUTAJTUHUHT €TAPJIWINTUTa HUCOATAH OeITHJIAHTAH MUHUMAJ TAaJIa0JIapHH
0ocKHUMa-00cKuY omHupud Gopum Taaadu?

1-pacMaa KEITHPWITAH MabIyMOTIApJaH KypHHAIUKH, Y30EKHCTOH
PecnyOnmkacu TrokopaT OaHKIApUHHUHT PETYJSITHB KAalMTAIATa Ba OWUPHHYH
Japakaly KaruTanaura HucOaTaH OenruiaHrad MuHuMan tanadmnap 2015 iumHuUHT
1 saBapuaan 6onutad 2019 tiumaunar 1 ssHBapura Kajgap O6yiran naBpaa 00CKuIMa-
O6ockuu omupud Oopunaau. YmOy xapaéHia, alHUKCA, OUPUHYM Japakaiiu
KalMTATHAHT eTapJIMIMTUra HUcOaTaH OeNTMIaHraH MUHUMAaN Tanald ce3uapiiu
Japakaaa OIIMPHUIIAIH.

151 ¥36exucron PecrryGnukacu Mapkasuii 6anku Bomkapysuruar 2015 iun 13 mongarn 14/3-conmu (Y36exucron
PecniyOnnkacu Apist Bazupiuru tomonuzaaH 2015 #inmn 6 uionga 2693-pakam OwinaH pyixarnaH YTKa3wiraH)
“Tmwxopar OaHKJIApH KANMHWTAIMHUHT MOHAHIJIUTUTa KyHWiaawraH taixabmap Tyrpucumard Hu3oMmHH Tacaukiana
XaKuaa” i kapopu//Y36ekucron Pecy6imkacy KOHYH Xysokatiapu Tymmamu. — Tomkent, 2015. - Ne27.- 27-6.
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2013-2016 #unnapna pecnyOnMKamMu3 THXKOpaT OAHKIAPUHUHT PETYIISITHUB
KalUTAJIM MUKIOPU YCHUII TEHJAEHUuMsicura sra OynraH. ByHuHr ycTtura, maskyp
IaBp MoOOaHWIA TWKOPAT OaHKIApH PETYJATHB KAUTATUHUHT CTapIUIHK
napaxacu basens ctapmapté TanabmapuaaH Kapuild 3 Oapobap roxopu OynraH.
Maskyp xonaraap THXOpaT OaHKJIAPUHUHT KAMUTAIIIAIINII TapaKaCUuHU OTIHPHUIIT
HYKTau-Ha3zapujaaH WKOOUN XUcoOIaHaIu.

[lly ypuHaa TabKuIJIALl >KOU3KH, V36exucTon Pecniybnukacu Mapxkazuii
O0anku ToMoHumaH 2016 MwiHMHT 1 sHBapuaaH Oomwiad, THKopaT OaHKIapura
HUCOATaH JIMKBUIMJIMKHUA KOIUTall MebEPU  KOIPGUIMEHTHUHUHT  SKOPHM
STWITAHJIUTH YJIAPHUHT MOJIMSIBUM OapKApOPJIUTHMHU MyCTaxKamJjaml Hynuaaru
MYXHUM KajJamiap/iaH Oupu OYIin.

V36ekucTon PecnyOnukacu Mapkazuii 6ankununr 2015 #tun 22 urongaru
19/14-connu (S'/36CKI/ICTOH PecniyOnukacu Anmust Ba3upauru Tomonuaad 2015 v
13 aBryctma 2709-connu pakam OwiaH pyiixatra onuHran) ‘““Tuxopar
OaHKJIApUHUHT  JIMKBUJIMJIUTMHM ~ OOWIKapuura Kydwiaaurad — Tanadlsap
Tyfpucugarn  HHU30MHM  TacOMKiaml XakyWaa TH  WYpUKHOMAcura acocaH
JUKBUTINKHA KOTIIAI MebEPU KO PUIMEHTH aManéTra >KOpUH STHIIIH.

Tabkuaiail >KOU3KU, IOKOpUJA KalJ STUITaH WKOOMM >Kuxariap OuiaH
Oupra, pecnyOIuKaMHu3 TIKOpAT OaHKIAPUHUHT KalUTaJUTAIIUII J1apakacCuHU
OLIMPHUIII Ba MOJIUSABHN OapKapOpJIMIMHA MyCTaxkKamiiail Oopacujia €YUMHHU
KyTaéTrad noi3apd MyamMMosiap MapxkyA. AHa IIyHAAW 10i3ap0 MyamMmolapiaH
Ooupu — Oy Mapkasuii GaHKHMHT MaxOypuil 3axupa TajaOHOMaJlapUHU THXKOpaT
OaHKJIApUHUHT  MOJUSBHM  Oapkapopiurura HucOaTaH calOuil  Tabcup
KypCcaTaéTraHJIMTUINP.

V36exncron PecryGmukacn Mapkasnii  GaHKMHHMHT MaxOypwii 3axmpa
CTaBKAJIApUHUHT HUCOATaH FOKOPH AKAHIIMTH Ba 3aXHpa akpaTManaapyd CyMMacHHH
OaHKJIApHUHT BaKWJUIMK XHCOOBapakiapuaaH oJu0 KYyHHIaéTraHIurd yJIapHUHT
MOJIMSIBUM OapKapopiurura cajiOuid TabCup KypcaTMOKaa. XOJO0yKH, TapakKui
3TraH MamulakaTiapaa Mapkasuil OaHKIapHUHT MaxOypuil 3axupa CTaBKaJlapu
nact OynuO, 3axupa axpaTMmainapu cymmacu OankjapHuUHr “HocTpo” BakuUIUK
XUcoOBaparua cakJiaHaIu.

Twxopar OGaHKIapu PErysiTUB KamUTaIH TAPKUOWHHUHT OapKapOpIUTHHU
TabMUHJAHMarawimra Oy Oopajmaru moi3apd MyaMMmoJiapiaH sHa Oupu
xucobOnmaHagy. MyaMMOHMHT MOXHSTH IIIYHJIaKH, JICBaJbBAIlUs 3aXHpacu
pecnyOnuKaMu3 THKOpaT OaHKIApUHUHT OMPUHYH Japakaau KaluTaal TapKuoura
KUpuTUITaH. XoJIOyku, baszens cranmaptura kypa, JeBaibBalis 3aXUpPACUHU
THXKOpPAT OAHKITAPWHUHT PETYJSTUB KAMUTATUHUHT TapKUOWUTA KHUPUTHUIIT YMyMaH
MYMKHH 3Mac.

Munuii BaTIOTaHUHT KaJpCU3JIaHUII CypbaTH HUCOATaH IOKOpHU OYJraH
MamIakaTiaapaa, Iy OKyMIajaH, Y30eKHCTOHAA JeBaibBallus 3aXHPACHHH
OaHKJIapHUHT OallaHCHIa KaTTa MUKIOp/a TYTUTAHUIIHN Ky3aTHIaIH.

JleBanbpBalvs 3axyupacd MWUIMH BaJIIOTAHUHT XOPWXKHUM  BalltoTanapra
HUCcOAaTaH KaJpCU3JIAHUIIM HaTWKAchaa o3ara Kejaauran wMabjar Oynuo0,

134



Oapkapop MoJsuamTHpUIT MaHOam xXucoOmanmaiiam. Illy caGabmm, yHUHT
PETYJISATUB KanmuTald TapKUOWIard MUKIOPUHUHT OPTUINM OAaHKHWHT MOJHUSBUN
OapKapopJIUK TapaKaCUHUHT IMACAWHIINTA OJTNO KeIaIu.

2013-2015 i#wmmmapaa pecmyOnMKamMu3 TIXKOpAT OaHKIApU PETyJIATHB
KalmATaJId MUKIOPWHUHT HOMUHAJ ST WYKH MaxCyJoTra HucOaTaH Japakacw
nacaui TeHaeHnusIcura sra oynau. 2016 iunga sca, ymoy kypcarkuaauHr 2015
Huiara HucOaTaH ce3wiapcu3 Japaxkaja VCuInM Kys3aTwirad. ByHMHT ycrtwra,
TaxJIMJI KWJIUHTaH JaBp MoOalHWIa TWKOpaT OaHKJIAPUHUHT PETYISTUB
KalUTAJIMHUA MaKpoJapakajia erapiiu OYiaMaraniauru Kyzatuirad. YyHku, Tuxopar
OaHKJIApUHUHT PETYJIATUB KalHWTAld MakKpojJapaxaaa erapid OViauimmM ydyH
PEryJsTUB KamUTATHUHT HOMUHAJ UMM UYKU MaxCyJioTra HUcOaTtaH napaxacu 6
dbouzaad KkaMm OYIMACTUTH JIO3UM.

V36exucron Pecry6mukacu Ilpesunentuauar 2015 imn 6 wmaiinarm TTK-
2344-conmu  “Twxopar OaHKIAPUHUHT MOJHMSABANA OapKapOpJIWUTHHH SHaAAA
OLIMPHUII Ba YJApPHUHT pecypc Oa3acHMHU PUBOXKIAHTHUPULI YOpaA-TaaOUpIIapu
TYFpUCHIa”TH Kapopura acocaH, Y30ekucToH PecryGmukacu Mapkasmii GaHKH
TOMOHHMIAH Y30eKHCTOH BaHKiap yiomMach Ba TIDKOpAT OaHKIApH OHIaH
Oupranukia KOMIUIEKC 4Yopa-TaOupiap MakMyd HIUIa0 YUKWIOUKH, YHIA
XaJIKapo MebEP Ba CTaHIapTiIapra MyBO(UK, Iy >KyMiiajaH, JEMO3UT Ba KPEIUT
cuécaTu coxacuja pecnybOivka OaHkiIapura HucOaTaH KyWuiaérraH MebEPHil
TajablapHu SHaJa TaKOMWUIAIITUPHIN, THXOpAT OaHKIApu pecypc Oa3zacuHu
MyCTaxKamJiall, OMOHAT Ba JICTIO3UTIAPHUHT SHTY KO3U0aJ0p TYPJIapUHU KOPUN
KWIKIIT Hynu OWiiaH axojid Ba XY’KalUK IOPUTYBYU CYObEKTIAPHUHT OVII IyJ
MalOarmapyHu OaHK aillaHMacHura KeHT KyJamja »ajab dTHII Yopa-TaaOupiapyuHu
amMajra OIIUPHWIN, eTaKYd XOpWKWUA OaHKIap Ba MOJUS HWHCTUTyTJIapUia
OOITKApYBHU TaAIIKWJ OTUII TH3UMUHHA 4YYKyp YpraHuil acocuaa THXKopaT
OaHKIapua KOpHOpaTUB OOILIKAPYB YCyJUIapu, M1y >KyMJaJaH, XaTapjapHH
OOIIKApHII BA MYKH HA30PATHU SXIIUJIALI yCYJJIAPUHN TAKOMIUIALITHPHIL 2 KaOu
aHuK Bazudanap Kyuuiau.

V36exucron Pecry6mukacu Ilpesupenturuar 2017 imn 12 cenrabpaarn
[1K-3270-conmu  “PecryOnmmka OaHK TH3MMHHHM SIHAaJla PHUBOKJIAHTHUPHII Ba
OapKapOpJIUTUHU OMIMPUIITA JOUP Yopa-Taadupiap TYFpUCHAA TH Kapopuaa Xap
yopakna OaHKHUHT JIMKBUUTMIWK TO3UIUSJIAPUHUA TYPJIM CIICHApUWIap acocuia
CTpecC-TeCTJAlllH aMalira OIIUPHUIN, OaHKHWUHT AaKTUBIAPUHH TApKUOWHH Ba
KpeauT TopTdesn XONaTHHU SXIIWIANl Oyiinda dopajiap KYpHIl, TacAWKJIaHTaH
KpeIUTIapHU KaTapuil rpadurura KaTbud pUOs KWIWII, Tapud cuécaTuHu
ONTUMAJUIAIITUPUII, KaJApJapHU Tau€pnaml, KaWrta Tauépiaml Ba MAJIAKACUHU
OIIMPHUINTTH3UMUHNA TAKOMWJUIAIITHPHII TaTa0JapUHUHT KYWWITAHIUTH OaHK
TU3UMHUHUHT 0apKapOPIUTHHH TabMUHJIAIT 0OpachaIarda MyXuM OMUJI OVIIIH.

152 Y3gexncron Pecny6nukacu Ipesunentunnnr 2015 inn 6 maiinarn [K-2344-conmu “Txopar GaHKIapHHHHT
MONUSIBUIT OapKapOPIMIHMHK SHAJA OLUIMPHUIL Ba YIAPHUHT pecypc 0a3acHHH PUBOXKIAHTHUPHLII 40pa-TaaOupiiapH
TYFpucuaa’tu Kapopu//Y306ekucton PecryOnnkacu KoHYH Xyxokariapu tymiamu. — Tomkenr, 2015. - Ne 18. — 3-4-
0.
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Mapxkazuii OaHKHUHT MYyJ-KpEAUT CHUECATUHH HIFOP XajKapo TaxpuoOana
KEHI  KYJUIAaHWIAQJWTaH  MOHETAp  HMHCTPYMEHTJIADHH  KyJUlaraH  XoJiaa
TAaKOMWUIAIITUPUII ~ TIOKOpAT  OaHKIAPUHUHT  KpeauTiall  aMaJuETHHU
TaKOMWUIAIITUPHUILAA MYXuUM YpuH TyTaau. byHuHr cababu mryHpgakw,
OupuHYMIaH, THXKOpaT Oankimapu Mapkasu i OaHkmaH XucoO Ba  JoMOapn
KpEIUTJIapy OJUII UMKOHHWTa dra OYnuIaau; UKKMHYuAaH, Mapka3uil OaHKHUHT
ouuK 0030p cuécatu jaoupacua TIKOPAT OaHKIApH KUMMATIM KOFO3JapHU
Mapka3zuif 0aHKKa COTHII WYJIW OwWIaH V3JIapUHUHT JUKBUUIHIIMK Japa’kacHHU
OLLIMPUIII IIAPOUTUTA 3Ta OYIUIIAIHN.

V3-y3uHn HA30pAT KWJIMII YY4yH GepHJIraH caBoJuiap

1. V36exncTona MOHETap CHECATHH MCIIOX, KHJIMII OOCKHUIIApH XyCyCHIIIa
HUMajapHu Ounacusz?

2. MoHerap CcHECATHHUHI Y30EKHCTOH HMKTHCOIMETHHHUHT —0apKapop
YCUIIMHY TabMHUHJIAUIAATYA POJIM HUMAasapia HaMoEH Oynaan?

3. Vs3bexucron Pecrny6mukacuaunr ®apmonnapn Ba  Kapopmapuma
Mapka3uii OaHKHUHI MOHETap CHUECATMHU TAKOMWUIAIITHPUIN OYyiindya KaHaal
Bazuanap Oenruganrad?

4. Monerap cu€caTHUHI  OaHK  THU3UMUHHUHI  OapKapOpJUTMHU
TabMUHJIAIIATH POJIM HUMAaapa HaMo€H OYnanu?

5. V36ekucron PecnnyOnukacu Mapkasuit 0aHKM TOMOHHJIaH amalira
OLIMPWIAETTaH MOHETAp cuécar KaHaal y3ura Xoc Xycycusmiapra 3ra?
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IX-BOBb. UKTUCOJIUETHHU MOIJEPHU3ALIUAJTAILL
INAPOUTUJA XO3UPTU 3AMOH MOHETAP CHUECATHHHUHI
JNOJIBAPb MYAMMOJIAPHU

9.1-§. Xopuxkuii 7aBaataap 3aMOHaBMii MOHETAp CHECATHHMHI 10J13ap0
MYyaMMOoJIapH

Xopuwxuil  AaBiaTiIap 3aMOHABHM  MOHETap CHECATUHUHT  J10J3ap0
MyamMMoJIapu cudatuia KydugarujiapHu aKpaTud KypcaTruill MyMKHUH:

1. TynoB OanaHCHHUHT >KOpPUH omepanusiaap OYyiIuMu Oyitmda HHPUK
MUKAOpAard Jeduimrra sra OyiraH MamilakaTiapja MUJUIMM  BalllOTAHUHT
aJIMalllyB Kypcura HucOaTaH Ky4winM OOCUMUHHT 103ara KeJaéTraHJIuru.

AKHI uKTHCOMUETH PUBOXKIAHUIIMHUHT SHT J0J3ap0d MyaMMoJapHaaH
Oupu OYymuO, TYIOB OaJaHCUHUHT >KOPUU onepanusuiap OYJIMMHHM HUPHUK
MUKIOpJaru aeduunTra sra 3KaHIuru xucoobnaHaau. by sca, acocan, Mamiiakat
SKCIOPTA Ba HMIOPTH YpTacuja KaTTa MUKIOpAard cajOuil CalibJIOHUHT
MaBXyanuru OwnaH uzoxjaHagu. AmHukca, AKIIauar XwuTtoil OwiiaH Tamiku
CaBll0 MyHocabaTiapujaard cajiOoui caiabA0 MHUKIOpU WWIJAaH-WIIra omuo
oopMokaa. AiHukca, XuTo OuiiaH y3apo caBao MyHocabariapujard HxoOuit
canpgo cymmacu ommb 0opmokaa. by sca, AKII XykyMaTUHUHT HOpPO3WJIUTUTa
cab6ab Oynmokma. Uynku, AKII xykymarun XuTOWHM aTaliiH MWUIMKA BaJlOTa
KypPCUHHU MMaCT Japaxkaja yuuiad Typuinjga aiidbiamokaa. YapHuHr ¢ukpura Kypa,
Xurtol 0aHUHUHT HOMHHAN anMantyB kypcunu AKII nomnmapura HucOGataH mact
napakana ymmad rtypwmmu Xurtoigan AKlllra oskcnopt kunuHaéTraH
TOBAPJIAPHUHT paKo0aTOAPIONUIMTHHU I0OKOPHU OYuimra cabad 0yiMokia.

[Mynunraex, AKII Anonust Ba I'epmanust Owian amanra omwupuia&Tran
TalIKK CaBJI0 ONepalusiiapuaa xaM cainOuid cajabpaora Jra.

AKII uWKTUCONMETUHUHT >KUIIUNA MyamMMojapuiaH siHa Oupu — Oy,
mryoxacus, Tallku Kap3 Myammocu XxucoOnananu. 2017 wuiHuHT 27 CeHTIAOph
xomarura kypa, AKllIna maBnatHuHr Tamku Kap3u 20 TpJIH. JOJUIAPHU TAILKHII
>taut,

AKIllna paBmaTHUHT Tamku Kap3u, acocad, AKII XykymatuHuHT
OOJIMTalysIApUHA XOPWIKIIMK MHBECTOpJIapra COTHUIL HATUXKACWJa IIaKJIaHau.
2017 vmn centsiOpp ovmuuHr cyHrruga AKII xykymaTtu oOnauranusuiapuHUHT
acocuii KUCMHMHU XUTOM Ba SMOHUS MHBECTOpJIApU XapuJ Kuiuiirad. byHna,
YJIApHUHT Xap OMPUHU COTWITAH OONHTalUsIIApHUHT YMYyMHUH XQKMUJATH YIyITH
19,9 dhonsHM TAIIKKUII ATraH.

SnoHusiia AaBIATHUHT TAIIKU Kap3WHU KaTTa DKAHIWTH, JaBiaT OOHKETH
neUIUTA JapakKaCHHUHT FOKOPHU dKaHiurd Mapkasuii 0aHK TOMOHHIAH OJHO
Oopminaétran MOHeTap cuécaTra TabCcup KypcaTMokaa. bByHUHT ca®abu mryHnakw,
SAnonuss Mapka3uii O6anku XyKymaT TOMOHHJAH YUKApUITaH KUMMATIU
KOFO3Jlapra KWIMHAQJWTAaH WHBECTUIMSJIAD XAKMUHHM OIIMPUINTra Maxoyp
OyIMOKIa.

158 Soveren Debt Around. HowMuch.net.
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[lynunrpek, SnoHusiga XaMm JaBiaT TalllKd Kap3WHUHT HUCOAaTaH KaTTa
SKaHIUTH Ky3aTwiMokaa. 2017 iumauHr 27 ceHtssOpp xomatura kypa, AKIna
JABIATHUHT TAIKU Kap3K Kapuiio 9 TPIIH. TOJUIAPHM TALIKWI STAu >4,

V3 naB6atuma, SAnonus Mapkasuii 6aHKM MWLM BaTIOTAHHMHT HOMMHAI
aJIMaIlyB KypCHHU OIIWO KETUINUTA, SbHH WCHHWHT KAJAPWHW OIIMIIWTA YT
KyWMaclIuK MakcaJuJa BaJF0Ta MHTEPBEHUMACHHU aMalira OMpMOKaa. by sca,
SKCHOPTHUHT KHMMATJIAIIUIINHU OJAWHU OJIafd Ba MaMJIAKAaTHUHT HKCHOPT
CaJIOXUSITUTA UXKOOUM TabCcUp KYpcaTaiu.

2. T'nmoban wukrucomuérma Mapkasuii OaHKHUHI KalTa MOJIHsJIAII
onepausIapuHy aMalira OLMPHUIL MyaMMOJIapHu.

Mapxkasuii 6aHkIapra BEeKCeIIapHU JMCKOHTIANI MYJJIATIapUHU Ba KailTa
XUCOOTa OJIUIII KOHTUHTEHTH CyMMajapH Y3rapTUPHUII XYKyKHMHU OepUIITaHIUTH
KaiiTa MoOJIMAJlall  ONEPALMSUIADUHUHT  THXKOpaT OaHKIapu YYyH MablyM
HOKYJIAWJIMKIIAPHU 103ara KeJITUPaIH.

Opatna, Mapka3uii 6aHk Mamilakataaru Oapya THXKOpPAT OaHKIApH Y4yH
KalTa XpucoOra OJIMII KOHTHHIeHTHHHU Oenrminanan. KelinH Kaiita xucoOra OJIHII
KOHTUHIE€HTH CYMMAaCHHH THXOpaT OaHKJIapu cOHMra Oynuil iynu OunaH OutTa
TUXKOpAT OaHKWTa TYFPH KeJNaJUraH Kaita XxucoOra OJuIl JUMUTH aHUKJTaHA/IH.

EBponna Mapkasuit 6anku (EMB) Bekcemmapuu kaiita XpcoOra oOJUII
onepanusjiapuHid  MOHeTap cuécaT OWilaH HWKTHUCOAUETHUHT peal CEKTOPH
ypTracumaru ajoKaJOpJIMKHA TabMHHIIOBYM MYXHUM oOmepaius, Ae0 XucoOiaiiu.
[y ca6abmu, EMb eBpoxynyn mammnakatiapu Mapkasuii OaHKiIapura Kaita
MOJIMSUTAIN  OTIEpaldsiapuaa THKOpaT —BeKceIlapuHu  (GoimanaHuil  yuyH
KBOTAHMHT MUHUMAaJl MUKJIOPUHH O€ITUJIall XyKyKHUHH OepraH.

Tapakkuili 3TraH MamilakaTiapJa THXOpPAT BEKCEUIApU MYOMAaJTaCHUHUHT
pUBOXKJIAaHTAaHIUTM Mapka3zuid  OaHkiapra JUCKOHT oOIepaiusiapu  OpKalu
MyoMaJlaJlard MmyJl Maccacura Ba 0aHK TU3MMUHUHT JTUKBUIJUIUTUATA TABCUP ITULIT
UMKOHUHHM Oepaau. Macanan, ®paHuusga caHoaT KOpXOHajdapu TOMOHHUIAH
KpEIUTra COTWITaH TOBAPJIAPHUHT Y4yAaH OUp KUCMHU TUXKOpPAT BEKCeIIapu OuiaH
pacMHIIAIITHPHIAIA .,

V36exncton Pecry6naukacn amannéTHaa TOBApIAapHM KPEIUTra COTHII
TYyIIyHYaCH MaBXyJl 3Mac. TOBapHHHT CyMMacH KaH4a MYJAJarra KEUUKTHPHUO
TYJIaHWINIMTa KapamaclaH YHra Kymum4ya paBuiiga ¢gou3 Tymanmangu. YyHkw,
TOBAp KpEauTra COTWITaH XucoOjJaHMaiau. ToBapHH KpeauTra COTHIN MAaBXKY/]
AIMACIIUTU cabadIM THKOPAT BEKCEIIapu XaM E3UIIMaiIH.

3. [lynnap TaknmduHA Ha30paT KUIUII OniaH OOFIUK OViraHn MyamMmMosiap.

Mapxkasuii OaHkiIap MOHETap CHUECATUHUHT TYPT HMHCTPYMEHTH — KailTa
MoOJUsIIaNI cuécatu, OYuK 0030p cuécaTu, MaXOypiH 3axupa cuécaTh Ba BaJIIOTa
cuécaTu — myJulap TakiIn@ura caamapaiy TabCUp STHUIL UMKOHUHM Oepau. bupok,

154 Soveren Debt Around. HowMuch.net.
1%5 [MIupunckas 3.'. Onepannn KOMMMEPUECKUX GAHKOB U 3apyOexkHbIN OmbIT. — M.: DUHAHCHI U cTaTucTUKa, 1993.
-C.117.

138



IIyHra KapamacJaH TapaKKuil STraH Mamiiakatiapjia XaM MyJuiap TakiIupuHU
Ha30paT KWIHUII Xap JOMM XaM KyTHITaH HaTWKaHu OepMasiTH.

MyaMMOHUHT MOXUSTH IIyHAakd, Mapkasuii OaHKIap aXOJMHHHT
OaHkJIapja cakjaéTraH OMOHATJIAQpUHM  HA30paT KWwiMaWau. AXOJUHUHT
OoMOHaT/Iapu OaHKIapJa KaHYalduK Kyn Oyica, OaHKIApHUHT 3axXupajiapu
ITYHYAIUK KYTI OYIaau.

[lynnap TaknuduHA Ha3opaT KWIMII Oopacuiard UKKUHYM MYyaMMOHUHT
Ma3sMyHM IIyHJIakd, Mapka3uii OaHKiIap TKOpaT OaHKIAPUHUHT KpPEIUT
OMUCCHUSACH OpKAIM TNyJyap TakIuOUHUHT VCUINUHU TYJIUK Ha30par Kuia
OJIMaWIH.

4. Xopwxkuil BaoTasapra OyiaraH TaJaOHUHT OMIMIIM MyHocabaTtu OuiiaH
MUWJUTUN BaJTIOTAaHUHT OapKapOPJUTHMHUA TabMUHJIAII Ba WHQIISIIIUSHUA >KUIIOBJIAI
MyaMMOCH.

Poccusima 2017 vmnpa uHusinus gapakacuHu nacadtupuiinra myBaddak
OynuHran Oyicaga, WHQISOUMOH KYTUIUIAPHUHT HUcCOAaTaH IOKOPH  Ba
OapKapoOpJIUru CaKJIaHUO KOJIJIH.

2017 wunma Poccust pyONMHUHT OapKapopiurura cajiOuii TabCUp STraH
acocuit oMusuIap Kyvugarwiap Oyiau:

— He(pTh OAXOCHHMHT MacaluIIy;

— MaMJIaKaTJaH YUKUO KeTa€TraH KanuTajl OKUMUHUHT OPTHILIN;

— OrOKeT cuécatu coxXacuaru HOAHUKJIUKIIAp;

— MHQIAMUOH KyTUILIAPHUHT I0KOPH Ba HOGapKapopauru e,

9.2-§. V3bexncron Pecmybamkacnaa MoOHeTAp CHECATHHHT 10J13ap0
MyaMMOoJIapu

V36ekucron Pecny6iukach Mapkasuii  GaHKM TOMOHHIAH — aMalra
omupunaéTraH MOHETap CHUECATHU TAKOMUJUIAIITHPUIN OwiaH OOfnMK OYyiraH
n0J13ap0 MyamMosiap Kyluaaruiapjad uoopar:

1. Pecnnybnuka Mapka3uii GaHKMHHHI JUCKOHT Ba JIOMOap] KpeauTiapu
MaBxyZ sMmac. by sca, Mapka3uii OaHKHMHI KaiiTa MOJMsUIAll CUECATH OPKaJIU
0aHK TU3MMHWHHUHT JIMKBUJJIWJINTUTA, KPEIUTIAPHWHT Oaxocura Ba IIyJuiap
TakIn(ura TabCUp TUIT UMKOHUSTUHU YEKIa0 KyWraH.

2. Mapkasuii OaHKHUHT MaxOypuil 3axupa CTaBKajapu OKopu OYiuo,
OYHUHT HaTWXKacuja TIKOpAT OaHKIApH ACTO3UT 0a3aCHHHHT MYCTaXKaMJIUTUTa
Ba JIMKBUJITUJIUTUTA HUCOATaH cajaOuii TabCUP f03ara KeJIMOKIa.

2009 iimnHUHT CceHTAOph ofimmaH Oomuial Y36exkucron PecryGimkacu
Mapka3uii OaHKMHUHT MaXOypwii 3axupa CTaBKajapu TIKOpAT OaHKIApU
JETO3UTIAPUHUAT ~ MyJjIatiapura OOFJMK paBHWIIa KyWHaard TapThOa
TabaKanalTUPUIIIN:

* tamab kMU0 ONMHAIUTAH ACMO3UTIap Ba Oup Huiraya Myjajaarra kajio
KWIMHTaH Jeno3uTiapra Hucbaran — 15%;

16 Poccumiickas skonomuka B 2017 rogy. — M.: DI, 2018. — C. 37.
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* Oup WwnmaH yd HWwirada MyJjaatra Skan0 KWIMHTaH JIero3uTiapra
HucOarad — 12%;

* 3 WwigaH OpTUK MyIJaTra ka0 KWJIMHTAaH JCTOo3WTiIapra HucOaTaH —
10,5%"7.

Mapxazuii 6aHKHUHT MaxOypuil 3axupa cTaBKajapu IOKOpH Oyiuil OuiaH
oupra (2017 wiHuHT 1 sSHBaph Xojatura kypa, Poccuss Mapkasuii OaHKMHUHT
MaXOypuil 3axupa CTaBKaJIApUHUHT Ypraya napaxacu 5,6 ¢ousnu, EBpona
Mapka3uii GaHKMHUHT MaxOypuil 3axupa crtaBkacu 3ca, 2,0 (HOM3HM TalIKui
>tan)'®8, 3axupa axpaTmanapu cymMMacd THKOpaT OaHkIapuHMHT “HocTpo”
BaKWJUTMK XUCOOpakaMuaaH 0Jaub KYyHHIMOK/IA.

4. Mamnakat Mapka3uili OaHKMHUHT OYMK O0030p OIepanysuIapuHUHT
MaBKyJ 3MACIIUTH.

V36exncron PecnyGmukacn Mapkasuii GaHKM Y3MHHHT OYHK 6030D
onepauusapuHUHT  oObekTiapu cudaruaa ¢akar XyKyMaTHHUHT KAMMATIA
KOFO3JIAPMHU TaH oOJaJd. XYKyYMaTHUHT KUMMAaTIM KOFO3JapH 3ca, JaBJiaT
OroxeTr npodunuT Ominad Oaxapwiaétranauru cadadnu, 2013 iun 1 sHBapaan
oouutad sMuccrd KWIMHMAsNTUH. byHUHT Hatwxkacuga Mapka3uil OaHKHUHT OYUK
0030p onepanusiapyu xaM 6apxam TOTIIH.

5. Mamnakat MKTUCOOUETUHU IyJ MalOiafyiapu OuiaH TabMHUHJIAHTAHINK
JapaXaCUHUHI ~ TMacT  JKaHJIUTM  Ty(]ailiu  UKTHUCOAMETIA  TYJIOBCU3IIMK
MYaMMOCHUHUHT MaBXy ]l SKaHJIMTH.

V36exucton PecryGnukacH HKTHCOAMETHHHHT Iyl MablaFiapyu OWiaH
TAbMHUHJIAHTAHJIMK ~ JapaXaCUHUHI T[AcT 3KAaHJIWTU  XYXKAJIUK  OPUTYBYU
cyObeKkTap ypracumard JAeOUTOP-KPEIUTOp KAp3JOpIAMK MYaMMOCHUHHU Xaj
KWIMWII UMKOHUHU OepMasiiTH.

V36exucron Pecny6mukacunnnr Ilpesunentu 1ILM.Mupsuée anoxmia
TabKUJJATAHUJICK, ‘“KaMH 18 TpWUIMOH cymuMK AeOUTop Kap3gopiaukiaaH 14
TpHIUTMOH cymu €ku 60 dhousn oxupru 3 iiun moOaitHua uy3unnb kensntya. Huma
yuyH ymly wmyamMmo Owinan Mygaatu YTran Kap3AOpAUKHUA KHCKApPTHPHUIL
KOMHUCCUsCUra OOIIMMIIMK KWJIaJWraH MOJMS Ba3upu Ba Mapka3uil OaHK paucu
KUIUIAN IyFyJTaHMasnT >,

2018 ¥innHuHr 1 sHBaph XonaTura Kypa, V36exucron WKTUCOJIUETUHUHT ITYJI
Mabarmapu OWJIaH TabMHUHJIAHTAHJIUK Japaxkacu 28,9 ¢ousHu Tamkwi 3Tad. by
kypcatkny kamuga 40% Oymumm  kepak. AKC Xoima, HWKTUCOAMETATH
TYJIOBCU3JIMK MyaMMOCHHH XaJl KHUJINO OYiManu.

6. Mmnii BaJIFOTaHUHT KaJAPCU3JIaHUII CYPBhaTUHUHT IOKOPU SKaHJIUTH.

157 TykopaT GaHKIApHHUHT Y36ekucToH PecryGmukacy Mapkasuii GaHKHIA JCMO3NTra YTKA3HIAAUIaH MaKOyprii
pes3epBIlapy TYFpUCHaaru HU30M//MebEpuit-XyKyKuil XyxoKariap. WWWw.cbu.uz.

1%8 Tenesxno-kpemuTHas nonuTuka. https://www.cbr.ru; Monetary Policy. www.ech. eu.

159 Mupsuées 1I1.M. Tankuauii Taxjui, KaTbHil TAPTHO-UHTU30M Ba IIAXCHI KaBOOrapimk — xap Oup paxfap
(haoTMATMHUHT KyHIaMHK Kouaacu 0y mumu kepak. — Toukent: Y36exucton, 2017. — 30-6.
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1-pacm. Mwnii Bamwora-cyMmHuHr 1 AKLI goniapura Hucéatan HOMUHAJ
aJIMalIYB KypCcH, CYM

1-pacM MabaymoTiapuaaH KYpUHAAUKH, CYM MyoMaina Kuputwirad 1994
WunmHUHT uionb ovunad 2017 WumHUHT CeHTsOpb oMura kKamap OyiraH naBpja
cymuuHr AKI nomnapura HucOataH *yJa IOKOpU Japakajard KaJpCH3JIaHMII
cypbatu (1157 mapta!) ky3atuiras.

Bloomberg arentiuru Tomonuaan y30ek cymu ayHé Oyitnua 2017 WHIHUHT
SHT KaJpCH3 BAIOTACH Jes SbJIOH KWIMHIM. Y30eK CYMHIAaH ONJIMHTH YPHUHIA
kenrad KoHro ¢paHkuHUHT KaJpcu3inaHuil cypbatu 27 GOU3HHU TAUIKUI 3TIU.

4. Twxopat GaHKJIAPUHUHT pecypc Oa3aCUHUHT €Tapiid HYMACIIHTH.

2018 immHuAr | sHBaph XoNaTHra Kypa, Y30eKkMCTOH Pecrmy6nmkacu
TUXKOpPAT OAHKIAPUHUHT KaMU JEMO3UTIapH XKMUJA Tanad KWIMO ONMHAAUTaH
JENO3UTIApPHUHT canMofu 59,5 QousHu Tamkuia 3taud. by sca, OGaHKIApHUHT
Jeno3uT 0a3acuHU €Tapiy SMACIUTMHMU KypcaTaau. YyHKH, THKOpaT OaHKMHHUHT
JICTIO3UT 0a3zacu eTapiau OVIUIIM yUyH Tajgad Kb oJIMHAJAWTaH JEMO3UTIAPHUHT
KaMH Jierno3uTiapaard canMoru 30 ousaan ommMaciaury Kepak.

V3-y3unn HazopaT KWK yuyH GepH/IraH caBoLIap

1. Xankapo amaimé€rna MoHeTap cHécaT coxacuaa KaHIailh MyammoJiap
MaBxyn?

2. Mapka3zuii 6aHKJIap HUMa y4YyH IyJjIap TakIuGUHU TYJIUK Ha30paT Kuiia
oJuImMann’?

3. V3Gekucton Mapkasuii GaHKM TOMOHHJAH aMaira OIIMPHIAETTaH
MOHETap CHUECATHM TaKOMWIIAINTUPUIN OwiaH OOfMMK Oyiran KaHjau
MyaMMOJIapHU Outacus?

4. V36ekucron PecryGnukacy THXOpPAT OGAHKIAPHHUHT [EMO3HT 0a3ach
eTapJIumMu’?
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TECT CABOJJIAPH

1. M.Fridmen qaysi ko’rsatkichdan monetar indikator sifatida
foydalanishni taklif etdi?

A. pul massasining o’sish ko’rsatkichi

B. foiz stavkasi

C. milliy valyutaning nominal almashuv kursi

D. Inflyatsiyaning magsadli ko’rsatkichi

2. JJM. Keyns monetar siyosat indikatori sifatida qaysi ko’rsatkichni
tanladi?

A. pul massasining o’sish ko’rsatkichi

B. nominal foiz stavkasi

C. milliy valyutaning nominal almashuv kursi

D. inflyatsiyaning maqsadli ko’rsatkichi

3. Quyidagi operatsiyalarning gaysi birida pulning mustaqil almashuv
qiymatiga ega ekanligi namoyon bo’ladi?

A. o’zaro talab va majburiyatlarni voz kechish

B. xom-ashyo sotib olish

C. korxona tomonidan kreditor garzni to’lash

D. bank tomonidan mijozga kredit berish

4. Kredit muomala vositasini ko’rsating.

A. obligatsiya

B. banknota

C. depozit sertifikati

D. varrant

5. Monetizatsiya koeffitsienti gaysi formula orqgali aniglanadi?

A. M2 / Pul bazasi

B. YalM / M2

C. M2/yalM

D. Pul bazasi / M2

6. Monetizatsiya koeffitsienti darajasi nimani ko’rsatadi?

A. iqtisodiy o’sishning barqaror yoki barqaror emasligini

B. mamlakatda baholarning umumiy o’sish sur’atini

C. iqgtisodiyotni pul mablag’lari bilan ta’minlanganlik darajasini

D. korxonalarning kreditlarga bo’lgan talabini qondirish darajasini

7. Pul multiplikatori gaysi formula orqali hisoblanadi?

A. Pul bazasi/M2

B. YalM/M2

C. M2/yalM

D. M2/Pul bazasi

8. Davlat byudjeti defitsitining YalM ga nisbatan aniqglanadigan
me’yoriy darajasini ko’rsating.

A 5%

B.3%
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C.7%

D.1%

9. Senoraj nima?

A. tijorat banklarining ssuda operatsiyalaridan oladigan daromadi

B. Markaziy bankning kredit operatsiyalaridan oladigan daromadi

C. naqgd pulni emissiya gilishdan olinadigan daromad

D. xorijiy valyutalarni sotib olish va sotish kursi o’rtasidagi farq.

10. Emissiya qilingan nakd pullar Markaziy bank balansining gaysi
gismida aks etadi?

A. kapital

B. aktiv

C. balansdan tashqari aktiv

D. majburiyat

11. Markaziy bank tomonidan naqd pullar emissiya gilinganda uning
balansida qanday o’zgarish sodir bo’ladi?

A. aktiv ko’payadi

B. majburiyat kamayadi

C. majburiyat ko’payadi

D. aktiv kamayadi

12. Yo’rg’alovchi inflyatsiyada baholarning o’rtacha yillik o’sish sur’ati
necha foizni tashkil etadi?

A.10%

B. 5%

C. 3%

D. 100%

13. Quyidagi omillarning qaysi biri pullarga bo’lgan talabni
kamaytirishga xizmat giladi?

A. trattalar summasining kamayishi

B. trattalar summasining oshishi

C. kreditga sotilgan tovarlar migdorining kamayishi

D. tovarlar baholarining oshishi

14. Qayta hisobga olish kontingenti-bu:
Markaziy bankda gayta hisobga olinadigan trattalar summasi
tijorat bankida hisobga olinadigan trattalar summasi
oddiy veksellar bo’yicha to’lov summasi
uzatma tijorat veksellari bo’yicha to’lov summasi

15 Markaziy bank tomonidan valyuta interventsiyasi nima maqgsadda
amalga oshiriladi?

A. milliy valyutaning barqarorligini ta’minlash magsadida

B. milliy valyuta kursining favqulodda tebranishlariga barham berish
magsadida

C. xorijiy valyutalarga bo’lgan talabni barqarorlashtirish magsadida

D. xorijiy valyutalar taklifini bargarorlashtirish magsadida

oowy
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16. Valyuta zaxiralarini diversifikatsiyalash nima?

A. banklarning “Nostro” wvakillik hisobarqamlaridagi qoldigni minimal
darajada saglash

B. bankning valyuta zaxiralarini qimmatli qog’ozlarga joylashtirish

C. valyuta zaxiralarini turli tarmoglarga kredit sifatida joylashtirish

D. bir vagtning o’zida bir nechta valyutada zaxiralar tashkil qilish

17. O’zbekiston Respublikasida Markaziy bankning majburiy zaxira
stavkasi depozitlarning muddatiga bog’liq ravishda qgachondan boshlab
tabagalashtirildi?

A. yanvar, 2010 .

B. sentyabr, 2007 y.

C. noyabr, 2008 y.

D. sentyabr, 2009 y.

18. O’zbekiston Markaziy banki qayta moliyalash stavkasining yillik
foiz stavkasi gachondan boshlab 14,0% qilib belgilandi?

A. iyun, 2017 yil

B. iyul, 2009 yil

C. sentyabr, 2010 yil

D. yanvar, 2011 yil

19. O’zbekiston Markaziy bankining tijorat banklarining 3 yildan ortiq
muddatga jalb qilingan depozitlariga nisbatan o’rnatilgan majburiy zaxira
stavkasi necha foizni tashkil etdi?

A. 13 %

B.15%

C.10,5%

D.12%

20. O’zbekiston Respublikasi Markaziy banki Raisining vakolat
muddati necha yil?

A. 3yil

B. 5yil

C. 7yil

D. Cheklanmagan.

21. Inflyatsion targetlash muvaffaqiyatli qo’llanilgan davlatni
ko’rsating.

A. O’zbekiston

B. AQSh

C. Yaponiya

D. Kanada

22. Quyidagi Markaziy banklarning gaysi biri inflyatsiyaning maqgsadli
ko’rsatkichidan monetar indikator sifatida foydalanmaydi?

A. Shveytsariya Markaziy banki

B. Evropa Markaziy banki

C. AQSh Federal zaxira tizimi
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D. Yaponiya Markaziy banki

23. L.Fisherning xulosasiga ko’ra:

A. Pullarga bo’lgan talab endogen omildir

B. Pulning aylanish tezligi qisqa muddatli davriy orliglarda o’zgaruvchandir

C. Pulning aylanish tezligi qisqa muddatli davriy orliglarda o’zgarmasdir

D. Pullarga bo’lgan talab ekzogen omildir

24. “O’zbekiston Respublikasining Markaziy banki to’g’risida”gi
gonunga muvofiq, Markaziy bank Boshqaruvi necha kishidan iborat bo’ladi?

A. 11 kishi

B. 9 kishi

C. 7 kishi

D. 5 kishi

25. “O’zbekiston Respublikasining Markaziy banki to’g’risida”gi
qonunga muvofiq, Markaziy bank Boshqaruvi a’zolarini kim tasdiqlaydi?

A. Oliy Majlis Qonunchilik palatasi

B. Oliy Majlis Senatining Kengashi

C. O’zbekiston Respublikasi Prezidenti

D. Bank kengashi

26. Agar O’zbekiston Respublikasi Markaziy banki majburiy zaxira
talabnomalarining amaldagi 15 foizli bazaviy stavkasini 5,0 foizli punktga
pasaytirsa, u holda, tijorat banklarining 3 yildan ortig muddatga jalb gilingan
depozitlariga nisbatan belgilangan majburiy zaxira stavkasi necha foizni
tashkil etadi?

A.5%

B. 7%

C.8%

D. 9%

27. 2017 yilda O’zbekistonda iqtisodiyotni pul mablag’lari bilan
ta’minlanganlik darajasi necha foizni tashkil etdi?

A.245%

B. 24,0 %

C.242%

D. 29,4 %

28. “Pullar savdoni yaratadi, savdo esa, pulni ko’paytiradi” g’oyasi
pulning gaysi nazariyasiga tegishli?

A. metallilik nazariyasi

B. miqdoriylik nazariyasi

C. nominallik nazariyasi

D. monetarizm

29. Pulning nominallik nazariyasi namoyondalarining xulosasiga ko’ra:

A. pulning giymati uning metall mazmuni bilan belgilanadi

B. tovarlar baholarini o’sishi pul massasining o’zgarishiga bog’liq

C. pulning mohiyati huquqiy me’yorlarda o0’z aksini topadi
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D. pul massasi ishlab chiqarish hajmining ko’payish tezligiga mos o’sishi
lozim

30. Pulning miqdoriylik nazariyasi namoyondalarining xulosasiga
ko’ra:

A. pulning mohiyati huquqiy me’yorlarda o’z aksini topadi

B. tovarlarning baholarini o’sishi pul massasining o’zgarishiga bog’liq

C. pulning giymati uning metall mazmuni bilan belgilanadi

D. pul massasi ishlab chigarish hajmining ko’payish tezligiga mos o’sishi
lozim

31. Pulning metallilik nazariyasi namoyondalarining xulosasiga ko’ra:

A. pulning mohiyati huquqiy me’yorlarda o’z aksini topadi

B. tovarlarning baholarini 0’sishi pul massasining o’zgarishiga bog’liq

C. pulning giymati uning metall mazmuni bilan belgilanadi

D. pul massasi ishlab chiqgarish hajmining ko’payish tezligiga mos o’sishi
lozim

32. Zamonaviy monetarizm nazariyasiga ko’ra:

A. pulning giymati uning metall mazmuni bilan belgilanadi

B. tovarlar baholarini o’sishi pul massasining o’zgarishiga bog’liq

C. pulning mohiyati huquqiy me’yorlarda 0’z aksini topadi

D. pul massasi ishlab chigarish hajmining ko’payish tezligiga mos o’sishi
lozim

33. J.M. Keynsning xulosasiga ko’ra:

A. pullarga bo’lgan talab foiz me’yorining dinamikasi asosida aniqlanadi

B. pulning aylanish tezligi qisqa muddatli davrlarda o’zgarmasdir

C. pullarga bo’lgan talabning o’zgarishi nominal daromad darajasi
o’zgarishining ogibatidir

D. investitsiyalar jamg’armalardan ortiq bo’lsa, u holda ortigcha talab
shakllanadi va inflyatsiya yuzaga keladi

34. M.Fridmenning xulosasiga ko’ra:

A. pullarga bo’lgan talab foiz me’yorining dinamikasi asosida aniqlanadi

B. pulning aylanish tezligi qisqa muddatli davrlarda o’zgarmasdir

C. pullarga bo’lgan talabning o’zgarishi nominal daromad darajasi
o’zgarishining oqibatidir

D. investitsiyalar jamg’armalardan ortiq bo’lsa, u holda ortigcha talab
shakllanadi va inflyatsiya yuzaga keladi

35. J. Tobinning xulosasiga ko’ra:

A. investitsiyalar jamg’armalardan ortiq bo’lsa, u holda ortigcha talab
shakllanadi va inflyatsiya yuzaga keladi

B. pulning aylanish tezligi qisqa muddatli davrlarda o’zgarmasdir

C. pullarga bo’lgan talabning o’zgarishi nominal daromad darajasi
o’zgarishining oqibatidir

D. pullarga bo’lgan talab foiz me’yorining dinamikasi asosida aniqlanadi
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36. Zamonaviy monetarizm nazariyasiga ko’ra:

A. pulning xarid qobiliyati davlatning qonun hujjatlari bilan belgilanadi

B. foiz stavkasi pullarga bo’lgan talab va taklifni tenglashtiruvchi migdordir

C. pullarga bo’lgan talab iste’molga bo’lgan talabning umumiy shartlariga
mos ravishda shakllanadi

D. pullar va xalgaro savdo mamlakat boyligining asosiy manbaidir.

37. Pulning nominallik nazariyasiga ko’ra, pulning asosiy funktsiyasi —
bu:

A. muomala vositasi funktsiyasi

B. gqiymat o’Ichovi funktsiyasi

C. to’lov vositasi funktsiyasi

D. jamg’arish vositasi funktsiyasi

38. I. Fisherning almashuv tenglamasini ko’rsating.

A. MV =PQ

B. M/V =P/Q

C. VIM=Q/P

D. MV =PQ

39. M.Fridmenning fikricha pullarga bo’lgan talab qanday topiladi?

A. Md=Tf(Yn, i)

B. Ms=1(Yn, 1)

C. Md=f(Yn, e)

D. Md=Kk (Yn, i)

40. “Oqsoq valyutalar” pul tizimida qaysi metall pullar emissiyasi yopiq
bo’lgan?

A. bronza pullar

B. oltin tangalar

C. mis tangalar

D. kumush pullar

41. Quyidagilardan qaysi biri ekspansionistik monetar siyosat usuli
hisoblanadi?

A. Markaziy bankning majburiy zaxira stavkalarining darajasini oshirish

B. Markaziy bank gayta moliyalash stavkalarini pasaytirish

C. tijorat banklariga qimmatli qog’ozlar Markaziy bank tomonidan gayta
sotib olish sharti bilan sotish

D. Markaziy bank tomonidan Hukumatga va tijorat banklariga tegishli
bo’lgan vaqtinchalik bo’sh pul mablag’lari depozit hisobragamlariga jalb etish

42. O’zbekiston Respublikasida Valyuta birjasi litsenziya olishi uchun
birja a’zosi sifatidagi vakolatli banklar soni kamida nechta bo’lishi kerak?

A. mamlakat bank tizimida mavjud tijorat banklarining kamida 50%

B. 5ta

C. 10ta

D. mamlakat bank tizimida mavjud banklarning kamida 70%
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43. Milliy valyutaning real almashuv kursini oshishi:

A. eksportni gimmatlashishiga olib keladi

B. importni qgimmatlashishiga olib keladi

C. xorijiy valyutalarga bo’lgan talabni oshiradi

D. xorijiy valyutalar taklifini ko’paytiradi

44. Valyuta interventsiyasi nima?

A. Markaziy bank tomonidan qimmatli qog’ozlarni sotib olish yoki sotish

B. Markaziy bankning hisob stavkasini o’zgartirishga asoslangan siyosat

C. Markaziy bank tomonidan xorijiy valyutani sotib olish yoki sotish

D. Markaziy bank tomonidan hukumatning tashqi qarziga xizmat ko’rsatish
siyosati

45. “Elektron hukumat” tizimini rivojlantirish  Harakatlar
strategiyasining qaysi ustuvor yo’nalishiga mansub?

A. ljtimoiy sohani rivojlantirish

B. Qonun ustuvorligini ta’minlash va sud-huqug tizimini yanada isloh gilish

C. Iqgtisodiyotni rivojlantirish va liberallashtirish

D. Davlat va jamiyat qurilishi tizimini takomillashtirish

46. Quyidagi tadbirlardan qaysi biri “Davlat va jamiyat qurilishi
tizimini takomillashtirish” yo’nalishi doirasida amalga oshiriladi?

A. Barcha hugugni muhofaza qiluvchi va nazorat organlari rahbarlarining
virtual gabulxonalarini tashkil etish

B. “Parlament nazorati to’g’risida”gi qonunga o’zgartirish va qo’shimchlar
kiritish haqida”gi O’zbekiston Respublikasi qonuni loyihasini ishlab chiqish

C. Fugarolarning xususiy mulk huquqgi kafolatlarini mustahkamlash

D. Diniy ekstremizm va missionerlik faoliyatiga garshi kurashish

47. Harakatlar strategiyasida tijorat banklarining to’lovga qobilligini
ta’minlashning qaysi jihati 0’z aksini topgan?

A. bank nazorati tizimini rivojlantirish

B. banklar aktivlarining sifatini oshirish

C. banklarning depozit bazasini kengaytirish

D. tijorat banklarining kapitallashish darajasini oshirish

48. Harakatlar strategiyasiga muvofiq, garzdorning moliyaviy ahvoli
to’g’risidagi ma’lumotni kreditorga taqdim etish muddati necha kun qilib
belgilanadi?

A. 3 kun

B. 5kun

C. 10 kun

D. 20 kun

49. Harakatlar strategiyasida O’zbekiston Respublikasi Markaziy
bankining pul-kredit siyosatini takomillashtirishning qaysi mezoni 0’z aksini
topgan?

A. inflyatsion targetlashni joriy gilish

B. pul-kredit siyosatining taktik magsadlarini o’zgartirish
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C. ilg’or xorij tajribasida qo’llanilayotgan instrumentlardan foydalanish

D. pul-kredit siyosatining me’yoriy-huqugiy asoslarini takomillashtirish

50. Harakatlar strategiyasida bank tizimini yanada isloh qilish va
rivojlantirish bo’yicha belgilangan vazifani ko’rsating.

A. banklarning likvidliligini ta’minlash

B. banklarning kapitallashish darajasini oshirish

C. tijorat banklarining resurs bazasini mustahkamlash

D. bank kassalariga naqd pul tushumlarini rag’batlantirish mexanizmlarini
takomillashtirish

51. Markaziy bankning Repo operatsiyasi — bu:

A. tijorat banklari jalb qilgan resurslarning bir qismini olib qo’yish

B. xorijiy valyutani sotib olish va sotish

C. qimmatli qog’ozlarni qayta sotib olish sharti bilan sotish

D. banklarning balansidagi trattalarni Markaziy bankda gayta hisobga olish

52. Harakatlar strategiyasida 2017-2021 vyillarda Islom taraqqiyot
bankining qancha miqdordagi kreditlarini jalb etish ko’zda tutilgan?

A. 2,0 mlrd. dollardan kam bo’Imagan miqdordagi

B. 0,5 mlrd. dollardan kam bo’lmagan miqdordagi

C. 1,0 mlrd. dollardan kam bo’lmagan miqdordagi

D. 5,0 mlrd. dollardan kam bo’Imagan miqdordagi

53. O’zbekiston Respublikasi Prezidentining 2017 yil 25 maydagi PF-
5057-sonli “Tashqi bozorlarda mahalliy mahsulotlarning eksport qilinishi va
raqobatdoshligini ta’minlashni yanada rag’batlantirish chora-tadbirlari
to’g’risida”gi farmoniga muvofiq:

A. sharthoma miqdori 100 ming AQSh dollari ekvivalentidan oshmasligi
kerak

B. tovarlarni sug’urta qilish talab etiladi.

C. shartnoma miqgdori 50 ming AQSh dollari ekvivalentidan oshmasligi
kerak

D. tovarlar eksport gilingan kundan boshlab, 180 kun ichida majburiy
valyuta tushumining kelib tushishi ta’minlanishi lozim;

54. Yangi ishloq xo’jalik mahsulotlarini eksport qilishda oldindan to’lov
foizini ko’rsating.

A. 75%

B. 25%

C. 50%

D. 100%

55. O’zbekiston Markaziy banki monetar siyosatining strategik
magqsadini ko’rsating.

A. pul massasining barqaror o’sishini ta’minlash

B. milliy valyutaning barqarorligini ta’minlash

C. baholar bargarorligini ta’minlash

D. tijorat banklarining kredit ekspansiyasini rag’batlantirish
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56. O’zbekiston Markaziy bankining majburiy zaxiar stavkalari qaysi
me’yoriy hujjat talabiga muvofiq amalga oshirildi?
A. O’zbekiston Respublikasi Prezidentining 2015 yil 6 maydagi 2344-sonli

qarori

B. O’zbekiston Respublikasi Prezidentining 2010 yil 26 noyabrdagi 1438-
sonli garori

C. O’zbekiston Respublikasi Prezidentining 2009 yil 28 iyuldagi 1166-sonli
qarori

D. O’zbekiston Respublikasi Prezidentining 2017 yil 13 sentyabrdagi 3272-
sonli garori

57. O’zbekiston Markaziy banki nazorat qiladigan pul agregatini
ko’rsating.

A. M3

B. MO

C. M1

D. M2

58. O’zbekiston Markaziy banki monetar siyosatining 2017 yilda
qo’llanilmagan instrumentini ko’rsating.

A. ochiq bozor siyosati

B. majburiy zaxira siyosati

C. gayta moliyalash siyosati

D. valyuta siyosati

59. 2017 yil yakuni bo’yicha naqd pullarning keng ma’nodagi pul
massasi (M2) tarkibidagi salmog’i necha foizni tashkil etdi?

A. 409

B. 30,7

C. 357

D. 26,5

E.

60. 2017 yil yakuni bo’yicha xorijiy valyutadagi depozitlarning keng
ma’nodagi pul massasi (M2) pul agregati tarkibidagi salmog’i necha foizni
tashkil etdi?

A. 54,1

B. 20,7

C. 335

D. 351

61. 2017 yilda O’zbekiston yalpi ichki mahsulotining real o’sish sur’ati
necha foizni tashkil etdi?

A. 8,0%

B. 7,8%

C. 5,3%

D. 8,1%
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62. 2017 yilda O’zbekistonda inflyatsiyainng yillik darajasi necha foizni
tashkil etdi7

A.56%

B. 6,1 %

C.144%

D.57%

63. 2017 yilda O’zbekistonda ozig-ovqat mahsulotlarining o’sish sur’ati
necha foizni tashkil etdi?

A.161%

B. 159%

C.14,7%

D. 13,2%

64. Milliy valyuta-so’mning nominal almashuv kursi haftaning qaysi
kunida valyuta savdosi natijalariga gaprab aniglanmaydi?

A. juma

B. seshanba

C. chorshanba

D. dushanba

65. 2017 yilda O’zbekiston tijorat banklari kredit portfeli hajmining
o’sishini necha foizi xorijiy valyutadagi kreditlarning hissasiga to’g’ri keldi?

A. 84,0 %

B. 25,7 %

C.44,7%

D. 56,1 %

66. O’zbekistonda 2017 yilda keng ma’nodagi pul massasining (M2)
2016 yilga nisbatan o’sish sur’ati necha foizni tashkil etdi?

A. 30,1

B. 22,3

C. 24,6

D. 40,2

67. O’zbekistonda 2017 yilda naqd pul massasining (M0) 2016 yilga
nisbatan o’sish sur’ati necha foizni tashkil etdi?

A.34,8%

B. 35,6 %

C.472%

D. 50,1 %

68. O’zbekiston Respublikasi Markaziy banki vaolyuta interventsiyasini
qaysi mablag’ hisobidan amalga oshiriladi?

A. Markaziy bankning zaxira fondi mablag’lari

B. Tiklanish va taraqgiyot fondi mablag’lari

C. Davlat byudjeti mablag’lari

D. Konsolidatsiya fondi mablag’lari
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69. Milliy valyuta-so’mning almashuv kursi rejimini ko’rsating.

A. erkin suzish rejimi

B. belgilangan kurs rejimi

C. boshgariladigan suzish rejimi

D. sekin yo’rg’alash rejimi

70.  O’zbekiston  Respublikasi Markaziy banki faoliyatida
qgo’llanilmayotgan instrumentni ko’rsating.

A. valyutaviy svop

B. muddatli kreditlar

C. diskont krelitlari

D. valyuta interventsiyasi

71. Diskont krediti:

A. gimmatli qog’ozlarni garovga olish yo’li bilan beriladigan kredit

B. trattalarni gayta hisobga olish yo’li bilan beriladigan kredit

C. oltinni garovga olish yo’li bilan beriladigan kredit

D. qo’zg’almas mulkni garovga olish yo’li bilan beriladigan kredit

72. Lombard krediti:

A. qimmatli qog’ozlarni garovga olish yo’li bilan beriladigan kredit

B. trattalarni gqayta hisobga olish yo’li bilan beriladigan kredit

C. qo’zg’almas mulkni garovga olish yo’li bilan beriladigan kredit

D. to’lov hujjatlarini inkassatsiya qilish yo’li bilan beriladigan kredit

73. Markaziy bankning valyuta zaxiralarini diversifikatsiya qilish:

A. xorijiy valyutadagi zairalar tarkibini yangilash

B. ma’lum bir valyutani spot sharti bilan sotish va forvard sharti bilan sotib
olish

C. valyutani belgilangan kurs bo’yicha kelgusida sotib olish yoki sotish

D. tashqi savdo bitimlarining valyutaviy tarkibini qayta ko’rib chiqish

74. Majburiy zaxira siyosatidan monetar instrument sifatida
foydalanmaydigan Markaziy bankni ko’rsating.

A. Xitoy Markaziy banki

B. Evropa Markaziy banki

C. Yaponiya Markaziy banki

D. Rossiya Markaziy banki

75. Majburiy zaxira stavkasi eng yuqori bo’lgan Markaziy bankni
ko’rsating.

A. Qozog’iston Markaziy banki

B. Rossiya Markaziy banki

C. Ukraina Markaziy banki

D. Xitoy Markaziy banki

76. Quyidagi instrumentlardan qaysi biri noan’anivy monetar
instrument hisoblanadi?

A. valyuta siyosati

B. gayta moliyalash siyosati
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C. depozit siyosati

D. selektiv kreditlash

77. Quyidagi monetar insstrumentlardan qaysi biri milily valyutani
devalvatsiya gilmasdan turib, mamlakatga xorijiy valyutalar kirib kelishini
kamaytirish imkonini beradi?

A. valyuta siyosati

B. gayta moliyalash siyosati

C. majburiy zaxira siyosati

D. depozit siyosati

78. AQSh Federal zaxira tizimiga pul massasining o’sishini nazorat
gilish gachon yuklangan?

A. 1922 il

B. 1913 vil

C. 1978vyil

D. 1944 yil

79. Mustaqillik darajasi eng yuqori bo’lgan Markaziy bankni
ko’rsating.

A. Evropa Markaziy banki

B. AQSh Federal zaxira tizimi

C. Shveytsariya Markaziy banki

D. Yaponiya Markaziy banki

80. Quyidagi Markaziy banklardan gaysi biri nazorat funktsiyasiga ega
emas?

A. Evropa Markaz banki

B. AQSh Federal zaxira tizimi

C. Yaponiya Markaziy banki

D. Xitoy Markaziy banki

81. Markaziy bank pul agregatlarini samarali nazorat qilish va tartibga
solish uchun monetar siyosatning gaysi maqgsadidan foydalanadi?

A. oraliq magsadidan

B. operatsion magsaddan

C. pirovard magsad

D. joriy magsaddan

82. J. Keynsning fikriga ko‘ra, tarmoqni yoki alohida korxonani
o‘rganishda foydalaniladigan resurslar umumiy miqdorini qanday holatda
ko‘rib chiqishni taqozo qiladi.

A. zaxira kapitali sifatida

B. o‘zgarmas miqdor sifatida

C. gayta baholash zaxirasi sifatida

D. emission daromad sifatida

83. M. Fridmenning fikri bo’yicha monetar siyosatning asosiy taktik
magqsadi nima?

A. Inflyatsiya va foiz stavkasining me’yoriy darajasi;
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B. Monetizatsiya koeffienti;

C. Pul massasining o’sish ko’rsatkichi.

D. Markaziy bankning kredit siyosati;

84. Quyidagi mamlakatlardan gaysi birining Markaziy banki
mamlakatda inflyatsiyaning kuchayishiga barham berish va iqtisodiyotni
“qizib ketishi’ga barham berish maqsadida majburiy zaxira me’yorlari va
diskont stavkasini oshirib borish siyosatini qo’llamoqda?

A. Gretsiya;

B. Yaponiya.

C. Rossiya;

D. Xitoy;

85. Markaziy bank to’g’risidagi Qonun gqachon qabul qilindi?

A.1995 yil 21 dekabr;

B.1996 yil 25 aprel;

C.1991 vyil 15 fevral,

D.1995 yil 21 fevral.

86. Respublikamizda monetar siyosatning makroiqgtisodiy barqgarorlikni
ta’minlashdagi rolini oshirish bilan bog‘liq bo‘lgan dolzarb muammo bu ?

A. to‘lov gobiliyatini rag‘batlantirishga to‘sqinlik qiladi

B. igtisodiyotda o‘zaro to‘lovsizlik muammosini chuqurliligi

C. xo‘jalik yurituvchi sub’ektlarning pul ogimini zaifliligi

D. monetizatsiya koeffitsienti darajasining past ekanligi hisoblanadi.

87. M. Fridmenning fikri bo’yicha pul massasining yillik o’sishi nechi
foiz bo’lishi kerak?

A. 14-6%

B. 1-3%

C. 3-5%

D. 2-4%

88. Jahon moliyaviy-iqtisodiy ingirozi sharoitida boshga davlatlardan
farqli o‘laroq, Rossiyada tijorat banklarining likvidliligini ta’minlash
magqgsadida ularga qanday kreditlar berish amalga oshirildi.

A. tijorat

B. ipoteka

C. subordinar

D. xalgaro

89. Tijorat veksellarining ganday turlari mavjud?

A.oddiy va uzatma

B.oddiy va murakkab

C.uzatma va gabul qilib oluvchi

D.Qabul qgilib oluvchi va murakkab

90. (M/R)d = f(rb, re, P, h, y), formuladagi re — nimani ifodalaydi?

A.aksiyalardan kutilayotgan xarajat me’yori;

B.kreditlardan kutilayotgan daromad me’yort;
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C.veksellardan kutilayotgan daromad me’yori;

D.aksiyalardan kutilayotgan daromad me’yori

91. XVF ekspertlarining xulosasiga ko’ra, rivojlangan davlatlarda
inflyatsiya yillik darajasining 3 foizdan oshishi iqtisodiy o’sish sur’atlarining

A. sezilarli darajada tushib ketishiga olib keladi.

B. sezilarli darajada oshishiga olib keladi;

C. sezilarli darajada sekinlashishiga olib keladi;

D. sezilarli darajada o’zgarishiga sabab bo’lmaydi;

92. Devalvatsiya nima?

A.bu milliy valyuta kursining chet el valyutasiga nisbatan tushishidir.

B.bu chet el valyuta kursining milliy valyutasiga nisbatan tushishidir

C.bu pul birligining oltin gqiymatini tiklashdan iborat

D.bu pul birligining dollar giymatini tiklashdan iborat

93. Pulning aylanish tezligi bu-?

A.nominal yalpi ichki mahsulotning o‘rtacha yillik pul massasiga nisbati
(YAIM/M2)

B.ma’lum davrda mamlakat hududida va mamlakat tashqarisida rezidentlar
va norezidentlar tomonidan ishlab chigarilgan pirovard tovar va xizmatlar
yig‘indisi orqali topiladi.

C.mamlakatda narxlar umumiy darajasining o‘sishini ifoda etuvchi
umumlashtiruvchi makroiqtisodiy ko‘rsatkich orqali topiladi.

D.mamlakatda narxlar umumiy darajasining o°‘sishini ifoda etuvchi
umumlashtiruvchi makroiqtisodiy ko‘rsatkich orqali topiladi.

94. 107 mamlakat bo’yicha 1960 yildan 2001 yilgacha bo’lgan davrda
inflyatsiya va byudjet defitsiti o’rtasidagi bog’liglik masalasini tadqiq qilgan
olimarni belgilang.

A.M.A. Pivovarova, A.Kudrin

B.P. Graud va M. Polanlar

C.L. Katao va M. Terronza

D.G.Brover va N.Erikson

95. Angliya Markaziy banki inflyasiyani jilovlash, uning o‘sish
sur’atlarini oshishiga yo‘l qo‘ymaslik maqsadida qaysi instrumentdan faol
tarzda foydalanadi?

A.ochiq bozor siyosati

B. gayta moliyalash siyosati

C.majburiy zaxira siyosati

D.deposit siyosati

96. Oc‘zbekiston Respublikasining «O¢‘zbekiston Respublikasining
Markaziy banki to‘g‘risida»gi qonunining nechinchi moddasiga asosan,
respublikamiz Markaziy banki «pul massasi yillik o‘sish sur’atining aniq
magqsadli ko‘rsatkichlarini» belgilaydi

A.23
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B.25

C.24

D.26

97. AQSH iqtisodiyotida pullarga bo‘lgan talabning oshishi va
kreditlarning foiz stavkalarini pasayishi natijasida nechinchi yildan boshlab
pul massasining yuqori sur’atlarda o‘sishi kuzatildi.

A.1971

B.1972

C.1974

D.1973

98. Tratta — bu:

A.bu xalqaro tijorat vekselidir

B.bu tijorat vekselidir

C.bu uzatma moliyaviy vekselidir

D.bu uzatma tijorat vekselidir

99. Rezerv pullar tarkibi nimadan iborat?

A.Markaziy bankdan tashqgardagi naqd pullar, tijorat banklarining Markaziy
bankdagi vakillik hisob raqamidagi mablag’lari, majburiy zahiralar, Markaziy bank
mijozlarining milliy va xorijiy valyutadagi depozitlarlari

B. Markaziy bankdan tashqgaridagi naqd pullar, tijorat banklarining Markaziy
bankdagi vakillik hisob ragamidagi mablag’lari, Markaziy bank mijozlarining
milliy va xorijiy valyutadagi depozitlarlari

C.tijorat banklaridan tashgaridagi naqd pullar, tijorat banklarining Markaziy
bankdagi vakillik hisob ragamidagi mablag’lari, majburiy zahiralar

D.qog’oz va metall pullar, tijorat banklarining Markaziy bankdagi vakillik
hisob ragamidagi mablag’lari, majburiy zahiralar

100. Mamlakatimizda qaysi ana’naviy instrumentlardan biri tijorat
banklari kreditlarining foiz stavkalarini barqarorlashtirish, inflyasiyaning
belgilangan prognoz ko‘rsatkichlarini ta’minlashga qaratilgan.

A.Markaziy bankning majburiy zahira siyosati

B. Markaziy bankning ochiqg bozor siyosati

C. Markaziy bankning gayta moliyalash siyosati

D.Markaziy bankning depozit siyosati

101. Talab inflyasiyasi?

A.Inflyasiyaning bu an’anaviy turi talab oshib ketganda yuzaga keladi.

B.Inflyasiyaning bu an’anaviy turi talab va taklif teng bo’lganda yuzaga
keladi.

C.Inflyasiyaning bu an’anaviy turi taklif oshib ketganda yuzaga keladi.

D.Inflyasiyaning bu an’anaviy turi talab va taklif oshib ketganda yuzaga
keladi.

102. Muomaladagi pul massasining o’sish sur’atlarini jilovlashga
garatilgan monetar siyosat nima?

A.Strategik monetar siyosat.
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B. Ekspantsion monetar siyosat;

C. Taktik monetar siyosat;

D.Restriktsion monetar siyosat;

103. 1982 yilda Meksika hukumatining defolt bo‘lishining asosiy
sabablaridan biri bu - ?

A.ta’lim sohasini moliyalashtirish maqgsadida berilgan xalqaro kreditlar
bo‘yicha garzdorlik muammosini chuqurlashganligi hisoblanadi.

B.ipoteka kreditlarini moliyalashtirish magsadida berilgan xalgaro kreditlar
bo‘yicha garzdorlik muammosini chuqurlashganligi hisoblanadi.

C.investitsion loyihalarni moliyalashtirish magsadida berilgan xalgaro
kreditlar bo‘yicha garzdorlik muammosini chuqurlashganligi hisoblanadi.

D.investitsion loyihalarni moliyalashtirish maqgsadida berilgan davlat
kreditlari bo‘yicha qarzdorlik muammosini chuqurlashganligi hisoblanadi.

104. Markaziy bankning gayta moliyalash siyosati nechi xil usul
yordamida amalga oshiriladi?

A 2

B. 3

C. 4

D.5

105. Vekselni uchinchi shaxsga uzatish huqugini beruvchi yozuv nima deb
ataladi?

A.indikator

B.indossament

C.tratta

D.uzatma

106. Vekselni indossament orqali qabul qilib olgan sub’ekt kim deb
nomlanadi?

A.indossament

B.indossat

C.indossant

D.indikator

107. AQSHda 1970-1978 yillarda M1 pul agregatining o‘rtacha o‘sish
sur’ati nechi foizni tashkil qilgan?

A5

B.6

C.8

D.9

108. Yaponiyada nechanchi yildan boshlab deflyatsiya kuzatilmoqda?

A.2000

B.2001

C.2002

D.2003
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109. Yaponiya Markaziy banki kim bilan ochiq bozor operatsiyalarini
amalga oshiradi?

A.Rossiya Markaziy baknlari obligatsiyalardan keng foydalanishadi.

B. Shvetsiyaning Riksbanki

C.Nyu-York Federal rezerv banki

D.Shveysariya banklari bilan

110. Angliya Markaziy banki 2011 yilning oktyabr oyidan boshlab
pullar taklifini ko‘paytirish maqsadida qaysi operatsiyani qayta tikladi?

A.lizing operatsiyalar

B.qimmatli qog‘ozlarni sotib olish operatsiyalarini

C.kredit operatsiyalari

D.faktoring operatsiyalari

111. Markaziy bankning ochiq bozor siyosatini takomillashmaganligi
sababi bu ...

A.milliy valyutaning gadri past ekanligi;

B. milliy igtisodiyotda yuqori likvidli gimmatli qog’ozlarning etishmasligi;

C.inflyatsiya darajasining yuqori ekanligi;

D.moliya bozorining yaxshi rivojlanganligi.

112. Global moliyaviy ingiroz davrida Markaziy banklarning hisob
stavkasini keskin pasaytirilganligi ...

A.majburiy zahiralarga ta’sir qilmadi;

B. inflyatsiya xavfini yuzaga keltirdi;

C.ishsizlik havfini yuzaga keltirdi;

D.qaytam moliyalashtirish stavkasiga ta’sir qilmadi.

113. Respublikamizda  monetar  siyosatning  makroiqgtisodiy
barqarorlikni ta’minlashdagi rolini oshirish bilan bog‘liq bo‘lgan dolzarb
muammo bu ?

A.xo‘jalik yurituvchi sub’ektlarning pul oqimini zaifliligi

B. monetizatsiya koeffitsienti darajasining past ekanligi hisoblanadi.

C.iqtisodiyotda o‘zaro to‘lovsizlik muammosini chuqurliligi

D.to‘lov qobiliyatini rag‘batlantirishga to‘sqinlik giladi

114. Iqtisodiyotda YalM hajmini hisoblashning necha xil usuli mavjud?

A.1 xil usul, ya’ni daromadlar bo’yicha hisoblash usuli

B.2 xil usul, ya’ni daromadlar bo’yicha hisoblash usuli va ishlab chiqarish
usuli

C.3 xil usul, ya’ni xarajatlar bo’yicha hisoblash usuli, daromadlar bo’yicha
hisoblash usuli va ishlab chigarish usuli

D.1 xil usul, ya’ni ishlab chiqarish usuli

115. Xiks-Xansen modelida nima o’z aksini topgan?

A. YalM va bandlik masalasi yechimi;

B. Inflyatsiya va ishsizlik darajasi qarama garshiligi masalasi yechimi;

C. Byudjet xarajatlarining o’sishi investitsiya xarajatlarini qisqarishi
masalasi yechimi
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D. Pulga bo’lgan talab va taklif masalasi yechimi;

116. Quyidagilardan gaysi iqtisodchi olim  AQSH uchun tarixiy
ahamiyatga ega bo‘lgan, pul massasining uch tarkibiy gismini aniglab berdi?

A.Shvarslar

B.F.Kagan

C.T. Uorren

D.Keyns

117. Denominatsiya — bu?

A.bu milliy valyuta kursining chet el valyutasiga nisbatan tushishidir

B. bu pul birligining oltin giymatini tiklashdan iborat.

C.baholar masshtabini yiriklashtirish, yani pul birligidagi «O»larni
qisqartirishdan, pul birligida ko‘rsa-tilgan nominalni kamaytirishdan iborat.

D.bu pul birligining dollar giymatini tiklashdan iborat

118. Taraqqiy etgan mamlakatlarda hukumatning qimmatli
qog’ozlariga qilingan investitsiyalar ...

A.tijorat banklari aktivlarining umumiy hajmida sezilarli darajada past
salmoqni egallaydi;

B.tijorat banklari aktivlarining umumiy hajmida juda yugori salmoqgni
egallaydi;

C.tijorat banklari aktivlarining umumiy hajmida sezilarli darajada yuqori
salmoqni egallaydi;

D.umuman foydalanilmaydi.

119. Markaziy bankning valyuta siyosatini takomillashtirish yo‘lidagi
asosiy muammolarni ko’rsating?

A.milliy spot kursining likvidlilik darajasining nisbatan yugoriligi

B.rasmiy oltin-valyuta zahiralarining sezilarli gismining barcha tijorat
banklari balansida ekanligi

C.tijorat banklarining valyuta zahiralarini diversifikatsiya darajasining past
ekanligi,

D.Milliy valyutaning birja kursi bilan naqd valyutalar savdosi bo‘yicha
belgilangan tijorat kursi o‘rtasida sezilarli fargning mavjudmasligi

120. Monetizatsiya koeffitsientining past ekanligi igtisodiyotda nimani
keltirib chigaradi?

A.o‘zaro to‘lovsizlik muammosini chuqurlashtiradi

B.xo¢jalik yurituvchi sub’ektlarning pul oqimini zaiflashtirmaydi

C.pulning aylanish tezligiga nisbatan ijobiy ta’sirni yuzaga keltiradi.

D.to‘lov qobiliyatini rag‘batlantirishga to‘sqinlik qilmaydi

121. Monetar siyosat — bu...?

A.Pullarga bo’lgan talab va pullar taklifini tartibga solish va nazorat qilishga
garatilgan chora-tadbirlar yig’indisidir

B.Eksport va import operatsiyalarida aylanuvchi pul mablag’larini qgamrab
oluvchi chora tadbirlar majmuasi;
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C.YalMga mos ravishda pul emissiya qilish bilan bog’liq chora tadbirlar
majmuasi;

D.Pul massasi va Milliy daromad bilan bog’liq chora tadbirlar yig’indisi;

122. “Arzon pullar” siyosati birinchi bo’lib kim tomonidan taklif
etilgan?

A.M.Fridmen;

B.A.Smit.

C.J.M.Keyns;

D.l.Fisher,

123. Evrohududga kiruvchi mamlakatlar uchun Davlat byudjeti
defitsitining YalMning necha foizidan oshmasligi majburiy shart sifatida
belgilab qo’yilgan?

A.0,6

B.0,5

C.0,4

D.0,3

124. Markaziy bankning majburiy zaxira siyosati quyidagi qgaysi
funktsiyani bajaradi:

A.Kredit tashkilotlarining bargarorligini ta’minlash

B.milliy bank tizimining likvidliligiga ta’sir etish;

C.tijorat banki bankrot bo’lgan sharoitda uning majburiyatlari yuzasidan
hisoblashmaslik

D.Mikrokredit tashkilotlarining likvidligiga ta’sir qilish

125. Respublikasida nechinchi yilga gadar tijorat banklari kreditlari
foiz stavkalarining yuqori chegarasini belgilab qo’yish amaliyoti mavjud edi?

A.1998;

B.1999;

C.2000;

D.2001.

126. «Pul-kredit ko‘rsatkichlarini tartibga solish mexanizmini
takomillashtirish chora-tadbirlari to‘g‘risida»gi qarori qachon qabul
gilingan?

A.2004 yil 4 fevral

B.2003 yil 3 fevral

C.2003 vyil 4 fevral

D.2003 yil 5 fevral

127. Mamlakatimizda 2007-2010-yillarda Markaziy bankning gayta
moliyalash stavkasi nechi foiz bo’lgan.

A.12

B.14

C.15

D.16
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128. Taraqqgiy etgan mamlakatlarda Markaziy banklarning gayta
moliyalash stavkasini belgilashda ...

A.asosiy e’tibor pul massasining o’sish darajasiga va makroiqtisodiy o’sish
sur’atlariga qaratiladi;

B.asosiy e’tibor monetizatsiya darajasiga va makroiqtisodiy o’sish
sur’atlariga qaratiladi

C.asosiy e’tibor inflyatsiya darajasiga va makroiqtisodiy o’sish sur’atlariga
garatiladi;

D.asosiy e’tibor tijorat banklarining pul bilan ta’minlanganligi va
makroiqtisodiy o’sish sur’atlariga qaratiladi;

129. 2017 vyil oxirida AQSH FZTning diskont stavkasi necha foizni
tashkil etgan?

A.0,3%

B.0,5%

C.0,75%

D.1,25%

130. 2017 vyil oxirida Evropa Markaziy bankining diskont stavkasi
necha foizni tashkil etgan?

A.0,75%

B.0,5%

C.1,0%

D.1,25%

131. 2017 yil oxirida Yaponiya Markaziy bankining diskont stavkasi
necha foizni tashkil etgan?

A.0,3%

B.0,5%

C.1,0%

D.1,25%

132. Markaziy bank diskont siyosatining mavjud emasligi qgaysi
instrumentning samaradorlik darajasi past ekanligidan dalolat beradi?

A.ochiq bozor siyosati

B. depozit siyosati

C.qgayta moliyalashtirish siyosatining

D.majburiy zahira siyosati

133. «Pullar to’g’risida traktat» asarining muallifi kim?

A.A.Smit;

B.l.Fisher;

C.J.M.Keyns

D.M.Fridmen;

134. Milliy valyuta-so‘mning AQSH dollariga nisbatan yillik
devalvatsiya sur’ati 2017-yil nechi foizni tashkil gilgan?

A.10.0 foiz

B.11.0 foiz
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C.192,4 foiz

D.16,0 foiz

135. Tijorat bankining bitta valyutadagi ochiq valyuta pozitsiyasi
miqgdori uning regulyativ kapitalining necha foizidan oshmasligi kerak?

A.5%

B.10%

C.15%

D.20%

136. Tijorat bankining barcha valyutalardagi ochiq valyuta pozitsiyasi
migdori uning regulyativ kapitalining necha foizidan oshmasligi kerak?

A.5%

B.10%

C.15%

D.20%

137. O’zbekiston Respublikasida valyuta siyosatini liberallashtirish
gachondan boshlandi?

A.2003 yil 15 oktyabrdan

B.2007 yil 1 iyuldan

C.2010 yil 26 noyabrdan

D.2017 yl 5 sentyabrdan

138. O’zbekiston Markaziy banki qayta moliyalash siyosatini
takomillashtirish borasidagi muammo:

A.diskont kreditlarining mavjud emasligi

B. gayta moliyalash stavkasining yuqori ekanligi

C.markazlashgan kreditlarning tijorat banklariga berilmayotganligi

D.banklarning kreditlash amaliyotini nazorat gilishning mavjudligi

139.  O’zbekiston = Markaziy  bankining valyuta  siyosatini
takomillashtirish borasidagi muammo:

A.pul massasining o’sish sur’atini yuqori ekanligi

B.rasmiy oltin-valyuta zaxiralarini markazlashgan tarzda bir joydan turib
boshgarishning mavjud emasligi

C.milliy valyutaning gadrsizlanish sur’atini yuqori ekanligi

D.Markaziy bankning valyuta interventsiyasini amalga oshirish imkoniyatini
cheklanganligi

140. O’zbekistonda qachondan boshlab eksporterlarning eksport
tushumini majburiy sotish bekor qilindi?

A.2017 yil 1 yanvardan boshlab

B.2017 yil 5 sentyabrdan boshlab

C.2018 yil 1 yanvardan boshlab

D.2013 yil 1 yanvardan boshlab

141. O’zbekiston Hukumati gachondan boshlab Xalqaro valyuta fondi
nizomining VII1-moddasi bo’yicha majburiyatlarni qabul qildi?

A.2003 yil 15 oktyabrdan boshlab
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B.2000 yil 1 yanvardan boshlab

C.2005 yil 1 yanvardan boshlab

D.2017 yil 5 sentyabrdan boshlab

142. Maastrixt shartnomasiga ko’ra, davlatning qarzlari YalMga
nisbatan necha foizdan oshib ketmasligi kerak?

A.30%

B.50%

C.60%

D.100%

143. Valyutaviy svop — bu

A.ma’lum bir valyutani belgilangan kurs bo’yicha kelgusida sotib olish

B.ma’lum bir valyutani belgilangan kurs bo’yicha kelgusida sotib olish

C.ma’lum bir valyutani spot sharti bo’yicha sotish va uni forvard bo’yicha
sotib olish

D.Valyutani ikki kunlik shart bilan sotib olish yoki sotish

144, Siyosiy mustaqillik darajasi past bo’lgan Markaziy bankni
ko’rsating.

A.Auvstraliya Markaziy banki

B. Shveytsariya Markaziy banki

C.Kanada Markaziy banki

D.AQSh Federal zaxira tizimi

145. GMT indeksi bo’yicha Markaziy bankning siyosiy mustaqilligi
nechta mezon bo’yicha aniqlanadi?

A.5

B.7

C.8

D.10

146. GMT indeksi bo’yicha Markaziy bankning iqgtisodiy mustaqilligi
nechta mezon bo’yicha aniqlanadi?

A.5

B.7

C.8

D.10

147. O’zbekiston Markaziy bankining tagsimlanmagan foydasi:

A.Respublika byudjetiga o’tkaziladi

B. Markaziy bankning ustav kapitalini ko’paytirishga yo’naltiriladi

C.Qimamtli qog’ozlar sotib olishga yo’naltiriladi

D.Markaziy bankning “Nostro” vakillik hisobragamiga yo’naltiriladi
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Tasinu udopanap

Ap30H mnymiap, BaJIKOTA, BAIKOTA KYpCH, BalIlOTa IMAPUTETH, BAIOTA
WHTEPBEHIUSACH, BaJlIOTa 3aXHpACH, BaIOTa CUECATH, BAKWUIMK XUCOOpaKaMu,
JIeBaILBAIINS, 3aXUPa BATIOTA, PEBAIBBAIUS, CTArQJISAIUs, CTarHAIUS, WHOISAIINSA,
nedusiiust, nuBepcudUKanus, TMCKOHT CTaBKAcH, TUCKOHT cUEcaTH, JeBalbBallys,
MOHETapu3M, MOJIUSIBUM MHKUPO3, PEBAIbBAIIUSA, PEIIECCHS, PECTPUKIIMOH MOHETAp
cuécaT, SKCIAHCMOHUCTHUK MOHETAp CHUECAT, DMHUCCHUA, CEJIEKTHUB KpeIuTJiall,
TpaTTa, KalTa MoJMsUIalml cuécaTh, O4YMK 0030p cuécatv, MaxOypwil 3axupa
cuécaru, aeno3ut cuécaru, PETIO onepanusicu, MoHeTap MHAUKATOP, HHMISIIMOH
TapreTall.
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I'noccapuii

AsKMO - BaroTanap Kypcuaara ¢apk; KOro3 IMyJUIapHU TaHTa IMyJuiapra €Ku
Ky4CH3 BATIOTAHH KYWIN BajroTara aiupOoIIaraHinK Y9yH YHIHUPUO OJMHAIUTaH
BOCHUTAYHIIHK XaKH.

AxTHB caBao Oajancu (active trade balance)- mawmmakarnan dyetra
yuKapuiaaéTraH TOBAapJapHUHT Mamilakatra KUpHO KenmaérraH ToBapiiapaaH
(uMIIOPTAaH) OO KETUIIMHU TaBCU(IOBYM CaB/l0 OaaHCH.

AKTHB TyJIoB Oasancm (active payments balance)- mamiakaTHUHT YeT
ANIIAH TYIIAJUTaH TYOIyMJIapu CyMMAacH YHHMHT XOPWXHH capd-xapaxariapu Ba
TYJIOB CyMMamapuaaH ommb KeTaauraH TYJI0B OaTaHCH.

Ba3zaemii craBka - (bose rate) - kpeautiaapp OVitnua (ou3 cTaBKaIapuHH
oenrunama Kyanuinand. Ogataa, OaHKIapapo ccylia Kanutaaiapu 0030pUHUHT
cTaBKacu ¢ku Mapkas3uii OaHKHUHT XUCOO cTaBKacuaaH 0azaBuid cTaBka cudartuia
dbolnananunagu.

Banknotaap (banknote;bill; note)- oank Ounetnapu - Mapka3uii 6aHKIIap
TOMOHMJIAH YMKapwiaguraH myna Oenrwiapu. Ynap Mapkasuil OaHKIapHUHT
aKTUBJIApY OWJIaH TAabMUHJIAHAIH.

BankHoTiaap myomamacu (banknote circulation)- Mapkasuii OaHkiap
TOMOHUJAH YWKAPWITaH MyoMaJla Ba TYJOB BOCHTAacH cHUdaTuaara OaHK
OWJIeTIApUHUHT MyoMaliaja OyIIuII.

Baawra oupskacu (currency market)- xopuxuii BasoTanap OJAUA-COTAH
KWJIMHAUTaH Ouprka 6030pH.

Baawra wunHTepBeHumusicu (currency intervention)- Mapka3uit OaHK
TOMOHUJAH MWUIMA BadlOTaHUHT (aBKyJoJa Fo3ara KelaJuraH KeCKHH
TeOpaHuILIapura 6apxaMm OepHuIill MaKCau1a XOPUKUN BaTIOTaHU COTUO OJIMHUIIN
¢ku cormwmuimm. Oparna, OWTTa XOPMXKHK BalOTa HWHTCPBCHIMS BOCUTACH
XHUCOOJIaHaIH. §’36eKI/ICT0H)1a AKIII monnapu BatOTa MHTEPBEHUHUSICU BOCUTACH
XHUCOOJIaHaIH.

Bamora kypem (exchange rate; currency rate)- MuwnIvii BalOTaHHUHT
XOpMKUH BatoTara HUCOATH.

Bamora 3axupacu (CUrrency reserves)- Owupop-OMp MamIIaKaTHUHT
XOPWKHIA BaTIOTaIapAard MabJiarjiapy Ba OJITUH JKaMFapMaJlapH.

Baawra cuécaru (foreign currency policy) - Bamora MyHOcabaTiIapuHH
TAIIKWT KWW Ba TAPTHOTa COJIUIN TaIOUPIAPUHUHT WAFUHJIACH.

T'unepundasus (hyperinflation)- Tosapiap 6axocu Ba Myl MacCaCHHUHT
IOKOpY cypbaTiapAa omwub ketuimu. [unepundusmusga OaxoTapHUHT OWIIHK
Yeui cypbatu 50% Ba yHAaH I0OKOpH OYyaau.

JNasaat Kap3m (national debt; public debt) - maBmaTtHuHr Tymanmaran
3aémilap Ba yJnapHUHT Oepuimaran (GOU3JIApUHU aKC JTTHpraH Oapua
Kap3JapuHUHT YMYMHE cymMMacH. JlaBiat Kap3u UKKW XHJ1 OYi1ai: HYKU Ba TAIIKK
Kap3.

HNepasarop (deflator) - wuHmAmuA cypbaTMHH KypcaTyBYd YMyMHA
KypCaTKH4.
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Huckont cuécatm (discaunt rate) — mamiakar TyioB OajaHCH Ba BajroTa
Kypcura TabCUp JTHII Makcaauna Mapkasuil OaHKHUHT JUCKOHT CTaBKACHHU
Y3rapTUpHUII CUECATH.

EBpoBasirora (eurocwrency)- OWp MamiIakaT MWJUIMH BaJlOTaCHHHUHT
MaMJIaKaT TalIKapUCHIard KUCMH.

EBpo nosunapaap (eurodollars)- AKII pommapunuar AKIIgan Tamkapua
MyoMasaa OyiraH KHCMH.

KUPO (uman. giro) - 6GaHK MIKO3MHUHT MabJIyM IyJl MHUKIOPHHHU 3
XucoOBaparugaH OHPOH-OMp KUCMOHUN €KUM IOPHIMK IIaXC XHcoOBaparura
VYTKa3uIll Kakyujara €3ma Oyupyru.

Kpemut (credit)- myn €ku ToBap makiugard MaOjariapHH KanTapuo
OCpUIIUIMK, MYIJIATIWIUK Ba (DOU3 TYIANUTMIIMK MAPTIapyu acocuia Oepul.

Kpocc-kypce (Cross rate) - wkkm BaJIOTaHHHT y3apo HucOatu OYyiuo, Oy
HUCOAT Ma3Kyp BaJIOTAJIApHUHT YYMHYM BajroTara HHUCOAaTaH KypCcH OpKAalu
aHUKJIaHATH.

Jlumur (limit) - gerapa Oenrmiam; makcuMan (proYepc MAPTHOMA COHWU;
Oup Oupxka ceccuscuaa 0axOHM MaKCHUMall YCUIIM €KW TYIIMIIH; YEKJIAHTaH
KPEAUT CyMMAcH.

Monerapuzm (monetarism) — myomananard myJ MacCaCHHUHT YCHIIUHH
Ha3opaT KWIMII XOSCUHM uirapu cypaaurad Hazapuil okum. AKIIauar Yukaro
yHUBepcuTeTH npodeccop M.OpuamMeH TOMOHUAAH SIPATUIITAH.

Oosmramus (bond; bonds;debenture stock)- kummaTim Koro3 Typw,
MYAJIATIN Kap3 MakOypusiTH. Jracura kadoyiaTJaHTaH apoMajl OJIHII XyKyKUHU
oepanu.

Iy 6030pu (money-market) — ccyaa kanuramuiapu 0030pUHUHT TApKHOWH
KUCMU OY1HO0, yHIa KUCKAa MYyJAaT/IN KPEAUTIapHUHT 0aX0CH IIaKJIJIaHaIH.

IMya myomaaacu (money turnover) — myJulapHAHT MyoMajla BOCHUTAacH Ba
TYJIOB BOCUTAcCU cU(aTUIaru XapakaTIapuHUHT WHFUHIUCH.

Momnerap cuécar (monetary policy) - nymiapra Oyiaran Tanad Ba myJuiap
TakTU(UHU TapTHOTA COJUII Ba HA30paT KHUIWIITa KapaTHITaH dopa-Taaduplap
MaXMyH.

Myanuur xapua koommsaTu (purchasingcapacity of money) - myaHuHT
XapuJl KOOWIMSITH; IMyJ OWPIUTHHUHT MabJIyM TOBapjiap COHHUTa aiupOoIuIail
KOOMJIHSITH.

PeBanbBanus (¢pan. revalorisation)- MWILIANA BAIFOTAHUHT KYPCUHHU
XOpPWXKUH BatoTara HUCOATaH OMIMPUITUIIIH.

CBomn (Swap) — MabiiyM OUp BaIIOTAHH CIOT MIAPTH OYWK4Ya COTHII Ba YHH
dbopBapn maptu Oyiinya coTMO onumaMp €KU Mabiym Oup BajtoTaHu (opBapa
mapTy Oyirya COTHIL Ba YHU CHOT IIAPTH OYiu4a COTUO OJUIIAUDP.

Cenbopaik (unen. seigniorage) — HaKA MyJUIApHU DMUCCHS KWJIHUIIIAH
ONTMHA/IUTAH TapoMaj.
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Crarnanust (¢pany. stagnation, nom. stagnaregan) - CHWIDKUMaWIUTaH,
KUMUpJIaMaiurad K0 KYHUI, TYXTaTUO KYHHII, WUKTUCOAUETAA TYPFYHIIHK
XOJIaTH.

Crardasuua (stagflation) — ukrucomuii WHKHPO3 OWIaH WHQISIMSTHAHT
YUFYHJIAIIMING; WNDIA0 YWKAPUITHWHT CTAarHAlMACH Ba FOKOPH  HIIICH3JIUK
HIAPOUTHUIATH UHDIISAIHS.

Tamxn kap3 (foreign debt; foreign liabilities)- mamnakatHuHr OoOIIKA
MaMJTaKaTJIapaaH Kap3H.

Tparra (uman. mratta)- y3arma THXOpPAT BEKCEIIH.

®opeapa (forward rate) — mabiaym Oup BadOTaHd O€ITMIaHTaH KypC
Oyiinua kenrycuaa cotu0 onumn €ku cotuin. Doppap/ mapTHOMAIApU KyWHaru
CTaHJapT Myajaatiapra Ty3unaau: 1 xadra, 1, 2, 3,6, 9, 12 ofi.

Xemx (hedge, selling hedge) - 6axo OVyitnua puckHU CyFrypTajair, Gprrouepe
IIIAPTHOMACH TY3HIII.

DKCnaHcusl (Jiom. expansio) - KCHrauTHpuI, ERUI, TapKaTHIIL.

Fasna ouneru (le gal tender note, treasury note) - nasnat (razna) owierTH,
JaBjIaT TOMOHHUAAH YMKAPWITaH KOFO3 ITyJIiap.

Mya wma6aarnapm (cash) — wHakg Ba HaKACH3 KYPUHUIIIATA 1Ty
MalaraapH.
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