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XypaaHnryi

JpnxuitH sauitH 3acTuitH Togopxoi Oyc Oaiinan enzep Oaiiraa eHee yea JOTOOM DAHIH
3aCTHIMH 3M33T Oaii/IBIH YHIJII3T TOITMOJ XUIDK, 3AMIH 3aCTHHH AapXjaar caibkpyynax
maapjyiara Tyiarapd OaifHa. MOHTOJBIH JJMIH 3aCTUHH XYBbJ Tajaaj] IMIOKOHI 6pTeX,
MeHI'e OOJIOH BaJIOTHIH XaHIIWITH 3M33T Oaifan eHIep, XapuH TOCBHHH, CaHXYYIMHH
cayibapeiH 00JIOH HUWIMHUH 3M33T Oaiiman AyHa anrwiann Oaiina. ['amaan xynanmgaaHsl
00JIOH TOCBHIH TOJUIaH]] ©BUMH Hb Ta/1aa/1 IIOKBIH JOTOO ] 3JIMIHH 3acarT JaM>KHX ToJ CyBar
O6oox  OaifHa. TYYHWIdH XOpeHTHMHH IPB3P JOTOTHUIOX Yypcraysl OyypaxblH X3pasp
CaHXYYTHHH candapT 3pcadin XypuMTiarjax Oairaa 00 X3T YHUIITACIH TOTPOrHiiH XaHII,
TOCBUMH TAIAIT Hb HMIOPTHII ypaMIIyyJDK, Tajaaj LIOKOHI epTex 5M33r OaiuIbir
HAMATAYYIDK OaiiHa. XapuH sSAyypJblH TYBIIWH, OPJIOTHIH TArm Oyc OGaiinan eHnep Oaiiraa
Hb 3JIUIH 3aCTHITH 5M33T Oail/UIbIH Yp JaraBap TeAUNTYH, mantraad Hb 6ok OaitHa. Uitma
Makpo OJAWIH 3acTHMH TOTTBOPTOM OaliiiblH Xamraamax, 3ax 393JUHH Yp AaIlrHiH
calbkpyynax, cailH 3acarylajblH TEJeBIIYYJI3X, HUWIMHUIH XOIKIMUI XaHrax LOIL apra
XAMIKIIT aBY XIPATKYYIIX IIaapiarataii 6aiHa.

" Tyc cynanraassl axui AyphAariax aliBaa JyTHYIT, CAaHAT OOJIOH 30BIOMK Hb 30BXOH XyBb CYLTAauHiiH Y3371
60 UTBIT WIBPXUIIX 0eree MoHToN0aHKHBI Oalip CyypHHT 3aaBaji WIDPpXUIIAX andaryi. Tyc cynanraansl axibiH
TOOH MDBJIIUIMUAT 031Traxsx Tycancan Monronbankael MBCI-biH sanitH 3acard b.IpHA-AroymT Tanapxant
WBpXUiIbe. YT cylairaanbl aXXWITai X0JI000TOH caHa, ITYYMKHHT XYJIPK aBax/1aa taatai 6aix 00IHO.
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YAUPTT A

I'mo6ai >nuifH 3acar 0OJIOH CAaHXYYTHUHH IIOKYY/l WYY OOTHHO JaBTaMKTal 00JDK, XOIKIK Oyil
OpHBI SAMMH 3acar, CaHXYYTHMHH 3aX 333J1/1 OJIOH cyBar (Xydajajaa, CaHXYYTMHH XOpeHIMHH
ypcrail OOJIOH XOpOHre OpyyJaiT)-aap AaMKUH HeNeenk OaitHa. TyYHWIdH WHCTHTYIIH,
3acarjajl Hb CyJl, Makpo 3JMHH 3aCTHUIH OOJUIOTBIH XYBBJ HATT ysijaaryd Oaiinan Hb dauilH
3aCTUUT rafaaja UIOKOHJ WIYY OPTOMTIHMA 400JT0X, XSIMPAII XOTeNIer OOJOXBII ©MHOX
xsmpanyya xapyyscas. HIIokbiH naBTamxk, XoMk33 OOJIOH YYCCOH LIANTraaH Hb 3AUWAH 3acart
X3P XYUTIH HOJIee Y3YYJIXUHT TOJOPXOMJIOX XOAMHM 4 Tajaaj XyJanmaa OoJIOH XOpPOHTHHH
yperanbiH aubepanwiai Hb ri00ai MIOKbIH JAOTOOJ 3AMMH 3acarT IIWDKUAX TOJ XYYUH 3YHI
6onmor (Seth & Ragab 2012). Du»s yyaHssc ragaan xyaaijgaa Hb OypaH Jebapamunaricas,
IKCIIOPT Hb YyJ yypxaiH OyTI3I/IIXYYHA X3T TOBIOPCOH, MIATaxXyyH, XYHC 33pAT CTPaTETHIH
OYTIArIPXYYHUUT MMIIOPTOOP XaHTaJar MaHail OpHBI XYBBJ Tanaaj (3K30TCH) IIOKOHJ ©pTex
aM33Tr Oaigan Tyiinaac eHaep OuiI?.

lazap 3yitH Oaiipmiwi, SAWMNAH 3acrHiiH OYTIPAC XamMaapcaH ‘“‘Tepesix’-uidH 3M33r Oaiiman
OHJIOPTII OpHBI XYBbJI JapXjaar caibKpyylsaH riodai ceper HMIOKHHT XOXHUpod Oararail n1aBaH
TyyJlax 4YaJaMKUWT calkpyylliaXx Hb Tyilaac 4dyxajd oM. YYHHUM TylJ Makpo 3IUNH 3acar,
CaHXYYTHHH TOTTBOPTOM OaiIBII XaHrax, MHKPO 3JWWH 3aCTHiH TYBIIWHJ 3aX 393JIMHH YP
alruir calkpyysiax, cailH 3acariajbll TOJeBIIYYJIdX OOJIOH HUNUIMUNHH XKW YHUIJIICOH
30XHCTOW OOJIOTBIH XOCIOJBIT XAPIMKYYIdX maapanarataii (Briguglio et al. 2006). WUiima
30XHUCTOM 0OJIIOT0, CaifH 3acarialij CyypuJicaH dIMIAH 3aCTHITH Japxjaar Ouil 00JIT0X Hb KUKUT
HOOJITTIU SJIUIH 3aCTyyJ aMKWITTal XOTKUX TOJ TYIXYYp Ooior.

EBpornbiH X01000HBI 3apUM YICYYIAbIH OpUNHH XsMpal, OWpX MOOpPHOJ JAaxb YJIC TOPUNH
TOTTBOPryH Oaiijiaac yyasaTdi rio0an 3AuMiH 3acTUiH TOAOpXOoi Oyc Oaiinan enpmep Oaiiraa
9HD YeJ JO0TOOJ DAUMH 3aCTHUHH SM33T OalIIBIT TOITMOJ CyAaJDK, SJUNH 3acCTHH Japxjaar
caiKpyynnax 4YHMIJIRJA XOJOOII0X apra X3MK?3I aBax Iaapjsara 3yl €coop TaBuUriax OaifHa.
Witma sH> cymanraaraap MOHTOJBIH SAUIH 3aCTHIH 5M33T OailNIbIH YHAITIIT XWIDK, dAUNAH
3aCTMIH Japxjaar caibKpyylaxblH TYJJ aB4 X3pAMKYYJIdX Imaapuiaratail Oaifraa OoJUIOTBIH
caHaJbIl OOJOBCpYyyNaB. YYHUH XypasHI HAUNH 3acTUH 5M33r OaliblH INHMHX TIMJIT,
HI1ajaTraad 0o0JI0H AapXxJjaar 03X XKyyJIdX caHajbIr [3axuitH OaHKHBI aprayuiaj alluriad XUiB.

Cynanraa Hp napaax OyTPUTIH. 2-p X3CAIT, SAMWH 3acTUiH 3M33r Oaiiian OGOJOH JapxJaar
YHOJI9X aprawjajibll aB4 y3C3H. 3-p X3C3I'T, MOHTONBIH 37MIH 3aCTMiH 3M33r Oaiifan OoJoH
JapXxJiaaHbl TAJlaapX YHAJIID3T CTATHK OOJIOH AMHAMUK IIWHKUITIRH] CYYpUIIaH XUUB. DIACT Hb
OyI0y 4-p X3COr'T 3UiTH 3aCTHITH AM33T Oal/IIbIH YHAJIM3H] TYTHAIIT Ord, Japxjaar 09XKyyIdx
acyyanaap 00JUI0OrbIH caHAJIBIT OOJIOBCPYYIIaB.
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3JIMAH 3ACTHIH SM33I"' BAUJIJIBIH YHDJII'I9HUM APT AUJIAJT

DauiiH 3acTHifH 5M33T 0aiian Hb MUKPO OOJIOH MaKpO 3JUIH 3aCTHUIH YHIDCIAIIIC rapd UP/dT.
Mukpo 5auiH 3acTMiH XaHJulara Hb ILIOKBbIH OPXYYIMHH aMBXHUPraaHj Y3YYJI3X HOJIeeH]
aHxaapzar 0oJl Makpo 3AMHH 3aCTMMH XaHAJara Hb IIOKbIH 3JUIH 3aCrMHH eceiTes Y3YYJdX
HeJIeer WIYYT3H aBd y3/ar.

Xerxmk Oyl OpHBI XyBbJl CAaHXYYTHHH OOJIOH 3AMWH 3aCTUHH XSAMpAII ©pTeX MaKpO 3AUNHH
3aCTMIH 3M33T OalJUTBIT YHAJI9X HOPBIH TaHIl XaHJulara Ik Oaixryil. Xsauil ojloH apra 3yi,
XaHJuIara XerKimK Oaifraa XdAMid 4 CYYJIMHH Y€l YHICOH 2 XaHJyulara WIYYTdW alluriaraax
Oaiina (Seth & Ragab 2012). OxHuii XaHy1ara Hb CAaHXYYTHUHH XAMpPaJ pyy XOTJIOX MaKpo dJIUIH
3aCTHMH AM33T Oal/UIbIT aB4 y313r. Oepeep Xd3703J1, MaKpO SIUNH 3aCTUHH 3M33T Oaijgan Hb
XOPX3H Makpo 3JIMHH 3acar, CaHXYYTHiH caifap Aaxb TIHUBIPTYH Oaiimana Xyprax OOIOXBIT
cynanjar. DH3XYY TOHIBIPIryi Oaiian Hb XaHII, ep 3CBAJ OaHKHBI XAMpall Pyy XOTeJIK, yIMaap
SAMMH 3aCTUIT yHalNTaH[ XYprax spcianti rak y3mr (Kaminsky et al. 1998; IMF 1998;
Herrera & Garcia (WB) 1999). Xoépnaxs xaH/yiara Hb MaKpO 3AHIH 3aCTHHH 3M33T Oaiiman (yic
OPHBIT YJIUHH 3aCTHIfH OOJIOH CAaHXYYTHMHH IIOKOH]I ©PTYYJI3X )-1I JUNWH 3aCTHIH OHILIOT OOJIOH
OYTAITIH XOJ000TON sMap XYYHH 3YWIC (XOMXK33, Tazap 3YWH Oaiipmwi, xynaigaa OOJIOH
XOPOHTUIH ypcraiaac xapaat Oaiman) Heyeelnk Oaiiraan OOJIOH MIOKBIH IMHJDKAX MEXaHH3MI
WIYYTIi aHxaapar. Xd3pB33 SAMMH 3aCTUHH AapxXJjiaa Myyraac MIOKYYABIT IIMHII9X OOJIOMXK,
JaJaMXXTyH TOXHUOJAOJA SAWMH 3aCTUHH ©CeNITeHA 1yys HeneenHe. Milma sH> XaHjara Hb
HIOKYYABIT TICBAIPJIAX 3UIH 3aCTHMH XaMraajaiT, JAapXjiaa Hb 3JUHH 3aCTHUIH 5M33r OailamsIr
TOZOPXOitTHO 3%k y31r° (Briguglio 1995, United Nations 2006).

DOHY TAaHWIIYYJITBIH XYPIIH dAUMH 3aCTUHAH dM33T O0ailuibiH YHAIAT pnxuitH 0aHKHBI A3H
HOMXOH JajiaiiH Oyc HyTar xapuylcaH oQQHUCHIH J0TOO aXJIBIH X3P3TIP9H 1 allluIiajar M337
Oali/UIbIH YHOJITIOHUN aprawianbll alluriaH XuiiB. DH3 aprawiail Hb MHUKPO, MaKpo 3AMNHH
3aCTMIH XaHJUIarbll JaBXxap aryyjaxaac rajHa, I93p IOypbACaH MakKpo >SJUNH 3acruilH 2
ypCcrajbIl XamMTaJl Hb OarraacHaapaa OHIUIOT JiaByy TanTail. MuKpo >auilH 3acruiiH Oyroy
HUNUTMHMMH 5M33r OaliIbIl JaBXap XamapcaH Hb 3JMHH 3acar XsMpajblH HeXLen Oanpann
UIWJDKBAJI HUUTMUNMH XyBBA SIMap XYHIP3J OdpXUPAIMHAT Jaryyiaxaap Oaifraar naBxap
TOJOPXOMIIOX OOJIONIIOOT TYC YHIJTIIHUI apraviiai OJIroX oM.

DOIWWH 3aCTUHH 5M31T Oaliainj YHAIrI) erex JPJIXHWH OaHKHBI YT apradjaijl aluriax
Y3YYJIATYY, TOAMSPURH MANTyyphir XYCHAIT 1-1 y3yyiaB.

2 o o v o o
DIUitH 3acTUilH 3M33T Oaiijjal Hb MIOKBIH OHIUIOT, IMIOKOHJ ©PTOMTIHH Oaiifan OOJIOH IIOKBIH COper Helee
OyypyyJiaX TyXalH YJICHIH YaJJaMX OyI0y JapXjlaaHaac XxamaapHa.



Xycnazem 1. I0uiin 3aceuiin Im332 0aid1ble YHIIIX WaAa2yyp

dm3ar 6aigan

dm3ar 6aigan

dm3ar 6aigan

Xam»Kunt Y3yynant 6ara e .
Tyyxuit 3auitH akcnopT/HUIT akcnopT <25% (25%-50%) >50%
3kcnopt/AHB <20% (20%-30%) >30%

Fapaap MeHreH ryisyyara/OHB <2% (2%-8%) >8%
BLLAH/HWIT ragaag, caHxyysKUATUnH >1 Xun (6 cap-1 »kun) <1 xun
X3pary33 (MmnopT)
XyaangaaHbl Ta3HUA/AHB >0% (0,-3)% <-3%
TecBUIAH YHACSH TaHUaN*/OHB >1.5% (1.5%, -1%) <-1%
3r-biH ep/OHB <25% (25%-60%) >60%
CaHXYYXUNTUIAH 3X YYCBIPUIH <5% (5%-12%) >12%

Teces Xaparu3s/AHb
3alnwryi Wwaapanaratai 3apaan <50% (50%-70%) >70%
/HwiAT 3apaan
TyyXui1 3a4uUiAH opaoro/HUIAT opaoro <10% (10%-20%) >20%
UHbaum <3.5% (3.5%-7%) >7%
NHONALUNIH XynaaaT <3.5% (3.5%-7%) >7%

CEIRES ) e >1.5% (0%-1.5%) <0%
BaniotbiH = =

XaHL BantoTbIH XaHLWWNH YAH XaTaH bue paacaH 3oxuuyynantram Tortmon
6aipan xeBery xeBery
lapgaag BantoTbiH Heeu/AHB >15% (10%-15%) <10%
lapaan BantoTbiH 6p TeN66PUNH HUNT <10% (10%-25%) >25%
ep TenbepT 33/13X XyBb
©6pUIH XePeHre, HUAT aKTUBbIH >8% (6%-8%) <6%
XapbLaa

CaHxyy YaHapryi 3331, HUAT 3931UAH <3% (3%-6%) >6%
XapbLaa
33371, AeN03UTbIH Xapbl,aa <70% (70%-100%) >100%
333, AHB-HWIA XapbL,aaHbl 6CONT (0%-5%) (5%-10%) acxyn >10% acxyn <-

(-5%,-10%) 10%
AnyypabiH M3apamK* * bara AOyHa ©Haep
AXUATYRANNAH TYBLUWH <7% (7%-10%) >10%
BapwviiH $1.25-aac 6ara opaoro <10% (10%-30%) >30%
. ALYYHYYAbIH TOO/HUIAT XYH am

Huitram
MHU MHaeKc <0.3 (0.3-0.5) >0.5
fAlayypnaac xamraanax xetenbep Xapuy Xapuy ynngantain |~ Xapuy ynngantai

YWNO3NTIN HATT AYHA 33p3r cyn yangaar
yanaaar yanaaar

Tampasrnaraa: * XyyHuii Ten6epuir xacu TOOLLCOH TOCBUIH L,3B3P T3HUAA. ** Bara (1 HarK XyBUitH 6CONTUNH
6yypant Hb (<0.5) HarxK xyBuap agyypAabir ecreaer); AyHa ( 1 HarK XyBuiiH ecenTuiiH 6yypant Hb (0.5-1)
H3MK XyBUap AAYYPAbIr ecreger; OHAep (1 H3rkK XyBUIAH 6cenTuiiH 6yypant Hb (>1) HIrK XyBuap AAyypabIr

ecreger).

VYr apraunan Hb Tajgaaj CeKTOp, TOCOB, MOHIe OOJIOH BAJIOTHIH XaHIL, CAaHXYYTUHH candap

00JI0H HUITMHUHH TAC3H 5 Oart, THOArdpUNRH HUHUT 25 y3yymanruidr Oarraagar. Makpo sauiH
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3acTUMH OOJIOH HMMTMHMIMH 5M33T Oaifman Oara, IyHA 3CXYJd eHIep Oaiiraa 3CIXdJ YHAITID
erexJIee JPIPX Y3YYIITYYAUHH OOMUT TYWUDITIDIWWT, TIArIIPUNH IIANTYyp yTraTail Hb
XapbllyyJllaH TOJMOPXOMIHO. XYCHAIT 1 J3X »SAMdH 3acrUiiH  AM33T  OalIbIT  XOMIKUX
Y3YYJIDATYYAUIUH COHTOITBIH 3UNH 3aCTUHH YHASCIIMUT Japaax X3C3IT aBy Y33B.

DOIWWH 3aCTUMH Trajaaj IOKOHJ ©pTeX JSPCIIMWAT JAUMH 3acTHiH 5M33T Oaijgan OoJioH
JapXJaaHbl 30pYYra3p TOAOPXOUJIOTIOHO TK Y39k OosHO (3ypar 1). Oepeep x35103:1, auitH
3acruiiH 0OJIOH Tajaaj XydajjaaHbl OYTUMHH OHIUIOTOOC YYARITIH HMIOKOH]I OPTOMTIUN IM33T
OaiiUTBIT IMIHH 3aCTUIH Japxiiaar 03X Kyyidx 3amaap Oyypyynax O00JOMKTOH oM. YYHHA Ty
30XHUCTOW MaKpO 3IUIH 3aCTMiH OOJIOH HUHTMHUNH OO/IOr0 X3p3rKYYIIXHUIH 33p3rmds “‘caiiH”
WHCTUTYIH, 3aCarfiaibll OYPYYJDK, 32X 393JIMKUH Yp alTHAT HAMATAYYIIX IIaap/ajiara TaBuraaHa.
WiimMa3¢ »amitH 3acruitH 3M33T 0alUIBIT TOJOPXOMIIOX MANTYYP Y3YYIMITYYARI Tajaaa CeKTop,
TOCOB, MOHI® OOJIOH BaJIOTHIH XAHIIMHH OOAJIOr0, CAaHXYYTHMHH 3aX 39371 OOJIOH HUNUTMHIH
Y3YYIRNTYYIUUT OYXai Hb aB4 y33X €ctoit 6ommor (Briguglio et al. 2008b). MHracH»p s3auitn
3aCTUIH allb XA3COIT XYHAPAI Ouil 60k Oaifraar WIpYyJdX, TYYHUIT Waapuiyyinax 4HUIIAIA
MaKpO SIUHH 3aCTUWH OJOOTHHH OOIJIOTYYJl XAIPIMKMXK OailHa Yy ACXYH WIYY XYHIPYYIDK
Oaiiraa 3coXd/1 IYTHAIIT 6reX 00JIOMXK OYpAdH).

3ypaz 1. I'adaao wiokono epmox pcoin: Maxkpo 30uiin 3accuiin Im332 daiioan 6a oapxnaa

Om3ar Oargan Hapxiaa
lamaax mokyyasiH DIUHAH 3aCTUIH JOTOO] T'agaas HIOKBIT TOCOX
TyXalH 30UiH —_ OHIYIOr00C YYARJITIHN TyxailH 5CBJII IIOKBIH Japaa
3acart ceper HeJee - OpHBI Ta/1aaj] IIOKOH/ COXOX YaAaMIKHHT
Y3YYJI3X 3PCad epTeMTruii 6aiinan oypayyJsnx
TepeaxuiiH 00J10H OalHTBIH Yycmaa 6ereen 60110ro0
6eree ; 60TOTO ACXYI ACXYJI 3acariiajiaac nyyJy
3acarjanaac yJ xamaapHa XaMaapHa

e DJVHH 3aCTHHH HIRITTIHN o Caiin 3acarnan
Gaiigain e DpyyJl Makpo dAUiH
3aCTUIH 00ITI0T0

e 3ax 333/MIH Yp ammr

e HuiirMuitH Xerkun

e VYxaamar Gairanab OpYHBI

yaupaiara

e DOKCIOPTHIH TOBIOPOI
e CTpaTeruiiH UMIOPTHIH
xapaart Oaiaan

3x cypBamk: Briguglio et al. (2008).



Xerkuxk Oyi OpHBI XyBbJI TT100a DAUIH 3aCTUMH OOJIOH CAaHXYYTHUIH XsIMpal Hb TOTOOJ dIUHH
3acarT XOpeHTHWH ypcrai OOJIOH Tajgaaj XynajjaaHbl cyBraap namknaar. Smanrysia ramgaan
XyJaJIJaaHbl 3JJMAH 3aCarT 33J13X XYBHIH KUH OHAOpP, SIKCHOPT Hb LIOOH HAIPUNH TYYXUH DAUNH
9KCIIOPTO/I CYYPHIIJIAr OPHBI XYBbBJT JRJIXUITH 3aX 3793J1 J33PX TYYXUH dAUWH YHUIH X371037133]1 Hb
rajaajl XyJajajaaraap JaMKUH JOTOOJBIH 3AUNH 3acarT cepreep Heneeinner (Seth & Ragab
2012). TyYHWI?H CYYJIHMHH Y€ XOPOHTMHH ypCTaJblH MaKpO JJAWHH 3acTHHH 3M33T Oaiiman
00JI0H AapxJiaaj y3YYJIdX Hejeer OHIUIOX 00JCOH. Mewler garacaH CaHXYYTHIH ypcraja eepee
CaHXYYTHMUH XSMpaJblH YHICOH IIAJNTraaH OYyIy MOHTre, 333JUHH Xd3J03732)1, CaHXYYTHH
X06CpOJIT-XarapajiThil' JaryyjicHaap 0oauT 3auiitH 3acart cepreep Heseeinger (Ocampo 2008).
XepeHTuiiH ypcrajaac xamaapall eHIepTIH 3JMIH 3aCTHIH XyBbJ T7I00AJ MOWIerHir garaH
rafaaZblH MOIyyJl XOpeHre OpyylalT OyypcHaap, TYYrIdp CaHXYYXKWXK OalicaH XerKIHiiH
XOTeJIOOPYY 30TCOHTH Oaiimana opx, SAWKH 3acar yHaiutaHa opoxon xypmar (Seth & Ragab
2012). Witma XycHarT 1- o onuiH 3acTUWH Tajgaaj) MOKOH OPTeX AM33T OaMJIbIT XAIMIKUX I
SAMIH 3acar, XyJanJaaHbl HIAITTIN Oaiinan (ryiByyira, SKCIOpT OOJNOH Tagaaja XyJalJaaHbl
mHIMH JIHB-HA 33713X XyBB)-bIH Y3YYIATYYAMMr Tynxyy Oartaamar (3ypar 1). Darasp
Y3YYJIIIT Hb OM33T Oal[UIbIH IIadTraaHbIl Tanbapiaaxas dyxai YYpITrTod oM.

OauiiH 3acTuiiH 3M3ar Gaiinan Oyroy Cyil AapXJIaaKWITHIH IHWHX TI3MIATHUT UIPYYIdX Hb AMap
0oaJ0ro, apra X3MK33 Hb 3M33I Oaiinany xereink Oailiraa TOAOPXOWIOXOJ TycayHa. DIUiH
3aCrMMH 3M33r Oaiiasl 3cXyJl XaHraluTryl Japxijiaa Hb CTpaTerMiH MMIOPTHIH YH? ©CeX O0JIOH
ACKIOPTHIH 3PAAT Oyypax yen rajaaj XyAajlaaaHbl TOHIUIUIH OalHTBIH aniaruibr Ouii 00JIToHO
(Cordina 2008). I'amaan moxooc rajgHa TOCBHWH 3aplall XAT TAIDX Hb XAaHIIMWAT TOTTBOPTOU
Oapbx Oyl yen XyaanmaaHbl ajjarfjang Xypraasr. MHMIcHIIp TeCBHIH eHIep 3apAjbIl Jlara
YIICBIH ©p 6c4, TOCBUMH OO0JIOH XyAajAaaHbl XOC ajljarjaail H3MAIA3X Hb 3AUWH 3aCTUHH AM33T
Oaiiian HAIMATIK, JlapxJiaa cynapy Oaiiraa MHHK TIMIAT IOM.

DJuiH 3aCTHUH 1apXJjaa cyJj 3CXyJl cailH Oaiiraar YH3J3X Hb OOJJIOTHIH OJJOOTUMH apra XaMx32,
TYYHHUH Yp AYHT aBy Yy33X acyynai oM. fnaHrysa TeceB, MOHI'® OOJOH XaHIIMHH OOMJIOTHIH
X3PArKUITHHH Yp IYH OOJIOH Makpo 3JIMIH 3aCTHIH TOrTBOPTOM Oaiiaana sMap aroyIl 3aHan Ouii
0ok Oaiiraa 33pruiir Torroox sBAan oM. WiiMa »auiiH 3acTUiH Aapxjiaa Hb JOTOOJ AWNWH
3aCTMIH OOUTOTYYABIH XAPITKWITHIT XOMKHX Y3YYIITYYA (MHGIIALHM, TYYHUR XYJI93IT, OOTUT
XYY, @KWITYHI3]1, TOCBUIH 3apaai 0a anjarjai, XaHIIHiH J3115M 33par) XycHArT 1-1 6arrcas.
Tyxaiinbain, TOCBUIH OpJOro Hb TYYXHMH 3IMIH TaTBapblH OPJIOrOOC Xamaap/ar, TOCBUMH HUNT
3apAalil 3alJIIITYH [IaaparaTai 3apJiblH 33J13X XyBb OHJIOp OPUYMH]I MOYJIOT JaracaH TOCBUITH
3apUIbIH ©CONT Hb 3JIMWH 3aCTHIH XYHJIPAJIMWUT aBaH TyyJaX HOeIl XypPUMTIYYJDK 4aJaxryuna
XYpaX TyJd Aapxiaa cyinapHa. MHQmAmm, TYyHUR XYI3I0T X2J109713971 UXTOU, OHAOP TYBIIHH]
0aiix Hb 3JIUIH 3acTuilH M33r Oalijan, gapxiaa cyn Oaiiraa HAr WKHX TOSMAAT oM (Briguglio er
al. 2008a). BanroTelH XaHII 46J60TIH XOBOX Hb JAMIH 3acar Jaxb Tagaaj IIOKBIT ©0pTee
IIMHTIK, TOTOOJ MAaKpO JJWWAH 3aCTUHH TOTTBOPTOWM Oaigan X3BIdp XaHraraax OOJIOMKHUT
Oypayysimer 6oy TOITMOJI XaHII Hb XSIMpaJblH Y€l Tajaaj) BaJIOTBIH HeeIl IIaBXarjgaxaj
XYPI3A3T TyJ 3IMWH 3aCTUIH JapxJaar CyJpyysaar.



Tyc yHAAr33HMIA aprawian Hb Makpo 3AWNH 3aCTHIH TIHUBIPIYH Oaiian caHXYYTHIH XsaMpaij
XIpX3H XOTOJDK OOJIOXBIT Xapyyjjaraapaa OHIUIOr oM. WHMJ CaHXYYTHHH XSMpajbiH
“yppAuniaH aHxaapyyjiax CHUCTEM -MUMH JJOXHMO erexX 30pWIroJ HUMLUTIUI33p CaHXYYIMHUH
canbapeIH Y3YYIATYYAUUT aryyiaar. OH3 YYIHIIC XYCHIIT | DX CaHXYYTHHH 3M33T OaiiaJIbIr
XOMKHUX S5 Y3YYJIONITHHT aB4 y3cdH. HuiiT ep TenbepT ramaaa BaIOTBIH 33JI3X XYBUHH JKUH
eHlep OaliXx Hb XaHIIMWH CYJNPAITHIH Yell CAaHXYYIHMiH OOJOH caHXYyruiH Oyc caynbapbiH
OanmaHChIr MyyTragar 007 393JIUIHH 3PCARI XypUMTIarjaX Hb OaHKHBI O0PHITH XOPOHTe UPII YT
Oyypaxaa XypraH3. YYHHUH 33p3T1Rd MOWIOTr JaracaH XepeHTUHH YpCTallbl' 1araH CaHXYYTHiH
CUCTEM JI9X 39JDKUX OO0JIOMKTOH 39X YYCBAIp Oyypax Hb 393JIMHH ©CONT 30TCOHTH Oaiiana opHO.
DAradpuifH IyHA rajaaj ceper MOKOH CAaHXYYTHIH candap myyd 00JI0H myya Oycaap epTer.
[Px195 caHXYYIMiH XsAMpalyyAd Hb sUIraataid XdaOdpTdid, HapuiiH TYBIITIH Y39IIJ TYI
“yppAuniaH aHxaapyyJlax CUCTEM’ Hb BaJIOTBIH XaHIIMWH XsSMpallJ] epTexX 3pCIaJ YHAIII3?
erexjiee xapblanryi cyi oM (Kamisnky et al. 1998, Harrera & Carcia 1999).

JpaxuiiH OaHKHBI yI apraujajiblH €6p HAr OHIUIOT Hb MUKPO 3JIMWH 3acTUHH OYyl0y HUNTMHIH
SM33r Oaifian, TYYHMHM IapxiaaHa YHAII33 erex WIANTyypbl OarraacaH]i OpLIMHO. ODAr33p
LIAJITYyp Hb MaKpo 3JUiH 3acarT XyYHAPAI YYCIX YEI HUUIBMI IMap ceper Hellee y3yYJdX, 0100
X3PArKYYJ/DK Oaiiraa HMHWIAM, 37UHH 3acruifH OOJUIOTHIH Yp AYH siMap Oaifraa 33pa3rT YHIr33
erexe] 4nuridcoH. Tyxainban, Makpo 31UHH 3aCTUIH 3M33T OalUIBII TOAOXOMIOrY HAI' XYYUH
3YIII Hb Ayypasl oM. DIUHH 3aCTMMH IIOK OOJIOH SAYYPJIBIH XOOPOH[BIH X0J000 Hb MHUKPO
SJUNH 3aCTMHH TYBUIMHJ T'YH3TMH CyMJIArJCaH Hb MAKpoO 3JMWH 3acCarT 4 4yXajl MAIIJUIMUT
onronor. Tyxainban, sauiiH 3aCruilH TOTTBOPIyW Oailian Hb SAyypalll HOJOeJIeX TOIUWUTYH
XYMYYC SAYYPJIBIH YPXUHI LHAAIINAJ 9 YIIIX3A XYpPragor. Sayy OonoH simyypax sm3ar Oaiinan
OHJIOPTIN OPXYY dAUNH 3aCTHIH XYHIPIIUNWH yen 00JI0BpoJI OOJOH 3pYYyJl MIHAMMH 3apiiiaa
XYMHX 3aMaap amb 3yyJar Tyl ypT Xyralaasjaa 3pra3J TyXailH epXuilH rHmyyauiH OyTadMx
6osioH opsioro Oara Oaiixan Heneesiger. DH3 Hb HIWNH 3aCTUIH XYHIAPIIMHAH Aapaa TyHIax
OyT?3MK OOJIOH 31UiH 3acruiiH ecenT Oara Oaiix Hexuen Oomxor. MiiMa sayypibiH TYBIIUH
eHJiep 0ailX Hb HIOKBIH 3JMNH 3acarT y3YYJdX ceper Heyleer HaMATAYYLaar. TuilMasc saayypain
eHJlep 0ailX Hb MAKpO 3AMWH 3aCTUHH 3M33T OalJIbIT Yp AYH X3AMM 4 3priadJl 3AUMH 3acTUNH
AM33r OalUIbIH INAJITraaH TeAUNIyd muHXK TAmir Oongor (Seth & Ragab 2012). Yynwii
39pATIR? OPJIOTHIH TATI OyC XyBaapwianT ((KUHU KOAQPHUIIMHT 6CoX) Hb MaKpO SIAUNH 3aCTHITH
AM3IT OAMIBIT TOJAOPXOMIIOX YyXall XYUHH 3YHI roM. OpIiiorsiH TATII Oyc Oaiiian HAIMATIPX Hb
CaHXYYTUIH XSAMpaJbIH JaBTaMk O0JIOH X3JI03J133]1 HAMAIRX CYyph Hex1end rak y31or (Fitoussi
& Saraceno 2010). OprorsiH Torm Oyc Oaiifan Hb CaHXYYTHIIH TOITBOPTOM Oaiijani oJIoH
cyBraap Hemeeier. Tyxaiin0an, opaorsiH Tarm Oyc Oaitnan ecex, 6ara 60JI0H AyHA OpJIOTOTOM
OPXYYIHIH OOTUT XyJallJaH aBax 4ajBapbil OyypyyJK, yaMaap I0TOOJ 3PpAT Oyypaxas XypH).
TyyHUI?H OpJOTBIH TArm Oyc XyBaapujIalTaac XOXKHWXK Oy XdC3r Hb XOPOHIe OpYYJalThiH
OHJIOp OreeXHUHT Xail’k OpOH CyyI[ 33p3T XOpeHre] MeHree OalpllyyicHaap XepeHTHiH
X00cponT Oouit 601HO. MeH OpJIOTHIH TATII OyC XyBaapuIalIT ©COX Hb MOWIOr naracaH 0010ro
X3PATKYYIIX (MOHIOHHH 366J16H 00/JI0T0, TOCBUIH TANIAX OOAJIOr0) yJIC TOPUNH OpUYHBIT OHii
00Jro10T TYJ CAaHXYYTUHH canbapblH TOITBOPryi Oaiaan pyy xerenger (Seth & Ragab 2012).
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MOHTI'OJIbIH 3JUH 3ACTHWH M35 BAUJIJIBIH YHDJIT D

3.1 DauiiH 3aCruiiH 3M33T 0alJIBIH YHAJIMIIHUN CTATUK IMHXKIWITMI: 2012 onbl 1 1yrnp
YJMPJIBIH Oaliuiaap

MOHTONBIH MaKpo SAMHH 3acar, HUUTMUHH 5M33r OaiimieiH 2012 oHbl | ayrasp ynupiibH

SICUIAH OaiifylaapX YHAIMHUN Yp IYHT HIITIH XYCHAIT 2-T XapyyJiaB.

Xycnsem 2. Monzonvtn 20uiin 3ac2uith ImM332 0aoablH yHIA2I3: 2012 onvt 1 0yersIp yaupan

Xamxkunt

Y3yynant

3m3ar 6aiigan 3m33ar 6aiigan
6ara AYHA,

9m3ar 6aiigan
eHpep

Fapaap

Tyyxuit 3anitH skcnopT/HunT
3KcnopT

3kcnopt/AHB

MeHreH ryisyynra/[OHB

FBUAH/HWIAT rapaan,
CaHXYYKUNTUINH
X3parus3(umnopT)

XyaangaaHbl TaHUA/OHB

Teces

TecBUIH YHAC3H TaHUAN*/OHB

3r-biH ep/OHB

CaHXYYXUATUIAH 3X YYCBIPUIH
Xaparu3s/AHb

3alinwryi waapanaratai 3apaan
/HwiAT 3apaan

TyyXuit 34UIAH OPAOTro/HUIAT
opsioro

MeHre &
BanoTtbiH
XaHLW

UHbnaum

NHONAUMIAH Xy N30T

Bogut xyy

BantoTbIH XaHLWIMIH YAH XaTaH
baripan

lapaan santoTbiH Heeu/HB

CaHxyy

lafaan BantoTbiH ep TenbepuitH
HUIT ep TenbepT 33/13X XyBb

©6pUNH XepPeHre, HUMT aKTUBbIH
xapbLaa

YaHapryi 393/, HAWT 33311IAH
XapbLaa

3391, Aen03nTbIH XapbL,aa

33351, AHB-HWMI XxapbuaaHbl ecent

Huiiram

AnyypabiH magpamx**

AXMATYRONNIAH TYBLUMH




©apuitH $1.25-aac 6ara opnoro

" 29.8%
ALYYUYYAbIH TOO/HUIAT XYH am
MuHn nugekc 0.44

Anyypnaac xamraanax xetenbep X o o
apuy yinasnTaii

cyn yangaar

Tamasrnaraa: * XyyHuit Tenbepuir xacy TOOLLCOH TOCBUIH L,IB3P TIHUAA. ** Bara (1 HarXK XyBuitH eCeNTUIH
6yypant Hb (<0.5) HarxK xyBuap agyypabir ecreger); AyHa ( 1 HINK XyBUIAH ecenTuiid 6yypant Hb (0.5-1) HarK
XyBUap AAYYpAbIr ecreger; OHgep (1 HIMK XyBUIH ©CONTUIAH GyypanT Hb (>1) HIMK XyBUap AAYYPAbIT
ecreper).

Mamnaii samiiH 3acruiin XyBba 2012 onbl 1 gayrasp ynupiasin Oaiiinaap rajgaan MOKOHI ©pTOX
OM33r Oaiifan eHJep, TOCBUWH 3M33TI Oaiian IyHJI, MOHre OOJIOH BATIOTHIH XaHIIUHH 3M33T
Oaiilan eHJep, CaHXYYTUiH candapbhlH dM33r Oaiiian QyHI, XapuH HUWTMHAH 3M33T Oaiman
OHJIep IICOH aHruiany OaitHa. DHA?3C y39X31 EBpoIbIH epuiiH XsaMpan XYHI3pd, Iio0ai 3auiH
3acar yHaJTaHJ OpBOJI TYC ceper IIOKOHJ MaHail 3[uilH 3acarT rajaaj Xyaajajaa, XepeHIHMiH
ypcrajaap JaMKHH epTex 5M33r Oaiiman mam eHjep OaitHa. Tyxaimban, maHail SKCHOPTHIH
OapaaHbl PIIXUIH 33X 39371 193PX YHD OrIoM Oyypd 3KCIIOPTHIH OPJIOT0 30rCOHTH Oaiiiainm opox
TOXHUOJJION] Tajaaj BaJTIOTHIH IPBIP anbaH Heel Hb 4.8 capblH MMIIOPTBIH X3PITIIAT I
xaHraxaap OaifHa. YYHUU 33pATId? XyJalaaHbl alljarjal HIMAIIIX TYJI TOTPOTrUiH XaHIIUNT
CYApYy/K, MHQIAIUAH JapamMTBIT OCTOXHHH 33pATIPY OOTMHO XyranaaHbl JAWHH 3aCTUHH
OCONITUIT 11yYyJ Xsi3raapinaxaap OaiiHa. TeceB 19X Tyyxuil 3auiiH opioro Oyypax Tyjd TOCBUNH
HUUT 3apuiblH 50 opuuMM XyBMMH CaHXYYXKWITHMMH acyynan XYHAp3IX Oereen 3ailimmryi
1laapjyiarataili TOCBUMH 3apUlbIl U CaHXYYXKYY/DK 4aJaxryig Xypax?dp OaiiHa. TyyHWIH
TOCBUIH anjarjall H3M3IAK, TYYHUUT CAHXYYXKYYJIIX 30pHIIroop 3acTUiH Tra3pblH ©p 6CceX Hb
SIUWH 3aCTUMH 5M33T Oalan yjlaM HAIMAJPX dPCIUTHIT JaryyiaHa. X3pB32 TOCBHIH aiarjibir
MOHron6aHKHBI 333J193p CAHXYYXKYYJI037 TOrperuilH XaHIIMWH CcylIpax JapamMT HIMOAIIIK,
MHQIALUUIT yiaaM SpYUMKYYIIH?.

DH» 0aifian Hb 07100 eHAep Oaiiraa MHEGIALM, TYYHUN XYJPIITHUT ylaM o100, dAHIH 3acar
Iaxb OOJNUT XYYHYYA COper TYBIIMH]I XYpd CaHXYYTHHH 5C 3yywIialj OpoX ASM33r Oaijan
HAMAIIPHY. OHAep MHGuAUUTAN, OOJUT XYY Hb coper, XaHUIMIH cyinpax JapaMmTTail HeXuel
Oaiiian TeB OaHK OOJJIOTBIH XYYT33 6CIOX6/ XYPaX TYJI SAMMH 3acar Jaxb 333JIMIH Xs3raapiait
YPIIDKIDX 3pCadATIN. [9X 195 9HY cyBraac wiyyTdil 323JuiiH Xsa3raanantaa OaHKHBI JEMO3UThIH
©CONT caapy Oaifraa Hb WYY XY4uTdH HeneesHe. Tyxainban, 37311, AEMO3UTHIH Xapblaa 1-33¢
eHJIep Oaiiraa Hb 393JIMIH SPr3H TOJIOT LIMHA 333J1 00K rapaxryi 6aitx Hex1en 6ok OaiHa.

CanxyyruifH cambapblH 5M33T Oaiiian AyHAaac eHAep TeJeB PYY IIMDKUX IpCAdATIH OaifHa.
I"amaan MIOKBIH HOJIOOTeep TOrPeruiiH XaHII Cylpax Hb OAaHKHBI cajaOapblH HUMT ep Ten0epuiln
1/5-n nmapaMT yupyynax Tya OaHKHBI allUIT axwilaraa Oyypd, yiaMmaap ©epHiH XepeHTre
OyypyxaJ Xypd 3pc/iain Jaax daasap OyypHa. Heree Tanmaac 6aHKHBI @epuitH XepeHre Oyypax Hb
30XHUCTON XapbllaaHbl IAITYYp Y3YYIAT €COOp APCATIBP KHUTHACOH AKTUB OYIOy 393JUIH
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OCOJITUIT Xs3raapjaxaj JaBxap XypraHd. YaHapryil 333JuifH HUUT 333J1 33719X XYBb XapblaHTyil
Oara Oaiiraa X3 4 Makpo DAWHH 3aCTHHH TOTTBOPIYW Oaijan, XaHIIUHH CYJIpalT 33Pradc
mrajTraanad OOTMHO XyTalaaH 1 393JIMIHH 3pCIdII Aaryysax 3M33r 0aiigan HoMATIRH).

I'moban »amifH 3acCTWifH YHANT ynaaH YPraJDKWIDK, TOTOOM JJWNAH 3aCTUHH XSMPIIBIH TOJIOBT
IIMIDKBAJI HUHTAM XYHAPIJ yupax 3M33r Oaifinan ennep Oaitna. Tyxaiinban, eMHeX XsaMpalaac
Y39X31 3AMiH 3acar 1 XyBuap yHaITaHA OpOXOJl SAYYPJIBIH TYBIIUH 2.7 HAMK XyBUAp 6CoX OYyIOy
73 MSIHTaH MPT3H AOYYpIbIH aHTWIAI IMWDKUX33p OaitHa. HarsHT samiin 3acar yHanTaHa opi,
399JIMH Tacaygan Ouii 000X TOXUOIAOI KHITYHII 6cd, YYHUUT JTaraH OPJIOTBIH TATII OyC
XyBaapHJIaiT eCox 3pCcIdIl eHep OaiiHa.

XYCHATT 2-00C Y39X3/1 30BXOH 2 Y3YYJJITHIH XYBbJ J1 3M33T Oaifnan Oara Oaiina. TyxaiinOan,
OMHOX XSAMpanaac Cypram aB4, XOPOHTHMHH AOTOTIUIOX YpCrall eHAOPTIH Yed TerperuiH
XaHIIMWAH XAT YaHTapalThil Ouil Oonroxryil Oailx 30puUITOOp CTEpHUII3alld, WHTEPBEHIIMIH
60/u10r0 GapUMTaICHBI TYH]I rajiaaj] BadIOTHIH anbaH Heell HAMArac H. Onooroop JAHB-ub 1/3-
U TOHIYYy Oaifraa Hb Typ 3yypblH UIMHXKTOM TafaafblH IIOKBIH XaHIIMJ HUPIX JapaMThIr
Oyypyysax, OJOH HUMTHIH XaHIIUIH TanaapX XYJId3]T 39p3rT ay Xonooraontoi OaitHa. ['9xm93
TyC HOOIl Hb HMIIOPTBIH 5 capblH XAPOTIP3HIC Oara Tyl ragaaja LIOKOHJA Xapuy YHIIAI
Y3YYIIX3 XaHTanTryd oM. Xapud 3331, JIHb-uil xapbiiaansl xunuiiH ecent Hb Oyypy -2.2
XyBbTail Oaiiraa Hb HAMIH 3aCTHIH XOT XalanT Oyypd, HHIISILUIH HaalaplH qapaMt Oara Oaiix
Hex1el 0ok OaitHa. ['X 139 3397MiH XA3raapiaanT OJ0OTHITH X3B33P YPIIJDKUIDK, TYC Y3YYJIIT
-5 XyBHMac JaBax TOXHMOJAOJNI SIWMH 3acar JaXb MOHIOHUW SPrajiT caapy, SAUNH 3acTUNH
OCOITHUHT Xs3raapiaxaja XypoX M.

3.2 DauMiiH 3acruiiH 3M33r O0aliJIbIH YHAJIMIIHUN JUHAMUK mMHAKMIAMI: 2008Q1-2012Q1

T'aoaao wiokono epmex Im3zjre 6Oaiidan. DIVIH 3aCTUMH Trafaa] CEKTOPBIH AM33T OailanmbIir
YHOIIIX Y3YY/DATYYAUNH TMHAMUKANUT 3ypar 2-T Y3YYII9B.

Tyyxuil 31uiH 5KCIOPTBIH HUUT DKCHOPTOX 33/9X XyBUHH *UH 2009 OHBI 3XHUH YJIHpPIIBIH
Oaiiutaap 88 xyBb Oaiican 601 2012 oHbI 3xHUI ynupnbiH Oaiianaap 94 XyBb 0OJTIO0 ©CCOH
OaifHa. YYHJ TOJJIOH TYYXUH 3AUMHH JPAXHUHAH 3aX 32371 A9PX YHD ©CCOH OOJIOH HYYpPCHUI
9KCIIOPT CYYJIMMH KIIYYID OTIOM H3MATACOH 33P3T HOJIOOJIOB.

Y yHuii 33parn3? 3kcnopthiH JJHB-HT 33119X XyBHIH KUH ©COXUNH X3P33p I'a1aaj] NIOKbIH dIUNH
3aCTUIH MOWIOIT Y3YYJI9X HEJIeer HAIMATAYYJDK OailiHa. DArasp y3YYJIITYY XSIMpaiblH ©MHOX
00JI0H mapaa yeyyada OaiiHra m337 60cro yrraac eHmep Oaiiraa Hb MaHaW dIUNH 3acar Tiio0as
SMIH 3aCTHIH IIOKOH/ XyJalaaHbl CyBraap JaMKHH epTex 3M33I Oalan epeHXuiiee eHaep
00JI0XBII HOTOJDK OaifHa. TYYHWISH XepeHTrWiH ypcrai, T3p JAyHJlaa MOHIeH TyiByyira Hb
TOrPOTruiH XaHIIUMH X3JI031331]1 HeJIeeT . DH? yTraapaa MeHreH ryiByyinrsiH JJHB-Ha 33119%
XYBUIH JKMH ©COX Hb 3M33T Oailbir HAMArAYYor. Tyc XapbllaaHbl OJ0OTHMH TYBIIMH Hb
OMHOX 4 >KUJIUITH TyHJDKUIH opunM OaifHa.



3ypaz 2. I'adaao uiokono epmox im3i2 6aidnvin yninesd, 2008Q1-20120Q1
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Wraa >COXHMUIT

WH UHTEPBAJ 3CBIJI

Tomorenszrz: T'paduk 1P3pX XIBTII IIyramyyn Hb 3M33T Oaiimanm Oara, AyHI 3cXys eHIep 0Oa

60CTO YTTBIH XSA3raapbir WIRPXUAIH?. CymaH OOJIOH YCISH TAMIAIIIAIIS Hb TyXa

YUIJIBJI SM33T 6aI>'I,Z[J'IBIH 39par 631"3, AYHJI 5CB3JI OHA0P OaliXbIr HIITTIH?.

TOAOPXOMIIOX

VYyn yypxailH TOMOOXOH TOCIYYAUHH OYT33H OalryynanT, TOCBUIH XO3T TIIAT OO0JIOH

(v

Terper WIH rajaaji BaaroTTai XapbHax

6OJII/IT XaHIIWIH YaHTapaJIT 35p3Tr Hb UMIIOPTBIH X3MIK33T

HH 33pIrisd

v

Y/IBMIK HOMOTAYYJICOH. YYHI/Iﬁ AYHO TaJaaJl BaJIIOTBIH JSPI3JIT XI3PIT1LBR3 ©COXU

Tyxaiin6an, 2010

OHBI 2 Jyraap yaupanj Tar OaiicaH Xyaannaansl TOHIRA 2012 oHBI 9XHUH yaupibIH Oalmaap

XyZAajlaaHbl ajjarjaajl eMHe Hb Oairaaryil eHmep TYBIIMHA Xypa37 OaifHa.

JIHBb-unii 23 xyBb OOMK ©CCOH 0O rajaaj BaTIOTHIH IPBIP al0aH HOOI, UMIIOTHIH Xapbllaa
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b) 3I'-vin op//THb

YIOMK HAMATAYYJRXUUAH 33P3rL3d, SAUNWH 3aCTUHH OCOJITHUT XsA3raapiiaX HAr HOXILeJ

5 ymupang 0.7-ooc 0.4 6yroy 2008 oHBI 2 myraap yaupiblH TYBIIMH XYPT3J1 Oyypas.

NMnopTeiH 3HAXYY OTIOM ©CONT Hb 3IUWH 3aCTUNH Trajaajl MOKOHJ epTex 3M33T Oalmibir
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CYYJIUIH

3ypaz 3. Toceuiin Im332 6aidavin ynuinesd, 2008Q1-2012Q1

a) Toceuiin ynocan manyin*//THb
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OOpIONT, IKCIIOPT Oyypax HOXIOJN 0a

v

00CTO YTTHIH Xs3raapbil WNRPXHHIHY. CyMaH OOJIOH YCIH TIMIRIIIATIS Hb TyXa
TOMOOXOH TOCIIYYAUHH OJI

YU 3M33T OalJUIBIH 33par 6ara, AyHIT 3CBIJT OHIep OaliXbIr HITTIHD

TOJIOPXOMIIOX

X5pBI3 ARIXUHH 3aX 32311 J193pX MaHall AKCHOPTHIH OapaaHbl YH? Oyypax 3cXynl Yyl yypaxiiH

Tomo3zn3zrz: I'paduk m33pX XOBTID mIyramyyl Hb 3M33r Oaiiman Oara, AyHA 3CXyn eHaep Oa



HOPJIDCOH XAHII CyJIpax AapaMT HOMOIIDX, DJUHH 3aCTUHH OHJIOpP OCOIT caapax 33par dpCAdil
eHJep OaiiHa. SlnmaHrysa TOCBUHH XAT THJIITHHH YeI TOrPOrHiH HAPIICIH XaHIIUIT
XapbIaHTyi TOI'TBOPTON Oaphk Oaiiraa Hb IPBIP SKCIOPTHIT IIaXaH raprax, yiaMaap J0TOOIbIH
YHILABAPIIAI coper Helee Y3YYJDK Oaliraar aHxaapax maapzjiararail.

Toceuitn 2m332 6aioan. TOCBUWH 3M33T OAlUIBIT YHAIIX Y3YYJIITYYAUNRH TUHAMUKUUAT 3ypar
3-T y3YYJI3B.

MamHaii 31uiH 3acTMiH OYTAUTIH XOJOOOTOMIOOp TYYXHMHM JIWWH TaTBapblH OPJIOTO HHUT
TOCBUMH OpPJIOTHIH AyHIXKaap 45 XyBUHT OypAyy/Dk OaitHa. DHD Hb TOCBHIH OPJIOTO TIOOa
00JIOH 1OTOO/ 3JIMIH 3aCTUIH MOUJIOTTIH MXKUJT YUTJIDII ©6pUIeraex YHICOH HeXUel oM. Yyi
yypxaia cyypuicaH Oycaa OpHYYIbIH TOCBUIHH OpJIOrO Hb MOUJIOr JaracaH IIMHXKTIWA X3l 4
TOCBUIH Oomymoro (TeCBUUH 3apiaai)-bil MeYJIer COPCOH  XAJIO03PIP  XIPAMKYYIIAT.
XapamcanTail Hb 3acruilH Tra3ap COHTYYJIMHH aMJalThIl X3PAIKYYJSX 30PWITBIH XYPIIH]
TOCBUIH MeUJIor Jaracal OOAJIOTHIT 0apUMTAaK UPCOH Hb TOCOB OAllHTBIH anjaraaitaii 6aixan
Xyprax Oaiina. Slnanrysia TecBuitn anaargan 2011 oug J{HB-uit 5.8 xyBsb, 2012 onn 3.2 xyBbTait
Oaiixaap Xymd3rak Oaiiraa Hb CAHXYYKHITHHH 3X YYCBIpUHH X3paridar 2011 oHbl 4 ayrasp
yIaupIiaac XOUII YIIMK ©CTeK, 3aCTUIH Ta3pblH 6p HAIMAIIIX HOXIel 00k OaitHa. YyHUI nyHA
CaHXYY>KWITHIH 9X YYCBIpUUH X3parudd, JJHb-uii xapsiaa 6omnon 3acruiin raspeis ep, JJHb-unit
xapbliaanbl y3yymaryyn 2012 ousl 1 ayrasp ynupann sAuiiH 3aCTUiiH SM33T OaiiibiH Oara
33pATIRINAC AYHA 33PATJdI PYY IWDKUB. TYyHUIPH TeceB OOJOH rafaaj XyAajiljaaHbl Xoc
anjarjnan Hb XYHIPIJIUIH yeJ IIOKBIT IIMHIIYK, XOXUPOJ Oaratail JaBaH Tyyhax OOJIONIIOOT
XsI3raapiaxbIH 39P3rid3 00AJI0Tr00C YYIITIH AM33T Oaluibir Ouid Gonrox Oaifraar anxaapax Hb

3YWTON.

TecBuiln 3aiinmmuryi maapanaraTail 3apUIblH HUHT 3apJanj 33/19X XyBb epeHxHiiee Oyypd 55
XYBBJ Xyp331 OaifHa. DH3 Hb HAT Tajaac cailH y3yyJdaT Oyloy XsAMpajiblH HOXIe OalUIbIH yea
TOCBUITH opioro 45 xyBuap OyypcaH X»3auil 4 3aCruiiH raszap 3aijImryi maapangaratai 3apJibir
CaHXYYKYYJI2X YaJaMsKTall YIAIXUNT WIBPXUWIHA. ['9x193 Oonut Oaiinan 133p Tyc OyypaiT Hb
XaBTraupyyJICaH HUMTMHMMH XaJaMXUHH 3apUIblH TOCBUWH HUWT 3apAallj] 33J79X XyBb OCOXUIH
x3pa3p Oycax 3aimmryd maapanaratail 3apAfiblH 3379X XyBb Oyypu Oaiiraa ayp 3ypar
XapyyJcHBI Yp AYH oM. UiiMa xsampantail Hyyp TY/DK TYYXUH 3AMHH TaTBapblH OpJIoro Oyypax
TOXHUOJII0JI]] TOCBUIMH OpJIOTO Hb 3aMJIITyH Imaapjuiaratail TOCBUIMH 3ap/UIbIl HOXOXTYH Oaiix
apcada eHep Oaiiraar aHxaapax Iaap/yiaratai.

Monzo oonon xanwiuin >m3ire oaitoan. Moenro OOJIOH BadIOTBHIH XaAHIIHWH SM33T OalIIbIT
YHRJI3X Y3YYIITYYAUMH TUHAMUKUUT 3ypar 4-T y3YYJI3B.
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Tomo3zn3zrz: I'paduk md3pX XOBTID MIyramyyl Hb 3M3dT Oaiiman Oara, OyHA 3CXYJd ©HAep Oaiiraa 3COXHIAT
TOJIOPXOMIIOX OOCTO YTTBIH XS3raapbil WIIPXUIHY. CyMaH OOJOH YCI'SH TAOMIPIIIAIIS Hb TyXalH MHTEPBAJ 3CBAJI
YUTIIII 3M33T OalUIBIH 35paT 0ara, IyHIT 3CBAJI OHAep OalXbIr HITIIH).

JIP3p nypbacaHuIaH TOCBUMH OPJIOTO OOJIOH XOPOHTHIH JOTOTILIOX YpCrajl Hb MOWIOT JaracaH
mMHKTIN  Oalimar. MitMasc 2010 oHBI 3XHI3C OYyIOy MOWIOrHMH OpHONUMH X3Car 133p
XOPOHTUIH 1PB3P JOTOTLUIOX YpCral HA3MAI/DXK, yAMaap MOHTe, 393JIMHH Y3YYJIITYY OHIep
XyBuap ecceH. Heree Ttannaa TecBHIH opioro ecu Oy >KMIYYIdA TOCBHMH 3apijbIl MOH
©CreCoH Hb TOCBUIH OOAJIOr0 Mewsier JaracaH HIMHXTIM Oaifxaa XypraciH. DAranpuilH AyHA
SAMMH 3acTUMH X3T Xajnaut Ouil Ooipk, yamaap eHaep MHQIAUMNr naryynaan OaiiHa. YyHuit
SHTMWH HOTOJITOO Hb XOPOHTMHH ypcraju, TOCBHMH 3apAall, MOHIe, 33371 O0JIOH MHQIALUNH
MeuJier epeHXUi1ee AaBXuax Oaiiraa sBaaji oM.

Manaii opHbl UHOUISLUIH XYII3AT XapblaHTyd CTaTHUK IIMHXKTAIM Oyioy 5H? yed eHAep, HaM
Oaliraaraac mapaa yewiH MHQUISALMHT TAp TYBIIMHJ OaifHa IHK XYJI99X XaHJUlaratailr TYyBap
CyAairaaHsl yp AyH xapyynaar. JKunuitH uHisnu, TYYHUR XYI99ITURH OJOOTHUIH Meuser Hb
2011 oHbI 2 gyraap ynupiiaac ecd 3X3JICHIIC XOMI 3AUNHH 3aCTUIH 3M33T OaliIbIH OHIep T'ICHH
aHTWJIAJIBIH TYBIIMHA OaifHa. ['9X133 XOpeHruiH AOTOrNUIOX ypcrajl caapd, MeHre OOJOH
399JIUHAH  Y3YYIDATYYI MOWIOTHHH YHAJITBIH XO3COT JPIp UpXK Oaiiraa HE 1aamu WHOIAIHN
MOHIeHMI IIanTraaHaap HAIMATIPXTYH Oaiix Hexuen Ooipk OaifHa. XapuH TOCBUMH XAT TAJIT,
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MaxHbl YHHHH ©CONT 33p3T Hb MHQUIALM OeHIep TYBIIMHJ XaJrajarjax Cyypb XY4uH 3YHIiIC
001c00p OaifHa.

Wndnsum enmep TYBLWIMHA Xajaranarjacaap Oaiiraa Hb MOHIOHHUNW OOMJIOTHIH TOJOBHUIT
WIPXUAIATY 6omtorelH 60auT xyy 2011 oHbI 3XxHuM ynupinaac Oyypcaap 2012 oHbI dXHHI
YIHMPIBIH Oaiaap -2 XyBbJ XYPCOH Hb JJIMIH 3aCTUMH dM33T Oaian eHnep 0aix maiaryypbir
JABCaH Y3YYJIRAT oM. TyyHWISH TOCBHMH X3T TIJIT YPIIJDKWDK, MaxHbl YHHUH ©COIT
SPUYUMKIK Oy yen uitM Oaiiian yYCCaH Hb CAaHXYYTHIMH 3C 3yyWwIall XYPIaX, HHIIALN Haalin
9 SPUUMKUXD]] XYPIraX Tyl MOHTOI0aHK MaKpo 3UiH 3aCTHIfH TOTTBOPTOM OaiiAbIr Xamraanax
30pUITO0P OOAIIOTBHIH XYYT33 4 IYr33p capA JAaxuH 1 HAMK XyBHAp HAMATAYYJAX LIaapjaaraTai
00sicoH. I'9X133 MeHTe, 39 IMiHH Meuseree aaran mHGuAUM Oyypax XaHjyuiaratail Oaiiraa Tyn
00MT XYY LaIIKI coper TYBIIMH ylaaH XaArajarJaxryi rak y3k OaifHa.

Yyn yypxailH TOMOOXOH TOCIYYIUWH OyT33H Oalryynanrt, SIuidH 3aCTUH OpHONUNH YeTdi
naBxuad 2009 onsl 3 gyraap ynaupiiaac XOWII XOPOHTMHH UX XAMKI3HUM ypceraia OpK UpaX yen
MaKpo OSAWHH 3acTUiiH OOJIOH CaHXYYIMHH TOTTBOPTOM Oaljana IOYMOT ©epwIenT Oui
Oonroxryii 0aiix 30pwiroop MoOHTONOAaHKHAAC HMHTEPBEHIU-CTEPIIM3AIMIAH  OOJIOTHIT
XIPATXKYYIICOH Hb Tallaaj] BATIOTHIH IPBIp anban Heenl JJHbB-mii 1/3 XypTaon ecexem XypracaH.
OH3 Hb 3/IMIH 3aCTUIH TYp 3YYpbIH LIMHKTIH rajiaaj OKOH/ TACU YIJIdX JapXJjaar ouil 60irox
cyypb Hexuen Oomk OaiiHa. ['axm33 2012 OHBI 3XHI3C TOrperuiiH HAPIICOH XaHIIMWT
TOTTBOPTOM Oaiffirax 30puiroop MHTEPBEHILU XMIDK Oaiiraa Hb APCUIMNAT AAryysX OON30LITYHT
aHxaapax Iaapjajaratail. Yuup Hb TOTPOTMHH HIPJIACOH XaHII XAT YHAIAIAPX Hb UMIIOPTHIT
ypaMIiIyylicaH X3B33p Oaik Makpo SAMIH 3aCTUWH ypT XyralaaHbl TOHLBIP JIYYT?D JOX6X
30XULYYNaNT XUHTJPXTYH, SIuiH 3aCrMidH  TIHUBIPIYH Oalifanm yprapKiIdXxda  XYpIoH).
TyyHuI3H, Tagaaa BalOTBIH HOOI] OJ0OTHHH TYBIIHA3C Oyypax Hb UMIOPTBIH XAMK33 OHJIOp
0O0JICOH 3H? Y€[ XaHII CyJpax LOYMOT JapaMT UpAIX Y€ Xapuy YWD XUiX yajamrkaa anjgaxan
Xypu Oom3omryil. MitM TerperuiiH XaHIIMMH X6BOX TOTTOJILOOT OypIyyidX, rajgaaj BaltOThIH
HOOLMUT 30XUCTOM TYBUIMHJ Oailirax Hb OOTMHO XyraljaaHbl IIOKBIT IIWHII3XK, 3UIH 3aCTUIH
JapxJjaar caiKpyyiHa.

Canxyyeuiin canoapvin m332 oaindan. CaHXYYTUUH canOapblH ASM33T OalJIBIT  YHAJIIX
Y3YYJINTYYAUNH TUHAMUKHNAT 3ypar 2-T y3YYJI9B.

2008-2009 onbl XsIMpaJIbIH YeI OaHKYY XYHJ 0aif1an Opoxo/1 HOJIOeJICOH HAT XYUHH 3YWI Hb
OaHKYYyIbIH TOHIUIMHH AOIApXUIT OaiicaH. ©epeep X»310311, ragaaj MIOKOOC MIAITraaiaH
TOrPeruifH XaHIII OTLOM CYJIpax YeJ OaHKYYABIH ep Ten0ep 6CCoH TOAUNTYH, BaTIOTBIH 393UIH
YaHap MyyJax, yJIMaap eepuilH XepeHre Hb Oyypu 3pcadi Jlaax 4ajaBap cyjapcaH Omimdd. DHd
cypramx OOJOH yyN yypXailH TOMOOXOH TOCIYYAT3H X0J000TOH TOrpervifH XaHil yaHrapHa
I3COH XYJIIT OJIOH HUMTUHH JyHJ YYCCOH 33pId3C MIANTraabk OaHKYYIBIH TOHIDI J9X
TOJITAPKUIT CYYJIUdH 2 xuna Oyypax xanjmnaratail OaitHa. Tyxaitn6an, 2010 onsr 2 myraap
ynupanj 0aHKHbI cCUCTeMUH HUNT epuitH 30 rapyil XyBb Hb BaJIIOTHIH op Oaiican 0os 2012 oHbI
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UH XOPOH20, HUUM AKMUEbLH Xapbvuaa

b) Oopu

1 nyrasp ynaupnbH Oaiianaap 20 XyBs 600K Oyypcad. MHIICHAIP TYC Y3YYJIRITHIH XyBbJ AM33T

3ypae 5. Cauxyyeuiin candoapvin aIm332 0aidavin yninz, 2008Q1-2012Q1

OaliUTBIH AYH/I 33PATIIII IIAIHKID OaiiHa.
a)Bantomuin op monéepuitn Huitm OyHO 33719X Xy6b
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W 333J1 YIIBMIK ©CY, 393JIMUH aJIJarJJiblH CaHTYYyI

00CTO YTTHIH Xs3raapbil WHRPXUTHI. CymaH GOJOH YCTI9H TAMARIIAIID Hb TyXa

YUTTIRJI OM33T OalJJIBIH 39par 0ara, TyH] 3CBAJT OHIep OAMXBIT MIITIIHD.

TOJIOPXOMIIOX

OaifryyrncHaac OaHKyya anjarfal XyiddX OOJICHOOC ©epHiiH XOpeHre Hb Oyypaxal XYpCOH.

Tom0r2nr233: T'paduk m39pX XOBTI? IIyramyyd Hb dM33r Oaiigan Oara,

Yyusaac yyasH 2009 oHbl 4 Ayrasp yaupiabH 0a

OMHOX XSAMpaJbIH Yyell OaHKYYyIbIH YaHapry



XyBBJ XYp4, OOPHIH XOPOHT®, HUUT aKTHUBBIH Xaphllaa 5 XyBbJ XYpU CAHXYYTHHH cal0apbiH
AM33r Oaian Maml eHAep TYBIIUH XYpada OailB. XapuH dUiH 3aCTUMH MOUYIOTHIHH 6PHOIIUHH
YeI XOpOHTHIH MOTOTLUIOX YpCrajl H3MAIIK, SAUMH 3aCTHIH ©COIT IPUUMIKCIHUN 33PITIdI
XXC-aac MOHT® OJTOX 3XJIJICHIIP YaHAPTYH 392JIMHH XyBb Oyypd, OaHKYYJbIH aIlluIT
aXuiaraa ecd ©epUitH XOpOHTUMH Xapbllaa HAIMATACHH. Tyxaitnban, 2009 oHBI cyyJdAC IXIPH
YaHapry#l 323JIMHH XyBb Tacpaiutryi Oyypcaap 2012 oHBI 3XHUN yAUpJIbIH Oalgiaap 5 XyBbI,
©0OpUIH XOPOHTUIMH Xapbllaa OaiiHra ecceep 8 XyBbJ Xypad/ Oailiraa Hb CAHXYYTHHH caJOapbIH
AM3AT Oalian eHep aHruiIanaac JyHa aHTUiIal pyy MWDKI3 OaitHa.

x93 2011 onbl 3 ayraap yaupiaac XOWIn OaHKYYIbIH JIETMO3UTHIH ©COJITHIH XypA caapcaH
00J1 329MIfH ©CeNT eHIep X3B33p OaiicaH Hb CAaHXYYTHHH canbapT 3pcadi XypUMTIarjax
Hex1ea Oomoon Oaiina. Tyxainbai, 3931, JEMO3UTHIH Xapbliaa XsAMpaiblH yen 1.4 XypcHiasc
Xoumn TacpantTryit 6ypcaap 2010 onbl 311ca3p 0.75 xypran Oyypu Oaiican 601 2012 oHBI SXHUI
yIupabsH Oaduiaap 1-33¢ maBaan OaifHa. DHY Hb OaHKYyJ CAHXYYTHHH 3yydiajaa XdBUIH
YPIRIDKITYYJIDX3 XYHAPII yYUpdY, Aalua 333739 Xs3raapiaxall XYPIXUHUr JaBXxap HWITIK
Oaitaa. Xoauitranp 33wt ecent 2010-2011 onyynan enmep Oaiik, SAMIH 3aCTHIH XallaaTal
HesieesicoH XUl 4 2011 oHBI Cyy/i33C AXJIPH 393JIMHH ©CEeNT caapy, XapuH 3AUHH 3acruilH
OCONIT OHAOP XOBIIp Oaiiraa Hb 333JUNH IPCADIT HAIMITIRXTYH Oaiix, Xamant Oyypax HexXIel
001K OaitHa.

DAranpa3c HAITMAH y39X34 OaHKHBI canbap Jaxb JAEMO3UTHIH ©CeNT caapcHaap 333JIMHH
XSI3raapialiT YPraDKWDK, KWKUT TyHJ OM3HECUIH WASBXIKWI CYJIpax 3pCAdi XypUMTIIATIax
Oaiiraaraac Oycnaap caHXYYIMiH canbapbiH 5M3ar Oaiinan 2011 oHbl 4 ayr3p ynupiaac XOWII
E€POHXUNI00 JTYH]T 33pATIId OaiiHa.

Huiiemuiin 3m332 6aiidan. HuirMuiiH 5M331 OGalUIBIT YHAJIIX Y3YYJIAITYYAMMH JAWHAMHKHIT
3ypar 6-T y3YYJdB.

DOHY TAHWIIYYTHIH XYPIIHI SIYYPJIBIH MYAPAIMKHUHUT SAYYPJIBIH TYBIIHUNA ©OPUTIONT OOJOH
3JIMIH 3aCTMIH ©COJITUIH Xapbllaaraap TOOLICOH. TOOLOOHBI YP IYHIAIAC Y39X3 3AUKWH 3aCTUIH
MOUJIOTUIH AAyypas Y3YYJIIX HOJIee aCHMMETPUK OYyI0oy 3AUIH 3aCrUiH YHAITHIH YeI s1yypal
XapbIIaHTYH UX XOMXKIATIIP HAIMAIICOH 001 OpHONIUNH Yel XapbllauTyi Oaraap OyypcaHn OaifHa.
OH3 Hb XAMpaJ AYyy epXYYAd WIYY XYHAIP TycAar 00J epHeNIUNH Yea sAyy XYMYYC OpJIOoroo
ecrox OOJIOMXK yraacaa Xsizraapiaraman Oaiiaraap tainOapnarmana. Tyxainban, cyyiauiH 5
xwunj 30BXeH 2009 oHx sauiiH 3acar 1.3 XyBHIH yHaNTTall rapcaH TyJ TyXallH »KWIMMH XYBbJ
TOOIICOH MPIPIMK WYY O00auT Oaiimana HUANTIH Oaitx 00JIOMXKTOW. YT TOOIIOOHKI YP AYHIIIP
SAMMH 3acar | XyBuap yHaxaj siIyypJibIH TYBIIMH 2.6 HID)K XyBHap ecjaer OaiiHa. Tuiimaac
moban SaUAH 3acTUMH Oaljgan XyHADpY, yiaMaap JOTOOJ OJAWKH 3acar XsMpala epTex
TOXHUOJIJION HUATIM]T yUpyyJiaX coper Heiee oHAep O0JIIOXBIT Xapyyiik OaiiHa.
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3ypae 6. Huitemuitn am332 6aiionvin yuinzii, 2007-2011
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Tomo3zn3zrz: I'paduk m33pX XOBTID MIyramyyd Hb 3M3dT Oaiimanm Oara, OyHA 3CXYJd ©HAep Oaiiraa 3COXHIAT
TOIOPXOIIOX 60CTO YITBIH XA3raaphllr WI3PpXUiIH?. CymaH OOJIOH YCISH TOMIIIVIATID Hb TyXalH MHTEpBAJl 3CBIJ
YUTITIIA AM33T GalATIbIH 33par 0ara, JyHA 3CB3I OHAep OalXbIr HITIIH?.

2008-2009 onbl xsimMpanbiH yen 11.7 XyBba Xypasa OailicaH aXWITYHIJIUNAH TYBIIUH CYYIMHH 2
KUJIUIH 5AMIHH 3aCTUIH OH1ep ©CONTHIT aaraH Oyypcaap 7.7 XyBba Xypa3 Oaitna. Llaammn yyn
YYpXaH TOMOOXOH OPAYYABIH YWIABOPJIDJ, TYYHUH JaM HOJIOereep SIAUNH 3aCTUUH ©CeNT
OHJIep TYBIIMH] Xaarauarjaaxaap Oaifraa X»aui 4 riodasn ceper HIOKbIH HOJIeereep axXuiarymani
9praH ecy 10 XyBuac AaBax TOXUOJIONA KUITYHARATINH X0I000TON HUMUTMUNH dM33T Oaiigan
OHJIOP aHTWJIAJ PYy IIWHKUX dPCAITIN IOM.

CyynuiiH >kunyyIa sayypiisiH TyYBIMH 35-40 XyBba TOrTBOpTOM Oaiican xaauit 4 2010 ong 9
rapy HArk xyBuap Oyypu 29.8 XyBbA XYPCOH Hb HUUIMHIH 3M33r Oaiinan Oyypu Oaiiraar
WIDPXUMINX 36BX6H TOOHBI Y3YYJIAT oM. boaut Oaipan 193p sAyypiblH TYBUIMH OTLIOM
Oyypcan ron mantraad Hb XXC-aac onroxx Oyl MOHTOH MIMIDKYYJAT Omimdd. Tyxainban, cap
Oyp 21 msaran Terper Oywy 16 am.gomumap onrox Oaiiraa He HAT emapuitH 0.55 meHTHiiH
opioroToi ayumdx oM. UitmMa emue Hb HAT enpuiiH 0.45-0.7 menTuitn opiororoi Oyroy 1$-
1.25%8-niin wanryypaap sayy OaiicaH upraH XXC-uilH MeHre OJTOCHBI Japaa sayypJiblH
LIyramblH A33p rapax Oyrwoy siayypai OyypcaH cTaTUCTHK M3a33 rapHa. Mitma XXC-aac meHre
OJITOX00 30I'COOCHBI Jlapaa TYyC SIAYYpJIbIH TYBIIHMH 3PT3H 6COX APCIAIT OHIep X3B33p oM. Heree
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Tajmaac eHAep MHQIISIM O6ara OpJIOrOTON UPIIIUHH OOAMT OPJIOTHIT OYYpPYYIK, SAyypax 3M33T
OaiTIBIT HAMATAYY/AAT HAT XYYUH 3YWI oM. TUHAMAAC MHQIAIMAT TOrTBOPTOM HaM TYBIIWH/T
0apux Hb THAHUUA XYBBJA HIPIICOH OPJIOTHIT HAMATIAYYIIXTIM aaun yp HeneeTdH. TyyHWwIdH
SIyYpJIbIH TYBIIMH eHJep Oaliraa Hb opjioro Oaratail epxuilH OOJOBCPOJ, 3PYYa MIHA AdX
XYBUMH XOPOHTO OPYYJIAITHIT Xs3raapiax, ylIMaap XYHHHA XKW cyll OaliX HAT XY4MH 3Yill
0ok OaiiHa. DHAP Hb AYHJ, YPT XyralaaHbl XYHUH XOIKWIJ CYypWJICaH TOTTBOPTOH 3JIUNH
3aCTUMH ©COJITOJ] YWIJIICOH 30PWITON XYHIPAI ydpyymk OaitHa. Witma opioro Oararaii
UPI3AUIH 00JIOBCPOI, SPYYJT MIHAMMH YHIUMITIZH] XaMmparjaax 0oJoioor Tepeec HUHrMHUH
Oapaaraap namXyyJaH XaHrax Hraapjiaratai om.

Mamnaii sauiin 3acar ecy, HAr xyHa Horaox JIHB HaMaracon Xsauil 4 opioreiH TArumr Oyc
XyBaapuiIanT ecd Oaiiraa xauyupxajiTail yp AYHT XUHH KOI(QOUIMEHTUIH IUHAMHK XapyyJDK
OaiiHa. DHY Hb HAT Tajaac TepP OPJIOTHIH JaXWH XyBaapWJIANTHIT Yp AIUITail 30XHOH Oairyymk
yaJaxryi OaWraaruitH Uiapadii, Heree Tajgaac HUMIraMJ OastH XOOCHBI SIIraa HAMATIK HUUTMUITH
M3ar Oaljan ecd Oaifraa moxuo oM. TYYHWIDH OpJOTHIH TATHI OyC XyBaapHIaldT HAIMAIIIK
Oaiiraa Hb OpJIOro OaraTail MpraAMitH OOMUT XyJalllaH aBax 4yaJBap cyjapy, sayypai ra3ap aBax,
MHTACHIID YyJIC TOPHHH aMJjalT, MeWwIer JaracaH OOJUIOTO X3PIDKYYIIXdI XYpPrak OaiiHa.
YyHuii nyHI uHOISIM OHIep XOB3Ip Xairanaraax, opJoro OaraTail UPraadJ OYHX JapamT
HAMDAIIPXUNH 33PATIR3 CAaHXYYTHHH cani0apblH TOTTBOPTOU Oaiiiaia 4 copreep Heleek OaitHa.
WitmMpa 51uiiH 3aCrUH ©CONTHIT XYPTIIMKTIN O0JIroX, YYHUH TyJ opioro Oaratail MpraiuiH
HUUTMHH YIITYHITIOH XaMparaax 31 OYTIUHT caibkpyyliax 0OJIOH XYHUH XOT KW XOPOHTe
OpYYJaNT XUUX OHOBYTON MEXaHU3MBIT OYpAYYJIdX LIaap/iaraTail OaiiHa.
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4

JAYT'HIJIT, BOAJIOI'BIH 30BJIOMK

I'mobGan sauitH 3acTuitH OOJIOH CAaHXYYTHMWH WIOKYYIBIH XYHAPAJI, AaBTaMK CYYJIMHH YeI 3pcC
HAMAIIIRK Oaiiraa Hb T7100aj HIOKBIH COPOTr HOJIeo, YP AaraBapbil’ TICBIPIAX JOTOO SAUMH 3aCTUIH
yagaMyKUIT caibKpyyiax maapajiareir Ouit 0onrox OaifHa. SlmaHrysia 3 uiH 3aCTHIAH SM33T OaljIbIr
YHAJIDX, TYYHA YHASCISH 3AMAH 3aCTHMr WYY callH AapxiaaTail 00Jrox OOMJIOTHIT X3PIrKYYJIdX
acyynan uyxjaap TaBUTJax OaifHa.

VYyn yypxaiiH camdapT TYIIUTIICOH MaHai 3MUiH 3aCTHAH OYTAI] Hb SJUIH 3aCTHIAH dM3AT Oaiiman
eHJlep OaliX Cyypb XY4YuH 3Yia 60k OaiiHa. J[PaXuiH caHXYY, dIMIAH 3aCTHIH XYHAPAIUNRH JOTOO
SMIAH 3acarT rajaaj] Xyaajijgaa, XopeHTuiH ypCrajblH CyBraap Heyeeik OaiftHa. TyyHWIH TOCBUIH
opsioro OyypaH Meuser JaracaH TOCBUHH OOUIOTO X3PADMKYYIIXDI XYpPU AM33T OalUIBIT yinam
HAMIIAYYJDK, XAMpanl xeresjer ramyyH cypramskuir 2008-2009 onsl xsimpan xapyyscaH. Teces
00J10H Xynannaansl Xoc angarnan 2012 ona ypramkuink Oaiiraa He EBPOITBIH X0JI000HEI  ©pHIAH
XsIMpaJl TYUH3TUHPY, JAOTOOA SJIUNH 3acarT XYHApdJ Ouil O0NBOJI TYYHMMI [aBaH TyyJax
YaJIaMXKHUT Xsi3raapiak, Japxjaar cyipyyiax tom. Toapyyn6an, “TecBuiltH rouiana eBYMH,
MeWIer JaracaH 3apuyyJladT Hb JAWMH 3aCTHMUH XSAMPAJIbIH VeI TOCBOOp NaMKyyJlaH 3IUNH
3aCTUHUT TOITBOPXKYYJIax OOJIOMXKIYHA Xyprask OaifHa. ['9X /193 Meuneruitn epHesuiiH yes rajgaai
BaJIIOTHIH HOOLIMUT XYPUMTIIYYJICaH Hb YYyJ YypXalH YHUIUH X3JI03I3TUIH 3IUIH 3acarT y3yyJdx
Ceper HeJeer 306JIPYYIIX O0JIOMKHUUT OJITOHO.

OHnep MHQIAM, XOT YHIJIII/COH TOTPOTHIH XaHII Hb MAaKpO DJUIH 3aCTHifH TOITBOPTOW Oaiinan
ApCIRI XypUMTIIArjax Oairaar anxaapyyspk OaiiHa. XAT YHYJITACOH TOTPOTHUH XaHII, TOCBUIH
TAJI3AT Hb UMIOPTHIT YpaMILyYJDK, rajaaj]] MIOKOH epTex 3M33T OalAsIbIl HAMATAYYIDK OaifHa.
Onnep wHQIAIM HB Opjoro Oaratail epXYYIdI XYHIIIP TYCaxblH 33PATIHND HUUIIMI OastaruitH
anarasr ouit 6onrox Oaiina. TyxainOai, caHXYYTHIH 3¢ 3yyuian 6uil 600X, XOpOHTe OpyyJIaiT
yp ammr Oarartaid, 3pcIanTiIi candap pyy OpoX IpCIUIMHT JaryyiaHa. DH3 Oaljan Hb 3IUIH 3aCrHiiH
XYHAPSJIUHUT JaBaH Tyylax epX I3p, MYYCYYAUHH YagaMKUHUr cyipyyink OaiiHa. TerperuitH xaHun
X3T YHUIIIIYK Oaifraa Hp XyJaijaaHbl alJar[ylbll YPIJDKIYYJK, MAaKpO 3MHH 3aCTUIH TIHLB3P
PYY HHUIUIIX 30XUITyYJIANTHIT Xsi3raapiax Oaina. TyyHWIdSH TOCBUNWH XOT TAIAITTIN HUWIDH XyBUWH
CEKTOp (AOTOOIBIH YWJIIBIPIAN)-UIr IIaxaH raprax OaifHa. ['amaan BamoTbiH anban Heer 2008-
2009 oHBI TYBUIMHTAM XapbllyyjaxaJ 6CCOH X3 4 3AUNHH 3aCTUIH XOM¥XK33 HIMOII9K, XOPOHTUIHH
ypcran O0JIOH MMITOPTHIH JYH ©CCOH 6HO© Y€l XAMpPAJbIl JaaX XaHTalTTal TYBIIMHI XYpId3ryi
Oaitna. WitMn ramaan BaTIOTHIH HOOIMHT 30XMCTOW TYBINWHA XaJrajaX YWV aHxaapax
maapjaraTai.

CanxyyruiiH canbapeiH 0anmaHC Jax JOJUIAPKWIT Oyypd, ©0pHUIH XOPOHTe HAMOATIDH IPCIAIT aax
qazBap ecu Oyil X3Auii 4 MewIer JaracaH MOHTe, 393JIMHH 6CeNT Hb TYC cal0apblH 5M33I Oal bl
HOMOIIIYY/DK OaiiHa. XOpeHTMHH IPB3P JOTOTLUIOX ypcrayl OyypaxblH Xd3p3dp CaHXYYTHIHH
canmbap 39X YYCBIp Oyypd, 393JIMHH XsA3raapiiaiT YPIraJbKIdX dpCIdil XypuMTIarjax OaiHa. Mitm
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Oaiifan ypraoKiIdX Hb MOHTO YPXKHX MPOIECCHIT yIAAIIPYYJDK, 333JIMAH SPCATUAT XYPUMTIYYJIaH
OaHKHBI cayi0ap 3pCARJI] OPOX aAlYITANT aHxaapax Hb 3YHTOH.

SAnyypan 60710H aXXKWITYHIINIH TYBIIWH, OPJIOTHIH TArM Oyc Oaiigan eHIepT i MaHall OPHBI XYBb]l
HUWTMUHH 5M33r Oaijan TyHIsIH eHJep OailiHa. DHD 5M3dr Oaiflanm Hb MaKpo SJUNH 3acTUHH
XYHIPIIUAH Yea epXYYId UPAX JapaMT eHAep OalXbIl HIATIIXHMH 33pATLRY CAaHXYYTHIH XsMpal
PYY XOTJIeX, TyHIaX OYTIIMK OOJIOH 3UITH 3aCTHIH ©COITHIT Xs3TraapiiaXx cyyphb XY4YHH 3YHI 00K
Oaitna. Tyxaimban, OpJIOTBIH TATII OyC XyBaapwiiaaT HAMITAPK Oaliraa Hb XOPOHTUHH YHHUIH
X06CPOJIT, MOWIOT JaracaH TOCBUIH OOMJIOThIr Ouii 60Nrok Oairaa 601 smyypan eHgep Oaiiraa Hb
opioro Oaratail mpraa OOJIOBCPOJ, APYYJT MIHAMKAH YHTYHITIIHA XaMparjaaX 4Yagaxryia xyp,
yiMaap OyTasMiK, opioro OaraTaii Oaiixan xypu OaliHa.

OauiiH 3aCTHiH IIOKBIT IIMHIIYX ACXYJ TYYHHH COper yp JaraBapbil XOXupos Oarataii JaBaH
TyyJax 4dajBap, Japxjaar 03X KYYJIIXHUIH TYJJ MaKpo SAHMIH 3aCTUHH TOTTBOPTOM OailIbIT XaHTax,
3aX 399JIMHH Yp AIUTHIH HAMATAYYJIDX, CallH 3acarjayibil 03XKYyysidX OOJIOH HUWTMHUHH XOTKHIIL
YHUTIIICOH XapWILaH ysjlgaatai, ori 00UIOTHIT X3PATKYYIIdX maap iarataii 6aitna. YyHu:

Maxpo 20utin 3aceutin moemeopmou 6audivie Xaneax 6001020. DOAUNWH 3aCTUMH JOTOO]I TIHIBIP
Hb TOCBUIH TOTTBOPTOW MO3WIM OOJOH TOTTBOPTOM HaM WHQIIALMIH OpPYMH[ JI XaHTaraaHa.
XapuH Tajaajq TOHIBIP Hb XyAalJaaHbl TIHIPI OOJOH Tagaaj; epuiH 30XHUCTOW TYBIIHIID
WIBPXUAIATIRH?. WM 31uMiH 3aCTUHH HIOKBII caapMarkyynax OOJIOH IIMHID3X 4YaJaBapbil
CallKpyyJax, XOpeHTHIH ypCTraliblH X3J03/I3/IUHH coper Heyeer OyypyyiaXblH TYNI TOCOB,
MOHTOHHI MeuJier COpceH OOIOTBIT XIPATXKYYIAX maapiaiaratail. MHraxass HHTEepBEHIU-
CTEepJIM3ALMIH yJaMKIaNT XOCJION (epHeNUiH yel TrajgaaJl BaJIOTBIH HOell XypUMTIyyjaH,
YHAJITBIH Y€ X3P3TJIIX)-bII X3PATIIXIIC TafHa MaKpO 30XUCTON OOJUIOTBIH X3PATCIYY, OOTMHO
XyramaasJ{ XepeHIHilH ypcraj XsSHaJIT TOTTOOX 33p3r apra Xd3pA3rclIUHI XOCIyyJlaH aluriax
maapanararaii 6aitna. TyyHWIDH yyn yypxaiH canbapaac opox opiaoroop “YIceiH OasarvitH
can” (3CB3]1 1OTOO/BIH XOTAJIMWH CaH, TOCBUMH OPJIOIbIH TOIBOPXKYYJIAITBIH CaH OOJIOH YJICBHIH
OpUNH YIIUWITAHUA caH)-r Oalryymk, TYYHUHI XWIMHH 4YaHaAad rajaaj BalioTaap
nuBepcudUKa XUMH OalpIIyyIDK, IIaapjjiarataii yea Hb JOTOOJ 3aX 323J17] OPYYJDK HPIH
XOPOHT® OpYYNalT XUUX Hb 3YHTIH. DHD Hb MOWIer COPCOH TOCBUIH OOUIOTO TOIUUTYH
lonnang eBuHeeC ypbOUMIAH COPTHINIDX MIanrapcaH apra Owmd. MeH 5SauiiH 3acrHilH
IUBepCUPUKAIM XUHX, OJIOH YJICaJ OpceiieX YaaBaphil AIILIYYJIIX Hb TOITBOPTOM »IuilH
3aCTMWH OCOITUHH YHJIC TYJ 3HD UYHUIIIAIA CTPATETHIH XeTesndep 00J0CpYyIaH X3pIrkKyysdx
aapjuiarataii 6aiiHa.

3ax 399Utk yp awieutie HoMI20YYa3X 0001020. DAUNH 3aCTUNH IIHMHXKIIDX yXaaH] 3aX 393JIUIHH
Yp ammur Hb 3AMMH 3acar Jaxb Heel| YHHUMH MeXaHuW3Maap AaMKUH OHOBUTOH OaiipricaHaap
WIBPpHA Ik y342r. Uitma 3acruiin raszpaac 3ax 33357 LIYYJ OpOJILIOX00C MITYYTAH 3axX 33311 Yp
alllMrTal aKUJulax OPYMHI TOreyIIepuIyyJdX Hb WYY uyxanl oM. Heree tanaac 3acruiiH ra3psiH
OpOJIIIOOr OOJIOMMKHT XAMXKIHJ Oyypyynax, TOCBUHH 3apAiblH XAT TIJIRIATHUAT Xs3raapiax
maapuiarataid 6aiiHa. Tyxaiinban, TOCBHHH Xdparing, XOpeHre opyyiaiaT OOJOH Taraac Hb
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XYBUIH CEKTOPBIT IIaXxaH raprax, 3JUiH 3aCTHIH JapxJiaar Cyapyyspk OaiiHa. TyyHWISH XeBerd
BATIOTHIH XaHIIMWH CUCTEMHUHT OYpAYYJICH?3p BaJIOTHIH XaHII INOK HIMHIISTYUIH YYpar
TYMUATIK, rajgaaj XyJdajagaaHJ 4YesieeT 30XHUILYYJIAIT XUWTJACHI3P 3AUUH 3aCTMAH JOTOO/,
rajaajg TOHUBIP XaHrarjaax, CaHXYYTHMHH XsAMpalaac COPTUNIdX OM. YYHUH 33p3rusd
CTpaTeruiiH HMMIOPT (WIATaxyyH, 3apuM HAP TOPIUHH XYHC) OOJOH JOTOOABIH OpreH
XOPITIIIOHUNA XYHCHUH OYTIIrdXYYH (MaxX, XYHCHHH HOT00, TYPWJI)-MH HUWIYYIITHHH YP
aIMITaid TOTTOJIIOOT OYpIyYJIdX Hb Tyitaac yyxan OaifHa. DHY Hb HHQISAIUNAT TOTTBOPTON HAM
TYBIIUH] OapuX 30pHIITOTON HUHITIN TOAUITYH OOIUT XaHIIMHH YaHTAPAJITHIT caapMarkyyax
Tyn [oJmana eBYHHIA coper yp JaraBapaac 3aiJICXUIX3] a4 X0JIOOTJOITOM.

Cauin 3acaenanvie Oypoyynsx 6oonoeo. CaliH 3acarjiall Hb JJMHH 3aCTHMMH CHCTEM OYXAJId3
TOPUMBIH Jaryy aKWJUIax, yIMaap dJUiH 3aCTUHH JapXJiaa caibkpax dyXxall XY4uH 3YHI OWida.
Snanrysa, mMaHall OpHBI XYBbJ YyJ yypXalraac OJIOX OpJOTIBII Yp allurTall 3aplyyiaH
TOITBOPTOM XOIKMIIL XYPrdX3J HMHCTUTYLH, 3acarjiajIblH YaHaphIl CailbKpyyllax 3aiimryi
mraapuiarataii OaifHa. 3acarianbIr CalbKpyylnax acyylnal Hb XYYJIHHT XJPATKYYJIdX, OMUYUIH
IPXUUT Oaranraaxyynax SBIal IOM. ODArIdp MEXaHU3MBIT XaHTAITTail cailH OypIayyilaryi
TOXHOJIJOJ] XAMPAJIBIH Y HUHTAM, 3JIMIH 3aCTHIH dMX 3aMOapaaryi Oaigan, YHMI9H YYCIXd
xypasr. Uitma TepuitH HHCTUTYIUIT O9X3KYYIIX, UPTIIUNH TOPI UTIIX UTTAIHHH HIMAITAYYIINX
Hb OAWMH 3acTUHH JapxJjaar CcaibKpyyiDK, HM33r Oaluibir Oyypyylaxaa OHIIod ad
X0JI00T 10JITOH.

Hutiemuiin  xeeowcnutie xaneax 6o00noco. HUWrMHIH XeDXKIMHMI XaHrax acyylnan Hb sSAyypad,
QKWITYWUIMAH TYBIIMH OOJIOH OOJOBPOJ, 3pYYJd MIHIWMNH VHITYWITI9HA XaMparJalThlH
TYBIIUH 33p3T OJIOH Y3YYJIRJIATIIP XOMKUTIPHD. HUWrMUNWH Xerkuil Jopoil Oailx Hb HAUIH
3aCTUIH XYHIPIJIMMH Y€l ALyypJblH TYBIIMH YJIOMXK HOMOTIK, YJIC YHIICTHHM arOynryu
Oaiimana Henmeesger. Mitma >1uitH 3aCTHH ©CONTHHUT XYPTIIMXKTIH O0IroX, XYHUH XOIKHUII
XOPOHTe OpYYJIalNT XUHX OHOBUTOM MEXaHMU3MBIT OYpIYY/IdX LIaapAaiaaratail 6aitHa. H> XypasHa
9IMNH 3aCTMHH MOWIOIHHH X3J031133/193¢C YII XYHUH XOIKWIIJ TOTTMOJ XOPOHT® OPYYIaNT XUHX
Hb YpT XyrailaaHbl TOTTBOPTON ©CONTHIH Cyyphb 000X ToauHTyH, ['omiang eBuHeec COpruilisx,
SAMMH 3acrWiiH napxjaar Ouil O0oiarox cyypb Hexuen oM. YYHuM Tynng OJOOTWHH XYHMM
XOKJIMHH CaHTUWH 30pUYNAITBI ©6pUJeH 36BXOH HPr3JAUNHH 3pyyldl MdHA, OO0JIOBCPOI
3apuyynagar 0osox maapiiaratail. TyxainOan, yyn yypxailH canOapblH OTIIOM ©COITHHH Ve
XYpPUMIIYYJICAH CaHI 3allyydyyJ TajaaJblH HA3p XYHA OYyXuil MX Cypryyiamyaaz cypaiiaxaj
30pUyJiaH TOJOPXON HOXLIeJITIIIIdP, XOHTeNeNTTIH 3331 X37109p33p 3apLyyinK O0JIHO.
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