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BAAIOTA KYPCHUHU INAKAAAHTHUPHUIII BA ITPOTHO3AAIITHPUITHUHT
METOAOAOT'HK ACOCAAPH
Bepannasapos 3adap Yraamosny
n.$.H., Y3b6ekucron Pecrrybauxacu Mapkasuit 6aHku
CrarucTrKa Ba TAAKUKOTAAP ATIAPTAMEHTH OOII HKTHCOAIMCH

Annomayus. Maskyp maxorada 8aswma KypcuHu WAKAAGHMUPUWL 84 NPOZHOSAGUIMUPULL MOOeAAAPU
MaxAus Kusunzan 6yaub, ynda akcnopm-umnopm racmuxiueu Mapwarr-Aeprep wapmu 6yiiuua 6axoranzan
Xamoa yAApHUHZ peas CaMapasu 6asoma Kypcuea nucbaman aracmukiuk kjpcamxuusapu 2019-2021 iurrap
YHUYH NPOZHO3 KUAUHZAH.

Taanu mywynuarap: pear cCamapasu 6as0mMa Kypcu, IKCNOPm 6a UMNOPm IAACHUKAUSU.

METOAOAOTNYECKHME OCHOBBI ®OPMHUPOBAHUA U
ITPOIHO3HUPOBAHMUA BAAIOTHOTO KYPCA

Bepannasapos 3agap Yaamosud
A.9.H., TAQBHBII 9KOHOMHUCT AenapTaMeHTa CTATUCTUKHI U UCCAEAOBAHUIM
LlenTpaspHoro 6anka Pecrybauxu Yabexucran

Annomayus. B cmamve npoanasusuposarvl modesu Gopmuposanus 8asOMHO20 KYpca U e20 npozHo3Hble
nokasameAu, oyeHeHa IAACIUMHOCY IKCNOPMA U UMHOpMa 8 ycAosusx modesu Mapwarra-Aeprepa, a maknce
paccuumanvl ux npozrosnote nokazamesu na 2019-2021 200vt no omuoueHuI0 K pearbHoOMy IPPexmusHomy 6a-
AOMHOMY KYPCY.

Karuesvie crosa: pearvHuiil 3¢ pekmusHblil 6aMOMHBLIL KYPC, IAGCMUHOCMb IKCNOPMA U UMNOPIMA.

METHODOLOGICAL PRINCIPLES OF EXCHANGE RATES
FORMATION AND ESTIMATION

Berdinazarov Zafar Ulashovich
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Annotation. The article reviews the models of exchange rates formation and their estimation indicators. It
evaluates the flexibility of export and import operations in Marshal Lerner conditions and estimates the approximate
indicators for 2019-2021 in relation to the current effective exchange rates.
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Kupuw

MamaakaT MKTUCOAMETUHUHT 6apKapop pu-
BO>KAQHHIIKM Ba TAUIKUA CABAO AAOKAAAPMHHHI
caMapapoOpAury, 0OomKa oMHAAAp OuaaH 6up
KaTOpPAQ, BAAIOTA KYyPCHHY LIAKAAQHTHPHUII Me-
TOAOAOTHSICHTa XaM 0orAuK. Baarora KypcuHn
IIAKAAQHTHPHII METOAOAOTHSICH, ¥3 HaBOATHAR,
MaMAQKAQTHUHI MYBO3QHATAM MAaKpPOUKTHCOAMIT
PUBOXKAQHMII BOCHTAa Ba MEXaHM3MAAPMHUHI
PHUBOYKAQHTAaHAUK XaMAQ TAKOMMAAQIITAHAMK AQd-
paxkacura 60FAuK 6YANO, Oy aapaska SIAITH TaAab
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Ba SIAIIM TaKAM( OMHMAAQPUHU TapTHOra COAMMII
BOCHTAAQPUHHHT CAMAapAAOPAUTH OHAaH 1PoAa-
AQHAAH.

Sanu  Taaab ommAsapuHU TapTHOra  Co-
AMII BOCHTaAapu cudaTHAA CaMapaAd IIyA-
KPEAUT, COAMK-OIOAKET Ba TAIIKH HKTUCOAHUIL
AAOKAAAPAATH BOCHMTA XaMAQ HHCTPYMEHTAAp
Ha3apAa TYTHACA, SIAITH TaKAMQHU TapTHOra CO-
AYBYH BOCHTAaAAp CHPATUAA MAKOYA MHBECTHIIHS,
COFAOM PaK0baT MyXUTH, 9PKUH HApX-HABO Ba HIII-
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A0 YMKAPHII XaPKATAAPUHI MAKOYAAQIITHPHII
cuécatHu HPOAAAOBUH BOCHTA XaMAA MHCTPY-
MEeHTAQp Ha3apAa TYTUAAAR. Maskyp sATu TaAab
Ba SIAIT TAKAMQHU TapTHOra COAyBYH BOCHTA Ba
HHCTPYMEHTAAPHUHT 6030p MEXaHH3MAAPHU CapH
TAKOMHAAQIIUINY Ba aMaA KHAMUIIH, ITHPOBAPA
HATIDKAAQ, HKTHCOAMET —PakobaTGapAOIIAUTH
OIMIIH, OKCIIOPT CAAOXHATH YCHUIIU Ba MUAAMM
BAAIOTA XapUA KOOHAMSTH MyCTaXKaMAQHMUIIKTA
3aMUH SIPATaAML

lynu TapkuaAab yrum sxousky, 2018 itua-
raya OYATaH AaBpP AQBOMHAQ BAAIOTA KYPCHHH
IIAKAAQHTHPHIIHUHT AaHUK METOAOAOTHSICH MaB-
XKyA 9Mac dAU. Ymby AaBprada BaAIOTa KypCH
«Y3AYKCH3 AEBAAbBALUS» CHECATU TabCHPHAL
IIAKAAQHTHPHATAH. ByHAQll éHpanrys, y3 HaBba-
THAQ, MAMAAKAT MAKPOUKTHUCOAUI Ba MOHETap
KyPCaTKMYAAPY OAPKAPOPAUIMHU TabMHHAALI
XaMAQ  NIPOTHOBAQUITUPUIIAQ  HOAHHKAMKAQP
KeATHPHO YHKApapUraH acocuil cababaappaaH
6upu xucobaanapau. llynunraek, ymoy cuécar
TabCHPHAA OAHO OOpHATAaH BAaAIOTAa MyHOCabaT-
AapH KapaéHH OMp KATOp MyaMMOAAp, >KyMAa-
AQH, BAAIOTAa MYOMAaAaCH COXACHHHHI XaAAQH
3M€A MABMYpPHUIl TapTHOra COAMHHUINM, AAOXUAQ
TAPMOKAAp Ba XJ’KAAUK IOPUTYBUU CyODBEKTAAp
YIyH UMTHE3 Ba MpedepeHIUsIAAPHUHT ACOCCHU3
paBUIIAQ KYAAQHUAWINM, OHM3HEC HOPUTHUIIAATH
TeHI OyAMAaraH IIAPT-IIAPOUTAAPHUHI BYKYATa
KEAUIIH, PaKOOaTHU aMaATa OMIMPHUIIAA 6030p
TaMONHUAAAPH 6y31/m1/1m1/1, XOPMXKUHI UHBECTUILH-
SIAAPHU JKaAD KHMAMII, TOBap Ba XU3MATAAp 9KC-
MOPTHHH OLIMPHII, YMyMaH OATaHAQ, MaMAaKa-
THMU3 UKTHCOAMN PUBOXKAQHUIINTA TYCKUHAMK
KHAYBYM ~ OMHAra  QHAQHHO  KOATAaHAWTH
Vabexucron Pecrybamkacu IlpesmpeHTHHUHT
2017 iua 2 centsiOpparu «Baarora cuécaTuHu
AnbOepasAamTUpUII 6yiinda OMPHHYN HaBOATAQ-
rU 4opa-tapbupaap Tyrpucupasrtu I1O-5177-
CoHAM (apMOHHAQ AAOXHAQ TABKUAAAD JTHATAH
AU

IOxopuparu  GuKp-MyroxasarapaaH KeAud
YHKKAH XOAAQ BAAIOTA KYPCHHH IIAKAAQHTHPHUII
Ba IPOTHOBAAIITUPHUII METOAOAOTHSICHHH TaKO-
MUAAQIITHPHUII TAAKUKOT MAKCAAM KUAUO OeAru-
AQHAU. YIIOY MAaKCaATa dPHIIUII YIYH KyHHUAATH
MyaMMOAApHH XaA OTHIN, S'bHH Y36eKHCTOH
IIAPOMTHAQ BAAIOTA KYPCHHH IMIAKAAAHTHPHUII
Ba IPOTHO3AAIITHPHUINAA KAHAAN METOAOAOTHK
€HAAIIYB, YCYA Ba BOCHTAAApAAH (POMAAAAHMII

V3MHIHT HAMHI Ba aMAAUFE AXaMHSTHIA 3Ta 9KaH-
AWTHHH QHHKAQII AO3HM.

TaAKMKOT ~MyaMMOCHTa €4UM  TOIIMIIAQ
KyPuAaruaap acocuit Basudanap cudarrpa bea-
ruAab OAMHAU:

- XaAKapO aMAaAMETAA MaBXKYA BAAIOTA KyPCH-
HM IIAKAAQHTHPHII Ba IPOTHO3AAUITUPULIHUHT
METOAOAOTHK aCOCAAPHHH TaXAUA KHAMII;

- BAAIOTa KyPCH MOAEAAAPUAAH MaMAAKaTHU-
MH3 aMaANETUAA GONAAAAHHII MIMKOHUSTAAPUHU
AHHKAAQIIL

Adabuémaap maxsuiu

BaAroTa KypCHHH IIAKAAQHTUPHUII MOAEAAAPH-
ra OaruIIAQHTAH KymAab Hazapuil TAAKHKOTAAP
[1, 2, 3, 4, 5] 6up xarop ymymmii MyBoO3a-
HAT MOAEAAAPHIA QACOCAAHTAaH XOAA2 aMaATa
OIIMPUAMOKAA. XyCycaH, yMyMHH MyBO3aHAT
MOAEAAAPHTa aCOCAAHTaH aHbaHABUI (KAACCHK)
MOAEAAQpTa IOMIIOK, Ba KATTUK HapX CHECATH aco-
CHAArM MOHeTap, NOPTPEAAH, YMYyMHI MyBO3a-
HAT, MUKPOCTPYKTYPaAK Ba OOIIKA MOAEAAAPHU
KHUPUTHUII MyMKHH.

IOxopraa HOMAApPH KaiiA STHATAH MOAEAAAp-
HUHT Ty0 3aMHPHAQ XapuA KOOUAMATH IapuTe-
tu (XKII) xoHmenmuscu érapu. Ymby KoHIIer-
ISl OXHPTU YH HMHAAMKAQPAQ KYIAQD XOPIDKHUI
MKTHUCOAYMAAP TOMOHMAQH BAAIOTa KYPCHHUHT
Y30K MYAAQTAH MYBO3aHATHHU TabMHHAAIIHIHT
mapTti cudaThpa sSHapa $aoA YPraHMAMOKAA.
AWHHNKCa,  pHBOXAQHAETTaH  MAaMAAKaTAap
UKTHUCOAUETHU YUyH, aCOCaH, KOIAAHMAaraH Gpous
napuretu 2], Mandell-Fleming mopean [4, 5],
OPTQEAAH MOAEAD [ 6], MEKDOCTPYKTYpaAH Mo-
aeab [7, 8, 9], Mapmaaa-Aeprep mapru [10]
Kabu €HAAITYBAAPAAH KeHI POMAAAAHTAH XO0AAQ
TAAKUKOTAQD OANO OOPHAMOKAQ.

Ma3skyp MOAEAAAPHMHI HA3apuil Ba aMaAUM
JKMXATAAPUTa KUCKAYa TYXTAAAAUTAH OYACAK, Xy-
CycaH, KOIIAQHMAaraH $pOHU3 MAPUTETU KOHI|eIIITHS-
cu [2] 3 MasMyH-MOXHMATHUIA Kypa, HKKUA MaM-
AAKAT YpTacMAAru POM3 CTaBKaAapUAAru ¢apk
y16y MaMAAQKaTAQp BAaAIOTa KypPCAapH Oyiinda Ky-
THAQETTaH y3rapuiAap GpapKura TeHr OYAUIIHHN
Hazappa TyTaau. bomkada aritranaa, $pous cras-
KaCH Ba BAAIOTa KypPCH Y3TapHIIN HATIDKACHAQ
KYTHAQETTaH AAQPOMAA Xap UKKHM MAMAAKaTAQ OUp
XUA OJAMUIMHE TabMUHAARAWTAH OyAca, ymoy
XOAaT KOIAQHMaraH $oM3 IApUTETHHH HPOAa-
AavAu. Arap ymby mapuTeT XOCHA KHAUHMACA, Y
XOAAQ MHBECTOP yYyH BaAlora apburpaxu (Ba-
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AIOTa YaNKOBYMAWIH) KyPHHUIIMAATH KyIIAMYA
AApOMaA OAMII HMMKOHMATH ITAaHAO 6}“an/3,1/11<1/1,
yIIOy XOAaTHM KOIIAQHTaH (OH3 MapUTETH Aeb
arariMu3. Komaanran Ba xomaaHMaras ¢ous ma-
PHMTETAApH YPTaCHUAArM aMHAH MaHA LIy >KUXaT
yAQpHU OUp-OHpHAAH PapKAAHTHPYBYIU ACOCHIA
omuA xucobaanapu. Komaanmaran ¢ous mapu-
TeTH POPMYAACUHU KyHHAAruYa HPOAAAAIL MyM-
KHUH:

Ry — Ry = —(E”;t‘Et) (1.1)

By epaa: R-R, Mmamaakataap ypracuparu
HOMHMHAA Qou3 CTaBKaAapuHUHI $apky; R, -
MaxaAAuii HoMuHaA gous craBkacy; R, — ver aa
HOMUHAA QpOU3 CTAaBKACH;

( Eiv1—E t) BaAlOTa KypCM  y3rapuil-
———— Aapwuparu dapk.
Et
Ei+1 - >xopuii BartoTa KypcH.

Maskyp mnapureT 6}“71711/1qa KyHHUAATH XYAO-
cara KeAWII MYMKHH, SPHH 0Oapdya LIApOHMTAAP
TEHI OYATAH TAKAUPAQ, KOPHUIL €KY KYyTHAAETTaH
MaXaAAuM QOM3 CTaBKACH OIIMPHAMIIM MUAAUK
akTuBAAp (MHAAMIT BaAIOTa)Ta OYATAH TaAQGHUHT
VCHIIM XaMAQ YHHHT TabCUPHUAQ MHAAMM BaAlO-
Ta XapHA KOOHAUSITHA MyCTaXKaMAQHHUIINIA OAUO
keAapu. Ba, akcuHua, pous cTaBKaCHHUHT Macail-
TUPUAMINY MUAAUI AKTHBAApra OYATaH TaAab
KUCKApHIIX Ba BAAIOTA XapUA KOOUAMSTH Iacari-
HIIN TAbCUP KyPCaTaAH.

+6
St = A

a+p+6

By epaa: x, — 60rAuMK J3rapyBuMAMp, SHHU
waku undasims (p), mya maccacu (m), pAaBAar
xapaxaraapu (g) xamaa Tamku uapasuus (p*),
VM xaxmu (y*) Ba dpous crapkacununr (R*)
yarapummura 60FAMK X0AAd Kedapn. a, 3, 0, v, & —
MOAEAD [TAPAMETPAAPH XUCOOAAHAAM.

Hemak, ymOby <¢dopmynanapaan  Kemuo
YUKKAaH XONla KyHHgard Xyjocara KeJHIIl
MYMKHH: MYyJI MaccacH OpTHUIIM HWYKU (ous
CTaBKacH MacaiuiM, MHUIUIMI  BaloTara
Oynaran TanaOHUHT KaMaWWIIM XaMJa MUJUIHHA
BAJIIOTAHUHT KaJPCHU3JIAHHIINIA OMHO KeaJu;
JaBJaT XxapakaTaapyd OPTHUILH 3ca Imyira Oyiaran
tana® Ba HOMHHANI (POU3 CTABKACH OIIUIIKIA

Y6y Komaanmaras ¢pous IapUTETH KOHIIEII-
LIMSICH BAAIOTA KYPCH Y3rapHIIH OMUAUHU AKTHB-
Aap 6ax0CHHM TaBCUPAOBIM MYXUM OMHAAAP-
AaH Oupu cuparrpa Kabya KuAub, yHra 6Gormka
ax00opoTAQp OKUMHHUHI TAbCUPUHHU yTa Ce3yB-
YaH KHAUO KYFMOKAAKH, 0y BaAIOTa KypCHHHHT
TeOpaHUIIAQPUHU KeATHpHO dukapumra cababd
OYAYBYM OMHA XHCOOAQHAAML.

IOxopuparu mopeasap ypracupa «Mandell-
Fleming» MoAeAM V3HHHHT HHCOATaH KeHT
KAMPOBAM Ba CaMapaAOPAMIU OHMAQH MYXUM
axaMusIT Kach atapn. MoaeAHUHT 6a3aBuil Bapu-
antaapu J. Fleming [4] Ba R. Mandell aunr [5]
TAAKUKOTAAPUAQ 0Aa€H KUAMHIAH. YHUHI MOAM-
dukanmsramran BapuanTaapunan Sohmen [11],
MacDonald [12, 13], Obstfeld Ba Rogoff aap-
HUHT [ 14] TAAKMKOTAQPHAQ KY3aTHII MyMKHH.

«Mandell-Fleming>» MoaeAnAQ KalMTaAHUHT
MyKaMMaA MOOMAAUTH, KATTUK HapX CHECATH Ba
MIMIIOPT TaKAUQ STPYU YM3UFUHUHT AOCOAIOT 9Aa-
CTUKAMTH KWYMK O4uK uKTHcopuéT (small open
economy) HyKTau Ha3apHAQH Kapab YMKHMATAH.
Moaeab yura Terraama (IS, LM, UIP)ra acocaa-
HUO, KyHHAATH y4Ta 9HAOTEH y3rapyBuHAAp Tah-
CHUPHUHU HATAPU CYyPaAU: HOMUHAA BAAIOTA KyPCH,
nmiaa6 aukapum (IMM) xasxmu Ba pou3 cTaBKa-
CUAMP.

Ymby yarapyBumAap TH3HUMHIA ACOCAAHHO,
HOMHHAA BAaAIOTa KYPCHHHUHI MyBO3aHaTAU GoOp-
MYAAQCHHU IIAKAAAHTHPHII MyMKHH:

i=0 (m) iEexes  (12)
Xe = ——[(a — Dp, + my — yg, — 6yf — ap; + (B + O)R;]

(1.3)

TabCUp STHO, MUJUIMH BallOTa KaJpiaHWIINra
0110 Keaau; 4eT dJAa UIUIa0 YUKApHII XaKMH
(AVIM)HuHT opTHILH y epJa myiira 6yiran Tanad
X@KMHHUHT KYaiuII, HOMUHAI ()OU3 CTaBKacH
OLIMIIM, BaJIOTa KaJApU MyCTaxKaMJIAHUIIH
(peBanbBAIMSUIAHUIIM)TA ONMUO KeNMaaw, HYKH
0030p/a 5ca Kaapu MycTaxkam OyiraH BaJioTara
TanabHU  OpPTTUPUO, MWUIMH  BaJIOTAaHUHT
KaJApCHU3JIaHULLIN (IeBasibBaIMSUTAHUIIIN )T
TabCHUP ITUIIN OAaX0IaHTaH Ba aKCUHYA.

By MopenmHUHT MyXuM HaTWXalapuaaH OMpu
LIYHJAK{, y Cy3yBUM BaJIOTa KypCU PEXKHUMH
mapoutuaa  (GucKan  CUECATHUHT  TabCHUP
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caMapaJIopIMTMHA ~ Ce3WJIapiu  HacaTupasu.
bynpan  pexumpaa — gaBiar  Xapaxkariaapu
OLIMPWIIAIIM MUJITUH BaJIOTAHUHT KaIpJIaHUIIN
(om3 cTaBKaCMHMHT KYTapUJIHMILU XHCOOHUTa),
UMIOPTHUHT OPTHIIM Ba MIUIA0 YUKAPUII
XOKMUHHMHT ~ y3rapMac IIapOMTHArd JIaBjaT
XapakaTJapuHUHT OPTTUPUIITaH KUCMHU OVitnua
cod OKCIOPTHUHT OOW OepunuiUra OIUo
KEJIMIIN MyMKHH.

Kanamamuk wkrucogqun oM R. McKin-
non [6] Ba aMEpUKaIUK HMKTUCOMYU oiuM W.
Oatesnap noptdensu MOJASIHUHT aCOCUYMIIAPH
xucobmanaau. [lopTdennn MOmeIHUHT BasoTa
Kypcu y3rapumnuiapura OyiaraH TabCUPUHHU
Oomka Oup Karop MKTUCOAYM OJIMMIIAp XaM
ypranumran. Xycycas, Branson [15, 16], Allen
Ba Kenen [17], Genberg Ba Kierzkowski [18],
Isard [19], Dornbusch Ba Fischer [20] nap mrynap
KYMITACUAAHIHP.

Momnerap Monengan ¢apkiu yIapok, ymoy
MOJIeNIb MWIUIMA Ba 4YeT 31 AaKTUBIAPUHHUHT
HOMYKaMMaJ paxoOar [IAPOUTH/IA
aJIMallMHYBUHMA  HazapAa TyTaau. Maskyp
Xomar Oup Karop OMWLIap, IIy >KyMJIaJaH,
pUCK  Japaxacu (QapKIaHMIIM  TabCUpHIA
YeT 9J1 AKTUBJIAPUHUHI MyKamMMmal pakooOar
IIAPOUTH/IA AJIMAIIMHYBUHM XOCHJI  KHJINO
Oynmacnurun Ownan udonmanaHanau. Puckka
MOMHWIUTUTH FOKOpU OYIMaraHn WHBECTOpIap ¥3
aKTHBJIAPUHU JapoMaj; Ba PUCK HHcOATHUIaH
Kenu®  YMKKAaH ~ XoJjja  JuBepcH]UKaIivs
(TabakanainyB) KWIMIIHA MabKyl Kypaau. by
sca, ¥3 HaBOaTHIa, PUCK OMWIMHM MHOOATra
OJIraH XOJJa KoIulaHMarad ()ou3 napuTeTUHUHT
amalra OlMIIMHI udoaananam:

it - li—k - ASte+k == gt (1.16)

By epaa: 0, — puck yuys mykopoThu 6ruapmpa-
AH. Arap MHBECTOpPAAp BAAIOTAaHUHI PHUCKKA TOP-
THATaH AQPKACHHU IOKOPH AQPAXKAAA XHC ITCA,
yAap ¥3 mopTdeAsapu TapKUOMHU PUCKU IACT
Oyaran Oomka BaAlOTa 6KH KMMMATOaxo KOFO3
OrAaH AMBEpPCHHKALUS KUAMIIHUA AO3HM Aeb
XUCOOAANAN.

[Toprdearn MoAeAb HazapuscHra Kypa, Ku-
YUK OYUK UKTUCOAUETHUHI OPTPeArn basaHcH
KYPIMAQrU TeHIAAMa Ky PUHULINTA 9Ta OYAQAML:

W=M+B+S~*F  (1.17)

By epaa: W (Wealth) — ymymuit 6oiiaux cu-
darmpa mya maccacu (M), MUKH AQBAAT Kap3AapH
éxu obauranmsiaap (B) xampa sxopuit xuco6 ore-
panusnapu 6yitnya mwxobuit Koapuxaau (S*F, 6y
epaa F-MMAAMIT MKTHCOAMETTA TETHIIAU 6)7AraH
YeT 9A OOAMTALMAAAPUHU UPOAAAATAM) TAIIKUA
TONMIIH HPOAAAAHTAH.

Ymby yu Typaaru (mya Maccacu, MYKU Ba
TamKu OOAMranyMsAap) aKkTUBra GYAraH Taab
MYKH Ba TalIKK pOU3 CTABKaAAPH (3K30TeH OMHA
cudaTrpa KapaAraH) XaMAa MaMAaKaT MYKH a-
POBOHAMIU AQPa’KacHIa OOFAUK Aeb KapaAraH.

M =m(i,i* + As®)W, m; < 0,m;pe <0, (1.18)
B=b(i,i* + As)W, b; > 0,bype <0, (119)
SF = f(i,i* + AsOW, f; <0, frypse >0.  (120)

By epaaruxocraaBuil GeAruaap UIyHAQH AQPaK
OepapuKy, HIKK GOU3 CTABKACH OILIMIIN MUAAUH
obauranusiaapra OyAraH Taaab OpTHINHM Ba, aK-
CHHYA, 4eT 9AA2 $OU3 CTABKACU Ky TAPHAUIIN YeT
9A obAMTanusAapura OyAraH TaAQOHH OIIMPHILTa
OAMO KEAMINUHU HPOAAAANAN. YMYMAH OATAHAQ,
MYKM Ba TAUIKM OOAWTAIMSAAp TYAUK, PaBHIIAQ
OUp-OHUPUHUHT YPHUHHU KOIIAAL OAMAMAN

(bi > fiéKHfi*+Ase > bi*+Ase);

MHUAAMN UKTUCOAMETHUMHT 6Gapkapopauru (¢a-
pOBOHAI/II‘I/I) OIIAAMTaH OyAca, MHAAMI OOAMIa-
IsiAapra OyAran Taaab ger oA obAMranusiAapura
HucbaraH OMpPMyHYa IOKOPU OYAMINN TabKUAAA-
HaAM.

PeaA ceKTOp XOAATH CaBAO Ba HOCABAO TYpPH-
Aard TOBAp XaMAQ XM3MaTAap OuAaH TaBcuPAa-
HAAHU Ba MOAEAAQ TaAa0 QYHKISICH OPKAaAU HoO-
Aaaanapu. Hapxaap xam aruayBuaH taBcudra ara
OYANO, UKTHCOAMETAQ TYAUK OAHAAVMK XOAQTH Ky-
3aTHAAAUN. MoOAEAAATH PE3MAEHTAAPHHUHI AAPO-
MaAH yII0y caBAO Ba HOCABAO XYCYCHAArH TOBAp
Ba XM3MATAAQPHM HIIAAO YMKAPHII XaMAQ 4eT 9A
aKTHBAApH Oyitida $OU3 KyPHUHHUIINAL OAHAAU-
FaH AAQPOMAAAAPAQH IIAKAAAHTAH.

Moaeaparn SKOpUIl  XHUCOO OIeparusAapu
MaBXKyA CaBAO Ba HOCABAO XYCYCHAArH TOBap Ba
XU3MATAAP YMYMHI AUFUHAUCHAQH XYAAU LIYH-
AQil XYCYCAAQTH HCT€BMOA XKMUHHU YerHpH6
TAIIAQII XAMAQ Y€T 9A AKTUBAAPUAAH KEAAAUTAH
QoH3 KYPUHHIIAATH AAPOMAAAAPHU HPOAAAALL-

arap
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AU Arap >XOpHIl OIlepaIUsAap KOAAUFH KKO-
6uit (MpoPHUUUT) XOAATHU UPOAAAACA, Y XOAAR,
MaMAQKaT 4eT 9A AKTHBAAPHUHM >KAMFapaéTraH
6}7AaAI/I. JKopuit omeparnussap KOAAUFUHHHT
HpOPUIUT EKU AePUIIUT OYAHIIN MAMAAKATAATH
HYKU JKaMFapMaAapra 60FAMK. Arap MaBxyA 00ii-
AWK KY3AQ TYTHATaH AQPAXAAAH OPTHK OyAca,
HKTHCOAUET CyOBeKTAAPH ¥3 SKaMFApPMAAApHHH
cap¢ KHMAMIIIa yTaAd, aKCHHYA XOAATAA 9CA YHU
JKaMFAPUIIHU MABKYA Ky PAALL.

[IyHuHIAEK, MOAEAAQ BAAIOTA KYPCHHHIHT CTa-
THCTUK KyTHUII 9XTUMOAH XaM Ha3apAA TYTHUATQH:
As*=0.

MoaeAb LITYHAQN TY3HATAaHKH, YHAQ Xap XUA
IIOK XOAQTAAQPU TABCHPH Y4 AABP OPAAUFHAQ
kypub unkurasu (UIOK 103 GepraH 3aXOTHAATU
XO0AQT, KMCKA MYAAAQTAH Ba Y30K MYAAQTAU AQBp-
aap). ok 103 6epraH 3aXOTUAArM XOAAT aK-
TUBAAPHH 3YAAUK OHAQH MyBOQHKAAIITHPUII
bmaan ndoparanaan. Kucka myapaTam aaBpaa
aKTHBAAp 0aXOCH HApXAAp YMYMHI AapaXkKacu-
ra TAbCHP KypcaTuD, MaBKYA Ba Ky3AQ TYTUATAH
boMAMK ypTacuaaru TadpoBYT XaMAA >KaMFapMa
Ba XKOPUI OIEPALIMIAAP XUCOO KOAAUFHU OYitrda
XOAAQTAAPHU AHUKAAIITUPUO OGepuur 6uaan upo-
AaraHaau. Moaeaparu 6yHAa171 y3rapuinaap
OXHMpP-OKU0ATA? HKTHCOAMETHHHI Y30K AABp
Y9yH SIHTUTAQH MyBO3QHATAQUIMLIAIA LIAPOUT
SIPATUIIN OMAQH U30XAQHIAH.

Ymby MyBo3aHaT OMp BaKTHHHI Y3HAQ ydITa
6030pAQ, STPHE TOBAp, IyA Ba obauramusiaap 60o-
30pHAa ypHaTuAumura cabab 6yasaau. [Tya Ba 06-
AUTAIUsAAp 6030pUAATH MYBO3aHAT XOAATH TO-
BapAap 6030pHAAry MyBO3aHATTa OOFAMK XOAAQ
keuapn. Oous craskacu (i*) Ba sxopuii onepanus-
Aap (S*) Xxuco6uAark MyBO3aHATAM X0AQT ITyA Ba
obauranusaap 6o3opupard Taaab Ba Takaud
MyBO3QHATHHU TabMHHAAO Oepuuira Xu3mar
Kuaapan. JKopuit oneparusiaap, sibHU S*HUHT My-
BO3AHATAU XOAATH 9Ca, ¥3 HaBOATHAQ, CaBAO Ba
HOCABAO XYCYCHAATUM TOBAPAAP MYBO3AaHATHHH
TAbMUHAQIITA 3AMHH SIPATAAH.

BaAloTa KYpCHHHMHI MyBO3AQHATAM XOAATH
MOAEAAATH OUp KaH4Ya IapaMeTpAAp TabCHPUAQA
AHHKAAIITUPUAAAH, XYCYCaH, MHAAMI Ba YeT dA
obauranysiaapura OYAraH Taaab 9AACTHKAWIH,
OoMAMKKaA OYAraH Taaab AapaXkacH, MAXaAAHUil Ba
4eT 9A GOU3 CTABKAAAPU AAPAKACH, HUIKU OOAH-

TaIusIAap TaKAUGQH, MAMAAKATHHHT (papOBOHAMK
AapaKacu Ba 6omkasap. MuAAMil BaArOTaAaru
O0AWranusAap TAKAMPUHUHI OPTHUINK SKAXOH
aKTHBAApU 6030pPHUAA YAAPHUHT HAPXU TYLIMIIN
Ba MUAAMI BAAIOTA KAAPCU3AQHUIINHY KEATUPUO
YUKApUIUHA HPOoAaralAM. Muku uKTHCOAMIT
(papOBOHAMKHUHI OPTHIIM 9Ca HYKU aKTHBAAPra
OyAraH TaAaOHU OLIMPHII BA ITYHUHT TAbCUPHAL
MUAAHI BAAIOTA KAAPUHUHT MyCTaXKaMAQHUIINTA
3aMuH siparuiHy 6uapupaan. Muku gpous cras-
KAaCHMHMHI XaM KyTapUAWUIIM MMAAUN BaAKOTa
KAAPHHU OLIMPHUIITA OAUO KEAUIIH TABKIAAQHAAML.

MUKpPOCTPYKTYPaAH MOAEAb BAAIOTA KYpCH-
HU IIAKAAQHTHPULIHUHT STHIU MOAEAU CHATHAQ
9pTUpOd ITHATAH 6YAMO, uKTHCOAIHAAp Taylor
[7], Flood [8] Ba Lyons [9]aap TomommaaH
ymby AyHAAMIIAQ AACTAAOKH TAAKUKOTAApP OAUO
bopuaraH. BaaroTa 6O30pHUHUHI MUKPOCTPYK-
TYpacH AEMMATAHAQ, YHAQ HIITHPOK ITYBYUAAD
TapKUOH, TYPHU Ba XYAK-aTBOP CTPATErHsSICHHUHT
J3Ura X0 XUXaTAApH HazapAa TyTuaaan. Bup ro-
MOHAQH, OyHAQI1 EHAQLIYB HOMHHAA BAAIOTa Kyp-
CHHUHT MYBO3QHATAH KYPC XOAATHAQH Y€TAAHHII
cababaapuHN (QYHAAMEHTAA MAKPOHKTHCOAUI
KYPCATKMYAQpD TAXAUAM OPKAAM  Hasapuil
JKUXATAQH TYIIYHHUII UMKOHVSITHHH Oepca, HK-
KHHYM TOMOHAQH, YOy TaxAHA 6030p HIITHU-
POKYMAAPH JPTacHAQ axOOpPOTAAP AAMAIIMHY-
BU (y3aTMAWMIINM) >KapaéHMHU TAAKUK KHAWII,
UKTHCOAMET  CyOBeKTAQPH  XYAK-aTBOPHHHU
ypranum, BaAtorara OyAraH Tasab Ba Takaud
OKHUMH, aXO0POTAAP OKUMH, HIITUPOKIUAAPHIHT
KYTHIIH, BAAIOTA KYPCHHUHT KeCKUH TeOpaHHIII
Ba yHH OapKapOpAALITHPHUII OHAAH OOFAMK YOpa-
TaAOUpAAp OeATHAQHUIIMHE HPOAAAATAL.

MUKPOCTPYKTYPaAd MOAEAAQ HOMHHAA Ba-
AIOTa KypPCHHH IIAKAAQHTHUPHUII HKTHCOAHET
CyObeKTAAPUHHHT TyPAU papaxaparu (ax6opot
O¥MAQH TADMHHAQHIAQH Ba TADMHHAQHMAraH Cy0b-
eKTA2p) TOM(arAPHAAH BAAKOTA CaBAOCUTA OUA
KeAUO TyIIapuraH OyropTMmasap Oyitmda amaAra
OIIMPHAMIIY Ky3AQ TYTHAAAU

(De Grauwe Ba Grimaldi) [21]. Baatorara
6yAran Tarab 6030p OyIOPTMAaAapH TEPMHHAQ-
pu Oyitida aMaAra omuprAaAn. Tperiaepaap oHT
MakOyA HapxAap 6yilida CaBAO aMaATa OIIMPUAHU-
ey TaAab Kuaapn. Bapya 6yroprMasap Mapker-
MEKPAAp TOMOHHAQH JKOPHIL CIIOT KypcC Oyrinda
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amaara omupusasu (Kyle, Evans, Lyons) [22, 23].

TyHuHrAEK, NKTHCOAYHAAP YPTaCHAQ BAAIOTA
KYPCHHH MIAKAAQHTHPHII Ba IPOrHO3AALI O iTrda
9AACTHKAMK €HAAIITYB MOAEAMAAH XaM KeHT $Oi-
AaraHmAaAM. XycycaH, 6y 0Oopapa HMKTHCOAYH
oanmaap Alfred Marshall' Ba Abba Lerner’aap
TOMOHHMAQH «Mapmaaa-AepHep mapTu»> Aes
9BTUPO ITHATAH MOAEAD TAKAU( ITHUATAH. YIIOY
MOAEAAQ BAAIOTa KYPCHHUHI OJKCIIOPT Ba HM-
[OPT 9AACTUKAMIUIA® TAbCUPU TAXAUA KHAUHIAH
6yAUD, YHAQ 9AACTHKAUK KypPCATKMYAAPHHUHT
a0COAIOT HMHMFUHAMCH OHMpAQH KarTa OyATaHAQ
BAAIOTa KypCH OyiiM4a aMaAra OLIMPHATAH CHE-
CaT Y3MHHUHT WKOOMI HATIDKACUra ara OyAuIIM
MYMKHHAUTHY TYFPUCHAA XyAOCa KUAMHTaH. ByHn
OAMMAAQpP KyHHAATH pOPMYAA OPKAAU HPOAAAAIIT-
raa: Rx+Rim>1 (1.4).

by epaa: Rx - axcmopt 9AACTUKAUK
Kypcarknyy; Rim -  uMmopr  aaacTu-
KAMK KypcaTkudd. Arap ymly 9AaCTHKAUK
KYpCaTKMYAApU HMUFUHAUCH 6I/IPAaH KHUYHK
OyAca, aMaATa OLIMPUATAH BAAIOTA KYPCH CHECa-
TH caabuit TabCUPHU HAMOEH KMAAAU.

Maskyp MakoAaa AOMpacupa 6u3 afiHaH peaa
CaMapaAM BAAIOTa KYPCHHUHI 9KCIIOPT Ba UM-
MOPT 9AACTUKAUTHUTA TABCUPHUHU AUCTIEPCHS YCY-
AuAQ 6axXOAQIIl XaMAQ MHAAWP BAAIOTa KYPCHHU
2019-2021 fmasap y4yyH HPOTHO3AAIITHPHIITa
XapakaT KUAAMU3.

Tadxuxom memodorozusicu

TaAKMKOT OAAMIa KYHHATAaH Makcap, BasH-
da Ba apabMETAAD TAXAMAAAPH ACOCHAQ, YLIOY
TAAKUKOT AOMPACHAQ MHAAMM BAAIOTa KYPCHHU

IIAKAAQHTHPHUII Ba IIPOrHO3AAITHpUIIAA Map-
maAA-/AepHep MapPTHAAH, ’BHU BaAIOTa TaKAUPH
(sxcropr) Ba BaaroTrara 6yaran Taaab (ummopr)
9AACTHUKAUTH ILIAPTUAAH KeAUO YHKKAH XO0AAQ
AHMKAQII METOAOAOTHACHAAH  (OMAAAAHAMUS.
bynaa akcropT Ba MMIOPTHHUHT peaA caMapaAu
BAAIOTA KypCUTa HUCOATaH 9AACTUKAMTHUIA BAAIO-
Ta KypCHUHHU KaiTa 6aX0AAII OPKAAU HAAIIHATAH.
IITynuHraeK, TaXAMA >Kapa€HHMAQ MabAyMOTAAp-
HHU CTaTUCTHK TI'YpyXAall, KMECAANl Ba AMCIep-
CHs YCYAAAPHAAQH $OMAAAAHHATAH. TaxAmA Xa-
Pa€HU KyMMAAQIM METOAOAOTHK €HAANIYBAApra
acocAaHraH: 1) MaMAAKaTHUHT MyaiissH AQBpHra
MYA’KaAAQHTAH (ancxa €KH Y30K MYAAaTAI/I) 9KC-
IOPT Ba MMIIOPT TOBAp TAPKUOUHUHI HHAAMK
cop Jcum cypbpaTAapu IPOrHO3 KHUAMHIAH
(mporHosAap Xap XWA BapHAHTAA OYAMIIM MyM-
KUH, YAQp OPacHAQH 9HT MaKOyA BapUaHT TaH-
A6 OAMHAAM); 2) peaa caMapaAM BaAKOTa Kyp-
cuanar (PCAK) mpornos KypcaTkudu Xam Moc
AABPAAD YUYYH XYAAH IIYHAQR aHUKAQHAAW; 3)
AHUKAQHTAH 3KCIOPT Ba MMIOPT TOBAp TapKH-
6u imaauk co¢ yeum cyppataapunuar PCAKra
HHUCOATaH 3AACTUKAMK KyPCATKMYAAPH XHUCOO-
KUTO6 KUAMHAAM; 4) aHMKAQHTaH ymby TPOTHO3
KYPCATKMYAAPU AMCIIEPCHSTa COAMHUO, YAap-
HUHTI IOKOpU Ba KyHH Yerapasapu, BapHaIjus
$apKy, SIATIM Ba TAHAOB AMCIIEPCUSAAPH, YPTada
YM3MKAM Ba YpTada KBAAPaT OFHMII AApaskaAapu
AHUKAQHAAM. AMCHEepCHUSHMHT YpTaya YH3HKAH
Ba ypTada KBAAPaT OFHII AApakaAapu Oyiimda
XOCHA KUAUHTAaH KOI(QQHIMEHTAAP OpaAUrU
BAAIOTa KYPCHHHU INPOTHO3AAIITHPHIIHUHT 3HT

1 Alfred Marshall (1842-1924) — unraus uxrucopaucu. Heoxkaaccux iryHasumu acocuucu. VIKTHCOAUST danmra

KYLUTaH aCOCHI XUCCACH: KAACCHK Ba MAP)KMHAAM3M HA3apUSAAPHHU HAK 60p 6upAamTHpran; ToBapaap 603op baxocu
IIAKAAQHHUINHY, TAaAR6 SAACTHKAMIU Kabu Hasapusaap acocumncu. Acocuil acapaapu: «Principles of Economics (1890-
91); «The Economics of Industry (1879)>»; «Industry and Trade (1919)»; «Money, Credit and Commerce (1922)>
Ba GomKaaap.

2 Abba Lerner (1903-1982) — VIHTAW3/aMePUKAAMK MKTHCOAYU. VIKTHCOAMET paHUra KyImraH acOCHI XUCCACH:
AepHep k03 PurmenTH (CAAOXUATAN MOHOTIOA PUPMAHU AHHKAAMITUPYBIN K03dPuiment); Mapmasa-AepHep map-
TH (SKCIIOPT Ba MMIIOPT 3AACTUKAMTHHHHT IIAPTH); CAMAPaAd TaAab MPHHIMIAAPH Ba XapTaAusM (ITyA Hazapuscura
OHA, STPHU KOFO3 ITYAAQPHUHT KUMMATU YHUHT MyOMAAQAard MUKAOPY OMAQH GEeATHAQHUIIN XaKUAATH HA3aPHI TAbAU-
MOT) Ha3apHSCHUTa aCOCAAHTAH XOAA2 MOAUSHUHT QYHKIIMOHAA HA3APUSICH TAPAUMOTHIA ACOC COATAH; XaAKAPO CABAOAR
«Aepuep-CaMyaabcoH TeOpeMack» Ae6 IBTHPOd STHATAH TeopeMa acocuucH (MImAab yuKapum GpakTopaapu 6axocu/
HapXuHK MyTaHocub6AamTHpum). Acocuit acapaapu: “The Concept of Monopoly and the Measurement of Monopoly
Power” (1934); “The Symmetry Between Import and Export Taxes” (1936); 2Functional finance and the Federal
debt” (1943); “Money as a creature of the state” (1947); “Factor Prices and International Trade” (1952) Ba 6omkaaap.

3 OKCIOPT 9ACTUKAMIH AEHHMATAaHAQ, SKCIIOPT XKMUHHMHI OUp GOM3ra JCUIIM Y4eT A XapPHAOPAAPH TaAAOHHU
KaHYa MUKAOPIa OLIMPIaHAUTHHU HPOAAAAMAY. VIMIIOPT SAACTUKAUIH ACHHATAHAA 3CA MMIIOPT XQKMUHHUHT 6Uup Gous-

ra YCHIIN MAXaAAMN XapHAOPAAD TaAabMHY KaHYa MUKAOpPTa ONIMPTaHAUTUHU HPOAAAATAM.
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IOKOPU Ba 9HT KYHU YerapaAapu XHCOOAAHAAML
[ITysuHra€K, BaArOTa KypCHHM IIAKAAQHTHPHUII
Ba IIPOrHO3AAIITHUPUIIAA SHT FOKOPH Ba OHI KyHH
yerapaAap MUFUHAMCHAAH TAlIKKWA TOITaH ypTada
apudMeTHK KYpCaTKHYAAPAAH XaM $OMAAAAHHII
MYMKUH.

Maskyp ycAyOMETHH, LIYHHHIAEK, Y30K Ba
KUCKA MYAAQTAU AQBPAApP XyCYCHSTHAQH KeAUO
YUKUO aMaAra ONMMpUII MyMKHH. SIpHH Myaii-
SIH OUp Y30K MYAAQTAHM AQBp, alTaMAUK, S HHA,
10 #ma €xu 20 AMAHM §3 UYUTa OATAH AABPAATH
ypTaya KypCcaTKMYAAp €KY KMCKA MYAAATAU, STHHU
HMHAMA-MHA TPEHA IIAKAUAATH Y3rapUIIAAD TEH-
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@ e» e» @ (Capzo GanaHcH KOJAUFH (VHT IIKaia)
1-pacm. dxcnopT-UMIoOpT Xaxkmu, Mapa AKIIT
AOAA.

ACHIIMACHAQH KeAMO YMKKAH XOAAQ aMaATa OIIHU-
PHII MyMKFH.

TaxAuA 6a oAuH2aH HAMUNKAALAD

TaAKMKOTHMHT Makcap Ba BasuasapHAAH
KeAUO YMKHO aMaAra OIIMPHAAAMIAH METOAO-
AOTHK EHAQIIYB TAaXAMAAAPUIA JTUIIAAH OAAUH
aMaAAArd 9KCIOPT Ba MMITOPT XAKMHUHHHI Peaa
CaMapaAM BAAIOTA KypCUra HUCOATaH 9AACTHKAMK
TaXAMAAQPH Oyiiuda 0AMO OOpPHATAaH MabAYMOT-
Aapra 9pTHO0p Kaparamus. AacTaab Tamky cex-
TOp (AOAMSATHIA OUA CTATUCTHK MabAYMOTAAP
6uaan Tarumcak (1-2-pacmaap).
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HmnopTHUHT pean Ycui cypbatu

2-pacM. IKCHOPT-UMIOPT XKMHHHHT YCHII
cypbaTaapu (¥Tran iimara aucb6aran % aa)

Man6a: Y3P AaBaaT cTaTHCTHKA KyMHTACH MABAYMOTAAPH ACOCHAA MYaAAH( XUCOO-KUTOOH.

IOxopuparu JKaABaA MabAYMOTAAPH-
AH  KypUHHO TYpUOAMKH, Y36eKUCTOHHHHT
2016 fimarasa OyAraH AQBPAArM TAIIKUA CABAO
AAOKAAAPUHUHT Y3HIa XOC XYCYCHUSATH IIYHAAKH,
YHAQ 9KCIOPT Ba HMMIIOPT OIepalMsIAAPUHUHT
MYTaHOCHOAWIMHY TABMUHAAIITA AAOXHUAQ IBTH-
6op Kaparuaran. Maskyp pacMAapAaH KypHHUO
TYypUOAUKH, SKCIIOPT Ba MMIOPT Xaxmu 2000-
2011 pmarapaa Oapkapop VCHUII TeHAEHIJHS-
cura ara OYAuO, 9HT IOKOpH IKOOHMIT OaraHC
koapuru 2010 Ba 2011 fmasappa Kys3aTHAra"
(moc pasumpa 3,8 Ba 4,0 Mapa AKII poasapu-
HM TamKMA 3TraH). 2012 fimapan 6omaab aca
yiOy KypcaTKud IAcaiMII TeHAEHILUSICUra ora.
2015 #mapa caBpo Oarancu xoapuru 0,5 Mapa
AKIII poarapuHM TamkuA Kuan6, 6y 2011 itua-
ra HucbaraH TakkKocaaraHpa 4,5 6apasapra ka-
Manrad. 2018 HMAHUMHT TYKKU3 OHNH AABOMHU-

Aa ymby xypcarkud 4,2 mapp AKII aosrapu
MHUKAOPHAQ TaKYMAAMKHH KEATUPUO UYHMKAPAML
Ymby TakuuaAuk, acocas, 2017 #ua ceHTSIOpSH
OMMAQH OOIIAQHIaH BaAIOTa 0030pUHU AUOEepaA-
AQIITHPHII Ba TAIIKU HKTHCOAMI AAOKAAAPHH 3p-
KHHAQIITHPHUII )XapaéHAAPH OMAQH H30XAAHAAU.
Kyitnparu 3-8-pacM MabAyMOTAAPHAQ MUAAMI
BAAIOTAHUHT AEBAABBALIUS AAPAXKACH, ACOCHM
CaBAO XAMKOpP MaMAAKaTAap Oyiimda peaa a¢-
$exTuB aAManIyB KypcH AMHAMMKACH, 9KCIIOPT-
UMIIOPT XKMUHHMHT PeaA CaMapaAM AaAMAIIyB
KypCcUra HHCOATaH OJAACTUKAMIH, IKCIIOPT-UM-
HOPT Xa>KMUHHUHT HH(ASIHMA+ACBAAbBALUSTHUHT
OMpraAMKA2 OAMHTAH KypCaTKHYAapura Hucba-
TaH 9AACTHKAMK KYPCAaTKUYAAPH XaMAA SKCIOPT
Ba HMIIOPT TOBAp TAPKUOWHMHI peaA camapa-
AMl AAMAIlyB KypCHIa HHCOATaH 9AACTUKAUTH
TYFPUCHAATH MABAYMOTAAP KEATHPUATAH.
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4-pacM. ACOCHM CaBAO XaMKOP MaMAAKaTAAp

6yitnua peas apdexr. kypc (REER)
AMHAMHKACH

@ G @ms @ 3KCNOPT 3/1aCTUKAUTU UMMOPT 3NACTUKAUTUA

S-pacM. DKCHOPT-UMIOPTHHHT PeaA CaMapasn

-1.0

Kypcura Huc6aran saacTakaurd (k03d.)

— [13XT3-TOACN
03MK-OBKAT Maxcy/10T1apu
KMME MaxCyn0Tapy Ba YHAAH TaitépnanraH Gylomnap
KOpa Ba paHr/n meTannap
MalumHa Ba ac606-yckyHanap
— 3HEPIUA TALWYBYYM Ba HEGTb MaxcynoTAapn
- e o e o xp3MATAIP
6owkanap

7-pacM. IKCOOPT TOBAP TAPKHOHHHUHT peaA

3¢ PexT. BaaroTa KypCcura Hucbaran
aracTuxanru (k03d.)

@ @ @ © 3KCNOPT 3NACTUKANTUA

UMNOPT INACTUKANTU

6-pacM. DKCIOPT-HMIIOP THHHT HHPASIIAS

+A€BaAbBaIlHs AApa’KaAapHura HACGaTan
aracTuxanru (k03d.)

— O3VIK-OBKAT MaXCy/10T/1apy
KMME MaxCcyN0Tnapu Ba YHAAH Taitépnaxrax bylomnap
KOpa Ba PaHr/IM MeTannap
MalumHa Ba acbob-yckyHanap
SHEPryA TaWyBuM Ba HeGTb MaxcyoTapu
- e e @ o XV3MaTIAP

6owkanap

8-pacm. IMopT TOBap TapKHOMHHUHT peaa

adPekT. BasroTa Kypcura Hucbaran
9AACTHKAHWTH, K03 .

Manéba: Y36exucron Pecrrybanxacu AaBAAT CTATHCTHKA KMUTACH MABAYMOTAQPH ACOCHAA MYAAAU] XUCOO-KUTOOH

H30x: S-pacMparu aAaCTHKAUK KYPCaTKUYH SKCIIOPT-UMIIOPT XOKMUHUHT YCUII CYPBATAAPHHU PeaA 3 PpeKT.BaAo-

Ta KypCUra O¥AMII, 6-pacMAATH 9AACTUKAHK KYPCATKIYH 9KCIIOPT-UMIIOPT XXKMAAPHHIHI JCUII CYPbATAAPUHU HHAAUK

HHASIIV BA ACBAABBALINS KY PCATKUIAAPU HIFUHAYCHTA OYAHII OPKAAY XUCOOAAHTaH. 7- Ba 8-PaCMAAPAATH 9AACTHKAUK

KyPCATKUYU 9Ca IKCIIOPT-UMIIOPT TOBAP TAPKMOHMHHUHT JCUII CYPBATAAPUHH PEaA CAMAPAAH BAAIOTA KYPCHHUHI YCHII

CypbaTAapura OYAUII OPKAAU XUCOOAQHTAH.
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IOxopuparm  3-pacM  MabAYMOTAAPHAAH
KypuHHO TypuOAUKH, AacTAabku 1997-2003
HMHAAAPAQ  ACGBAABBAIMA  AAPaXACH  IOKOPH
KypCaTKUYAQpAQ aMaAra OIIMPHAraH OyAca-
A, YHAQH KeHHHTH MHAAApPAQ YIIOY KypCaTKUd
yprava 11-12% arpodupa amasra OIIMPHATAH.
Oxupru MKKH HHA AQABOMHAQ (2015—2016 HIIL.
YHUHT Aapakacu 15%mHu Tamkua arrad. Oxup-
TU Y4 HHA AQBOMHAQ MHAAUI BAAIOTAHUHT peaA
camapaau kypcu Poccus py6bau, Kosorumcron
TeHreCH Ba YKpaWHA TIpHUBHACHIA HHCOaTaH
aHYa MyCTaxKaMAaHAU. DyHuMHr acocumit caba-
6u Poccus Ba Ko030FHCTOH AaBAaTAapupa Ba-
AIOTa KYPCH PEeXUMHUHMHT  ¥3rapTHPUAMIIN
6yaca (SpKMH Cy3yBYM BAaAOTa KypCU PeXH-
MHUIA YTUII OPKAAU Y3 MHMAAUN BaAIOTaAApH-
HUHI KECKUH ACBAAbBALIUSAAQHHIIN), YKpauHaAQ
3ca KyAA IOKOpU HHQASIUSA CypbaTAAPUHMHT
CaKAQHUIIHAMP. MHAAUI BaAIOTa peaA caMapaAu
KYPCHHHHT yIIOy AQBAAQTAQP BAAIOTAAAPUIa HUC-
baTaH MyCTaXKaMAQHUIIU YAQp OUAQH OYAaAUTaH
TAIIKU CAaBAO AAOKAAAPHAA MAaXaAAMM TOBapAap-
HUHT paKobaTbappomanruny macairupasu. ly
bouc, ymoby paBaaTAap OHMAQH GYAQAUTAH TAIIKH
CaBAO aAOKAAAPHAA BAAIOTA KYPCHHU AEBaAbBa-
IMSAQIIAQ OKCIIOPT TOBAP TAPKUOMHHIHT 9AACTHK
KYPCATKIYAAPUAAH KEAUO YMKKAH XOAAQ AMAATA
OIIMPHII MAKCAATA MYBOPUKAMP.

Tamky caBAO aAOKaAApHAA IKCIIOPT-UMIIOPT
X KMHHUHT PeaA CaMapaAu BaAIOTa KYPCH XaMAQ
HHQASIIAS Ba AEBAABBAL[VSIHUHT OHPraAMKAQ
OAMHTAaH AQPAXXACUTa HHUCOATAH OIAACTHUKAUIH
KHUCKA MYAAQTAM AABPAApPAQ Y3UTa XOC TEHACH-
IMAra 9ra. JKCIOPT-UMIIOPT AAOKAAAPUAATH
MYTaHOCHOAMK IO3HLISICH aKCAPHUSAT XOAAAPAQ
YAQPHH peaA caMapaAM BaAIOTa KypCUra HHcOa-
TaH AACTHUKAUIMHU LIYHTa MOC PaBUIIAQ TeOpa-
HUIIra 0AM6 KeAMOKAQ. DBomikada afiTraHaa, 9Kc-
HOPT 9AACTUKAMIH OIIHIIN UMIOPT 9AACTUKAUTH
XaM OLIMIIM Ba, aKCHHYA, YHUHT MAcaHMIIN UM-
HOPT AACTHKAWIY [TACAFUIINTA OAUO KEAMOKAQ
(S-pacmra kapanr).

Y6y pacM MabAyMOTAAPHAQH KypPHHHO Ty-
pubauxu, 2000, 2002, 2012, 2014,2017 Ba 2018
MHAAAPAQ SKCIIOPTHHHI HOJAACTHKAUK XOAATH
Ky3atuaraH 6yaca, 2000, 2002, 2009, 2010,
2015, 2017 Ba 2018 iimarappaa MMIOPTHUHT HO-

9AACTHK XOAATH 103 6epraH. CyHrru ukxu Huapa-
TU KyPCATKMYAAPHUHT HOIAACTUKAUK XOAATHHU
BAAIOTA CHECATHHM SIHAAQ AMOepaAAAIITHPULI
Ba TAIIKU UKTHCOAMI AAOKAAAPHH 9PKUHAAIITHU-
puII 6HAQH TaBCH(AAIL MYMKHH.

YMyMaH OATaHAQ, MAaXaAAUH SKCIIOPT TO-
BapAApH YeT 3A TOBAPAAPHIa HUCOATAH KeCKUH
pakobaTpa OyAMO, yAQPHHHI peaA caMapasn
KypcHura HHCOATaH 3AACTHKAMIU XKYAASIM IIACT-
aup (YAAQPHUHT TeOpaHWII AMAMA3OHH MUHYC
0,5 xoad.pan 0,4 koad.rava). DKCIOPT-UMIIOPT
XOKMHHHHT MHQASIHS Ba A€BAABBAIMATA HHC-
OaTaH 9AACTHKAWIU PeaA CaMapaAM KypC dAac-
TUKAMTH TPEHAUTa XaMoXaHr 6yau6 (6-pacmra
KApaHT), yAap Ko9(QHIEHTAADH YPTacHAA Kec-
KMH $apKAaHum 60p. YOy (PpapKAaHHII HYKH
MHQASILIUS BA A€BAABBALINS AAQPXKACHHU HUCOUI
COAMIITHPHIIAAH XOAU IKAHAUTHHH HPOAAAALL-
A. Maskyp XoAaTAa 9KCIOPT-UMIIOPT JAACTHK-
AUTHHUHT TeOpanum anamo3onu 1,0 xoad.pan
4,0 K09 .ragaHy TAMIKHA STAAHU.

OKCIOPT-UMIIOPT TOBAP TAPKUOMHHUHT peaa
CaMapaA¥ BAAIOTA KypCUra HUCOATaH 9AACTHKAMK
KYPCATKMYAAPU XaM KYTHUATQaH HATIDKAAAPHU
bepmaau

(7-pacmra xapanr). Maskyp pacM MabAyMOT-
AAPHAQH Ky PUHUO TYPUOAUKH, A€BAABBALMSIHUHT
9KCIIOPT TOBAp TapKubHra GyAraH TabCHPH Kec-
KHUH TeOpaHMIIAapra ara. AMHUKCA, ymby xoAar
CYHITH MMAAAPAQ AMAATA OIIMPHUAAETTAH ACBAAD-
BaIlMsl CUECATUHUHI TAbCHP CAMAPACHHU SIKKOA
upoparamorpa. 2012-2016 imasapaa amaara
OIIMPUATAH A€BAAbBALIMSHUHT IOKOPH CypPbaTAQ-
pura kapamacaaH (yprada 11,6%) skcnopt ToBap
TapKUOMHUHT 0apya NyHAAUINIAAPUAA OAAMHTH
AaBpAApra HICOATaH 1acaiHII Ky3aTHATaH. XaTTo
afipUM TOBapAap TapKuOU OYiinda, XyCycaH, max-
Ta-MaIlIMHA Ba ac000-yCKyHaAap, 9HEPrHs TALIyB-
4y Ba HeTb MaxcyAoTAapu Oyitimda 2012-2018
FIMAAQD AQBOMHAQ HODAACTUKAMK XOAAQTAAPU Ky-
3aruAraH. ByHAQll XoAaaTAapra BaKTHU-BakTu Ou-
AQH O3MK-OBKaT MaXCYAOTAApPH (2012, 2015 Ba
2018 iit.), Kopa Ba panrau Metaasap (2013 Ba
2015 1it.), 6omka ToBapaap (2012,2014 822015
iiil.) TAapKMOM XaM 103 TyTraH. ANHHKCA, MaxTa-
toAacu akcroptu 2011 itnapas 60mmaab HodAAC-
THKAMK aXaMUAT Kach oaTHO KeAMOKAA.
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HUKTHCOAHUET PAHAAPU

IOKopuparu TaxAMAAapAQH KeAHO YHMKKaH
XOAAQ KyMHMAArH XyAOCAHHU INAKAAQHTHPHIIL MyM-
KHMH: Y30K HMHAAAD AQBOMMAQ aMaATa OIIMPHA-
TaH Y3AYKCH3 A€BAaAbBALIMSA aMAAMETU Y3UHUHI
KYTHATQH HaTIDKaAapuHu Oepmaau. Baarorara
OyAran Tarab Ba TaKAUQ SAACTHK XyCYCHSITAAPH
TaXAMA KMAMHMACAQH, 3apYPHUATCU3 PaBUIIAQ Ba-
AXOTa KYPCHHHHI AE€BAAbBAIIMSAQHMIIM aAMaATa
omypubd KeAMHAU. AMHY BaKTAQ, BAAIOTa OHUpxKa-
CHAQ IIAKAAAQHAETTAH BAAIOTA KYPCH aMaAMETHAR
XaM BaAlOTara GyAran Taaab Ba TakAM( IAACTHUK-
AVITMHMHT peaA CaMapaAd BAaAKOTa KypCHUra HHUC-
6araH YyKyp 9KOHOMETPHK TaXAHAAAPH aMaATa
omupuaMasinTy. QuKpuUMH34a, IOy TAXAUA XKa-
paéHAapHra aAOXMAQ 9BTHOOP KApaTHII AO3HM.

IOxopuparn MeTOAOAOTHK — €HAQAIIYBAApra
MYBOQUK, BaAroTa KypcHHUHT 2019-2021 itnasap

YIyH HKKH XHA <beKapop> Ba «bapKapop» cie-
Hapull BapUMaHTAAPAQ IIPOTHO3 KypPCaTKHYAAPHU
aMaAra omMpHAAN. XycycaH, «bekapop> ciie-
HAapUH BApHUAHTAQ BAAIOTa KYPCHHUHT IIPOTHO3HU
oxupru yu iuaparu (2016-2018 itit.) sxcnopr-
HUHI HOJAACTHUKAMK XOAATHAQH KeAUO YHKKaH
XOAAQ aMaAra OMHMpPUATaH (6YHU MHEpLMOH Ba-
puaHT Ae6 XaMm artam MymkuH). «bBapkapop»
ClleHapuM BapuaHTAa aca 2017 HuA Ba yHAQH
KeHHHTU HMHAAAPAQ HYKM Ba TAIIKH IDKOOWUI
moKAap (MHHOBaLMSAAp) TabCUPUAA OSKCIIOPT
9AACTUKAMIH XOAATU TUKAAHTAH MIAPOUT (apas
KUAUHIAH X0AAQ MIIAa6 unkuaraH. IlIyHuHTACK,
peaa camMapaAM BaAlOTa KypCHHHMHI IIPOTHO3
Ky PCaTKU4U XaM HHUAAMK UKKH POU3 AapaskacHAA
KAaApCU3AAHUIIU papas3 KUAMHTAH.

1->xapBaA
«Bekapop» creHapmii BapHaHT 6§iiHya MHAAHI BaAXOTa KYPCHHHHTI IPOrHO3H

2000 | 2005 {2010 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
A¥MCnepcHsTHUHT ypTada KBaApaT
OFHII Aapakacu Oyiimda xucobaanran| 168 | 451 | 2122| 7251 | 9830 | 14188 | 17996 | 20657 | 23879 | 27174
BaAloTa Kypcu (rox0pu uezapa)
Jpmana Kaadpam oeui daparcacu 26% | 9% | 46%| 20% | 36% | 44% | 27% | 15% | 16% | 14%
6yiiuna desarveayus dapaxcacu, %da
AncnepcusiHHHT ypTada YH3HKAN
OFHMII AApaKacH Oyitmdaa xucobaanran| 163 | 375 | 1308 3651 | 4752 | 6244 | 7663 | 8612 | 9582 | 10538
BaaroTa Kypeu (kyiiu uezapa)
Jpmana wusuiciu ozuis dapaxcacu O | oy o so | 390|706 | 30% | 31% | 23% | 12% | 11% | 10%
desarvsayus dapancacu, %0a
I0Kopu aaacTurAMK K03 . 0,6 0,3 1,2 0,0 0,8 1,2 0,4 0,3 0,3 0,3
Kyttt 9AaCTHKAMK K00 . 01] 00] 03] -07] 04| 05| 04| -02] -03 | 02
dapx Bapuaruacu 0,7 0,3 1,5 0,6 1,2 1,7 0,8 0,5 0,6 0,5
Ypmaua xeadpam ozuw dapaxacu, 03| o1 05 0,2 04 04 0,3 0,1 0,2 0,1
K03 .
)v’pma'm HUSUKAU 02U, KOIP . 0,2 0,1 0,4 0,2 0,3 0,3 0,2 0,1 0,1 0,1
AWCIIEpCHS (s1aTIm) 0,1 0,0 0,2 0,0 0,1 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0
AMcniepcust (TamAOB 6}“71711/1'{a) 0,1 0,0 0,3 0,0 0,1 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0
TAHAOB AMCIIEPCHSICHAQH JPTada OFHII 03 o1 | 05 02 04 05 03 02 02 0,1
Aapaxacu
JKopnii BaAIoTa KypCH, CyM 325 | 1180/ 1640/ 2810 | 3231 | 8120 | 8340
desarveayus dapasxcacu, % 132,1| 11,5| 8,5 16 18 2.5m. 2,7
IOxopu uerapa 6yitimaa ¢papk, cym 157 | 729 | -482| -4441 | -6599 | -6068 | -9656
Kyitu uerapa 6yitnaa gpapx, cym 162 | 805 | 332 | -841 | -1521| 1876 677

Manb6a: 53KOHOMETPUK TAXAMA ACOCHAA MyaAAH XHUCOO-KUTOOM.

H30x: ancriepcrs KypcaTKUIAAPH ACOCHAQ KEATHPHAAETTAH YIIOY BAAIOTA KYPCH KJPCATKUYAAPH YITAH TaXAMA

KPAMHAETTAH AABPAAP YIYH KAfTa XHCOO-KUTOO KMAMHTAH. YIIOY M30X KeMMHIHY JKaABAA MABAYMOTAAPHU YIYH XaM XOC-

AHMD.




IKOHOMMHYECKHE HAYKH

FOxopuparu 6upuHun «beKapop> CleHapuit
BAPHMAHT OYiM4a 9KCIIOPT TOBAP TAPKUOUHUHT
co¢ YCUII CypBaTAAPH IIPOTHO3 KYPCATKMIAAPU
KyHHMAaruya aHukAaHrad. Xycycan, 2019 ima
yayn 2016-2018 fimasapparu 9KCIIOPTHHHT
ypTaya YCUII CypbhaTAApH KYpPCaTKUYAAPU ACOC
KUAUO oAMHTaH 6§Aca, 2020 fHA yIyH XyAAH Iy
KypcarkudaapHuHr 2017-2019 iuasap pAaBpaa-
ru, 2021 ina yayn aca 2019-2020 #inasap paspu
OAMHTaH. YOy BapHaHT HATIDKAAAPU KyHHAATH
I-xapBaa xampa 9- Ba 10-pacm MabAyMOTAApHAQ
aKC 9TTHPHATAH.

Mas3kyp KaABaA MabAYMOTAAPHAAH KypPUHUO
TYPUOAHMKY, BAAIOTA KYPCHHHUHT I0KOPH Yerapacu
(AMCIIepCHAHMHT YpTaya KBaApaT OFHMII Aapa-
xacy 6yiuya) 2016 HUA OXMPHAA MIAKAAAHTAH
3231 cympan 2017 #ina oxupura keau6b 14188
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CyMmraya KyTapHAMIIY, KyHH Yerapacu aca (AI/IC-
IEePCUSHUHT YpTada YU3HKAM OFMII AAPasKacH
6yiuua) 3231 cympan 6244 cymrada ommmu
IIPOTHO3 KUAMHIaH. Arap ymby Kyiu Ba IOKOPH
JerapaAapAaH KeAnb YMKKaH X0AAQ YpTa derapa-
HU aHUKAQMAUraH OYAcak, BaAroTa kypcu 3231
cympan 10206 cymraya OIIMIIMHU IPOrHO3
KuAUI MyMKuH. 2017 1A S ceHTsI0pAQ aMaAra
OIIMPHATAH A€BAAbBAIIUS HATYKACH BAAIOTA Kyp-
cuan 8100 cyM papaxkacupa Kailp 9TAM. Yoy
XOAAT OM3HHUHT IPOTHO3UMHU3AAH IOKOPHU Yerapa
6yinaa 6068 cym, Kyriu derapa 6yiinda aca 1876
cymra ¢papK KMAAAH.

Kyimparu 9- Ba 10-pacM MabAyMOTAApUAQ
ymoy «bekapop> ClieHapuil BApHAHTH Oyiirda
9KCIOPT Ba UMIIOPT TOBAP TAPKUOU 9AACTHKAUKAR-
PUHHHT IPOTHO3 TeOPAHHIIAAPY KEATHPHUATAH.
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— T1aXTa-TOJIACH

C— 031 K-OBKAT MaxCyl0TIapu

— KUME MAXCY/IOTJIAPU Ba yH/aH Tal€piaHran Gylominap
KOpa Ba PaHTJIM MeTalIap

e—\[AIIMHA Ba ac000-yCKyHaIap

— JHEPTHs TALIYBYN Ba HE(TH MAXCYTOTIApH

- em @ @ X3MATIAP
Gorkanap

9-pacm. IKCHoOpT TOBap Tapku6u (K03.)
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(—— 03UK-OBKAT MaxcCyJIOTIapu
e— KIME MAXCYJIOT/IAPH Ba YHIAH Tai€praHran Oyromaap
— KOPA BA PAHIIIH METaJLIap
MalnHa Ba acb06-ycKkyHanap
C— JHEPTHS TALIYBYH Ba He()Th MaXCyI0TIapH
- e e - Xu3Matiaap
Gomrkanap

10-pacm. UmnopT ToBap Tapku6u (k03d.)

Man6a: 9KOHOMETPHUK TAXAMAAAP HATIKACHAL MyaAAH( TOMOHUAQH TY3HAAM.

Maskyp 1-pacM MabAyMOTAAQPUAQH KypUHUO
TYPUOAUKY, 9KCIIOPT TOBAap TapKuOuAaru 6apua
ToBapAap 2018 #KAAQ HOAACTHKAUK aXaMHAT
kach arran. 2019 imapan 6omaab sca maxra To-
AACHAQH TANIKApU Oapya TOBapAap TapKHOUAA
HHMCOATaH 9AACTUKAUK TPEHAMHH Ky3aTHII MyM-
xul (yprava 0,2 x0ad.). Illynu aroxupa Kaitp
9THO JTUII AO3UMKH, arap HUKTHCOAHETAA $aoA
MOAEPHHU3AIMSIAAIL Ba COFAOMAAIITHPHUII XaMAQ
PaKobaTOAPAOLI MINAAD YUKAPHIN CAAOXMSITHHU
TE3KOp CYypPbATAAPAA TABMUHAAM OACAK, IKCIIOPT
TOBAp TAPKUOUHUHT SIAACTHUKAUK Ky PCATKUIAAPH
ymby IPOrHO3 KypCATKMYAAPUMHU3HU SIHA-
Aa omupumu MyMKuH. Mmmopr ToBap Tap-
Kubrpaa MammuHa, acbo6-ycKyHaAap Ba O3HK-
OBKAaTAAPHHMHT 9AACTUKAMK KypcaTkudaapu 2018
nuApa Kyaa paoaramras. Keituaru firasapaa aca

YAQPHUHTI 6P TeKHC 6apKapop paBULIAA OFAUILIH
6axoAaHTaH.

OHAU ymby IPOTHO3 KYpPCATKMYAAPUMUSHU
UKKMHYM ~«<0apKapop>» CIleHapuil BapHaHT
6}”f1511/1qa TaXAUA KUAAMU3 (2-)KaABaA xampa 11-
Ba 12-pacMaapra KapaHr). Maskyp 2-%apBaspa-
TH YMYMHMIT XOAQT IOKOPHAATH 1-KapABaAAa Kaiia,
3THATAH U30XAM IIAPTAApTa acocaaHaam. by epaa
(aKaT aKCIIOPTHHHT GapKAPOP YCHII CyphaTAA-
PH CAKAQHMIIN Ha3apAaa TyTHAraH. Masa mryH-
Aail papasAn €HAANIYBAAH KeAUO YMKKAH XOAAQ
BAAIOTa KYPCHHU KyHHAArMya IPOTHO3 KUAMII
MYMKHH: IOKOpH derapa pompacupa 2016 #na
oxupupara 3231 cympan 2019 imapa 22166
CyMraya Ky TapUAMIIY; Kyiu derapa 6yitunda 8921
CYMAQH KaM OyAMacAury, ypra derapa Oyrinda
aca 15543,5 cym arpodupa 6yaumu mporHos
KUAMHTaH.

Ham-pan 6a unnosayuon pusoxaanuw / 2019 Ne2



HUKTHCOAHUET PAHAAPU

«Bapkapop>» creHapuil BApPHAHT GYillYa MHAAWI BAaAKOTA KyPCHHHHI IPOrHO3H

2-3KaABaA

2000 | 2005 | 2010 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
AMcnepcusiHAHT ypTaya KBaApaT
OFHII AQpasKacH Oyimaa
168 | 451 | 2122 7251 | 9830 | 14188| 17996| 22166 | 27625 | 34284
xuco6aanran BaaoTa Kypcu (oxopu
wezapa)
Jpmaua keadpam ozuus dapaxcacu
26% | 9% | 46% | 20% 36% 44% 27% 23% | 258% | 24%
6yituna desarveayus dapaxcacu, %0a
AHCIepCHUSTHHHT YpTada YH3HKAH
OFHII AQpasKacH Oyitmaa
163 | 375 | 1308 3651 | 4752 | 6244 | 7663 | 8921 | 10476 | 12265
xXuco6aanran BastoTa Kypcen (kyiiu
wezapa)
Jpmaua wuzurau ozuw dapaxcacu
21% | 7% | 39% | 17% | 30% | 31% | 23% | 16% | 17% | 17%
6yituna desarveayus dapaxcacu, %0a
IOKopu aaacTHKAMK K09 . 0,6 0,3 1,2 0,0 0,8 1,2 0,4 0,6 0,7 0,6
Kyiu aracTuxank xoadpé. -0,1 0,0 | -0,3 -0,7 -0,4 -0,5 -0,4 -0,3 -0,3 -0,3
®apk Bapuanuscu 0,7 0,3 1,5 0,6 1,2 1,7 0,8 0,9 0,9 0,9
VYpmaua xeadpam ozum dapaxcacu,
03 | 01| 0S5 0,2 04 04 0,3 0,2 0,2 0,2
K03 .
)v’pmaua HUSUKAU 02U, KOIPP. 0,2 0,1 0,4 0,2 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2
AUCIIepCHUs (s1ammmr) 0,1 0,0 0,2 0,0 0,1 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1
AMCTIepCcHus (TaHAOB 6)“71711/111;1) 0,1 0,0 0,3 0,0 0,1 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1
TAHAOB AVICIIEPCHSICHAQH YpTada OFHII
P P 0,3 01| 05 0,2 0,4 0,5 0,3 0,2 0,3 0,3
Aapaxxacu
JKopmnii BaaroTa KypcH, cjm 325 | 1180| 1640/ 2810 | 3231 | 8120 | 8340
desarveayus dapaxcacu, % 132,1| 11,5| 8,5 16 18§ 2.5m. 2,7
IOxopu yerapa 6yitnya $papk, cym 187 | 729 | -482| -4441| -6599 | -6068 | -9656
Kyitu uerapa 6yitimaa ¢papk, cym 162 | 805 | 332 | -841 | -1521| 1876 677

Manb6a: 53KOHOMETPHK TAXAMA ACOCHAA MyaAAH XHUCOO-KUTOON.

Kyimparm 11- Ba 12-pacM MabAyMOTAa-
puaa  «bapkapop>» CIjeHapuil BapHAHTAATU
9KCIIOPT Ba HMIIOPT TOBAp TAPKUOM IAACTHK-
AUK KJpPCaTKUYAAPH IIPOTHOSMHMHT TPEHAH
KypcaTHATaH. YOy BapHAHTAQ BAAIOTa KypCH-
HUHT AEBAAbBAIIMSACH XUCOOMAQH MAIIMHA Ba
acb06-ycKyHaAap 9KCIIOPT SAACTHKAHK IIPOT-
Ho3Aapu 2019-2021 #narapaa ce3MAapAu Aapa-
xapa, spHu 0,7 xoad.rava omuuy 6GaxoAaHTaH.
O3uK-0BKaTAAp XaMAQ KOpPa Ba PAHTAM MeTaAAap
TYPYXHU 9AACTHKAMTUAA XaM FDKOOHI TEHACHITHS-
HU Ky3aTuin MyMkuH (Moc pasumiaa 0,3 x03¢.).
MvmopT ToBap Tapkubupa 2019-2021 ituasap-
A3 KOpPa Ba PaHTAHU METAAAApP, SHEPTHs TaIlyB4U
Ba He(pThb MAXCYAOTAApH, XH3MATAAp Ba OOIIKa
TOBap IypyXAapu OYinYa UMIOPT SAACTUKAUTH

TPEHAMHHUHT 0apKapop CaKAQHMIIM KyTHAAET-
raH OyAca, KUME MaXCYAOTAQPH, O3HK-OBKATAAP,
MaIlIrHa Ba acb06-yCKyHaAap TOBap IypyxAapu
Oyfinda 9ca MMIOPT AACTHUKAUIHM TPEHAMHHHT
HUCOATaH [MACAMUIIN IIPOrHO3 KHAUHMOKAQ.

IOkopuparm  MeTOAOAOTHK — €HAANIyBAAp-
AQH KeAMO YHMKKAH XOAAQ BAAIOTa KYpPCHHH
ypra Mmyppatam, spHM 2019-2021 nmasapra
MYA’KaAAQHTAH MPOTHO3 KYPCATKUYAAPU HIIAAO
uukuaran (3-KapBaAra Kapawr). Bupunuum cue-
Hapuil BapHMaHTHUIA Kypa, BaAKOTa KypPCHHUHI
2019 nmapary NporHo3 KypCaTKMIMHKMHT I0OKOPH
gerapacu 20657 cyMm, Kyiin yerapacu 8612 cym Ba
ypTa derapacu aca 14634 cym arpodusa 6yanumm
IPOTHO3 KMAUHAM.




IKOHOMMHYECKHE HAYKH
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— 03MK-OBKaT MaxcyJotiapu

—KIME MAXCYJIOTIIAPH Ba YHJAH TaépiaHran Oyromiiap
KOpa Ba PAHIJIM METaLIap

e—\MallIHHA Ba ac000-ycKyHa1ap

— 3HEPIUs TALIYBYM Ba He(Th MaXCyI0TIapH

- em e @ X)3MATIAD
Gorkanap

11-pacM. KCIOPT TOBAP TAPKHOHHHHT

JAACTHUKANUTHA

Y6y xypcarkid 2020 HHA yIyH MOC paBUII-
A2 23879 cym, 16730 cym Ba 9582 cym arpodupa
OyAUIIN IPOrHO3 KUAUHIaH. VIKKUHYNM CLieHapuit
BapHMaHTAA 3ca BaawoTa Kypcu 2019 imapsa moc
paBumaa 22166 cym, 15543 cym Ba 8921 cymuwy;
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e—031K-OBKaT MaxCy/10TAapn
—KWME MAXCY/I0T/IapV Ba YHAAH TalépiaHraH bytomnap
— KOPA BA PAHIIN METaNNap
MalwKHa Ba ac606-yckyHanap
— JHEPUA TallyBYM Ba HeGTb MaxCyNoTAapu
- e = @ X/13MaTNAP
e— G OLLIKANAP

12-pacm. UIMnopr ToBap TapKHOHHHHT

JAACTHUKANTHA

2020 imapa Moc pasuimpa 27625 cym, 19050
cym Ba 8921 cym arpodupa 6yAMIIM IIPOrHO3
KHAMHTaH.

3->xapBaA

Taxkau 3THAAETIaH METOAOAOTHSI OFiiHda BaAIOTA Kyp CHHHHI IIPOrHO3H

1-creHapuit BapHaHT 2-cneHapuii BapHaHT
(6exapop xoaarpa) (6aprapop xosaTaa)
2019 1. | 2020 5. | 2021 1. | 2019 i | 2020 1. | 2021 .
IOxopm yerapa
(AMCTIEpCHAHMHT JpTaua KBAAPAT OFUII 20657 | 23879 | 27174 | 22166 | 27625 | 34284
Aapaxacu 6¥itmaa xucobAaHram)
Vpra werapa
(toxopu Ba Kyiti Yerapasap cymMMacu 14634 | 16730 | 18856 | 15543 | 19050 | 23274
HMFUHAMCHHHHT YPTavacy)
Kyitn gerapa
(AMCTIepCHAHUHT YpTada YUSHKAU OFHII 8612 9582 | 10538 | 8921 | 10476 | 12265
AapaxxacH 6¥itiraa xucobaaHran )

Man6a: TAAKUKOTAAP ACOCHAQ MYaAAN( TOMOHHMAQH HINAAD YUKHUATAH

Xyaoca

BaaroTa kypcu Mmyxum $pyHAAMEHTAA OMUAAAD-
AaH Oupy cudaTHAd MAMAAKAT MAKPOUKTHCOAMI
XaMA2 MOHETAap KypPCaTKUYAAPUHH ITAKAAAHTH-
PHUII Ba IPOTHO3AAMTHPUIIAA MYyXHM aXaMHUSIT
kaco araau. Illy 6ouc yHU aHUKAAII Ba IIPOTHO3-
AQIITUPHINAA MAMHI ACOCAQHTAaH METOAOAOTHK
€HAQIIyBAAPTA TasHHII AO3UM. TaAKHKOT AOHMpa-
CHAQ TAaXAUA KUAWHTAH AAQBPAAPAQ BAAIOTa CHEca-
THAQ AaMAATa OLIMPHATAH AeBAAbBALIUA SKapaéHU
9KCITOPT Ba UMIIOPT AAOKAAAPUIA Y3UHUHT HXKO-
OHiT TAPCUPUHU €TAPANYA HAMOEH KHMAQ OAMAraH.
Xycycan, 2000, 2002, 2012, 2014, 2017 Ba 2018
MUAAAPAQ OKCIIOPTHHHT HODAACTHKAUK XOAATH
Ky3aTuarat 6yaca, 2000, 2002, 2009,2010, 2015,
2017 Ba 2018 itmarapAa MIMIOPTHUHT HOAACTHK
XOAATH 103 OepraH. YMyMaH OATaHAQ, MaXaAAUi

9KCIIOPT TOBApAApU YeT A TOBApAApUIa HUC-
OaraH KeCKUH paKoOaTaa OYAUO, yAapHUHT peaa
caMapaAm KypCUra HHCOATaH 9AACTUKAUTH XKYAQ
xaM mactaup (Tebpanum puanazonu munyc 0,5
k0ad.paH 0,4 Ko:aq).raqa). AitHnkca, oxupru 6em
ftnaankpa (2012-2016 ifit.) SKCIOPT IAACTHK-
AWTH 3HT MACT KypcaTkuy, sipHU 0.5 kK03 Purm-
eHTAQH XaM KeCKHH macaiun6, ypraga 0.2 xoad.,
umnopr aca 0.5 k03P PUIMEeHTHH TAIIKHA ITTAH.
Y6y xoapdunuenTaap finruHAMCH 9ca 0.7 Ko-
3¢ PUIMEHTHHU TAIIKUA KHAUO, Mapmaaa-Aeprep
HrapTUra xxaBob 6epmaripn. By aca, 3 HaBbaTHAR,
yimby AaBpAQ OAMO GOpUATAH AeBaABBALIUS CHE-
CATHHHUHT CaMapacHu3 9KAHAUTHAAH AAAOAAT Oe-
paan. CYHITH UKKH HHAAATH Ky PCATKUYAAPHUHT
HO9AACTUKAMK XOAATHHH BAAIOTa CHECATHHHU
sIHAAQ AMOEePAAAAIITHPHUII BA TAIIKH UKTHCOAMI
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HUKTHCOAHUET PAHAAPU

AAOKAAAPHH 9PKUHAAIITUPHUII OHAQH TaBCHPAAILL

Takan¢ >THATaH METOAOAOTHMK EHAANIYBAAp
Oyiinya aMaAra omupuAraH Taxauasap 2017 Ba
2018 mmarapaa BaArOTa KypCH, 9KCIIOPT Ba HM-
IOPT TOBAap TAPKHUOMHHHI 3AACTHKAMK XYCYCH-
SITAAQPUHU PeaA X0AATTa SKMHPOK AApa’kapa TaB-
cudaam umkonusTuEu 6epau (9-11-pacmaapra
KapaHr). Arap BaAI0Ta KypPCHUHHU MIAKAAQHTHPHII
Ba IPOTHO3AQAINITUPHUIIIAA BAAIOTara OYAraH TaAab

Manéa éa adabuémaap

Ba TakAau¢ (3KcnopT Ba HMHOPT) 9AACTHKAUK
IIAPTAAPH ACOCHAQ YYKYP 9KOHOMETPHK TaXAHA
KHAMHCA XaMAQ yIIOY 9AACTHUKAMK IIAPTAAPHUHH
MYBO3aHATAU XOAATTa KEATHPUII IO3aCHAAH Te-
THIIAY 3aPyPHil MAKPOUKTHCOAMIT 4Opa-TaAOup-
AQp KYAAQHHACA, BAAIOTA KYPCH Ba 9KCIIOPT-UM-
noptHuUHr 2019-2021 iimarappard IpOrHO3AM
TeOpaHHUII TPAEKTOPISIAAPUHU TaKAK( ITUAAET-
raH Kypcarkudaap poHUAA Ky3aTHIT MyMKVH.
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