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NHIJIABD YAUKAPUITHA MOJEPHUSALUATALIIIAA CAMAPAJIA
COJIUK MEXAHU3BMJUIAPUJIAH ®OUJAJTAHUIIT NYJJIAPH

Hycuapoe Illep300 Xoamypooosuu,
Towkenm dagram ukmucoouém yHugepcumemu 0oyenmu

Annomayun. Ma3xkyp makonaoa uwiiad yukapuiiy MOOepHU3AYUALIAUOA 8d
KOPXOHANAp UHBECMUYUOH (AOTUAMUHYU PAROAMAAHMUPUULOA CONUK MEXAHUSMU
CamMapaoopiuecuny  OWUpuws  UYIAPUHUHE — JHCAXOH — MAXCpUbacu  Keimupuiea.
Maxonada conux mexaHuzmu, Xycycan CORUK UMMUEITIAPUHUHE UUWLIAO YUKAPULUHU
PUBOCIAHMUPUWRSA  MALCUPYU,  VIAPHUHZ HAMUMICA2A UYHATMUPUIUWU  XAMOd
MAMAAKAM UKMUCOOUému 6apKapopaueuty mavMUuHIAUIOA COTUK UMMUEINAPUHUHS
camapaoopiueu 8a HAMUNCAOOPAUSUHU — KYUAUMUPUWL  103ACUOaH  makKiugiap
WaKIIAHMUPUTICAH.

Taanu cyznap: Hwnab uwuxapuwi, Mmooeprusayus, COAUK UMMUEINAPU,
UHBECMUYUOH — CONUK Kpeoumu, UWnab YuKkapuuinu MOOEPHU3AYUA  KULUUL,
amopmu3zayus, COAUK 10KU, CONUK Mexanusmu, ¢gotioa conuau, AUM.

IIYTH UCIIOJIB3OBAHHUA SODPEKTUBHBIX HAJIOI'OBBIX
MEXAHHU3MOB IIPH MOJAEPHHU3AIIHH ITPOU3BO/ICTBA
ycuapoe Illep300 Xoamypomosuu,
Loyenm Tawkenmckoz2o 20cy0apcmeeHH020 IKOHOMUUECKO020 YHU8epcumema

Annomayusn. B Oaunoii cmamve npedcmasieH Muposgol onvlm nymell
nosvlulenusi  IQPeKkmueHocmu  HAN0208020  MEXAHUIMA NpU  MOOEpHU3AYUU
npou3s00Cmead U CMUMYIUPOBAHUU UHBECIUYUOHHOU 0esmelbHOCMU npeonpuamuti. B
cmamobe CHOPpMYNUPOBAH HANO208bIU MEXAHUIM, 8 YACIMHOCMU GIUSHUE HAN0208bIX
JIb2OM HA pazeumue npou3eoocmaed, ux HanpasieHHOCmy HA pe3yibmam, a maxice
NpeosodCcenuss No YCUuleHuro 3¢gekmusHocmu U pe3yibmamueHOCMU HAL0208bIX
J1b2OM 8 0becneyeHuUu CmaoulbHOCMU IKOHOMUKU CIPAHbIL.

Kniueevie cnoea: Ilpouzeoocmeo, mooepHuzayus, HANI0208ble Kpeoumbsl,
UHBECMUYUOHHBII HALO208bIU KPeoum, MOOepHU3ayUs NPoU3800Cmea, amMopmu3ayus,
HA10208a5 HA2PY3KA, HAIO208bIU MEXAHU3IM, Halo2 HA npubvlib, BBII.
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Abstract: This article presents the world experience of ways to improve the

efficiency of the tax mechanism in modernizing production and stimulating investment

activities of enterprises. In the article, the tax mechanism, in particular, the impact of

tax incentives on the development of production, their orientation to the result, and

suggestions for strengthening the effectiveness and efficiency of tax incentives in
ensuring the stability of the country's economy are formulated.
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Kupum

UYer 511 MHBECTULIUSAJIAPUHY KaJIO STUII OPKAJIX MaMiIaKaT/a UIUiad YUKapUIIHUA
KOMILJIEKC MOJICPHU3AIUS KUJIMILL, 3aMOHABHI TEXHUKA OWJIaH KalTa jKMX03Jalll FOSICH
Wik 0op V36exucTon Pecniyonukacu bupunun Ilpesupentn W.KapumoBHUHT
V36exucron Pecny6nukacu Onuit Maxincu Konyrumnuk nanaracu Ba CeHaTHHHT
2005 idwmnmaru Kymma wurunumuaa sarparad. lyaman Oy€H MKTHCOMUETHU
MOJIEpHU3ALIMIIAII MAaB3yCH XYKYMAaTHUHT JUKKAT Mapka3zuja 0ynu0, UKTUCOIUETHU
PUBOXKJIAHTUPUIIHUHT YCTYBOpP HyHalaly XUCOOJIaHaH N

Anaduériap mapxm.

Nmnad YUKAPUILIHA MOJEpHU3alUAIanAa COJIMK MEXaHU3MUJIaH
doiTaNaHUIITHUHT Ha3apuil Ba yCIHyOWid J>KUXATJIapy, WHHOBAIMOH CaJOXUSTHU
Oaxouaii Ba OOMIKapHUII MEXaHU3MIIApU MyaMMOJIapy KY1u1ad UKTUCOAYM Ba CUEcaTuu
OJIMMJIAPHMHT WIUIAPUAA TAAKUK ITHITAH.

XKymnanan, sHr aBBaynio, MNUIA0 YMKAPUI TAPMOFU TYIIyHUACHTa TYXTaIWO
yrcak. Nnad yukapuin — MOIAMN UILTa0 YMKAPUILIHUHT SHT HHMPUK €TaKYl TapMOFH
0ynu0, yHIa MEXHAT KypoJutapy (BOCUTaIapH), MEXHAT OyIOMJIapU Ba XaJIK UCTEHMOT
TOBApJAPUHUHT KYMUWINK KACMH SpaTWIaad. YHAa MalllHa Ba MEXaHU3MJIAPHUHT
O6apua Typnapu, OWHO Ba HWHIIOOTIAPHUHI KOHCTPYKTHB DJJEMEHTJIapH HILIa0
YUKAPWIAIM, €p OCTH OOMIMKIApWHU Ka3uO OJIMIN amayra ONIMPUIIav, MUHEpa,
YCUMIIMK Ba XallBOH XOM alIEcura MIuioB Oepuiiaid Xamaa KeHI HCTEbMOJI MOJIIapH
Tanu€piaaHay.

V3 HaBGartnna, MoJEpHM3ALMS ATAMACHHMHI Ma3MyHHTa XaM TabpuQ GepHur
3apypaTu naiino 0ynaaun. MojaepHu3alusiHyA OJaT/la YHU TEXHUKA, TEXHOJOTHUSITa OUJl
TymyH4a ae0 kapanaau. XKymianaH, UKTUCOAUETTAa OUJl aKCApUAT JyFaTiap/ia yHra
Kyhiugaru mMasmyHaaru tabpud Oepunanu: «MoaepHuzanus — OObEKTHU SHTHJIALI,
SAXIITWIAIN, TaKOMWUIAIITUPHUIN, YHU SIHTH Tainalnap Ba MebEpiapra, TEXHHK
maptiapra, cudar KypcaTkuwiapura MyBoQUKIAIITUpUII. ACOcaH MalinHa, ac000-
yCKyHanap, TEXHOJOTHK JKapaHimap MoaepHu3anusnaHaan». Ouxkpumuzua, Oy
MOJIEpHU3AIMATa TOP MabHOAAru EHjamyB OYiauMO, OyryHrH KyHAa YHHHT KEHT
MabHOJArd Ma3MyHH ToOOpa 10713ap0 axaMusT Kach 3Tud GopMoKa.

MopepHuzanusi — aHbaHABUM JKAMHUSATHUHI WIFOpP, WHIYCTpHAN >KUXaTAaH
TApaKKUM 3TraH KaMuATra alJIaHUIIMHA TAabMUHIOBYM WKTUMOUM-TaAPUXUM JKapacH.
MonepHu3alMsIHUHT KEHI MabHOAArd Ma3MyHUHHM TYIIYHUIIAA WUKTHCOAYHM OJIUM
P.HypeeB (2005) ToMOHMAaH HEOKJIACCUKIIAp TOMOHMAAH MOJEPHU3ALMATA XYCYyCUI
MYJIKYMJIMK Ba JIEMOKpATUSHM MycTaxkamuiaml cudaruaa €Hjpamuica, KelHcuuiap
TOMOHHUJAH, SHI aBBalO, XYXAJIUKHUHI acOCUH TapMOKJIAapUHUH Kampad oOIyBuYd
TapkuOuil y3rapunuiap cudatuga TymyHwiaan. JlacTimabku VpuHra TEXHHK-
MKTUCOIMM MyamMMosap Kyuuinaau. XY KaJIUKHAHT 3aMOHAaBHM TapMOKJIAPWUHUHT
MaBXyJ OYIMaciuru TapaKKUETHUHT acOCHMM TYCKMHJIMK Kyuu cudaruma kalOyi
KWINHA/IH.

Bynnan kypuHaauku, MoAepHU3AIMS XKyAa KEHT TylIyH4ya 6yau0, OyryHru KyHaa
YHHU >KaMUAT XAaE€TUHUHT Typiu skabXajmapuHu TyOllaH Y3rapTHpHIlL, SHTHiIal, Oy
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Oopaja TapakKUETHH JKaXOHJArM MaBXyJ WIFOp aHao3ajiap TOMOH HYHaNTHUpUII Ba
TaKOMUJUTAIITUPHUII JKapaéHIApUHUHT MaXMYH crdaTuaa udoaaaan MyMKUH.

[IyHUHTIEK, COJIMK MEXaHU3MH aTramMacd MOXUSITHUHU EpUIIUIM MaKcajara
MyBopuK Oymamu. MaitOypoBaunar (2015) dukpura xypa TOp MabHOMAA COJUK
MEXHU3MHU - COJIMKJIAPHU TALIKUJI ATHUILJA WIITUPOK 3TAIUTaH, CONMK COJUII OuIlaH
OOFJIMK 3JIEMEHTIAp WMFUHOUCUAMD Jed Tabkuainarad. KeHr MabHOAa 3ca CONMK
MEXaHU3MH — V3HJla MaMJIAKAaTHUHT MaBXyJ OYJIWUIIUHU TabMUHJIANl Y4yH, YHUHT
COJMK THU3UMHHM OOILIKApUI TApTUOMHU Oenruinaiuran XyKyKud Mebépiap
TU3UMHUHU Ba TAIIKWINNA YopanapHu udonanaiau. CoaTuK MEXaHU3MUHU TAITKIJT STHUII
NOWJIEBOPH — MamilakaT COJMK THU3MMUHU OOMIKapuil (QYHKIUSUIAPUHU amaira
OLIMPUIITAa Machysl OVIraH aHWK CyObEKTJIAapHHU, COJHUKIAp Ba OOLIKa MaxOypuii
TYJOBIAP WMFUHIMCHUHU, COJNIUK MYHOCAOATIapHUHT CyOBEKTIap TapKUOWHU Ba Oy
MEXaHU3MHU amajra OIIUPUIIHUHT aHUK KOHYH-KOUJaJapuHu OenruiaiauraH
COJIMKKA OMJT KOHYH XYOKaTJIapu J1e0 XHUCOOIauIu.

Nmna® yuKapuilHU CONMKJIAp BOCHTAcHa TapTUOra COJUII I03acHAaH
oupunumiapaan 6ynu6 Craddopn (1581) y3ununr “berioe 006Cyx1eHNE aHTTUHCKOM
nonuTuky”’ acapuaa «dakaTruHa SKCIOPT TAPMOKJIApUra axaMusT Oepuill kepak. XoM
améHu sMac, OaNKu KailTa MIJIaHTaH MaxCyJIOTJIapHU yeTra onul yukui kepak. Ep
XYKaIurd OWilaH MaMJIaKaTHUHT Oapya WITIWIapWHU OaH] KUIUO, I XaKu OniIaH
TamMuHiIad OVnmaiau. Mnnad yukapuin — Oup MyHYa MyxuM uiiaup. bupok gasnat
TaKuKJIap OuiaH smac, 0ajiku 00XKap Ba COJMUKJIAp OMIaH XapakaT KWIUII Kepak™ Aest
tapkuananrad. [llynunrgex, Puxapno (MaitObypa, 1996) y3ununr «Havana
MOJIUTUYECKOM SKOHOMUM U HAJIOTOBOIO OOJIOKEHUS» acapuja MaB3yra OHJl
MyaMMOJIapHU TaakKuK dTran. Mapkc (MaiiOypa, 1996) xam conukiap Ba yJapHUHT
uIIad YuKapuIra TabCup dTUILl MyaMMoJiapura YbTHOOp OepraH.

NxTrcoan€THu conukiap BOCUTAacHAa TapTUOTa COJUII Xamja WHBECTHUIUS
XKapa€Hura COJIMKJIAPHUHT TabCHUp ATUIT Myammosapu Oyimda Keitnc (Tommaros,
2016) ¢aon TagkukoTun xucoOnaHraH. KelHC Ba yHMHI M3J0UUIAPU HIIaHMANApU
acocuma XX acp Oommuga KEWHCUMIMK Ha3apusICUTa acoc COJMHTaH. Yoy
Ha3apUSHUHT MapKa3ui FOSICU COJNMKIIAP MKTUCOAUETHU TapTUOTa COMUIIHUHT SITOHA
BOCUTACH DJKaHWJAH Ba YHHHT MyBah(aAKUATIN PUBONIAHUIIHMHUHT TapKUOMIA
KUCMIIapuaaH Oupu »dKaHuaaH uoOopar OynraH. YuuHr ¢ukpuda KeitHcunmuk
Hazapusicura MyBO(UK 0030p HKTHUCOAMETH MYHOcalaTjiapyd TaKOMUJUIAITAH Ba
V3uHM ¥3u TapTubOiad TypyBUM TH3UM XucoOjgaHMaimm. PdakaT JgaBIaTHUHT
MKTUCOAMETTA apallalllyBU Wil OWjiaH OaH/JIMKHU SHT IOKOPH Japakara OIIMPHII Ba
WKTUCOJAN YCUIITHYA TABMUHJIAIIA MyMKUH.

Ymby Hazapus unuiad 4MKapuwiraH MaxCyJOTHUHT COTWJIMIIMHU TabMUHJIAII
Y4YyH, J€MaKKH, MaMJAKaTHUHT HWKTUCOAWM YCUIIMHU TabMUHJAWIWTaH HIILIA0
YUKAPUIITHA ParOaTIaHTUPHUIT YIYH «caMapayid TajaO»HU SpaTUIl 3apypIUTHHHA
ucobotnaan. YMmymuil Tanad AMHAMHUKACUHU (aosl JaBiaT apajallyBd OpKaJd
OomkapuiHy Takaud Kuiau. JlaBnat Hadakat Kpeaut-mys, Oanku OrIKeT cuécatu
OPKAJIM COJHUKJIAPHUHT TETUIUIM TU3UMHU MYIu OWilaH UCTEhMOJ KWIMIIHUA
parOaTIaHTUPUIITA TAbCUP KYpcaTUIlU Kepak Je0 xucodnaran KeiHc.

Jlapdbep (HuszmeroB, 2016) nca conumkka TOPTHUII MEbEPU XyCyCHIATH
Ha3apusiHA WNIa0 4YWKUO, YHUHT (UKpPUYA COJIMK CTaBKAJApPUHUHT MabllyM
MUKJIOpradya onmod OOopuIy Or0KET TapoMaJIApUHUHT KYTIAWUIITUTa XU3MaT KIJIaIu,
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JICKUH COJHK CTaBKalapu MEbEPUAAH OIMO KeTca OI0HKET AapoMajjiapyd aKCHHYA
Kamaiinb Gopaju jeraH xyjaocara KejraH.

Heoknaccuk Hazapuscu 3ca (Tommaros, 2016) spkuH pakoOaT Ba TaOMHILINK,
UKTHCOIAWM, XycycaH wWNUiad YuKapum  KapaCHIApUHUHT  OapKapopiwru
yCTYBOpJIUTMTa acociiaHagu. Mapmamt Oy Hazapus acocuwiapuliaH Oupu
xucoOnaHaau. YOy Ha3apusSHUHT KEHHCUMAH KOHLeNuusaaH ¢Gapku JaBiatr
TOMOHHJIaH TapTUOra COJMII METOAJIapura Oolnkada €HAamyBaaH uoOopaT. Arap
KeHCMaH MakTaOu JAWMHAMUK TEHIVIMK Oapkapop sMac Ba 1y Tydaiiu paBiaT
WUKTHCOUH )apagHiiapra TYFpuAaH-TYFpPH apalialryBu 3apyp Ae6 xucobnaran 6yica,
HEOKJIACCHK MYHaIuWIIra Kypa TallKy Ty3aTUII Yopajiapy dpKUH paKoOaT KOHYHJIapU
TabCUpPUTA XAJIAKUT OEpyBUM TYCHUKJIApHH OapTapad KWIMINTaruHa WYHAITHPHITAH
OynmuIIM Kepak, JaBjiaT apallalllyBu TallKApUIaH Xed Oup EpaaMcu3 HUKTHUCOIUMN
TEHIJIMKKa OO0 Keiaulira KoAaup OyiaraH TaOuuil Y3uHM y3u TapTHOra COJyBYH
KOHYHJIap OmiiaH Oupra 6030pHU YEKIIaMaCIUTH Kepak.

Heoknaccuk Hazapusicu WyHanumu OYiaran Takiu@ HKTUCONUETH HazapusiCcH
BaKWJUIApU UKTUCOAUN rOepanu3m rosuiapu Tapadaopiapu xucodnanaau. Hazapuit
HYKTaW Ha3zapJaH KOHIENIMS KamnuTal Ba JaBlaT MOJUSJIapH TYIUiam Kaou
MaKpOUKTUCOAMN MyaMMOJIADHU TaxXJWil KWJIUIIra MaKpOUKTUCOAWM EHAAllyB
TaMOMWUIApUHU KyJjmam OwiadH TabpudiaHaau. byHma comukimap Ba COJHUK
CUECATUHUHT MKTUCOAMM (aoIMKKa TabcUpUra, TapTHOra COJMII TU3UMUHU
Ty3aTULITa, UKTUCOAUN cHUEcaT MaKcaJJlapyd Ba YCTYBOPJIMKJIAPUHU aJIMalITUPHILTA,
ym0y Makcaajapra SpUIINII METOoJjlapu MoAudUKAIUsICUTa acCOCHM 3IBTHOOD
Oepuiau.

TaaKuKoOT MeTOI0JOTHSICH.

Makonana wiaMuid Mylioxaaa, aOCpakT-MaHTHKWNA (ukpiam, Kaécuili Ba
AUHAMUKaJa YpraHuil, TAaCBUPUN CTAaTUCTUK, MHIYKUHMS Ba ASAYKIMS Oaxosall
ycyJutapuaaH honganaHmiIIu.

TaxJnja Ba HAaTHKAJIAP MYXOKaMAacH.

Opnatna conukinap OpKaid TapTUOTa CONUIIAA CONUK TU3MMHHHUHT aCOCaH MKKH
MYXHUM MHCTPYMEHTHUAAaH KYTIPOK (hoigananuaagn: CTaBKanap Ba UMTUE3NAP. X03UPTH
KyHra KenuO OMpUHYM WHCTPYMEHT/AAH, SbHU CTaBKAJAPHU MACAUTHUPHUII Tap3uIaru
WHCTPYMEHTHUJIAH eTapiauya ¢hoigananunan. Mucoin yuyH Qoiifa COTuru CTaBKacHIaH
1995 #mnnarn 38 dowmsman 2023 #mnma 15 ¢owmsra ékm 28 imn mobainuga 2,5
OapobapaaH 3uénra KaManTHPUIIIH.

Conuknap OpKady TapTUOTa CONMIIHUHT WKKUHYM HHCTPYMEHTH UMTHES
XMCOOIaHAM. Y30EKNCTOH MKTUCOAMETHHH TapKMOMH Y3rapTHpHINA SHI KEHT
KYJUTAaHWJIQJUTaH MHCTPYMEHTIapiaH Oupu XucoOJaHTaH UKTUCOAUETHUHT aJIOXHIa
TapMOKJIapy Ba MILIA0 YMKAPHUII Typjapura COJIUK UMTHE3NIAp Oepuin Hynu OuiaH
PUBOXXAHTUPHUILHUA parOaTIaHTUPUIIAND. Y MYyMIBTUPO(Q ATUITAH XKaXOH TaCHU(UTa
MYBOGHK Y36EKUCTOH IAPOUTH A KYHIIATH COMHK HMTUES TypJIapu KEHT TapKaJITaH:

- MabIyM Oup Myamarra oup €ku Oup HedTa CONUKIApIaH KOPXOHAIAPHU 0301
KHJTHAIIT;

- TYFpU CONUKJIap Oyiinya cTaBKaJlapHU KaMalTUPUILI;

www.wsrjournal.com 31 Volume-26_lIssue-3_April -2024



http://www.wsrjournal.com/

World scientific research journal

- ajoxuaa TypAard OJKCHOPT-UMIIOPT oOmepauus TypJapuHu O0KXOHa
TYJIOBIAPUIAH 030 KWJIHILI,

- unwiad YUKApUII KyBBAaTJIApUHU MOJIEPHU3ALMS KWIHII >Kapa&HIapuHU
parOaTIaHTUPUII YIYH TE€3IAIITUPUITaH aMOPTU3AIUSHY KOPUN KUJIHIIL,

- (haonusIT TypuIaH KO YMKKAH XO0JAa COJNIMK Typiiapu OVinYa COJUK COJIHIII
0a3acujaH KaMalTUPHIIL,

- UNUIa0 YMKAPUIITHU PUBOXIIAHTHPUIN Ba KEHTAUTUPHUIITHU parOaTIaHTHUPHIIL
Makcaaua Goiga KUCMUIa COTUKIIAp TYJIOBUAAH 030/ KUJIUIII,

- IDKTUMOMH Ba HILIa0 YMKapull HHOPATYy3WIMACHHU PHUBOXKIAHTUPUIITa
HYHanTUpWIraH Makcauiu UMTUE3Iap Oepull.

Jlexun, xyhugaru l-pacm ganomatr Oepummua 2018-2023  iinmmapna
UKTUCOAMETAAru YMYMUH CONUK IOKH YpTaua 21,8 Gpou3Hu Tamkui 3Trad Oup BaKT/a,
Nmnab uukapumiiard CONMMK IOKM 9HT MacT KYpcaTKU4d XaM Kapuild uKku OapaBap
IOKOPWJINTMHM KY3aTHII MyMKHH.
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1-pacm. AUM Ba unIad YUKAPUIIAATH MAXCYJIOT/Iap YCHIIM XaM/Ia
MKTHCOAMET Ba MILIAG YHKAPHUILAATH COJIMK IOKHMHHHT TAXJIH/IH’

XVKaJIUK IOPUTYBUYM CYOBEKTJIAp TOMOHHUJAH HMIUIA0 YMKApUIIHU MYyHTa3am
MOJIEpHM3ALMSIIAII, TEXHUK Ba TEXHOJIOIUK KUXATIAH KailTa KUX03Jall, YHU IOKOpU
cudariu, pakodardapIo1, IKCIOpPTra HYHAITUPWITaH MaxCyJIOT UILIA0 YUKAPUIIHUA
KYyDaTUpuIl WMKOHMHHM OepauraH WIFOp 3aMOHaBUH yCKyHamap Owuiad

1 V36exucron Pecnybnukacu VkTucoauér Ba Monus Basupiury, Conuk KyMutacu Ba JlaBiaT CTaTUCTUKA KYMHUTACH
pacMmuii caiiTiapuaaru MabJiyMOTIIap Ba XUCOOOTIIApU acocuia Myamsindiap TOMOHUIAH Tai€piaanan
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TabMHUHJIAIITAa KApaTUJIraH caMapalin paFGaTJIaHTI/IpI/IIH TU3UMHWHU APpaTUII MaKCaanaa
KOpXOHaJIapra 6Hp KaTop COJIMK HMTI’IéSJ’IapI/I TaKaAHUM OTHUJITaH.

MopepHuzanus xapaCHIapruHu Xap TOMOHIaMa KyJu1ab KyBBaTJIall HaTHKACH 1A
UKTUCOAMETTA X0 KUIMHAETraH MHBECTULIMSUIAP MUKAOPU Ba HIUIA0 YUKApHUII
KaJall cypbaTiapAa YCUILINUTa SPULLIHIIIN.

2018-2022 #iwnmap  MoOaiiHMIA  acocWil  KamuTalira  y3JallTUPUITaH
uBectunmsuiap Xakmu 1036,1 tpma.cymMuN €kn 129,5 Muipa.momapHu TaIKWI STIU.
Ymly gaBpna MHBECTHIMANIAP XaKMHU unura yprada 15 douspan omran. Jlekuw,
MamiiakaT SIMM Ba caHoaT MIL1a0d YMKAPUIIK XaKMIapy MOC paBuIlAa ypTadya Wuaura
5.5% nmacaiiran xamma wuniad uumkapumauHr AWMMparn ynymm 107,9% nan

105,4% raua macaiiran. bynapuu qyHénaru Ba3usat OuiaH u3oxJjam MyMKUH (2-
pacm).
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2-pacm. V3éexkucron Pecnybankacununr 2018-2022 iinnnapaaru

SAUM, unuiad YuKapuIl Ba HHBECTHLMSLIIAP OYiHYa KYypcaTKUYWIap
TaXJIHITH?

Mamnakatummuzga 2016 WwuiapaadH ONAMHTA XO0JIaTAa MIUIA0 YUKAPUIIHU
MOJCPHU3AIMS  KWIUII  JKapaéHJapd pUBOXKM yuyH ¢uckan  parbatiap
caMapaJ0JIMTUHY MacaUTUPYBYU KaTOp MyaMMOoJiap MaBxkyj OyiaraH. XycycaH, COJIUK
UMTHUEApUHUHT Ycumn cypbatu Unad yukapumigard mMaxcymnoriap XaKMUHUHT

2 V36exucron Pecriyonukacu MkrucoauéT Ba Monus Basupiury, Coluk KyMuTacu Ba JlaBiaT CTaTUCTUKA KYMHUTACH
pacMmuii caiiTiiapuaaru MabJiyMOTIIap Ba XMCOOOTIIApU acocuia Myasindiap TOMOHUIAH Tai€piaanan
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ycum cyppaTUiaH wWirapuiarad 31ad. byryHru wucnoxamimapiaH KenuO YHKHO,
WHIUBUYa]l XyCyCHUsITra ora OYJran COIMK UMTHUE3NApIaH BO3 KeUTaH XO0JI/1a YMYMH
TapTHOAAru CoNuK UMTHE3Napu Oepunmokaa. Xycycan, 2018-2022 imnnapaa umniad
YUKAPUIIJIaTd KOPXOHAJIApTa TaKIUM JTHITAH COJIMK MUMTHE3NIAP XKMUHUHT YCHUIIT
cypvartinapu yprada 10 ¢ousHu Tamkun 3TraH Oysica, HIUiad YUKaApHUIIAArH
MaxCyJaoTiap XaXMUHUHT YCHI cypbariapu yprada 60 (GousHM Tamkwmi 3TMOKAA.
FOxopunarun mabiymoTiapaaH KYpUHHO TypHOIWKH, caMapaidl COJUK HMTHUE3IAp
KYJUTAaHWJITaH XO0JIJ1a COJIUK 0a3aCUHUHT OIIMPHIIUIITUTA UMKOH SIpaTHUJITaH.

Amoxpma Hwummap Oyimda sca 2018 imnma unuiad YMKAPWINIArd COJIHK
UMTUE3NAp XAKMUHUHT YCUII cypbatd 9,6 ¢ow3HM Tamkwi 3TraH Oyica, uiiad
YUKAPUIIIATH MaXCyJIOTIap XaKMUHUHT YCUII CypBhaTu 55,2 (hoW3HU TAITKWII 3TraH.
2022 #iunaa uiad YuKapuInIard CoauK uMTuésnap xaxmu 13,2 ¢owusra omran oup
BakTna Mural ynkapuigara MaxcysaoTiap XaXXMHHHUHT YcHill cypbaTtu 61,7 dousHu
TallKWJI dTrad, Oy »95ca ¥3 HaBOaTuaa CONMWK parOarnapumaad ¢oigaaaHuII
camapaJIopJINTH IOKOPHIUTH/IaH aajiojaT 0epmokaa. (1-xaaBan)

1-sxkaaBaa
Nuwi1ad YMKAPHIIIATH COJTMK MMTHEIAPH TAXJIHIN®

2018 2019 2020 2021 2022
HIKTHCOOHETIATH COJTHE, 18,6 21.2 22.1 224 234
WKH (%pma COJHK Ba
00KXOHA TYJIOBJIApH
Al IMra HHc0aTaH)
Comur HMTHE3MapH (%01a 5.3 5.5 5.1 5.9 8.1
HIMra aacbaraH)
Comuk HMTHE3TapH (%01a 4.7 26 23,4 26,4 36,1
YMyMHH COJIHK TY/IOBJIapHTa
HHcOATaH)
CaHoatgard COJTHE, 9.6 9.03 8.4 0.5 13,2
HMTHE3IapH (%00a)
AlMpardH caHoaT VIyIIH 55,2 60,5 60,9 61,8 61,7
(%ona Al1Mra HHcOaTaH)
Canmoar  MaxcynoTinapuHH | 235340,7 | 322535,8 | 368740,2 | 456056,1 | 553265.0
HU1al YHKAPHII — XaKMH
(zapa. c¥v)

[ynunraex, 2018-2022 #unnap nmaBp MmoOaiiHWaa Xap 5 WWI JaBOMHAru
¢doiimanaHmiIrad yMyMuid MMTHE3NAPHUHT TEHACHUMSCUHU 3-pacM OpKaidu Kypuo
YUKap HKaHMM3, OepuiaéTraH UMTHUENAPHUHT UMMM MYKU MaxcyJoTra HucOaTaH
VpTaya 6 ¢ousHU, CONUK Tyurymiapura Hucobartan sca yprada 23,3 HOU3HM TaIIKUI
ATUIINTA TYBOX, OVIUIIMMHA3 MyMKHH.

[y Ounan Oupra, unuiad YMKAPUIIHU MOJIEPHU3ALMS KWIMII JIOMMXalapuaa
uMTHUE3Iapaad GoigamaHUIIHE MOHUTOPUHT KWW TU3UMH MaBxky[ 3mac. Conuk Ba

% V36exucron Pecniybnukacu Basupnap Maxkamacu xysypuaaru Cosuk KyMuTacy Ba JlaBiaT cTaTHCTHKA KYMHUTACH
pacMmuii caTnapuara MabIyMOTIap Ba XUCOOOTIapy acocuia Myatudiap TOMOHUAH Talépianan
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O0OXXOHa MMTHUENAPU SPUILWITAH HaTIKalap: TaHHAPXHU KaMmailuIid, MeXHaT
VHYMJIOPJUTUHU ~ Veumy, Gdoipgann  yeumu, OaHIIUKHU, WIDIA0 YUKaApHUII
KyBBAaTJIaApUHU TabMHUHJIAII, WILIA0 YHWKAPWUIT XKMUHU YCHINH, JSHEPTUSHU
TEXAJUIIN, SKCIOPT XAKMUHU YCHIIM Ba OOMIKalapAaH KaTbUW Hazap TaKAUM
ATWIAIA, SbHU «UMTHUENAD — MOJEpHU3alMs - HaTWKajlap» TaMOoWWIuaa
doiinananunmaiiain. Maskyp Xonat uiuiad YuKapHIl TAPMOKIAPU PUBOXKUTA COJTHK Ba
00XXOHa UMTUEZIAPUHUHT TabcUpuUra 6axo OCpUITHA KUHHIAIITUPAIH.

NMTHE3 KyNmaHWIWIIM yYyH [IApT-IIAPOWT, SBHHU arap XucOOJaHTaH
aMopTH3alsl CyMMacu MOJEpHM3alMira HyHalTHpWIraH Mmabjarjiap CyMMacHIaH
IOKOpY OyiraH TakIupAa COJIMK COJIMHaauraH (olgazaH KaMaWTUPHIMACIUTH Oy
UMTHUE3 UIUIA0 YMKAPHIITHU MOJAECPHHU3AIUS KIJIUII MaKCaAuIa XYy>KaluK IOPUTYBUU
CyOBeKTIiap TOMOHMJIAH KYJJIAHWIMININWIA MYXUMJIMTUHUA TacailTupanu. byHnan
TallKapy, KaTrTa XaXMJard WHBECTUIMSUIApra KapaMaclaH, WIUIad YHKApUII
TapMOKJIapuaa acocuid GOHIJAPHUHT ACKUPTaHIIUK Japakacu omub OopMokma EKu
1oKopuinruya cakiaanuo konmokaa (1. [ycusipos, 2023).
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—e— CoaukK mMTHEZIapH (%oaa COMHMK TYIIYMHIAa HHcOaTaH)

Coaurk nMTHEsTapu (Yoaa AMNMra HucGATAH)

3-pacm. 2018-2022 jinniap napomMujaa coJIMK MMTHEZIApH,
COJIMK TYyJoBUWiIap conn Ba AUM ycu TeHaeHmusicn”

Kymmanan, akcapusT Xoutapjaa OepwiaérraH y €ku Oy CONMK HMTHUETAPH
(dakaTriHa YHUHT KOpUN KWJIMHMUIIKA OOCKUYMAa 0axojaHau, KeMHHYAIUK OOHKET
JapoMaUIapyuary TErMIUIM HYKOTUIIAp MUKAOPH €Tapiu Aapakajaa 0axoiaHMaiau

4 V36ekucron Peciybnuxacu Basupnap Maxxamacu Xysypuaaru Conuk KyMUTacu Ba JJaBnaT cTaTUCTHKA KYMUTACH
pacMuii caTIapuaaru MabIyMOTIap Ba XHUCOOOTIapH acocuia Myautudiap TOMOHHIAH TalEpianu
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€ku KrcMmaH 0axoJlaHau, OepuiraH UMTHE3 XUCOOUTa IPUIIUII Kepak OyiIraHn Makcas
camapaiopJIUry 3ca TaxXJIWI KWIMHMAaNIH.

Xo3upru KyHra Keiau0® pHBOXKIAHTAH Ba PUBOXKIAHAETTAaH MamilaKaTJIApHUHT
UKTHCOAUETUAA  KOpIOpANFsUIapAaH  JapoMaj]  COJUFH  YHIUPHWINIA, COJHUK
TabTUWIAPH, TE3JAIITHUPWUITAH aMOPTHU3alMsI, WHBECTUIMOH COJUK KPEAUTH
MIAKJIUATH COJIMK UMTUEINAPH KEHT KYTAaHWINO KeTMHMOK/IA.

Cynrano I'.C. Ba 6omkanap (2015) puBokiaHraH AaBiaTIapHUHT Oy Oopaaaru
wirop Taxpubanapunu (I'epmanusi, @pannus, Anonus Ba Poccus) ypranranumusia,
WHBECTUIIMOH COJIMK KPEIUTH MaBXKYUIMTH, OyHIAa XVKAJIUK IOPUTYBYH CYOBEKT
MyailsilH mapTiap acocujia HMMTHE3 OJIMIIM, STbHU HMMTHUE3 TaKAUM ATHIMIIA
HATHXKacuaa KOPXOHA PEHTA0CIUIMTUHY ONIUIIN, SSHTY WM YPHUHH TAIIKWIT STATUIIIH,
pako6aTOap o1 Ba HKCIIOPTOO MaxCyJNIOTIApHHU (MIIUTAP Ba XU3MATIAPHU OaKapuUIIIN)
unuiad  YMKApWIMINM, — XyAyajdap — UHQpaTy3WwiIMacH  PUBOXIIAHTHUPHIUIIN,
KYBBaTJIapHU TSKATUIIH Ba 11y KaOu OOIIKa 3apyp ME30HIapari KypcaTKuaIapHIUHT
WKOOUMM y3rapuiuiaH Kenud 4YMKKAH XO0JiJIa COJMUKJIap Ba OOIIKa MaxOypuid
TYJIOBIApHU XUCOOJAH YHMKApUII, KUCMaH Kaltapum €ku (ousu OunaH TYIMK
Kaltapuii ¥3 camapacunu 0epud KeIMoKa.

2-KaaBaJI
Kaxonnunr 103 Ta puBOKIAHIaH Ba PUBOKJIAHAETIAaH MaMJIAKaTIapuaa
KEHI TAPKAJITaH COJIMK MMTHEIAPHHUHAT AK/LIApH®

= e
o < ‘: > I
IImTHés makanapn g 2 = - E = Q & =
Qe | E| £z | 82z | E% =t | g
-5 | 2 =23 | =82 | 23| sEzg z -
82| & e 8 Z mEE | B2 £ E = Ea
£ E = =9 = == 2 | @ = g g2 E =<
=2 | o <3 2 £ 5 S = 2= ST
= | 2| ze =z S£= | Es| M=Es =
< 2| 3 E€ = = 5w | 2= = = =
Y ._ = S &0 2 = S
3) '_3 = E ~ = = =
o F s =
Conmuk TapTHITIAPH 16 13 8 19 7 4 67
Tesmamrupuirad aMopTH3aIH 12 8 6 6 10 5 47
HHBecTHIINOH (CKUIKU) YSTHpPMA 4 5 9 3 5 0 26
Hnmnopt SoKTapuaaH 030 KHITHII 15 13 11 13 4 63

Kymnanan, @panuusiaa ¢oia COMUFUM CyMMacu XHUCOO-KMTOOWIaH OeBOCHTa
4erupuwinO, COJNMK TYJIOBIApH KaMAWTHPWIUINA XUCOOWTa KOPXOHAHWHT SIHTH
WHBECTUIMSJIADUHUHAT MYyalsiH OMp KUCMHUHU MOJIMSUTAIITUPUILTA UMKOH OepaJuraf
WHBECTHUIIMOH CONMK Kpenutu Kysutanwiaau (JI.ITormosa, 2007).

[llynunraek, Poccusna xaM MHBECTUIMOH COJUK KPEIUTH KOPUM KWUJIWHTaH
0ynub, xopxoHanapra ¢oiiga Colufu, Ba OOIIKa MaXOypuil axparMaiap Oyimda
1 iunpan S Wunra Kagap, anmoxujaa xosuiapaa sca 10 iunra Kagap TakauM STHIIAJI.
WMHBECTUIIMOH COJIMK KPEAWTH F03aCHIaH TETUIILUTH MapTHOMA KOPXOHAHUHT apH3acH
acocuja BaKoJIaTJy JJaBJiaT OPraHu TOMOHMJIAH TY3WIAJIN.

K.McmamoB (2023) ¢ukpura kypa MHBECTUIIMOH COITUK KPEIUTH — Oy COMMKHUHT
TYJI0B MYAJATHHU IIyHAAW Y3rapTHPUILIKH, OYHJAa TAIIKWIOT MYasiH acociapu
MaBxyJ OYiraH Takaupia, MabliyM OUp MyZJAaT Ba MebEpiapia Y3IapuHUHT COIHUK

® DnpaapymieBa M. — “Pa3BuTre MexaHu3Ma HAJIOTOBOIO CTHMYJIMPOBAHUSI HHBECTHIIHOHHO JAESTEIBHOCTH
B DKOHOMHYECKH CIIa00pa3BUTHIX pernoHax’’ u.d.H. WIIMUH Japaxacu nuccepTamusacu. M.: 2014, 224 6.
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Oyiinya TYJIOBIAPWHU KEMHMHYATUK O0OCKHIMA-OO0CKHY KPEIUT Ba XMCOONaHTaH (Hou3
CyMMaJIapuHU TY1a0 OepuI mapTy OuaH KaMaunTUPULILIHD.

[[TapTHOMaza aHUK MyAzar, MyausH 1Iapmiap Ba TYJOB MYIJATH
y3aUTUPWIAIUTAH COJUK Typiapu OenruiaHaau. VHBECTHIIMOH COJIMK KPEIUTUHU
OJITaH KOPXOHA IIapTHOMA/JIa Ha3ap/a TYTWITaH MyAaT MoOaitHuaa xap Oup Xxucooot
JaBpuja TEruluid Xap Oup COJIMK TypJlapu Oyinua anmoxujaa KamMaWThpuiuiap
KUPUTHUII XyKyKura sra Oymaau. KamalTupuuuiap HaTWkacuja WAFWITAH COJHK
CyMMacu IIapTHOMAJia Hazap/a TYTWIraH UHBECTUIIMOH COJIMK KPEIUTH CyMMacura
TEHT OYITyHTa Kajap KaMauTUpUIIuIap aMmalira OMUpHInG KeTuHaIH.

WNHBEeCTUIIMOH COJUK KPEAUTH OIOJPKEeTra YTKa3WIUIIM Kepak Oyiran maapomajn
KHCMHJIaH TETUIILUTH COJIUK TypH OYHn4a TYJIOB CyMMAaCHHH, Xap OUp XucoO0OT JaBpuaa
XUCOOJIaHTraH CONMuK Oyinya TYinoB cyMMacuHUHT 50 (ousu MUKIOpHUIIaH OlIMara
XOJiJla KaMauTUpuIl XucoOura TakJIuM STuUiaau. byHaa coimuk maBpu MoOaiHuaa
KaMFapWITaH KPEIUT CYMMAaCH TAIIKWJIOTHUHT YOy COJHMK JaBpuja TYJIaHAIuTaH
coiuK cyMmacuHUHr 50 Qomsugan ommMacaurd kepak. WHBECTHIIMOH COJHK
KpEeAUTUHUHT (Qou3 ctaBkacu Poccus Qenepaumscu Mapkasuii OaHKWHUHI KaiTa
MOJIMSUTAIITUPHIL CTaBKACUHHUHT % ¢ou3 cTaBKacujaH kam OyimaraH Ba ¥4 (ous
CTaBKacuJaH Ky Oynmaran mukmopnaa oenrunananu (Poccust peneparmsicu Comuk
koxekcu, 2016).

A.L. Griffiths, K. Nerenberg Ba, D. Wals (2010) mabymoTiapura kypa
PUBOXJIAHTaH MamJjlakaTjiap/ia UHBECTUIIMOH COJUK YerhpMaliapu €K WHBECTUIMOH
CONUK KpEAUTJIApW SKOPUM KWIMHMIIKA TaJAOUPKOPJIApHU YCKyHajap MapKUHU
KEHTaTUpHIl €KU dCKUPraH yCKyHaJlapHU KalTa »KuUXo3jallra UHBECTUIUS KUIHII
yuyH parOatiantupumra mymxamianrad. AKIga ymOy uMtués xopuil KUIuHTaH
BaKT/Jarv SHT IOKOPY CTABKAaCH KamMuja 8 WWJI Xu3MaT MyA1aTi OVIrad xoJija MalinHa
Ba yCKyHajapra MHBECTULIUS KWIMHTaH MaOJarIapHUHT YMyMUW KuiiMaTuaan 7%Hu,
HHT MACT CTaBKACH ACa aKTUBJIAp Y4yH (doilnananuin MmyaaaTi 4-6 inn 6yiaranu xosiaa
2,33%Hu TallKWI 3TraH.

PuBosxnanran Ba pUBOXKIAHAETTaH JABIATIAPHUHT Ta)xpuOajaapuiaH Keinud
qukuO, doliga conuru Oyiuda TakJIUM STUIAETraH UMTHUE3TAPHUHT aCOCHM IAKIH
cudaTuga WHBECTUIIMOH COJUK KPEAUTHHU TAaTOWK HTWIHIIKA KOPXOHAJIAP COJIMK
IOKMHU KaMaWTUpUINra Ba WHBECTUIIMOH apaCHJIapHU (QaoulaliTUpUIra &paam
oepanu.

XyJjoca Ba TakiaudJiap

Mag3yra joup amalira OmMpUIral TAAKUKOTIap Ba WIFOP XOPIXK Taxpuodbacura
TastHTaH XO0J1J1a KyHuaaru xXyiaocanap MmaKUIaHTUPUIIIN

1. Conuk WUMTHUEINAPUHUHT HKTUCOAMETTA TAbCUPUHU MOHUTOPUHT KHIIUII
MEXaHU3MHUHT MaBXXyJl IMACJIUTH, COJIMK UMTUE3IApU caMapaiopJIMTUHH OITUPUIITHU
TYXTaTyBYu OMII XucoOnaHamu. by wuKTHCOMMET Ba OIOMKET YYyH HWKTHUCOIHM
oKuOaTIapuaaH Kelnb YMKKaH XO0J1/1a COUMK MMTUEINAPUHU TAKIUM STUIITHUHT aHUK
ME30HJIApUHM OeNrujiamra UMKOH OepMailin xamja UMTHUE3NApHU TaKAUM STHII
MEXaHU3MHUHHHT  aHUKJIUTH, OYMKIMTM Ba  maddodaurn  apaTUIHIIUHA
KUAHJIAIITAPAIN.

2. Mopaepuamzarus O6yiinya UMTUEIAp caMapaIopiIurd MACTIMTUHUHT sTHa OUp
acocuit cababnapugan Oupu Oy COJMK Ba OOXKXOHA MMTHEIIADUHHMHT Xed KaHJau
maptiapcu3 Oepwmmy Ba KadtapuO® onumHMacimuruganup. Hmruésnapman
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doiimananyBYM KOpXOHAa HWIUIA0 YHKAPWITaH MaxCyJoTiap cu(aTwHU OIIWPHIIIL,
XOKMUHH KYHauTupuin €KU SKCIOPT XAKMUHM OIIMPUIN OYyiinya Xed KaHjau
MaxOypusT KaOyJl KWIMaiIH.

3. Monepauzanus xapa¢HiapuHu GucKan parOaTIaHTUPHIN YOpa TaaoupIapw
MOHETap, BaJl0Ta Ba MILIA0 yuKapuil cuécatu OwiaH Oupraiaukiaa onud OopuiaraH
TaKIupa KyTHITAH HaTH)Ka camMapaiupok Oynmuim umkoHuHH Oepaau. IllyHuHrmek,
yiI0y UCIOXOTIAPHU aMajra OUIUPHUINTa Machyll 1aBiaT OOMIKAPyB MHCTUTYTIAPUHU
TaKOMIIJTAIITHPHII XaM MyXHUM aXxaMHsIT KacO dTaju.

Oxopunarmnapgan kenubd 4YMKKaH XoJdAa Kyduaard Takiauduap TaBcHs
KUJTUHA/IN

COJIMK MUMTHUE3ApU COMMKIAPHU TYJIUK 0307 KWIHII Tap3UAard aloxXuaa TaKIuM
ATWJIAJIUTAH UMTUEZIAPHU UMKOH KaJap KUCKApPTUPUIIHUIIN, TAKIUM dTUIAETTaH COUK
UMTHUENIAPU HATIKAra HyHAITUPWINIIH, SEHA UMTUES TAaKIUM STHIHAIIN HATHKACH 1A
KOPXOHA PEHTA0CNINTUHY OIIUIIH, STHTY U YPHUHU SIPATUITUIIN, paKkoOaTOap 1011l Ba
HKCIOPTOON MaXCYJIOTIAPHU MILIA0 YMKAPWIMIIK Ba KyBBATJIAPHU TEXKAIUIIU KaOU
ME30HJIapJiaru UKOOU Y3rapuiiiapuaH Kelubd YMKKaH X0J1/1a TAKIUM STUIUIIN;

MOJIEpHU3AIMS UMTHUE3NApH (PakaT MOAEpHU3AIMS yUyH dMac, Oaakd MabiyM
[IapTiIap OCTH/IA, SbHU UHBECTUIIMOH COJUK KPEIUTH KaOu OSpUITUIIN, MOACPHU3AIINS
ONUra KYyHWITaH HaTWKara JPUIIWITad MapTId WHBECTUIIMOH COJUK KPEIUTH
CYHIUpWIraH ne0 XHMCOOJNaHMINM, aKC XoJja HUMTHUE3 OepuiraH AaBp Tyraray
WHBECTUIIMOH COJUK KPCOUTUHUHT HATIKATaH OpPTUKYAa KHUCMH OIOJKETTa
KaWTapuIMILIH;

TaKJIUM STHIAETTaH COMUK MMTHEINAPUHH OIOKET TapoMaJIapuaari TerHIILTH
HYKOTHUIIIap MUKJIOPUHU aHUK Oaxoiaiauran, Oepwiran UMTHES XUCOOUTa SPUTITUIIT
Kepak OynaraH MakcaJ camMapajopiiurd TaxXJIWi KWJIMHAIWTaH PUBOXKIAHTaH
JaBIATIAPHUHT aH03aJIapy acoCHa TAaKOMUWJUIAINTHPUITaH, (pucKal Ba UKTHCOAUN
MOHUTOPHUHIIaH YTKA3UII OYiinda ycayOUuETHN UITA0 YUKHIIL.

Nmna® yukunrad uaMuid Takind Ba amanuii TaBCcUsJap amMalia KyJIaHWIUIIH
kenaxakna ~ WMoora®  yuKapuimHEM — MOJEpHUBAlMSIIANIIA,  KOPXOHAJTAPHUHT
MHBECTULIMOH (DaOJUTMTUHU OLIMPHUIIA, UIIA0 YMKAPUILIHU SHA/la KEHrauTUPpHUIIIA,
UMTHE3NAp XUCOOMTa KOpXOHAJlap HUXTHEPUAA KOJNaguraH maliariap Makcauiu
UYHAITUPWININIKAA Ba COJNMK TYHNIyMJIAPUHU OIIWIIMAA CE3WIApIN HaTWKajlapra
SPUIITIIIATN JIETaH YMUIIaMU3.
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