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"KAMOABUIN UHBECTULUSJIAIL UHCTUTYTJIAPU ®AOJIUSITU BA
YHUHTI Y3UT'A XOC XYCYCUSTJIAPHA

Maszkyp Makoiana >KaMOaBHil WHBECTHUIMSUIAI WHCTUTYTIApU (PAOTHSATHHUHT
PUBOKJIAHUIII TEHJEHUMsUIapura 0axo OepuiraH, YHUHT Y3UTa XOC XYCYCHATIIapu
aHUKJIAHTaH Ba yjiap (aoJIUATHUHU V36exucronna PUBOXIIAHTUPUII OYiirua Takiud
UIU1a0 YUKUIITaH.

TasiHu c;”f:map: 6aHK, ACTIO3UT TAIOIKWIOTIIApH, HWHBCCTHUINA, HWHBCCTHUIIUA
GboHIM, MOJMSIAINTUPHUIN, MOJIMSIBUNA BOCHTAYHIIAP, naii  Qonmmapu, ccyaa
KalluTaJulapu 6030pI/I, CyrypTa TAlIKUJIOTIapHu, KHMMATJIN KOTO03.

B I[aHHOﬁ CTaTbC JlaHa OHOCHKa TCHACHIHAM pPa3BUTHUA ACATCIBHOCTHU
HHCTUTYTOB KOJUJICKTUBHOI'O HWHBCCTHUPOBAHMSA, BBIABJICHBI €TO 0COOEHHOCTH Ba
pa3paboTaHa MpeJI0KEHUS M0 Pa3BUTHIO UX JCATEIBHOCTU B Y30EKHUCTaHE.

KiaroueBble cJIioBa. 6aHK, JACIIO3UTHBIC OopraHu3anuu, HWHBCCTHUIINA,
WHBECTULIMOHHBIA (QOHI, (UHAHCHPOBAaHUE, (PUHAHCOBBIE ITOCPEIHUKH, I1aeBbIC
(oHABL, PHIHOK CCYIHBIX KaIlUTAJIOB, CTPAXOBbIE OpPraHU3alUH, IEHHAs OyMmar.

This article assesses the development trends of the activities of collective
investment institutions, revealed its features va developed proposals for the
development of their activities in Uzbekistan.

Key words: bank, Deposit organization, investment, investment fund, financing,
financial intermediaries, mutual funds, loan market, insurance companies, security.

Tapakkuii >Trad JaBiariapia >KaMOABUM WHBECTUIMSJIAI HMHCTUTYTIIApU
(haonuATUHM PUBOXKJIAHTUPHUII Oopacuaa Karra Ba 0ol Taxpuba TYIIaHTaHIUTH
cababnu ymoy TaxpuOaHW YpraHuil, YMyMJIAIITAPUII Ba TETUUUIM XYJOCAIAPUHU
uPKapUIl Y30EKHCTOH aMaTHETH YIyH MyXUM aXaMHST Kach 3Taju.

V36exncron PecryOnukacuaa WHBECTHINS Ba Mail (OHINAPHHHHT MaBXKY
AMACJIUIY, HOAABIAT TMEHCHS (OHAJAPUHM TAIUKWI STULI MacaJlaCHHUHT Xal
ATUIIMAraHjauru 0y 6opamaru n0a3apb MyamMmosaapaad XUucooaaHaIu.

OpTHpPOd STMOK JKOM3KM, MHBECTULHMAJIAD Xap KaHJaik  MamJjakar
UKTUCOAUETUHNA PHUBOXJIAHTUPHUIIHUHT  3apypudl I[IApTH Ba MYXUM OMWIA
xucobnanaa. Maskyp Xyjioca TaHHUKJIM UKTHCOIYU OJMMIIAp TOMOHMJIAH WJIMHN
KUXaTaaH acociaad Oepwiran. Macamad, XX acpHHHT KJIACCUK HWKTHUCOMAYHM OJIMMH
AKM.KertHC Y3MHUHT WIMUKA W3JIAHULUIAPUAA WHBECTULMSUIAD XAKMUHH OILIUPHULL,
yJIapHU MOJIMSUIAIITAPUIN MEXaHU3MJIAPUHU TAKOMUJUIAIITUPUIN Macajiajlapura
OarvIUIaHTaH y30K MWUIMK W3JIAHWUIIApU HATHXKAcHAa IIyHJIal Xysocara KeJiw,
nyJjap TakIM@UHUHT YCUIIM HaTtWxkacuga (ou3 CTaBKACMHUHI —Macailuiiu
WHBECTULIMSUIADHUHT MYKOOMJT KMMMaTHUHM mnacailTupaad Ba (OU3 MEbEPUHUHT
nacaiiu6 Oopumm Owinan ¢QupMa Ba KOMIAHUJIAD Y3JIAPUHUHT  peXalld
WHBECTUIIMSUTApY  XaKMUHU ommpanuiap. by oaca, ¥3 HaBOaruma, TOBap
3aXMpaJapuHUHT Ky3/1a TyTUIMarad MUkKaopaa capdaanummra onubd kemnaaun. Gupma
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Ba KOMIIaHWsJap 9ca, OyHAall ImapouTna MaxcyJoT UNUIA0 YHUKApUIIHH
kynadTupaamiap. Hatmkamxa MAUIMNA JapoOMaIHUHT KYTTaiumnm 03 oepaam [1].

Xankapo Hobenp mykopotununr coxubu I1. CamyanbcoHHUHT QuKpura Kypa,
WHBECTULIMSUIAII JTapOMAJJIapHU KOPUWA HMCTEBMOJI YUYH HIUIATMACIAH, YJIApHU
KeJlakakaa KYmpok (oiiga om0, paoausaTHU KEHTaWTUPHIN YIyH capduranyaup [2].

V3 HaB6aTHIa, MHBECTUIHMSIAPHN MOIMSIAIITHPHII TH3UMH/IA ACOCHH YPHHHM
KaMOaBUH MHBECTULIMSIIANT MHCTUTYTIApU drajiajiu.

Xankapo amMaiauéTaa kaMOaBU MHBECTULIMSIIAN MHCTUTYTIAPUHUHT 3 TYpyXH
MaBXXYJIMTUHU YBTUPOG ITHIIL KOU3:

1. 1eno3uT TalmKuiIoTIapH.

JIeno3uT TalKWIOTIapUra THKOpaT OaHKIapH, KpEeIUT YIolIManapyu KUpaau Ba
ylap pecypc 0a3aCHMHUHI acOCUi KUCMHUHHU >KaJI0 KUJIMHTAaH JCTMO3UTIIAp TallIKUI
ATaaH.

Jleno3uT  TAlIKWIOTIapW  MHBECTHULMSUIAIL  XKapaéHUHUHT  yTa  (aon
UIITAPOKYUCH XUCOOIaHAIH.

2. llapTHOMaBU-)kKaMFapMa MOJIAS HHCTUTYTJIApH.

Ma3kyp MHCTUTYTJIap TapKHOWUra CyFypTa TAIIKWJIOTIApH Ba HOAABIAT MEHCHS
boHaIapu KUpaau.

3. lHBECTULIMOH MOJIUSIBUIA BOCUTAYMIIAP.

Ma3kyp Trypyxra UWHBECTHUIIMOH OaHKiIap, HHBeCTHMIMS (OHAJIApU Ba
KOMIAHUSIApH, Mal QoHIapu Kupaaud. Yiap Mojus OO30pHUHHMHI  Kap3
MaxOypusaTIapu Ba XHUCCAJIM HIITUPOK KabOM HMHCTpyMEHTJIapuaaH (oiaanaHran
XoJi71a pecypc 0a3acuHu makimanTupaauiap [3].

Kamoaswuil Tap3na nHBeCTULUS (DAONUATHHU aMajra OMIMpUIIa MaliaFriIapHU
KMMMATIIM KOFO3JIap YMKapHIl €KUM MIAPTHOMA TY3HII OPKAJIM ka0 KUIMII MYyXHUM
VpuH TyTaau. byHAaa KHYMK capMOSIOpJApHUHT HWHBECTULMA (OHAUTAa KyraH
Ma0narmapu fAroHa mnoprtdenra skamiaHagd Ba ymoOy mnoprdens Kenarycuaa
npodeccuoHan OOIIKApYBUMHHUHI HA30paTH acocuja JapoMajyli  WHBECTULIUA
Joluxanapura xounamtupwiaad. HaTwkana HMHBECTOpPJIApHUHI BaKT Ba Maliiar
Oopacuaru xapaxatiaapy ce3wiapiiv 1apaxaaa kaMainb, MMpUK XxamJia HICTUKOOIIIH
WHBECTULIMSL  JIOMMXAJApUHU  MOJUSJIAIITHUPUII  OpPKaJd  IOKOPHM  MKTUCOAMM
camapaJIopJIMKKa SPUILHILI UMKOHH 03ara Kela/u.

[Taéi donmmapuHUHT acocuit (aonusITH, onatna, *aiad >TWiraH MalJarliapHU
KMMMATIM KOFo3japra Ba OOILIKa TypJard MOJ-MYJKKa >KOMIAIITHPUII OpKaIH
amanra omwmpwianu. lapomasuap uHBectuuus (OHIM HUIITHPOKYMIApU YpTacuna
nuBUAeHIap, Qouszmap €xku  OOMIKA TYJNOBIAp Tynaml #Wynu OwiaH Kaiita
TaKCUMJIaHA/IH.

[Tati ponmmapura xoc Oynran ad3aIvKiIap MIyHAaH UOOpaTKH, OMpPUHYHUIAH,
naii  Qgonmapura >xkan® KWwiIMHraH wMaOnarmap mpodeccuoHal, coxajla KaTTa
Taxxpubara sra Oyiran OolIKapyBuUWiIap TOMOHHAAH OOIIKAPWIAIW; MUKKUHYWJAH,
noptdenHu OomKapuiia JuBepcuUKaAUAIAl UMKOHUATUHUHT KaTTa SKaHJIUTH
PUCKIIApHUA KaMauTUPAIU.

Xo03upru JaBpAa MHBECTULMS (DOHIUIapU Y3 HYHANMILIApUIaH Keaud 4uKuoO,
aKuusuiap, oOJurauusuiap, apajanl WHBECTHIUS, KyuMmac MYJK, UIOTEKa, BEHUYp,
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TYFPUAAH-TYFPU HMHBECTHIIMS, XeX-QOHJ, WXKapa, KpeauT Ba Oomka QoHmiap
KYpUHUIIUAA (PAOTHUST FOPUTMOK/IA.

JKamoaBuii MHBECTHUITUSIIAIT WHCTUTYTIIAPU (HAOTUSITHHN PUBOXKITAHTHPUIITHUHT
3apypuil maptu Oynub, KUMMATIM KOro3nap O030pM Ba cCCyAa KamuTajiapu
OO030pPHHMHT PUBOKIIAHTAHIUTH XUCOOIaHAIH.

Kummatim KOFO371ap 0030pUHUHT PUBOKIIAHTAHJIUT U KaMOaBUH1
WHBECTULIMSIIAI MHCTUTYTJIapura KUMMATIM KOFo3japra WHBECTULIMS KWIMII Ba
KUMMAaTJIA KOFO3JApHM YMKApUII WYnu OuiaH pecypciiap ka0 KWW UMKOHUHU
Oepca, MWUIMKA cCylla Kanutajuiapu 0030pu Ma3Kyp HHCTUTYTJIapra BaKTHHUYAIUK
Oy TypraH mys MaOJjarflapyHU CCylla KanmuTaiapu 0030puia >KOMIAIITHPHUII Ba
KpeauTJiap OJIMII UMKOHMHHM Oepaau. AMMo ymiOy OO30pJapHMHI KyJaMu Ba
ylapiaru MOJIMSIBUM HMHCTPYMEHTJIap MyoMalacd AyHE MamilakaTiapuia y3apo
KeckuH ¢apkimaHaau. Macanan, ['epmanusma ¢oHA 0030pH aMepuKa MOICITHHHU
Kymaétran OoIlka MamulakaTiapra HucOaTaH MHKECMHUHT KHYMKIWTH — Ba
JUKBUJUTWINK JTapaXKaCUHUHT MacT HKaHiurd OunaH Qapxnanagu. ['epmanusna
aKuMsuiap OWJIaH Myomalia KWJIMII KaTTa OlepalyoH XapaxaTiap Tanad kunaau. by
epaa 4YOpakJIMK XHCOOOTIap MYK. KOMIIAHHS TYFPHUCHAArM MabIyMoOTiap 0o3o0pra
Hunna 6up mapra yukapwiaau [4]. By aca iinn MoOaiiHHIa aKIMSUTApHU COTHO OJTUTIT
KapopJIapuHU KalyJ1 KMJIMIITA €TapJi 3Mac.

SInoHusiia KUMMATIM KOFO3JIap 0030pH FOKOpHU Jlapakajla pUBOXKIIAHTAH Ba Iy
cababmu, TwKOpaT OaHKIAPU MKTUCOMUETHUHT MYXUM CEKTOpU OViIraH MoJus
0o30puIard pecypcilapHUHI acoCHil srayjapu OYnuO, JaBJIaTHUHT HWKTUCOIMMA
CUECATUHU IOPUTYBUYUIIAD XUCOOIaHA N,

Tapakkuii 3TraH MamJjakaTiap/la *XaMOaBHl WHBECTHUIUSJIAII HHCTUTYTJIApH
GaoMMATHHY TaxJIUJ KWIKMII HaTWKalapu KypcaTaJuKd, YHUBEpCajd THXKOpaT
OaHKJIapy Ba MHBECTULUHMOH OaHKJIAp MOJUSBUA BocuTauwiaap cudaruaa
MKTUCOIUETAA MyXUM POJIb YUHAUIN.

2015 vmnHuHr 1 sHBaph XOJaTUra, TyHEHMHI SHT MMpUK OaHKIapuIaH Oupu
oynran boHk o AmepHuka aKTHBIAPUHUHT YMYMHUH XaXMUJA XYKYMaTHHHT
KUMMATIIM KOFO3JIapura KWJIMHTaH WHBECTULIMSUIApHUHT canmoru 9,1 QousHu
TAIIKWI 3T [S].

AHIMSIHUHT 3HT WHPUK THOKOpaT OaHkiIapuaad Oupu 6ynran bapkiaii3z 6aHkna,
2013-2015 #mmnapaa, macCUBIAPHUHT YMYyMUN XaKMUJa OaHKHUHT YpTa Ba Y30K
MYIJIATIU KAMMATIU KOFO3JIApUHU MyoMayiara YMKapuii Wy OuiiaH >kand dTuirad
PECYpCIIapHUHT CaJIMOFH TacaluIll TEHACHIMICUTa 3ra OynaraH. Ymly mnacaiuin
Ma3Kyp [aBpAa JCMNO3UTIAPHUHI TMAacCHUBIAp XAaXMHUJArd CAIMOFUHUHI YCTaHIUTH
OwiraH u3oxjaHaau. XycycaH, bapkiai3 O0aHK MacCHUBIAPUHUHT YMYMHH XaKMHJA
neno3uTiaapHunr canmoru 2013 #iunma 23,4 dousnu tamkwi 3traH O0ynca, 2014 Ba
2015 #iunnapaa maskyp kKypcarkuu Moc paBuinga 25,9% Ba 32,6 GousHu Tamikui
stau. lllynnait 6ynca-na, 6aHKHUHT ypTa Ba Y30K MYJJATIM KUMMATINA KOFO3JIaApUHU
MyoMallara YMKapuil Wyiau OwujiaH >KaJ0 ATWIraH peCypCiIapHUHI MACCUBIIAP
X@KMHJIATU CAJIMOFU IOKOpH OYiKO, y30K MyIIATIN KpEeIUTIApHUHT aCOCHM pecypc
TabMHUHOTH XHUCOOJIaHAIH.
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Bowka aktmenap 3,79

Acocuin Bocutanap :|O,8%

Kpeawtnap 66,1%
KyumMmmaTtnum KoFosnap 15,1%
Kaccann akenap 13,7%
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1-pacm. SAnouusinunr «Mokorama 6aHK»H aKTHBIAPUHUHT Tapkuou, 2016
iimsunr 31 mapr xouarural [6]

1-pacM MabIyMOTIApHAAH KypHHAAUKU, JoKoramMa OaHK aKTHBIAPUHHHT
TapkuOuJa cCaJIMOFUra Kypa OUpWMHYM YPUHHU KpEAWTIAp, UKKUHYM YPUHHU Ica,
KUMMaTJIM KOFO3Jlapra KWJIMHTAH WHBECTULMsUIAp Jrajuiaiau. byHuHr cababu
IIYHJAK¥, OWUpUHYMIAH, TIDKOpaT  OaHKIAPUHUHT  Kpenutiapu  SnoHus
MKTUCOAUETUHN PUBOXKJIAHTUPHUIIAA MYXUM YPUH TyTaJW; UKKMHYWIAH, AnoHUsAA
KUMMaTJIM KOFO3Jap 0030pu pHUBOXJIAHTaH OYynuO, TwKopaT OaHKIApU YIIOY
0030pHUHT (a0l UIITUPOKYUIAPU XUCOOTaAHAIH.

KamoaBuii MHBECTUIMSJIAI WHCTUTYTJIapW TapKuOWaa WHBECTULMS (oHAApU
Y3Ura XoC ypyH TyTau.

NuBectunms pougnapu 1822 iinnga gactinadku benrusaa, keinnyanuk XX acp
oommaa byrok bpuranus Ba AKIIna ty3unau. Yiap acocad TpacT KOMIAHUS, SbHU
XyCyCcuH maxciap Ba TalIKUWJIOTIAp YUYH CUP CakKJIaHaJUTraH, MIIOHWIN XU3MATIapHU
OakapaauraH KOMITaHUs IIaKKra 3ra oyiranmap [7].

TabkuaIan xK0u3KHu, V36ekucTon PecnyOnukacuaa »aMoaBUil MHBECTUIIMSLIIALL
WHCTUTYTIApU (PAOJUATUHUHT MEbEPUN-XYKYKUN acociapu sipaTwirad. XycycaH,
V36exucron PecryOmukacuuunr “YKamoar ¢onmiapu Tyrpucuza’tn “Kummarin
Koro3iap 6030pu Tyrpucuna’Ty Ba “MHBecTuius Ba mail GoHATIAPH TYFPUCUIA TH
KOHYHJIApY KaMOABUN HMHBECTUIUSTIAP WHCTUTYTJIApU (AOUSITUHUHT MEbhEPHIi-
XYKYKHH acociiapu 0ymb xucoOraHaIu.

[lyaucu XapakTepiwKu, pecrnyoiukamMusna mnaidl QGoHIM IOPUIAUK Iaxc
OyIMaiiIu.

[Tait donmapu wuMIOHUIM OOIIKApYB TOMOHHUJAH Oomkapwiaad. byHnaa
MIIOHYWIM OOolKapyBuM jaeranja ymoy KonyHna uaBecTuimst GoHIIapuHU Ba (EKM)

! SInonusna Monusiuit Hun 1 anpengan Gouutann6, 31 mMapTaa Tyraranauru cab6abum, mabaymoriaap 2016 dunnunr 31
MapT XOJIaTHra OJIMHTaH.
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nail  (QOHUIApUHM WIIOHWIM  OOLIKApHII IIAPTHOMACH AacoCHAa HIIOHWIN
OOIIKapUILIHU amMalira OMHUPYBUX IOPUAMK IAXC TYITYHUIAIH.

bup BakTHUHT ¥3Maa UIIOHWIM OOIIKAPYBYM KUMMATIIM KOFO3Jap O0030pUHUHT
npodeccuoHan ~ MINTUPOKUYMCH  XucobmaHanu. Mmonunu  OomkapyBun — ¥3u
OoIKapaauraH MHBECTHIIMS aKTUBIApU ypTaya HWUUIMK KUWMATUHUHT Kamuaa 5
dbomszn MuUKIOpHAa Y3 KanmuTanura (ycTaB KalWTalura KYWHITaH HOMOIIUN
aKTHUBJIAPHU YETUPHUO TallIaraH xoJija) ara OYIuIIM Kepak.

AViHM BakTna, MaMJaKaTUMH3/a UKKAJIAMYU KUMMATIH KOFO37ap OO30pHUHUHT
PUBOXKIIAHMIII J1apa)KaCUHU HHUCOATaH MacT HKAHJIUTH Ky3aTWIMOKaa. by aca, ¥3
HaBOaTUAa, MKKAJIAM4u 0030pAa MOJUSBUNA OapKapop KOMNAHUSJIAPHUHT WUPHUK
akuusuiapura Oyiaran Takin@IapHUHT €TUIIMACIIUTH, HUCOATaH I0OKOPH JIMKBIIIMIUTH
Ownad (apKIaHyBYM Ba WHBECTHUIIMOH KO03WM0AIOpJWTd OWjIaH aXpaaud TypyBUd
aKIMSUTApHUHT AaBjiar Tacappybunaa 0ynmub, nkkuiaamMuu 0030p ydyH pecypc OVmmb
XU3MaT KWJIMACIIUTY Kabu cababiiap OunaH u3oxj1aHaau.

dukpuMu3ua, Y30eKHCTOH PecryOnukacuaa kKaMOAaBHMH —HMHBECTHIMSIAII
WHCTUTYTJIapu (DAONMSATHHM SHAJAAa PUBOXJIAHTUPHIN MAaKCaAWIa WHBECTHUIIHS
GOHITAPUHUHT KPEeOUT Ba Kap3 Maljariapu XKajl0 KWW UMKOHUSTHHH >KOPHMA
JUKBUUTHINK KO3 (GUIIMEHTH Ba MOJHSBUI JIEBEPAXKHUHT XaJIKapo aManuéTaa Kaoym
KWJIMHTaH 9HT TTACT MEbEPHI Tapaskacura MOC PaBHIIA OIIUPHIIL 3aPYP JO3UM.

FapOuii EBpona mamiakaTIapUHUHT aMalIu€TU]la KOMMIAHUSIJIAPHUHT, Iy
KyMJlaJiaH, UHBECTULIUS (POHJIJITApUHUHT Kap3 MalJariiapu ajl0 KU UMKOHHUATU
KOpUU JUKBUITWIMK Ba MOJIUSIBUH JieBepaxX KoddduimeHTn Oyitnua OenruiaaHra
9HT TTACT MUHHUMAaJ MebEPUH Tanad Ouitan OenruiaHaIu.

Kopuit TUKBUTUINK KOIPGUIMEHTUHUHT HHT MACT Japakacu KYMUUIIUK
naBiaTiapza Twkopar 6ankiapu yuyH 100% xuiaubd OenruiiaHras.

V36exncron PecnyGnmkach  Mapkasuii  6aHKM ~ TOMOHMIAH — THIKOpAT
OaHKJIApUHUHT JKOPUN JIMKBUJIMINTUTA HUCOAaTaH OelrniaHraH MHUHUMAal MebEpU
tanad 30 gousHu Tamkui 3tagu. by aca, pukpumuzua, erapau smac. byHuHr cababu
IIYHAAKW, KOPUH JIMKBUJIMIMKHE XHCOOJAIl MeTOoAWKacuaa HadakaT THKOpatr
OaHKJIApUHUHT Taja0d KWIMO OJMHAIWTAH JENO3UTIapH, Ooanku skuH 30 KyH
nuuaa Oaxkapuiaaaural MaxxOypHsITIIapu xaMm xucoOra onvHaau. MaxOypusrtiap aca,
Ky cownu OYnuO (meno3utnap Oyiinmua OaHkiapapo KpeauTiap Oyinua COJUK
TYnoBIapu OVitnya MaxOypusTiap Ba OolIKantap) >KOpUi JIMKBUUTHIIMKKA HUCOATaH
OenruiaHrad MebEPHUI TaTaOHU OLIMPUIIT 3apYPUATHHU 103ara KeJITUPAIH.

Tapakkuii 5TraH MamJIaKaTIApPHUHT THKOpaT OaHKIapu aManu€TuaaH (Qapkiu
ymapok, Y30eKHCTOH GaHKIApUHUHT GanaHcuaa XyKyMAaTHUHT KUMMATIIH KOFO3/IapH
MaBxya o5mac. byHuHr cababu IIyHAaku, pecrnyOiMKaMu3a JaBiaT OroKeTd
npoduiuT Ownan Oaxapaérrannurd cababam XyKymMaT KUMMATIU KOFO3JapUHH
AMUCCHS KWJIHIITA 3apyPHUAT Ce3Masiariiu.

V3 HaB6aTmIa XyKyMAaTHHHI KMMMATIN KOFO3JAPHHM THKOPAT OGaHKIAPHHHHT
Oamancuaa OYIMacIUryd yIapHUHT JIMKBUJIWINTUTA HUCOATaH CaJOWi TabCHUPUHU
103ara kentupaau. Uynku, 6ankmap OyHmal mapouTaa MyJl MAaKIWAard akTUBIAPHUA
KaTTa MHKIOpJa cakjald Typuiira MaxOyp Oymamu. by aca, Twxkopar OaHKiIapu
aKTUBIIAPUHUHT JapOMaJIUINTUTa HUCOaTaH caaOuil TAbCUPHU F03ara KeITUPA/IH.
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MonusiBuil neBepaxk KypCcaTKM4d KOMIIAHUSHUHT ¥3 MaOJIaFIapuHU )KaMu Kap3
MaXOypusATIapu CyMMacura OYiumn iynu OwiaH aHWKJTAaHAIA Ba YHUHT JHT TACT
MebEpUi gapaxacu 25 (pOU3HU TAIIKWI ITa/IH.

V36ekncton PecryGnukacuma 3ca, WMHBECTHIHS — (OH/UIADHHHHT  Kap3
MalaFiapy K0 ATHII UMKOHUSATH yJIApHUHT ¥3 MalOiarnapu OuiaH OOfIaHMaraH
Ba OYHUHT yCTHTa KPEAUT Ba Kap3 MaOJarapuHu KaJ0 dTUII MyAIaTH KUCKA KAITHNO
OeJIruIaHraH.

V36exucron PecnyGmkacuuuar “MHBeCTUIMS Ba Mail (OHIIAPH TYFPUCHAA TH
KOHYHUHUHT 13-Mojacura kypa, MHBECTHIIMS (POHIM TOMOHUJAH TYJIAHUIIH JIO3UM
OYNraH Kap3JIapHUHT )KaMU XaKMU KPEAUT Ba Kap3 OMTUMHU MM30JaHTaH caHaJaru
UHBECTUIMA GOHAM cOd aKTHBIAPU KUMUMATUHUHT 15 ¢ousuman ommbd kerca, GoH/
KpeauT Ba Kap3 MaOiarjapyuHM ka0 KWINII XyKyKWra sra smac. byHaa kKpeauT Ba
Kap3 MaOJaFrJapUHUHT MYJIATHHU 3 OWIaH OmuO KeTMAacIurd Oenruiad KyWuiarad
[8].
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