OJIOH VIIC CYIIAJ
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T7100aJ1 HOOLHMHH CHCTEMUMH IIHHYYJINJI 0a
XATaablH COHIOJIT

Kay JTununa®

1. Auzaad z166a1 HOGUUIIH cUCMeMUI2 HIUHIYAIX éCmoil 632

~ Xamuiirasp Bperron BymeiH Torronmuoo 1970-aam OHBI 3X33p
', iy HypaH yHacaH OONOBY ©HOerwifH OJIOH YIJICBIH BaJFOTHIH
E2CO%] cnietemmite onmor HE aMepHuK II0JUIapT TOBIOPCOH HOOUWIHH
JI3TTIOM X3BI3p YHIUKMMK Oaiiraag opIIMHO. DHIXYY HOOUMHH CUCTEM Hb
TOrTBOPTY# TOOMHTYH Tarw dyc OonmHO. YHACOHI33 J0NIApT TOBJIOPCOH
CHCTeM Hb TypBaH coror Oywoy cyn Tantai tom. Hara, Podept Tpuddnn
1961 OHJ YH3H 36B OHOILIMICHOOP OaifHTBLIH TOrTBOPryH Oaligastai,
©epeep XM63T Heell BAOTLIT YHIABIpAPK Oaliraa OpHYYI Hb XIMUAI33p
JITXHIH 3aX 323510 Xanrantrail Menre /liquidity/ Huinyymk 6airaa 60108y
HEOLMIH BaTIOTBIHXaa YHI LYH3, MEH COJHJILIOOHB! XaHIUHBI TOITBOPTOH
OalaneIr XaHTaxx Yaaaxryi d6airaan s3XHUH coror OpLIMHO.

OHrepced 40 >XMIMAH CaHXYYTMHH TYyX33C Y33X aBaac amepHkK
JIOJIIApLIl HOOLMAH YHOC3H BajIOTHIH XYBbA TOrTBOpPTOH Oainrax Hb
TYHIbIH amapry#l acyynan OaicHbIr rapuiiik Oaiina. AHY-biH 3acruiid
raspblH TOCOBUIH acap ux anjarynaac yyadH 1970-aan oHs! 9Xx33p, 1980-
aaJ oHbl AYHIyyp, Med 2002-2005 odyyzan amepuk Jojutap yiaa japaa
XaHLI YII3MK X3MXKI3r33p Oyypax y33rasnia HIpBIrAdK 0aiB. Darasp ye
maT OypA aMepHK HOJIapbiH XaHLl OruoM Oyypax y3arasn Hbe rodan
CaHXYYTHIH XAMpan 3CBaJ1 A3NXHIHH YIACIH XICOrT JAUNH 3acTuiiH YHanT
YYC3X 33par ceper yiin saBnantail xacapu d6aiB. Xo€paaxs COror Hb Heel|
BANIOTHIT Yil/1B3PI3rY OpHbI JOTOObIH MaKpO SAHHH 3aCIrMifH TOrTBOPTOH
6aiiinaa XaHrax racH 30pWIT GOJIOH HEOLIMITH BaIOTLIH HUANYYnaaTHitr!

* BHXAVY-sn Cauxyy DauifH 3acriiiH ToB WX CYVPrvymHite Gank caHXYYT iy CypryVIHiH 3aXHpail, 20iHH
3acriitH yxaaHsl JokTop, npodeccop
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TOITBOPTOW Gaiinirax racan rnobain X3aparida Laapiara X08pbIH X00POH 10X
3epuna GosHo. /2Koy eryyman, 2009 oH/ TyYyHUYN3H BantOTbIH HOOLMT
YHAJIABIPIISTY OpHBI MOHTOHNI 6osoron rapy Oyi oruom eepunesnt 6010H
aJliBaa ajijaa Hb 13IXUIHH Oycan OpHYYIbIH XYBbJ MHITHIH G0JOH UXIHX
TOXMOJIIONA ceper yp naraeap apyupiar 6aiHa. MeH n33pXx 3epuiuiir
BaJIIOTBIH HOOLIMUT HUHMITYY3ry opoH OOI0H BaNlIOTRIH HOOLIMHIT Xaaranard
OPHYYIBIH XOOPOHIbIH OOMIOrBIH 30XMUyyHanTan rapy Oyl 3epumn
AOyTarjantai 4 XxonboH Taiinbapnax 60n0X oM.

Honmapt TesliopceH HeeUMHH IIMIIMHUKHH xyp3sua OYBC u Tap,
aliBaa HAr TOLOpXod OpoH 4 T3p AHVY-bIH MeHreuuit Gommoro 6010H
MaKpo 3IMHH 3aCTHTH OOIJIOTO HOIIBENIOX AMap U XOLIYypar Gaixryh rak
X370k GoJtHO. JI93p X3McaH OOMTOTBIH 30XUIYY/IAITEIH anfaa He TyXaitH
X3Car OpOHI 3CB3T OYp MINMXMHH 3aX 333N CaHXYYTHIH TOrTBOpry#
Oaiuibir Gaiin Gaiin 6uit Gonrox Gaiican >mudd onoH 6wmit. TyxaitnGan,
1980-aan oner 3x33p AHV-bIH GONTOTBIH XaHIIMIAT THHIT 6CTOCHeep
03J19H MOHTOHUH XOMCHONBIT GHit Gonrox, JIaTHH AMepHKT ONOH YNCHIH
OPUIH XSAMparbIr 6160CoH Omi33. XapuH 3cpar’dp 2002-2005 onyyman
MOHTOHHH OOUTOTHIT CyTIpYyyJicaHaap J0NIapblH HEOOLWIH HWUHTY YT THAT
H3MOITAYYIDK, JOJIJTAPBIH XaHII OTLIOM Oyypax Y33rmiuir Owii 601rocos.
2006-2007 onyynan 6uit 6oncon rmoGan TAHUB3PTYH Galigan Hb 3HIXYY
30PUINIH CYYJIMHH HIT XKHII33 3K XK O0JIHO.

Imoban ToHUBIPry# OGafinan royraac ©Gomx  yyccsH 63? Ton
[IANTraaHyyaell Hb TOTC OyC MOTOONBIH CAHXYYTHIH 3aX 33371 G0J0H
Oycan OYTUMAH Cyn Talmyys, MOH OIIOH YJCBIH XyAalfaaHbl X3B 3arBapblH
IHY XYP33 33prasc Oomk Oui boncon AHY naxe xot 3ambapaaryit
X3P3TU33HIAC AaBCaH X3parnad, Xartany 6onoH 6ycan 3yyH Asuiid opHYY]
Jaxp X3T MX Xa[rajamxTad CyynwiH yen xonOoH Tainbapnax xaHmiara
Oatinar. /Eichengreen 2005/ I'ssy fonnmap TeBT3H HeeLWiiH CHUCTEM Hb
MOH Oararyif yypar ryHUsTracHUHAT TOMISMK HE 3yitTai. AHY nommapr
RynOyWaaH rafHaac 33371 caaaryit aBax HaByy 3pX3HO33 ypammuH XXI
3YYHBI 3XH33C 3XJI3H MOHTOHUHN 6OTOr00 3MX LTUTYH IBYYIIK, TOCOBHIHH
acap vx anjarganrai ABx upi3d. YH3HA3 AHY - Caunruiin caiin Anan
I'pucronuil cynm ueneeTs#t meHreHui GomwIOro HE IOGan TIHUBIPIYiA
Oaimneir yycrasg sorcooryit AHY-x yyccan 6aifpHbl MOpTraibkuiin
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333TUIH XAMPATbIT 4 6J100COH I'HK XK DOJIHO.

Jonnap TeBT3H HeeUMHH CHUCTEeMHUNH TypaBgaxb COToT Hb
HITHIMYLOKIE AATL 368 3YHTA# OypacaHunaH s1yy OpHyydaac OasH
OPHYY PYY LWIMIIKUX XOPOHTUNH YPCTaNBIl XOXUYJIOH JIIMXIITT OPUINHO.
/M trrmummits Xopoo, 2009 on/ 1980-aan oHel 31c33c aBaxyynaH AHY
Hb XOPOHTHIH L[IB3P HWMIIOPTJIOrY OpPOH OOJDK XYBHPCHBIM TA3M/3IIIX Hb
3yiTait. 1997 oHBI caHXYYTHWHH XAMpailaac XOWLI A3HIH WHH33P XOTXKWXK
Oy# OpHYyn eepcawiiree 3/A3B AUl XOHXO00 XalryablH gaipanraac
xamraanaxeiH Tyna AHY-bIH TepuritH YHIT Laac 33pa3r Xan03p3ap rafaan
BANFOTLIH HOOLIOO HIYY OONTFOOMKTOH X3NO3p33p TepenKyyYJsX OOJICOH
onmas. Ant Oyc HeeuwitH JIHB-Tal xapelyyncaH XyBb Hb 1980-aaq OHBI
31C33p 3 XaH XyBb Oalican 60m cyynmits >kuiyyasa 30 xyBs JaBcaH OaiiHa.
XATamed U3 Oyp u wiyy cypramkrait. 2011 oHbI 31c33p XATafblH anT
6yc ragaan BamoThiH Heelmitn JIHB-Taii xapeiax XyBb Hb 55% -1 XypY,
VHUIH OyHT33p33 3,2 TPUJUIMOH aM. noiiiap 60ipks3. HeeunitH BamoOTEIH
CHUCTEMHMIH 3 Cyn TaJBIT aBy Y3B3JI MMM HexUesn Oalnan xaparjax OaiiHa.
TyyH33C TagHa ©HeerwitH OJIOH YJICBIH MOHIFOHHMH CHCTEM HBb Japaax
CYJI TamyymeIT aryymhx OaifHa. YyHn mio6an T3HUB3pryid Oaiutelr ye ye
016616, YHACIH BAIOTHIH TAMIASITYYIUHA XaHLUHBI OTLOM €6pYNeNnTyYyl,
XOPOHTMHH ypcraji TOTBOPry#raac 60K MIMH3IP XOrkWxK Oyl IMuiH
3aCTYY/BIT OTLOM ©ceX, Oyypax MewlerT opyyJjaar, XAMpasiblH yel 03J13H
MOHI'eHHH XOMCOIBIT YYCII3T, 100an caHXYYrMiH 3acarnan Jaxb TITr
Oyc Oaitgan 33pruir HIpAMK GONHO.

2. HlTuH34121uiiH canayyo, maoz3a3apuil Xapazaucux 60aomic

OnoH yncblH MEHI®HUH CUCTEM Hb aliTaH CTAHJAPThIH TOITOJILIOOHN
IPra3H MIWDKUX ECTOM T3CIH caHan spurgaaj yfaax Oalna. Antad
CTaHaapraj LIMIDKMX aBaaC COJMMJILIOOHbI XaHLIHbI TOTBOPTO Oaipan,
TONOOPUIH TIHLUIMHH 30XHCTOH 30XMLYYJIAIT, CAaHXYYTHiH caxunra oar
ra33 OJIOH HaalTal TalnbeIr HIpnak OonHo. [3BY XX 3yyHbI 3X33p alTaH
CTaHjapTaac IOYHbl YUMp Tarranizax OoycoH 03 I3AruMir 3proH casHax
yuuptail. [llantraan Hp adTHBI YHIABIPA3J, XaHrallThIH 3PC XOMC/OJ
TOOUNUry# snuiiH 3acruilH xsaMmpantail TynarapcaH Yel 3acrMiH raspyyn
MaKpo 3IMHH 3acruiiH OOMUIOTBIH XOWYYPryyassc OypaH Tarransax
Oonport OaiicaH rax y3»k 6onHo. TuitMaac x3pB33 6UJ anTas cTaHAapTan
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IPraH WHIDKUX aBaac 3Ari39p acyyANyyabir Toldpy rapax apraryit. Fliima axs
caHasn 00auT Daigana HUALRXIYH Ik X3/K 605HO.

Puuapn Kynep /Richard Cooper 1987/ 33par 3apwm 30u#H 3acardu
OJIOH YJICBIH CaHXYYTHWH CUCTEMHWIH 30PWITO Hb A3JIXUHAH BAKOTHIT OWit
bonrox rax 6ac ysmar [JanxuiH TeB OaHK J3MXWHH BaJIOTBII raprax
6eree] HITICIH MEOHTOHUH GOINOTHIT ¥ 6ac AByynaax 6omHo. LHumkunTHiH
yen Oon A3MXMHH OpHYYI €epCOuiiH MOHTOH TOMISTTHHH XaHIIHHT ONTOH
YJICBIH TOJINTOX X3[3H BAMIOTAd yAX 3aMmaap 30XHMLYyyJHA. [OJjox X313H
BAIIOT aaXMMjaa HATAMK HAT J3JIXWHH BAJIOT MOHTOH THOIMIDTTUHr OWid
OONTOHO TMK Y343 DH3 caHall Hb OHOOTHHH CHCTEMHIH CYN TalyyIbIr
IaBaH rapaxas amnrtai. [ 384 I37XWfH H3T BANIOTTal 600X WHCTHTY LU H
OyTumir 6uit 6onrox Hb acap WX Xyramaa Inaapacad Yiul siBil 00moX Hb
TONOPXOW. J2JIXWIH TONnox 30nitH 3acartai OpHyYIbIH YIIC TOPHHH caHal
caHaaujiaraac Matl WX23p xamaapua. Cassrap 6ac oHpoJoo HAT caHaT 4
SIpUTCAH.

Koy ©6omon HItnmmmuuiiH canaa Oomytoop GO 333/KHX Tycrai
3px Hb SDR /special drawing rights/ 6ycag NanxWilH TONIOX MEHTOH
TOMASTTYYIMHH XaMT I1o0an Heell BAIFOTBIH YYp3T TYHURTrIX Oereen
ABaaHaa aM. ToJIJIApBIT OpNOX I3TXHWITH 30HXWIOX HOOUHITH BaIIOT 60710X
ax33. OYBC 3H3 YA ABLBIT 5K0NI00N0X 06reej LWIWH3 HHCTUTYT OYTAI
Onii Gonrox maapanararyi. [9BY 3H caHasIBIC X3PITKYYI9X Hb THHM 4
amapryi. 332KuX TyCcrai 3pXHifH TyXal caHalblH rox 03pXaan He AHY
3HI CAHAJBIT X3PIADKYYJIIX AMap 9 alllir COHUPXonTyu I opmnHo. OYBC-
BIH 3acanialibil 60pWIOXTYH aBaac OHOOTHIH CaHasl eTeX 3pXUHH XYPIdH
393]DKHX TyCrad SpXHHH caHal X3333 4 OJIOHXWHH CaHasl aBd 4aJaxry#.

Honssn namoxiiar aBy 6y eep HAT caHan 6071 HOOUHITH BalMOThIH OJIOH
TYHNITail cucTeM 1OM. DHJ caHaIbIH Jaryy am. AOJap, €Bpo, 10aHb, UeH
33P3r X3 X3/I9H TOJUIOX BAJOT [100an HeeLUiH CUCTeM I 3pX TIrLl YyXall
YYP3r IYAL3Tr3X 10M. DHIXYY CaHambIH HAT J1aByy Tajl 00J1 A3MXHIH roJuiox
BAJIIOTYY/l XOOPOHZ00 ©pcosigox OOJICHOOP TAIAr33p OPHYYIbIH Makpo
30WHH 3acruiis 6oanoro unyy caxunra 6arrai 6aiix Hexuen 6ypasx 6onHo.
I'3BY YYHUHAT X3p3IKYYJI3XWIH Tyl HOTAC3H CaHrHHH 6onoro 6mit Gonrox
3amaap eBpor 0arTailt 6ue naacan BAJIIOT OOJTOX sIBAAJT IOM.
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PanbMuHEON Oy10y XATafbIH FOAHHIT OJIOH VIICBIH TEN0OPT epreHeep
alyrax, MeH A3MHH MOHIeHWH MHTerpaluifH sBLUBIN TYPraTrax acyymall
dyyxnaap TaBurgax OaiHa. Bycan onon canan goTpooc M0JiapbiH IIHHD
CTAHJAPTBII HAIBTPYY/IX caHan Oac H3J334 HeNeeTdIH. DHAIXYY CaHalbIr
JA3MXHUIUU] Hb aM. JoJinap rnoban HeeUUHH CUCTeM]] 30HXHIIOX YYparsd
X3B33p TYALITrIX, AHVY-pin CaHruiin saMm ONOH YJCBIH CaHXYYTUiiH
XsAMpaJIbIH HOX1eJI HAr ECHbI ONIOH HUIATHIH 6apaa OyTI3rI3xXyyH 6onox
MOHIOHHH HUITYYIONTHAT XaHranTTaid TyBLWMHI Oalinrax yyparTai
I'»K y313r XapuH [JOMJapblH INHHY CTaHAapThiH IHaapmiara 6on AHY
JAOTOOAZI00 MOHTeHHMH XaHIIMIAI Xeeperaexryil 0Oaiix, caHXYyruiH
TOITBOPTOM OalanbIr XaHraxell waapaax Sonno. AHY 6onoH HeeluiH
BANIOTBIT 333MIUIA3TTYH OpHYYA TOCOBUMH alifarjylaa 30XUCTOW TYBLUHH]
OapyrxpeIH Tyl O0ATIOTbIH ©0PUNeNTHIT LAl TyXal 6yp Hb Xuitk Oaiix écToil
60mnHoO.

Xape3> AHVY-pIH samitg 3acruiin 6ommoro caxwnra 6ar caitrai
Gaiix aBaac JO/TApBIH ILIMH3 CTAHJAPT IMWHIWIDNMHAT XHUHX XaMIHitH
TOCOD IHTWHH apra Oaix Oomomxroii. [3Bu AHY MoHreHmii 60I10TbIH
3pX 4YeJIOOHO6C THHM 4 amap TarrajiaHa Irax 6oxoxon xsuyy. TyyHWIH
HOOIMIH BaJTIOT 333MILII3TTYH OpHY YA 4 T3P OOMTOTEIH OpOH 3aifHaac THitM
4 amap Oac tatraisaxryd. JlyTH®X Y3B3J1 ©MHe IYYH SpbCcaH Cananyys ab
Hb Y THHM aMap X3p3TkHuX 00JI0I00TYi Hb Xapargax OaitHa. J[anxuitH Har
BaTtOT 60510H SDR 6yroy 333/mkwx Tycralt spxuiH caHamyyl Hb XaMIHiH
UX 3PANTT3# canamyyn 000BY VPT ynaaH Xyrallaa laapaarjaHa. X3pBad
AHY GoxanorslH caxwiraa yaHrarrax aBaacC AOJUIApbIH INHHY CTaHIApT
Oac GonoMxuiH caHan. I™BY TIPXYY YpLOUMIICAH HOXIJIMIAT XaHraX Hb
OMPBIH UP33AYH U T3P, XONBIH UPI3AYHA U T3p THIM amapryit. Xa XoIsH
BaJIOTAac OYPICIH OJIOH TYWNT TOTTONOO Hb WYY OOOMTON M3T G0N0BY
MOH JI Llar Xyrauaa ux maapjasa.

3. Boonozein xoemenoep

OJI0H y7nChIH MOHIMOHHH CHCTEMHUMTI LIMHAYIIX 30PHII0 Hb TOJIIOX
3AMAH 3aCTMHH XOOPOH/IBIH OOIOTBIH 30XHLYYIANTHII HIYY YP AYHTIH
Oonrox uHcTuTYl OYTUMHr MKHI3p OwWit Goyroxon opuIMHO. X3AWHArsap
LIMHIYJIDNMAT X9PAMKYYI3X Hb aMapryid O0JoBY ©HOOrWHH CHCTEMMITH
Typlunaraac Y3B3N IIMHIYI3N 3aiNIUryil LuaapanaraTaii Hb Xaparaax
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baiina. TiuMa3c Oul 36BX6H OOrMHO XyraljaaHbl Xapuynrt xabx Oyc ypr
XyramaaHbl Cyypb LIMH3YJ3J XWX aHXHbl anxam 4 Oaix 60Jiox THiIM
6osorsH xetenbeptait 6aiix xaparTait HaitHa.

Bonnorsin xeTenbepuitd ron acyynan 601 rmodai, yHA3CHUN 60JIoH
Oyc HYTTWMiH TYBLWIWHA XY4YWMH YapMaldTBIIT H3TTIICHI3P OJIOH YIICHIH
OOMJTOTBIH 30XMIYYJIANITHIT X3PX3H caibkpyysnax B3 I3I3TT YUINIX ECTOH.
I'moGan TYBIIMH]L X3AWHI33p OHPBIH MP33OYHA O3JXWHAH HAT HAIAC3H
MEHTeH TAMISTT 3¢B31 SDR —T Tymumac3H BanroT Ouit 601rox qagaxryi
6onoBu SDR 0y10y 39310KUX Tycrait 2pXuiiH yypru#r ynam O0yp gaHrarrax
mraapiaratait. SDR ronnox HeeluitH BATIOT 00K Yaaax 3¢3X Hb TYYHHM
HUATYYISIT O0JIOH 3p3TIAC ManTraaisa. Huinyynantuiie XyBbJl TYYHUH
X3IMKI3T OalHra ecrex 0aix Hb dyxas. 333JDKUX Tycrai 3pxuir anx 1969
OHJT HABTPYYJICH33C XONII TYYHUH HUHT Huiinyymantiir 1970-72 on 605101
1979-81 onpa xo€p ¥ ynaa MNHIIP HUANYYILK, 21,4 TopOym am. Josnaprait
TIHIX X3MK33H] HAMATAYY/IC3H OUI33.

OYBC G20 opnbl JloHgoHTHHH yyn3aiteiH Mepeep SRD  Oyroy
393IDKUX TYCTak dpXUiH 33713X XyBUHT 250 TapOyM aM. mosuiaprail TIHUIX
XIMIKIITIIP HIMITAYYIX35p 2009 ovAa mwmiiaBsp raprax Oaifcan. YyHUHUT
TOOLIOOI Y T3P 333DKUX Tycrail 3pXWilH XyBb Hb IINXHHH antaH Oyc
HOOLMIH 36BXOH 5 XYBETal 11 TIHLAX XOMK33T3H. X3pBa3 Lturmuuunita
WIITTRNIA O3BINYYJICHIAD 333IDKUX TyCcral IpXUWH HUHITYYISITHAT KU
oyp 150-300 T3pbym am. gonnapaap H3MITAYYJRX aBaac 10 >xunmwiiH
Jlapaa J3nxuiiH antan Oyc HeeuwitH 50 XyBbTall TIHIIX 00K €COX HOM.
I'3BY 333JKMX TyCcraid 3pXuifH XyBUHT X3T H3MITAYYJIOX Hb aM. JI0JJIapblH
YYPTruiir caapmarxkyyinax yupaac AHY WM YUITINMUAH LIAHIYIIAAT
JIDMDKHX XYy par Oaiixryit baitx maraiian eHjuep.

OYBC-ruiin eHeeruiiH 3acariaJiuidH OyTOMIr y33X aBaac 1jaallijiaa
OVBC-ruiiB LMHIWIIMAT TYpraTrax, TYYHUH 3acarflaldir wiyy yTra
yuupTail, TeneeyieN cadTai, apauwicaH OONrox X3pdartad OakHa. DpanT
TalbiH XyBbll SDR Oyroy 323/mKuX Tycrail 3pXMHUr X3pXsH MIIYY 3paJiT
X3PATL33T31 OONTOX B3 33T Hb HAT TOM COPUAT. 333JDKUX TyCraid 3pxXuur
H3BTPYYJCAOH naraac Har écHbl OYBC-ruliH 333/1MiiH H3r X35103p rak Y33k
UpcoH Oereen TYyYHHMMr am. mosinap OonoH Oycal BamoTal XepPBYYIDK,
ALIYYH OPHYYAbLIH XOOPOH/BIH TeN0ep TOOIOH] Y amuriax GoJIoMKTOH
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tom. Cynnmaaunita y3ak Oyiiraap /Eichengreen 2009/ OYBC eepniin ruiyyH
opHyyabIir SDR —1 cyypuican GOHI rapraxbll XeXWYJIdH JI3MKHX ECTOH
r»%33. TYYHUYNI3H 333]DKUX Tycrail 3pXuir Xyaainjaa apujkaaHbl 30pHIIroop
AL MIaXbIl OProTreXK, 393/DKHX Tycrail 3pXHiH XopeHTHitH 3ax 3201 4 Ouit
fonrox Hb qapaaruif anxam 0onHo. SDR —HliH yypru#ir H3mMarayynaxuiH
cauyy 4vxaia 3iuiH 3acryyaplH 6oanorsiH tanaapx OYBC-raiin xsaHant
IANTaNThil Y YaHraTraX Hb 3YHT3H IIc3H canan rapgar. 36BXeH LIHHIP
ouit Gomsk Oyi dauiiH 3acryydblH XyBbA U TOAMHIYH XOMKUHIYA 3AHHH
3aCTYVABIH XYBbL]] U XapujilaH YHIrIdHUH yiin seueir /Mutual Assessment
Process/ X3BIIYyaX yp AYHT3H MeXaHH3M OoNrox Hb 3yHT3H. Men G 20-
BIH YYJI3AJITHIC THAMI3P HAMAH 3acTyY/IbIH MAKpO 3AHITH 3acTHAH OOANOrbIH
30XHUUY YJIANTHIN XM Galigar yp AyHTa# yyn3aiT OONrox Hb 30XMCTOM.

Y HACHWI 3AMITH 3aCTHITH TYBIIHI MaKpo 3THHH 3acTHitH OOUTOTEIH
3OXMIYYJaNT Hb mmoban TAIHUBIPTYH Oalanwsir raprvymaxryd ©Oaiix.
COJTMITIOOHB! XaHUTUIT 30XMCTOH X3MXKI3HI Oapbxk Oaiixaj 4YHMTIISrIdH3.
Xomuitrasp AHY-bIH TeceBuitH angarfai, XATalblH TOCOBUHH MITYYA3I
2009 OHOOC XOWHI YIIMXK XIMXK33T33p OyypcaH OOIOBY Makpo 3IHHH
3aCTHMH  Cyyph Y3YYJINITYYA ©epusiernex apaac 1odan TIHIBIPTYH
Oaliman maxWH rapd Hpa3X dpcid XdB3dp Oaliraa. Tnobam TIHUB3IPTIN
OaiIBIr XaHTraxXblH Ty anjarjaiTail OONOH WIyYIdNT3H 30UAH 3acryyn
XOOPOHIOO0 XamTapd axunnax éctoid. AHY mMeHreHu# XoBUHH OOMJIOTHIT
IPr3H  XIPINKYYIDK, HOYHI XyramaaHel CaHXYYTHWHH CaXHITBID HaHI
caxwx, OYTUMIAH @0pWIONTYYI33 myypXaiinax éctoil. Xaraq 33par Oycan
AITYYOMTAH 90MHH 3aCTyyd A0TOOH 3P3JITI3 HAIMITAYY/ISX, XaHIIHAH YAH
XaTaH 00710ro sIBYyJax 33par Oy TUMITH eepusienTyyl XHHX 3amaap rajaa
9IUIH 3aCTUIH TAIHUBIPTYH Oafnan yycraxaac 3aincxniX Xapartai.

XsTagelH XyBbJ rafaaj TIHLUBIPIYH OaiuiblH YHICIH MIAJITraaH Hb
OyTUwitH cyn Tanyya 6onHo. Mitma XsTal 10Too CaHXYYTHHH 33X 333J133
mubepanpuiiaX, HUHIMUHH XanaMkKUiH CHCTEMI3 LIHH3YIX, BaJlFOTHIH
XaHIIHBI J3T13M33 ySH XaTaH Oorox 33p3r OyTUHHH eepulienTyyd XUix
mwaapuiarataif. byc HyTrwitH TysminH EX 60omoH A3n OWpBIH HP32ayia
HOOLHMAH BaJIFOTBIH OJIOH TYIJIT CHCTEM Hb XaMTHHH OHOBYTOH COHTOJT
I3C3H YYOH?3¢ Oyc HYTrWilH MHTerpaumna Tyc TycJaa TYH3THHAPYYIaX
mraapanararaif 6aiina. EX-uol opHyyn EBponsiH Makpo JnMiH 3acTHitH
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Ooanoreln 30XHULYYNaNThlH MeXaHW3Maa daHrarraX Hb 3yHTIH. YYHA
CaHXYYTrUiH Xonboo Oaliryynax 3amMaap H3IJICOR CaHXYYTHHH 0OmJI0ro
ABYyYyJiaX, XsAMpajiaac aBpax MeXaHu3M Oui Gonrox 3amaap Oyc HyTruiiH
MOHIOHMM MHTErpauu]] OJICOH aMXHUATyydaa XamraajaxX 33pisr Oartana.
A31iH OpHYYA 4 T3P X3OUAIr33p OMpBIH Mp33ayita 6oauToit Oyc caHargax
Oyi1 60noBY MEOHreHMl OOIOH CaHXYYTHITH MHTerpalldiH Yiill sBLaa aakuM
yparuinyynax ub 3yWT3i. Yyna ACEAH+ 3 0ytuuiiH Makpo snnits 3acruiiH
cynaliraansl anosIr 03xXokyynsx, Yan Mai caHaaumarsir oJioH TanT 0oJrox
SIBLBIT WIYY YP OYHT34 OONrox 33par OarraHa.

4. P3nomunvbu 0yoy 0aHuiiz 010H yacelH MOHZOH
nmmMoIZm 60120x Hb

XaTaaslH pIHEMUHBEOU Oyioy 1oans 2009 OHOOC 3XJI3H Xyjlan aaHbl
TON0epT, CaHXYYTHiH Tamaap OOHA rapraxaf, IIyy[ rajgaaj XepeHre
opyynant, OaHKHWH XanranamK 33par can0apT OJIOH VICHIH BaFOTHIH
3apUM YYPTHAT TyAIaTrax 60mmoo. TyYHUIRH 10aHB Hb 3apUM LIHHI3D
XOTXKwK OV 3auiiH 3acart Heel BamroT 00JI0X00C rajiHa XO€p TaJIbIH CBOTI
X3JI9MIIIIPT 30XUX JKypMmaap awurmargax OalHa. YHACIHODS CYYIHiH
X3M3H XKUIA X3OUATI3p XAraapaaraman XypasH 00JI0BY 10aHb Hb TeI0ep
TOOII00, COJIMJILIOO, XaArajaMsKWHH OJIOH YIICBIH BaJFOTBIH  aH3aaH/|
ammrnaraax 6oJicoH Oumas.

P3nb MUHB OU-T Xymangaansl Tei6ep TOOLOOH L aiuurax Oaiiraa Hp

IO0anniir Xynannaansl Tendep TOOLOOH], aulumiax Oaliraa Hb TYYHHUIA
OJIOH YJICBIH [NAHXKTIH 601k Oalraaruiti HAT TOA UIIPXUUNAIT FOM, XATaIbIH
3acruiin razap 2009 onbsl 4 yT25p capa XUl qaMHacaH XydanfgaaHa FaHuir
TeN06priiH X3parcan OONroH alumax TyXai INMHABIPa3 3apnacan. Y yHuH
Japaa xyfanjaansl Ten0epT ammriax IaHUiH X3MXK39 3pC ecceH OMIs).
2013 oHpl 3XHMHA YIUpPABIH Oaianaap XyaajlgaaHsl Tenbep TOOLOOH.
alMrnax Oy roanuii xamx33 | ynapany | TPUIITHOH F0aHb XYpy, XATaabIH
HUNUT Xynannaassl Tenbepuiin 11 Y%-uir 33m3x 6015100.

Xu qaMHacaH Iyys XepeHre opyyiantan PIHBMUHBOU-THITH yypar

XW paMHacaH UIyy[d XepeHre opyyjlalTajl FOaHWir auInrimax Hb
2011 oHooC TYpraH XyppauTtaid H3M3IACOH. XsTajaac ragarimaa opyyink
Oy# xepeHre opyynantait /ODI/ xapeiyynban ragaaac Xaraua opsx WP
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6vil tyyn xepenre opyvianrtan /FDI/ toanuii oponuoo ux airaar 3ypar
3 xapyymxk OaiiHa. 2012 onbl Oalignaap xun namMHacan Yyl XOpoHTre
OpYYJaNTBIH XaMXk33 284 Topbym toansn xypedn. Tyyn notop FDI 253.6
Tapbym toanb, ODI 30,4 1apbym toaHb Goncon. HuiiT ragnaac Xsataman
Op>K MPCIH rajaaj(bly yya XepeHre opyynaiteit /FDI/ nyn notop roanuir
alUUITaX XMHCIH XepeHre opyynant 36%-uilr 333/mk Oaliraa Hb ©HIEP
Y3YYJI3JIT IOM.

Xun gaMHacaH CaHXYYTHHH Tendep TOOLOOHI P3HBEMHHBOM-THHH
YYpar

XaTafplH CaHXYYTHWH TeB Oaitryynnara 2005 oHBI 3XHI3C 3XII9H
JIOTOOJIBIH CaHXYYTHIH WHCTATYTYYAaX XOHKOHTHIH 3aX 3331 133p I0aHb]
CyypuJican OOHI apuiiKaanax 3pXuiT H3»k eryss. TyyHI3¢ xoiw XATaabiH
OJIOH CAaHXYYTWIH WHCTUTYT, TYYHUISH Ta{HbIH CAHXYYIHHH Kopropanyya
O0JTOH YHAACTIH JaMHACaH KOMITAaHUY/ FOaHb/l CyypHUIICaH OOH/IBIT Ta{HBIH
33X 3337 [33p raprax apwpkaalax OosicoH OaiiHa. XATaIblH 3aCTHITH
razap 2010 oHoOC 3XJI3H CaHXYYTHHH apuKaaH[ FOAHHIT ©preHeep
allIMTIaxa] YALIACIH 3apUM OONJIOTHIT aBY X3P3MKYYIIC3H OaliHa. YYHI
raflaajiblH MAIPTrHKIIMAH YHIT [aacHbBl XOPOHre Opyylardug 3apHM HIT
xsi3raapiajitaiiraap XsTaablH JOTOOABIH YHIT LAACHBI 3aX 33371 A33PI3C
I0aHB]] CYYPUJICaH XOPOHTHHT XyAaiiaH apax dpxuir 3epieepcen RQFII
X3M33X 3arBapbIl HAIBTPYYIDKI3. DHIXYY 36BLUIGOPIWHH garyy XyHalilaH
aBCaH XOpOHIMHH X3MX33 2011 OHJ H3BTIPCHIIC XOHII TYPI3H HIMITIIK
2012 onn 270 TapOy™m 10aHb/I XYpcoH OaliHa.

["ajaanpiH TeB OaHKyy/ITaid XMHC3H CBOI X3JIJILI3P

CyynuiiH skunmyyasn p3HbMuHbOM Hb Hurepu, Manaiiz, BHCY,
Kambox, benapyce, OXY, OuaunnuH 33p3r 3apuM MIMHIIP XOTKHXK
Oyl OpHYYIObIH XYBbJ HOOUMIH BalNlOTBIH YYPruiir ryiustrax OGosos.
XoauiUrasp pIHEMUHLOU-THIH 3apyN OpPHBI Frafaal BallOThIH HOOL O 23113X
XyBb 5 XyBHac X3Tp3xXryH Oaiiraa OonoBd TIAr?3p OpHBEI XyBbJ HOOLHHH
BaJTIIOT OOk OaiiHa ragar yrraapaa ad xonbornontoil. Tyxaiin6an, 2008
oux AHVY-n GaitpHbl 33311iiH MOPTIaMXUITH XsiMpan WA ryH3ruiipu 6aix
yen XsATaj F0aHWHT OJIOH YJICBIH BaOT OONITOX YilNl BLIBIH XYP33HI A3UHH
6 OpoH OONOH ANXUAH eep XICIHUHH 2 4 OPOHTON HHUHT 8 CBOI X3JI3JL33D
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Oaiiryyncan 6aiiHa. Top uaraac xolll CBOM X3MAMLP3IPUAH TOO TYpPraH
2

HoMaraxk 2013 oHbl 3 amyraap capblH Oaiipnaap 2 TpPHUINHOH MOAHUIH
X3MOK33TIH CBON X3JIBJIL33PYYA FAPBIH YCIT 3YPrKI3.

4.1. Fanuiie onon yaceln MOH26H mMauo32im O0N20XbIH 2epa2, copez
mainyyo

FOanuir 0NOH YJICBIH XYP33H/ allluriiacHaap I0YHbI ©MHe OJ0OTHITH
rnobaq MOHreHWH CHCTEMHMHH COTOTHHT caapMmarkyynax, Naanmiudan
nioban caHxXyyTuitH TOrTBOpTO#H OalisIr XxaHraxa/ TycTail oo, X3pea3
I0aHb ABaaHgaa OJIOH TYHNITall HeOLUHH CUCTEMHUWH HII X3p3rcan 00K
yagax aeaac OMHe OypbhlacaH TpuddUH cyaiaauuifH aHX OHOLIMIICOH
CaHXYYrMHH OalHTBIH TOITBOpPryH OallANBIr TOHOPXOW X3MXKIrIsp
caapmaryymnaxaj 10XeM Y3YYIH3. TYYHUII3H HeeLWiH BaTIOTHIH XOOPOH/
epcesiioeH 6uif OONOX aBaac ToNJIOX HEOOIHHH BaIOTHIT YHIABIPISIY
OPOH X3T CYJ1 MOHIOHMI O0ITOr00 XsiMraTai 00NToX, MOHTOHUN LDTIITIH
Oonnoro sByynaxalx Tynx3l 6onHO. X0EPT, FOAHUIT OJIOH YICKIH XYP33H/
amnriacHaap A3WIH MOHTeHMH OO0JIOH CaHXYYTHWH MHTErpaiiitH HaT
XOUyypar 60JI0X ToAUUTYH To0am MeHTeHUH CHCTEMHUHT UTHHAYIAX SBLA
4 XyBb H3M3p 60510X yuupTaii.

CBorl X3manu33puiir ynam OJIOH OPOHTOH XHifkK, Oyc HyTar ZOTpoo
I0aHb[] CyypuiCaH Xyjalijaa, XepeHIre OpyYJIalThIl HAIMILAYyIo3n
A3UAH OpHYYyZ IOaHUHI TOOLOOHBI X3P3rcasl OONIOH allHITIAX, 0epC/IiH
BAJIFOTEIT I0AHUHH XaHIUTal ysax ypaMmilyyJian H3MITAXHUITH X3p3sp 10aHb
Oyc HYTruiin HO3I3H 4yXajnl HOOLMIH MOHIeH TIMAIIT GONOX OpUMH Hb
HOMOTIOHI. POHBMMHBOM TIMHWH XyBBA TONOOpP TOOLOO, YH3 TOITOOX,
XajranaMm>u/ yJlam epreH alurnargax TyTaM A3WilH OPHYYIBIH XYBb]
TOTTBOPTOM CONUILIOOHB! CHCTEMTIH 000X 3CB3JT HAT 30HXHMIIOX BANFOTTAN
00710X 6ONOMK ynam HIMITAIX oM. ['ypapT, XATaIblH XyBbJ[ YIIC YHIAICTHU
X3MJK33H]I 4 YP allWT Hb HIMIII3HI.

IOyne1 emue cynnaad fOi /2012/ TamasrinacHasp RMB 6yroy wanniin
X9pOINd3 OJIOH YICBIH 0010X Tycam XATaOblH XyBbA am. OOJIapbiH
HOOLMIAH 2panTuiir 6aracrax, AHY-1 temx 6yit TenGepuiir 6yypyynax
oonuno. Xo€pt, Xdraz rajaaz Xynanjiaa, XepeHre opyynantiaa angax Oy
rajiaajl BaOTEIH 36poer OyypyyibK, ak axydH HIDKYYIHAHXI3 yp allruiir
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HBIITYYIHK, MaKpo 30U HH 3acTUiiH TOrTBOPTOH Oaiiinaa caipyy/bK YaaHa.
CypaBt, RMB Gyr0y roaHb 0J10H YJICHIH BTIOT O0JIOX TycaM CaHXYyrHHH 3ax
333]IMIT OarraacaH JOTOObIH SNUH 3aCTHIH [IMHIYIAINAT yilaM HI2ITTIN
0onrox OonHo. XsATaAblH ©MHEX XWIYYAWNH Typluiaraac y3BaJ 30KHHH
3aCTHUAH HOTTIH OYT3U Hb JOTOO/BIH WHCTUTYTYYIAbIH UIMHIUIIUAT
IaapAaX TYJIX3L eIy UpcaH Oaiaar.

RMB 6y10y r0aHb 0JIOH YJICBIH BATIOT OOJOXBIT JarajiaH rapd 60ox
apcaant 6oyt XATagblH MOHTOHWH OOANOTBIT XJOPIMKYYJIIX OPYHHT YHaM
TOBOITIH GOJITOHO 3CIH YT. X3PB33 F0aHb OJIOH YJICHIH BAJIIOT O0JIOX aBaac
XstanstH ApaeiH 6ask /People’s Bank of China/ rvoanniin xn1 1aMmHacaH
ypCransll XsHaX, TYYHHI CaHXYYTHIH TOTTBOpTOd Oaiimana Heneenex
Hesieer OaitHra anxaapu 6aix Xapartai 60sHo. X3pB2a3 A p/AbIH OaHK FoaHUHH
opx upxk Oyi GosioH ragarmaa rapd OyH acap WX ypCralibIl 30XHITYYIDK
yamaxryid Oon yJIc OpoH CaHXYYTHHH TOITBOPryH Oaiinana HIpBITAIX
fonHo. ©ep HAr apcaan G0N XOPOHTWHH MAaHCHBl JMOepallbwiaITan
X0J1600TOM. XOpOHTHIH NAHCBIT HIITTIH GOIrOBOJ IOAHWHIT OJIOH YJCHIH
TenOepuitH x3parcat Oonroxon TycTal Tyn 3acTWHH Tazap IOaHWAH
X3POTIII3T HIMITAYYIIXUAH TYNJ XOPeHTHHH NaHCHBI JIMOepasbaIabIr
IyypXaniax XaparTai 0oNHO. X3pB33 T3r3X aBaac XATaJbIH CaHXYYTHHH
TOTTBOPTO# Oaiigast TOM 3pcA3NTai Tyarap4 OON30MmIyH.

4.2. RMB 6yroy roaHHIT OJTOH YJICEIH BATIOT O0JITOX MP330yWH Taaap

Xanuirasp Xstan XynanjaaHbl TIPryyj3x OpOH, O2NXWHH 2 gaxb
TOM 30MHH 3acar OoncoH 6omoBuy RMB Oyroy roaHumir oJIoH YJICHIH
TendepHriiH X3parcan OONroxX Hb YPT yAaaH Xyralaa LaapiaHa. XaTaablH
OOTOOM CaHXYYTHHH 3aX 333J1 XaHrajlrTaid XerkeeryH, XepeHruiH JaHc
Hb XaTyy XsHalTaH Jop Oaiifar Hb YYHHH rofl WajTraal r3»k XaJk 005Ho.
XOrmuHTYH OpHYYABIH Typilllaraac y33X aBaac VsH XaTaH OOHJBIH 3aX
3230ITIM CAHXYYTUIH CUCTEM XOmKCeH 0alx Hb TyXallH BasJOTHIT OJIOH
yACKYyNax TOAOpXOH ypbauuicaH Hexuen oonjor OaiiHa. Mitmn ysH xatan
OoHA, caHxXyyruiiH 3ax 333nuir 6nit 6onrox He RMB 0yroy roaHuiir ojioH
YICHIH TONI06p TOOLIOOHLI X3p3rca O0NroxX siBLBIT yparuulyyJbK orHe.

Tuiimaac XdTtag HOTOONBIH CAHXYYTUAH UWIWHAYIIMAH Tanaap
Japaax Oari peopMbIr X3parKyy/ax waapanarataid. YyHI OaHKHbBI XYYT
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nudepanbyiax, CaHXYYrHiH X3parcan O0N0H WHCTHTY TUNAMMNAT YaHraTrax
3amMaap CaHXYYrWdH 3ax 3331MHH SPranTHHr caibkpyynax, ragaagslH
M3praucdH OaHk Gonon GaHk Oyc CaHXYYTMAH HHCTHTYTBIN Opyynax
3amaap CaHXYYTHHH CEKTOPBIT yaam HIaNTT3i 6onrox Oarrana. XepeHruitn
OAHCBIT HY3ITT3H OONroX Hb FOAHUIAT OJIOH YIICHIH YaHapTak GONrox sBLbIT
TYpraTraHa. ['spu Xsartaq XepeHruiH 3ax 333133 OypsH nubepansunaxryi
6on RMB 6yroy 1oaHHMHAr oNnOH yNCHIH YaHapTail GONroX fBLL 30rCOHIH
OoHo rax 6ac y33xk GONOXTYi.

YH3H X3p3IT32 XOrKMATYH OpHYYA Naxb JOTOOABIH BAOT X3PXIH
OJIOH Y/ICBIH YaHapTad OOJICOH TypIITareIl y33X aBaac XOpeHTHHH 3ax
393MWHAT OYypaH HI3NTTIH Gonrox HE 3aaBayi 4 yryi Gaifx écroif Hexuen
6ui 6onox HE Xapargax 6aitHa. Tyxaitn6an, xanuitrasp Ux Bpurtanu 1950-
aaj, 60-aaz, 70-aan OHyygan XepOHTUHH ypcrayl TOMOPXO# XsA3raapnant
TaBBX OaticaH G0NOBY (yHT CTEPNMHT OJIOH YJICBIH CTaTycaa Xajrancaap
6atis. TyyHunsn Epponommapeit 1950-aan, 60-aaj oHbI XerKHII 6ac HATIH
TYYXHWHH COHUPXOJITOH XWIIZAT Xapyyibk OaitHa. X3uUAr’sp amepukuiin
JAOTOOM CaHXYYTHIH 3aX 33311 133P XWJT JaMHacaH XePOHTHITH ypcraiz oJIoH
TOOHBI XA3raapyaiT YHITIi/IK Oatican 6010BY aMeprk Josiap He oddiuop
3aX 393JIMHHX33 ayaap HIXOMIJI3T OOJIOH TOOLIOOHE! ylaM GYyp H3p XYHATIH
X9parcas OOJIOH aluriargax 0oJoB.

TrnMa3¢ X0 peHTHITH 3aX 333/UHT 6ypaH ubepansunax Hs RMB 6yroy
FOQHHWIT OJIOH YJICBIH YaHapTai GONToX YpeAuMiICaH HOXIOJ I'HK HOTOIK
Oostoxryi. XOHKOHTHIH 10aHUIHH oddIIop 3ax 3951 CYYIMIRH X3I9H KA
aMXKHUIITTal Xerkux OyH Typuunara Hb XsaTaa JOTOOAI00 XOPOHTHIH 3aX
393JIMHH XSHATBIT X3B33p Oaityirax Oyl HOXLIONA Y I0aHHUT OJIOH YIICBIH
qaHapTail 6oJroxX ABUAn J3BIIMN rapcaap Oyiir xapyymk Gaiina. Oepeep
X37031, XMMATI3P XOPEHTHIH 3aX 33301 Hb OYP3H HIINTTIH 6yc U racsH
XaTan >1UiH 3acTHITH ecenTee xaaralaH, I0aHHITH CONMILIOOHB! XaH LIUHAT
TOTTBOPTON Oaiinrax 4agax asaac RMB Gyroy 1oauwiir OoH yiceIH
qaHapTai 00Nrox YA ABUEIT opPIIOp 3aX 3337133p AaMKYyNIaH TYPraTrak
Gosoxelr GomuT Typumnara Xapyymk 6aiina. XonkoHrooc ragaa Tokwo,
Cuwnranyp, banrkox 6omon ACEAH+3 opHyyasiH 3apHM  HHHCIIHIT
FoaHuiiH opdmop 3ax 3331 O0NToH amwuriax OypsH GonoMK 6050100
Oaliraar Taamaniax 60JHO.
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Tyyussc raga AHY 1970-aap oHA €BpOAOINapbiH 3ax 3337INAT
XOMKYYIdXUiH Tyna Helo Mopxan GaHKyyabir allinriacaH Typliljaraac
XulD9 apd  Xsran [lanxaii Oomow [II3HBXKIHI Tycrad OaHKHbI
nubepanpunanbiH Oyc Masrraid 0aHK CaHXYYr XODKYYJX 00NOMIKTOH
toM. X9pB23 XsATal OyHA OOnoH ypr XyrauaaHl JOTOOA CaHXYYTHHH
LUMHAYIIANIY TYPraTr»K, XOPOHTMIH 3ax 333133 aaxmaap nndepanbunax
apaac RMB 6yioy r0anuiir ONOH YNCLIH 4aHapTail OONroX YHII ABLbIT
o¢diiop Gyc onuIop /onshore/ 3ax 3337133p AaMXKYylaH TYpraTraxk 00JIHO.
SInanrysa 2020 oHooc emHe 1lTaHXalT ONIOH YJIChIH CAaHXYYTHHH TOB donrox
30punT Hb RMB 6yl0y 10aHMIT OJIOH YIIChIH YaHapTail OOJIrOXOA OHLIOP
3aX 33NIMIAT aMIKVITTal X3pariox xoparca OosiHo. 198y XsTad OHpBIH
SKITYYIN XOpPOHTHHH 3aX 339J193 X3p TYPraH Nubepansunax Hb THHM 4
Tonopxoi 6yc x3B33p OaiiHa.

RMB 6yi0y I0anuiir ONOH YICBIH YaHapTad BajlOT OONTOXBIH TYJN
XsiTan JAUHH 3acTHiH TYPraH XypraauTaii, TOrTBOPTON ©CeNTHHT Xairanax,
OVpBIH X3/I3H apBaH XKW OJIOH YJCHIH XyJamjaa, XepeHre opyylanTal
THPryYidx Yypra? X3B33p xaarayiax He uyxan. Cassrap Xstan “ZyHA
XOMKHIITI OPHBI 3aHra”-Haac XJIPX3H 3afJICXMAX B IIAT acyyaain caHaa
30BOX 00JICOH. XsTa/1 6CONITUITH 3arsapaa 36B COJIbXK, JOTOOM 3PIAITTAII UIYY
TYIIMTII3H, XYH aMbIH OpJIOTBIH OOJIOH OPOH HYTar XOOPOHMIBIH T3TII oyc
Gaiiyiaa 3anpyysiax 3amaap 3ax 333HIH IMHIWIIID XHUIDK Yajax aBaac
“yHI OpNOTOTOM OpHBI 3aHra’Haac 3aIcXuiX OOJIOMXK Hb HIMITAIHI.
['3B4 JOTOTLIO0 YHTIICIH XOIKJIMIHH cTpaTerd Hb XATafbIH OYTIIMXK, OJIOH
YJICBIH ©PCONIeX YaBaphIr UX Garaap annn 601084 OyypyyJDK, XyAanaaHsl
ANYYIUTMAT Hb aakMaap Oaracrax spcaanTait. XapBad TIrsx aBaac OMpbIH
KUTYYI3R XATaAbIH TON6epuitH TIHLUIMIH dagsap fopoiTox, RMB dytoy
10aHMIH XaHII 9aHrapax Hb 3Cpar Tan pyy 3prak, RMB Oyioy roanniid
OJIOH YIICBIH YaHapTai X3parcal O0NIoX YAN ABUAL MX39X3H COPHIIT YYC3X
MarajJiajiTamu.

AHTTIM X3JTH33C OpaYYyJicaH

T.bar-Amranan
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