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BIKNAJIbI: SMIIUPUKAJIBIK Oarajay
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Kyzb6aeB Anam-, CeiigaxmeToBa basin
AHHOTAIUA

Kenreren ennepae, onbly iminae Kaszakcranga yil IapyalibUIbIKTapbIHBIH
TYTBIHYIIBUIBIK MIBIFBICTaphl [DKO-HIH KYpBUIBIMBIHIIA alTapibIKTal yJIecC alajbl.
Macenen, KP ¥nTThIK 5koHOMUKa MUHHCTpIiri CTaTUCTHKAa KOMUTETIHIH (OyaaH
opi — ¥OM CK) nepexrepine covikec 2017 XbUIABIH KOPHITHIHABUIAPEI OOMBIHIIIA
DKO-HiH KypbUIBIMBIHIAFBI YH IIaPyalIbUTBIKTAPBIHBIH TYNKUTIKTI TYTBIHYIITBIIBIK
mblFbicTapbl - 92,1%-1b61  Kypaiael.  Ochunaiiina, TYTHIHYIIBUIBIK — CYPAHBIC
HSKOHOMMKAJIBIK OCJICEeHIUTIKTIH CEpIliHIHE acep €TeTiH eneyii (akTop OoJbIN
tabputanel. OchkiFaH OaiimaHbICThl, Kas3akcTaHAarbl TYTHIHYIIBUIBIK — CYPAHBIC
(akTOpIApBIH SMIUPHKAIIBIK Oaraiay Mocelieci MaHbI3IbI OOJIBIT TaObLIA b,

3epTTey meHOEpiHAe TYTHIHYIIBUIBIK CYPaHBICTHIH MaKpOIKOHOMHUKAIBIK
alfHpIMANBUTApMEH y3aK Mep3iMJIi e3apa OalIaHBICBIH aHBIKTay MAaKCaTBhIHJA
KOMHTETpanus TeHACYyIepl KYPbUIAbI XOHE TalJaHAbl. DKOHOMHUKAHBIH TYpJi
CEKTOpJIapblH KAMTHUTBHIH MaKpPOIKOHOMHKAJBIK AHBIMAIBUIAPIABIH KEH ayKbIMbI
KapacThIPBUIABI: HAKTBl  CEKTOpP  KOPCETKIITEPl, KapXKbl KOPCETKIIITEPI,
JIeMOTpadHUsIIbIK KOPCETKIIITEP XKoHE €HOEK HApPBIFBIHBIH KOPCETKIIITEPl, eMip
CYpy JeHreiiHiH KepceTKimTepi, Oara KepceTKimTepi, OMIKETTIK CEKTOp
KOPCETKIIMTEP1 KOHE CHIPTKBI CEKTOP KOPCETKIIITEPI.

Makpo3KOHOMHKAJIBIK ~ alHBIMAJbLIAPIbIH ~ TYTHIHYIIBUIBIK  CYpPaHBICKa
BIKIAJIBIH CAHJBIK Oarajiay aBTOPETPECCHSHBIH BeKTOpiablK Moaeminin (VAR)
KOMETIMEH KYPBIJIFaH HMITYJIBCTIK 9CEp/l Taljay HETi31HJIe OPBIHIAJIHI.

Hezizei co30ep. TymuiHYWOBLILIK CYPAHbIC, ViU WAPYauLblIblKMAapbIHblH
wwievicmapul, kounmezpayus, VECM, VAR, umnynrecmik acepi.

JEL orcikmenyi. C32; E17; E21.
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1. Kipicne

Kenreren ennepae, onblH imiHae Kazakcranma yi  1mapyaiibUIbIKTapbiH
TYTbIHY IWIbIFbICTapbl  [JKO-HIH ~ KypbUIBIMBIHIA alTapibIKTal YJec ajajpbl.
Macenen, ¥OM CK nepexrepine coiikec 2017 3KbULIBIH KOPBITHIHIBLIAPHI
ooiipiHa  [XKO-HiH KYPBUIBIMBIHJIAFbl YW  [IAPyallbUIBIFBIH  TYNKUIIKTI
TYTBIHYIIBUIBIK IIBIFBICTApbl 52,1%-1b1 Kypailabl.

Kazakcran YKIMETIHIH €H TOMEHI1 >KaJllaKblHbl YJIFANTy jKOHE KaJTaKbIChl
TOMEH a3aMaTTapAblH CAHATTAPHI YILUIH CAJIBIKTHIK KYKTEMEHI TOMEHETY apKbLIb
KbICKa Mep3iM/i OojaliakTa TYTHIHYIIBUIBIK CYPaHbICThI bIHTAJAHABIPY OONBIHINA
COHFBI JKOCHIapJIapbIHA COUKEC TYTHIHYIIBUIBIK CYPaHBICThI KEHEUTY >KOHE TapbUITY
oNIeyeTTl KO3JepiH 3eplesiey KaKeTTUINr ©3eKTeHIIPUIAl.  TYThIHYIIBUIBIK
CYPaHBICTBIH JACTEPMHUHAHTTAPBIH 3epeiiey meHOepiHae Yl [apyalbUlbIFbIHbIH
TYTHIHYIIBUIBIK IIBIFBICTAPbIHA (DAaKTOPIAPIbIH BIKIAJIBIH CAaHABIK Oaranay Herisri
MiHzeT Oombin Ta0biIaabl. OFaH Koca, TYCIHAIPY (paKTOpIapbIHBIH TYTHIHYIIBUIBIK
CYpaHBICKA OCEepiHIH ayKbIMbl MEH YaKbIThl Typallbl aHBIK  KOPIHIC
HIBIFAPBUIBIMHBIH, ~ albIpMachlH  Oarajiay  KOHE  CYpaHbIC  TapamnblHaH
HSKOHOMMKAJAFbl MPOUHQIISAIUSIBIK KBICHIMIBI aHBIKTAy Ke3lHAE KaxkeT. O3
Ke3€TiH/Ie, IIBIFapbUIBIM ailbIPMaCBIHBIH JKOHE MHOISIUSIIBIK TPOIIECTEP IiH HAKTHI
XKoHe OoyKaMIbl CEpIiHIHIH aKIIa-KpEeAuT cascaThl OOWBIHINA IICHIiMJIIep
KaObUIIay KE31H/1€ MaHBI3IbIl MOHI Oap.

OcCBI KYMBICTBIH KYPBUIBIMBI 91€0METTI MIONY, KYpaJlapAblH oJICHAMACKHIH
KoHE TaljanaHbplIaThIH OacTankbl JEPEeKTepl CUMATTayMEH, COJ  CHUSKTHI
aJIbIHFaH HOTIKEJEP/Il TaNIKbUIAYMEH KOPCETUITeH.

2. OjnedMeTKe IOy

Y# mapyalmrbUIBIKTapblH — TYTBIHY  JKHUBIHTBIK ~ CYPAHBICTBIH  HETI3Ti
KYpaybIIIbl OOJIBIT TaOBLUIABI HKOHE KAH-KAKTHl MaKpPOAIKOHOMUKAIBIK TaJJay bl
KYprizyse MaHbI3fel MoHI Oap. TyThIHYZBI 3epiaeneyre KONTereH KYMBICTap
apHaJIFaH JKOHE YH IIapyamibUIBIKTAPBIHBIH MIBIFBICTAPBIH 3€PTTEY KOJAaHOAIBI
ASKOHOMHUKAHBIH HET13T'1 TaKBIPBIITAPBIHIH O1pi O0IBIT TaOBLIABL.

MakpodKOHOMHKAIBIK MOJAENBIIH Oip Oemiri perinae TyThiHYy KeitHc
uriMaepineH Oacrtajajapl, OHAA alFall pPeT TYThIHY MEH Koijma Oap Kipic
apachlHIaFrbl ©3apa OailylaHbIC KapaCThIPbUTFaH. TYTHIHYIBIH CEPITiIHIH MOJENbICY
OHBIH TYPJl QJIEYMETTIK-DKOHOMUKANBIK (akTopiapiaH TOYENIIIriH KOpCceTyre
MYMKIHIK OepeTiH TeHaeyai ounnipeai. XKanmel anranaa, TYTBIHYABIH MOJEIbISPI
Typajbl KOITEreH Teopusiap/rumnore3anap Oap, omap Herisriiepi 1-kecreme
KOPCETUITeH DJKOHOMHKAIBIK KO3KapacTap MEH OMIUPUKAIBIK 3epTTeyIepIiH
JaMyblHA Kapail KaJIbITaCThI.



1-kecte

TyThIHYABIH Heri3ri Teopusijiapsl (rHNOTE3aJ1aPhbI)

ABTOpJIApBI

T'unoresa

Heri3ri KOpbITHIHBI

Jx. Keitne

AGCOMIOTTIK Kipic
(Absolute Income
Hypothesis)

WuauBuaTiy KipicTeri e3repicrepre OipaeH OeiiMaenyin
Ke3neial. byn perre TyThIHyFa oprama OeHiMIiTiK
KipicTiH ecyiHe Kapai aszasapl. backama alTKaHna,
WH/IWMBU] KIpICIHIH ecyiHe Kapail ©3iHiH TYTHIHYBIH J1a
YIFaUTyFa oeiiiM, O1pax KIpICTIH eCcyIMeH
CANBICTBIPFAHIA a3 JICHTeWJe amamap >KHUHAKTapblHa
Ken akma >xymcaiel. Kipic azaiiran ke3ne, TYThIHYIbIH
OacTamkbl JIeHreMiH cakTanm Kajly opeKeTi KipicleH
CQJIBICTBIPFAHJIa OHBIH a3 TOMEHJCYIHE OKeJel.

Jx.
Jpro3en0eppu

CanbicThIpMalbl
Kipic

(Relative Income
Hypothesis)

TYTHIHYIIBUIBIK MIBIFBICTAP UHAUBUATIH KipicTepal Oemy
KYHeCIHeT1 CalbICThIPMAIbI JKaFAaliblHa OalIaHbICTHI.
NunuBuna, erep OHBIH KIpici KOFaM KIPICIHEH TOMEH
OoJica, TYTBIHYFa ©3 KIpICiHIH Kem OeJiriH, erep OHBIH
Kipicl >XoFapel Oojca, a3 Oemirin sxymcaiisl. backama
alTKaHIa, KOpIIaFaH oOpTaFa KaTbIHACKI OOWBIHIIA
EIKTEy HEeMece KOpCeTy dcepi 0oJajpbl.

.
Moannpsaau

TipmIiTiK TUKITBI
(Life-Cycle
Hypothesis)

TyThIHY Op K€3€HIe aFbIM/IaFbl K€3CH IET1 KIpICTEH eMec,
OYK1T eMip OOMBIHIAFBI KYTUICTIH KIpiCKe OailIaHBICTHI.
WHouBua  TYTBIHY JEHTEWIH Oykin emipi  Oo¥ibI
TeHecTipyre  Thipbicagbl.  COHABIKTaH  TYTBIHYIIBI
JKOFapbl  KipicTep KE3C€HJEpPIHEH TOMEH KipicTtep
Ke3eHJepiHe KipicTi Kaiita Oeneni.

M. ®punaman

TypakTsl Kipic
(Permanent Income
Hypothesis)

Typakrel (mepMaHEHTTIK) Kipic — HHAMBHATIH Y3aK
Ke3eH ImiHAeri OapibIK KO3Jep/IeH TYCKEH KYTUICTiH
aKma TyciMIepi Hemece eMIpiHiH OYKLT Ke3eHi ImiHe
KYTUIETiH KIpICTEpiHIH OpTalla ajbIHFaH IaMachkl. by
peTTe HAKThl KIpiC KYTUIMETeH, YyakbITIIa KipicTep
eceOIHeH TYpakKThl KIpiCTEH Kem 0oJiybl Hemece a3
0onmysl MYMKIH. By rumore3aHblH MOHI IEPMaHEHTTIK
KipicC HMHIMBUATIH TYTBIHYIIBUIBIK  IIBIFBICTAPBIHBIH
JICHICHIH alKbIHIAUTBIHABIFBIH JIa OOJIBIN  TaObLIAJIbI,
OUTKEeH1 0N eMip OOMbI ©31HE KOJAMIbl OpTallia TYTHIHY
JICHICHIH CaKTayFa KalyFa ThIPbICAJIBI.

Jepekkesi: aBTopiap jkacaraH

PoGepr Xomn ®dpumman MojeniHe paIMOHAIAL KYTYJIEpi (parydoHaIbI

KYTyJIep THIIOTE3achl) KOCY apKbUIBI OHBI KEHEWTTI. PanmoHanmer KyTyiep
TUMOTE3aChl XaNBIKTHIH KIpICTEpPAl >KMHAKTAY NPOIECi Typanbl TYCIHITIH KOHE
aHa akmaparT XaJbIKTbIH OoOJlalllaKTarbl KYTUIETIH KIPICTepJl KalTa Kapayra
UTEepMEIEMEHIHIIe TYThIHY JIEHTeliH ©3repTHeHTIHIH OoKaliabl. X0 COHBIMEH
KaTap  KYTyJiep afbIMJarbl KE3€HAE €CENKE  ajblHbI  KOWUFaHABIKTaH,
SKOHOMUKAJIBIK CasicCaTTarbl KYTIIETE€H ©3repicTep FaHa TYThIHYFa dCep €Te/ll IeTeH
TYXXbIpbIMFa KeJeAl. bysn rumore3ara coiikec TYTBhIHY KE3J€HCOK aJacy >KoHe,
THICIHIIE, 00JDKaHOANUTRIH OOJIBIT TaObBLUIA B,
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Tyractaii anFaHma MOMEIBIACPAIH OMIUPUKAIBIK Talgaybl OOWBIHIIA
3epTTeyJiep asChl KOJJIAHBUIATHIH SMITUPUKAIBIK TOCUIIEp MEH KapacThIPhLUIATHIH
TYCIHAIpMET1 allHpIMaJIbUIapFa Kapai e3repe/l. Kipicren Oacka
allHBIMAJIBUIAPABIH  TYTHIHYUIBUIBIK CYPaHBICBIHBIH CEPHIiHIH TYCIHAIPETIHIEP
peTiHae neMmorpadusuiblK (Qakropiap, dKOHOMHUKara OepuleTiH KpeauTrep, -
ayKaTTbl OaranayablH TYpJl KOPCETKIIITEP KoHE T.0. KapacThIpbLIAIbI.

TyTeiHyFa KYMCAJaThIH IIBIFBICTAPABI  MOJACIBIACYMIH MAaHBI3ABl TOCLTI
Davidson, Hendry, Srba and Yeo (1978) maiigananran KaTelepiai Ty3eTy Mojeni
(ECM) Oonbin TaObUTagbl. ABTOpJap TYTBIHY MEH KIpiC apachIHIArbl Y3aK
Mep3iMal e3apa OaillaHbIC ©31HIH TEH JCHTeWIHEH aybITKybl MYMKIH, Oy
TYTBIHYIIBUIAPBIH KIpICTEpJIEri e3repicTepre OediMaenyiMeH OaliaHBICTBI Jem
naeiMaaabl. 3epTTeyNepAiH KOMIIUIri TYThIHY MEH KIpiC apachlHJarbl e3apa
OaillaHbICTBl 3epAesieyAeri KaTelepAl Ty3eTy TOCUllH KOJJlaHyFa OOJIaThbIHBIH
pactanabl. MyHIal TOCUIIH HET13r1 apThIKIIBUIBIFEI — ©3apa OalaHBICTHI KhICKA
Mep3iMal  Ke3eHIe Je, Y3aK Mep3iMIl Ke3eHae e Oaramayra OoJaThIHBIHA
OaifmaHBICTHI KOJJIa Oap aKmaparThl OaphIHIIIA €CeTKe aly.

ECM wmogenin madigamana oteipein Singh B. (2004) seprreyin xyprizy
HOTHXeJepiHe corikec DUHKUII Y3aK MEp3iM/Il KE3€HJI€ TYThIHY XaJIbIKTBIH Kipici
MEH ojI-ayKaThlHAa Kapal alkbIHAaiaabl. AJl KbICKA MeEp3iMji Ke3CHJE TYThIHY
ke01He Oacka (hakTopiiapra: HAKThl MaMbI3IBIK MeJIIEpPIEMEre KOHE Ta3za >KeKe
TpaHceprrepre (ayaapeiMaapra) OalIaHbICThl alKbIHAAIA b,

Fernandez-Corugedo, Price and Blake (2003) ¥iwiOputaHusiia TYTHIHYIbI
Oarajayma KaTelepai Ty3eTy TeHACYIepiHiH BeKTopiblK kykeciH (VECM)
naiijjaiana OTBIPBIN, Y3aK MailaJaHbUIATBIH Tayapiapibl TYThIHY, Kojijaa Oap
eHOeK KipicTepi, ol-ayKaT IIeH a3bIK-TYJIK OHE a3bIK-TYJIKKE KaTMaWThIH
TayapjaplblH  CaJbICTHIpMAlIbl  Oaranapbl  apachlHIAAFrbl  KOMHTETPAIUSIIBIK
BEKTOP/IbIH OOJIATHIH/IBIFBIH AHBIKTAIbI.

Tyreinynet VECM mopeni apkputbl 3eprreyae Georgi Chukalev (2010)
Bonrapusigarsl yii mapyanibUIbIKTaApBIHBIH TYTHIHY CEPIiHIH alKBIHIAWTBIH HET13T1
dakTopnap KipicTep MEH di-ayKaT OOJIbIN TaObUIA bl JETCH KOPBITHIHIBIFA KETe/Ii.
Kanmer konmma 6ap Kipic, eHOGKTEH TyceTiH Kojima Oap Kipic (aBTOp ecemnTercH
KOPCETKII), KAPKbl aKTUBTEP1, KPEAUTTEP, TYPFBIH Vi aKTUBTEP1, CaTBICTHIPMAIIBI
KipicTep, HAKThl MaWBI3ABIK MOIIIEPIEeMe CUSIKThI ailHbIMAIbUIAp KapaCThIPbUIIBI.
3epTTey HOTWIXKENEpiHEe COWKeC KbICKa Mep3iMial Ke3eHIe ne, Y3aK Mep3iMi
KEe3€HJE i€ TYTBhIHyFa KATBICTBI KApPACTHIPBUIATHIH AaWHBIMAIBUIAPABIH IIIIHIC
KaNmbl Koijga Oap Kipic >KoHE Koima Oap eHOEK Kipici HeFYpIJIbIM 9cep ETeTiH
alfHpIMaNbLIIap OOJBIN TaOBLTAIBI.

Saad (2011) JluBammarbl HaKThl Koyija Oap KipicKe, MabI3AbIK
MeJTepieMere, HOIAIUAFA KOHE dJI-ayKaTKa TYTHIHYABIH Y3aK Mep3iMI1 TOyeI i
0oJybIH 3epieneal. 3epTTey HOTHKeNepl TYTHIHYABIH MalbI3[bIK MOJIIepIeMeH1
KOCTIaFaHa KapacThIPBUIBIN OTHIPFAaH alHBIMAJbIIApPFa aWTapJIBIKTal TOyemai
€KEeHIH KOPCETTI.

Robert Polder (2017) Ilserus ymia VECM-ni KonmaHy apKbpUTbl TYTHIHY
(GYHKITUSACHIHAAFB Kap)KBUIBIK QJI-aYKATTBHIH MAaHBI3ABl POJIIH aWKBIHIAAABI, al
TYPFBIH Yi QJI-ayKaTThIH TYTBIHYFa 9Cepl alTapiibIKTall emec.



3. 3eprrey daicHamachl KJHe Ki0epiieTiH 1epexkTep

Kenteren MakpoaifHbIManbLIapaa ypAiCTEpAiH OONYbl CTAIlMOHAPJIBIK €MEeC
yaKbIT KaTapblH TAJJIayAbIH JaMyblHA bIKIAN €TTi. EKI1 CTallMOHAPIIBIK €MEC YaKbIT
KaTapbIHBIH apachIHAaFbl 63apa OalIaHbICTHI MBIHAIAM TYpJE KopceTyre 00aabl:

Ye = Q@ xXp + & (1)

MYHJIaFbI, Y; OHE X;— CTAI[MOHAPJIBIK €MEC YaKbIT KaTapJiapsl,

€ — Ke3JIeHCOK KaTe.

Byn perre Mozenpli CTalMOHAPJIBIK €MEC aWHBIMAIBUIAP/bI TaianaHa
OTBIPBITT KYPY KE3IHAEC <OKaJFaH pErpeccus» TYybIHAAybl MYMKiH. OcCbIFaH
OailJIaHBICTBI CTAIMOHAPJIBIK €MEC YaKbIT KaTapiapbl HETI3iHIE pPerpecCHsUIBIK
TEHJCYJICP/Il JKacay KoHe Naijaiany apaiac Oaranapra okeinyi MyMkiH. CoHbIMEH
oipre Engle men Granger eki »oHe oOJaH Ja KON CTallMOHApPJBIK eMeC
allHBIMAJIBUTIAPBIH apajiac Keilyl CTaIlMOHApJBIK TypJe OO0Jybl MYMKIH €KEHIH
kepceTTi. OchblHIAl CTAIMOHAPIIBIK JKEJIUIK KOMOWHAIUS OOJIFaH Ke3/I€ YaKbIT
KaTapyiapbl KOMHTETPAIUSIIBIK OOJBINT TaObUIAIbl. O3 Ke3eTiHJe, CTalMOHAPJIBIK
KETUTIK KOMOMHAITMSHBI KOWMHTETPAIUSHBIH TEeHJACYyl Jem Te araiJibl, OHBI
KOPCETKIIMITEp apachIlHAAFbl Y3aK Mep3iMJi CepmiH/l e3apa OalaHbBICTBI OOJIYHI
peTiHae TyciHaipyre Oomaapl. YaKbIT KaTapjiapblHIa KOWHTErpamus OoJiFaH
Karmaiima kartenepai Tyserymid BekTopiblk Mozenin (VECM) mnaiimananran
JYPBICBIpAK Ooyaipl, O TYpil cumaTTarbl miekteyni VAR moxenin Oinmipei.
DHJIOTeH 1 alHBIMANBIIAPABIH  Y3aK Mep3iMiail  cepriHid  eckepcek, VECM
EpeKIIeNiri oJapAsl ©3JEpiHIH Y3aK Mep3iMIi TeHJACYyiHe KeJIeTIHICeH OOoJbIm
e3repyiH IIekTelai. MyHmai mporecc Moaensre Kareiaepai Tysery reririn (ECM)
KOCY apKbUIbI JKy3ere aceippuiafbl. VAR-mpIH THicTi epekmenirinaeri VECM
TeH/Iey1 OblIaiia Oepinyi MYMKIH:

p—1

Aye=Fo+ ) Tibye s+ My,s + BX, + 1, @
i=1

MyHIarbl [ly,_; — KaTenepai Ty3eTyre apHaiFaH Mylie, o3 keseringe kK XK
emmeminiH (K — sHmorenai adHbIManbUIap caHbl) [1 mMarpuiacel aifHbBIMAITBLIAP
KYHECIHIH y3aK Mep3iM/li 63apa OaillaHbICKIH OLTTIpe/Ii;

Yt — DHAOTEH/II AifHBIMAJBIIAP BEKTOPHI;

[’ — | marsl skarIabIHAaFbl KO QUIMESHTTEP MATPULIACHI;

X — Toyelici3 alHbIMaJIbUIap BEKTOPHI;

Ut — Ke3AEHCOK Karte;

B — sk30ren1 aliHbIManbuIap xKarAalbiHAAFbl KO3QGUIIMEHTTEP MATPHULACHI,

Bo — 60C My1iIENIEp BEKTOPHI,

t — GakpUIay KE3€HI;

| — JTarTBIH PETTIK HOMIPI,



p — JarTap caHsl.

OKOHOMUKAQJIBIK JIOTMKAa TYpPFBICBIHAH alifaHAa akiusuiap Oarackl MeH
JOUBUICHATEP apachlHIAFbl Y3aK MEp3IM/Il TOYENIUIIK KOMHTErPALUSHBIH MbICAJIbI
Oona anmanel. ¥3aK MEp3iMJIi MEPCIEeKTUBaAa AUBUICH]I KOPCETKIII/aKIusl Oarachl
apacblHIarbl OPHBIKTHI apakaTblHacOalKanaabl. bynm peTrre «kemipLIiKTep»
Ke3eHiHIe Oy apakaTblHAC KOMITAHWUSHBIH TaiJackl MEH JUBUACHATEPIHIH
eCcyIMEH OeKiTUIMEreH, KOp HapbIFbIHAAFbl aKLUMsIap OarachbIHBIH aWTapibIKTai
ecyl asdchlHIAa Y3aK Mep3iMJi Ipredi MOHHEH aybITKybl MYMKiH. Kyngsipay
KEe3CHIHAEe akuusuiap Oarackl JIUBHACHATIK  TOJEMIEPIIH  KbICKAPYbIMEH
CAIBICTBIpFaH/Aa  KaTThl ~ TOMEHJEyli  MYMKiH, Oyl  COHBIMEH  KaTap
JTUBUJEH/aKuusanap OarachbIHBIH 1presi apakaThIHAChIHA KEepPICIHINE BIKMAJl €TEeTIH
O6onaapl. CoraH KapamacTaH OoJjallakTa HapbIKTa TENe-TeHIIKTIH KaJbIlKa
KeNyiHe Kapail «IuBHJIeH]/aKIusuiap O0arachbl» KOPCETKIlIl ©31HIH y3aK Mep3iMjil
Tene-TeH IIrHe KalThIN Keyel Aen 0oikaHaabl. TYpFbIH Yilal &anjiay aKbIChIHBIH
OHBIH OaracblHA apaKaThIHACBIHBIH KOPCETKIII1 TaFbl O1p MbIcal 60Ja anajbl.

Ocspnaiiina, Tangay »acajiblll OTBIPFaH KOpCETKIIITepAe KOWHTEerpanusiiap
OosnraH Ke3ze Karelepiai TY3eTyAiH BekTopiblk Moaenbaepin (VECM) konmany
HEFYPIIBIM JTYPBIC OOJIBI TaObLIATHI.

TyTBIHYIIBUIBIK CYPAHBICTBIH TYCIHIIPYIIl ailHBIMAJIbUIAPABIH KYH3eiciHe
UMIIYJIbCTIK 9CEpIH CaHABIK Taj/lay MaKcaThblHa KOCBIMINIA PETIHAE BEKTOPJIBIK
asroperpeccust moneni (VAR) kommaneuiabl. BekTopnblk aBTOperpeccusiap
TEHJEYJIep KYHeciH Ouraipesal, oHaa opOip PHAOTEHIIK alHBIMAIBIHBIH MOHI OCBHI
KYHEHIH FaHa €MeC, COHbIMEH KaTap JKYHEHIH KaJfaH »JHAOTEeHJIK
allHBIMAJIBUIAPBIHBIH AJABIHFBI MOHAEPMEH aWKbIHAanaabl. OCbl ToCUI COHAai-ak
KOPCETKIIITEp apachIHAAFbl CEeOCNTIK-calIapiablK OalIaHBICTHI TajjjayFa >KoHE
TOyeNnal aHBIMAJIbIFA d9Cep €Ty BIKMAJbIH CAHABIK Oarajay/bl alyFa MYMKIHIIK
oepeni.

BeKkTopiiblK aBTOpErpeccusiHbIH MaTeMaTUKAJIbIK MOJIEJ1 MbIHa1all OoJa bl

Y; = A(L) *Y;_; + B(L) *Z; + U, (3)

MYHJIaFbl Y; — SHAOTEHIIK alHBIMAJIBIHBIH BEKTOPHI;

Z; — DK30TCH/IIK alfHbIMAJIBIHBIH BEKTOPHI,

U; — Ke311elcoK KaTenepaiH BEKTOPHI;

A(L), B(L) — narrik onepatopiapblH MaTpHUIaIapsl.

AFpIMIIaFBI 3epTTEy MICHOEpiHJe KOWHTErpanus TeHICYiH KYpFaHHAH KEeHiH
VECM wmognem Toyenci3 alHbIMaJIbl aaAbIHAAFbl OCNTIHIH JYPHICTBIFBIH alKBIHIAY
YIIiH maiganaHsuiabl.  AFbIMIarel  kKyMbic  1meHOepinge VECM  monenin
naiiganany cebebi Oenrimi Oip alHBIMANbUIAp KYW3ENMICTEPIHIH HUMITYJIBCTIK
oCepiH KOMETIMEH TaHJaliFaH KOPCETKITEP/iH XKYyHeciHe CepmiHl ocep eTYiH
Oaranayra MYMKIHJIK OOJIBITT TaOBIJIAIbI.

AFBIMIAFBI 3€pTTEY IEHOEPIHAE MOJIENb/1 KYPY KOHE UMIYJbCTIK dcepiepal
Oaranmay VIIIH ONEyeTTI TYpAe TYTHIHYIIBUIBIK CYPAHBICTHIH JE€TEPMUHAHTTAPHI
OoJIbIT  TAOBLIATHIH JKOHE HOKOHOMMKAHBIH OPTYpPJl CEKTOPbIH OUIAIpETiH
allHbIMaJbLIaAp IPIKTEN].



2-Kecrte
TYTBIHYIIBLIBIK CYPAHBICTHIH ()aKTOPJIAPHI KIHE 0JIAP/IBIH CAHATTAPBI

Canar Kepcerkim

[1Iki skammsl ©HIM

JKanmel )xuHaK

Heri3ri kanuTanra HHBECTHIIHSLIIAP
DKOHOMUKAHBIH OAPIIBIK KOCITOPHBIHBIH
peHTabeb AT

KacinopslHaapabIH 6TKi3yiHEH TYCKEH Kipic

HaxTbl CeKTOpABIH KOpCeTKITEpi

Haxrpr kepcetkim 6oiibramma TONIA
HakTbl kepceTkiin 60ibIHINIA JENO3UTTED
Kexe Tynranapasl KpeIuTTey

JKaHa TYTHIHYIIBUIBIK KpeaUTTEp Oepy

KapKbLIbIK KepceTKiTep

Kangamansl KbI3METKEpIEP/IiH CaHBI
XabIKTBIH CaHBI

DKOHOMUKAJIBIK O€JICEH 1 XaJbIKTBIH CaHbI
JKamaks! KOpsI

BromkeT CeKTOphIHIAFHI )KATAKbI

JlemorpadusibIK KOPCETKIITED XKOHE
€HOEK HapBIFbIHBIH KOPCETKIITEpP1

Hakrs! akmranaii kipicrep

OMiIp ¢ E€HIEH1HIH KOpPCETKIIITEPL . )
P CYPY JIeH H Kop p 3elHeTaKbl TeJIeMAepi

bara xepcetkimrepi Nudnsams

BropkeT ceKTOPBIHBIH KOPCETKIIITEPI KP ¥nr1hIK KOphIHAH OepiireH Tpancheprrep

AKIII nonnapbeIHBIH TEHIere KaThlCThI
HOMUAHAJIBIK aiibipOacTay Oarambl

TeHreHiH pyosbre KaTbICThI HAKTHI aiibIpOacTay
OaraMbl

Brent mapkayibl MyHaiABIH HAKThl KOPCETKIIT
OolbIHIIIA Oarachl

CBIPTKBI CEKTOPABIH KOPCETKIIITEPI

Jlepexkes: aBTopiap jKacaraH

JKekenereH aiyIbIK KOPCETKIIMTEP TOKCAHBIK KHUILTIKKE ITOFBIPJIAHIBIPBLIIHI,
cebebl yi mapyalbUIBIKTapbIHBIH HaKThl IIbIFbICTapeiH ¥OM  CK  Tokcan
CalBIHFBI HETI3]Ie Kapusiaabl. TOKCAHIBIK Ta3apTyJaH KeWiH KOCIMOPBIHAAPIbIH
HAaKThl  TMAaWBI3ABIK  MOJNIIEpIeMeNepiH  JKOHE  MaWbi30€H  KOpCeTUIreH
peHTabenbaUTITiH Kocarana, jJorapudaepMen oepinai. Omgan opi cTalmoHaPIIbIK
JIEpEeKTep aJbIHFAHHAH JKOHE WMITYJIBCTIK Ocepiep/iH CeHIMIl Oaranayiapbl
aNbpIHFAaHHAH KEWiH 3epTTelNiN OThIpFaH aWHBIMaNbUIap  JIorapuPMAEpIiH
arpIpMachlHa KalTa KYPbULABI.

4. Hotm:kesiepai TajaKbljay

Y¥# mapyambUIbIKTapblH TYTBIHY IIBIFBICTAPBIHBIH  JIETEPMUHAHTTAPBIH
3epTTey uIeHOepiHaeri OacTankbl MIHJAET TYTHIHYIIBUIBIK CYPaHBIC TE€H OHBIH
(dakTopiapbl apachIHIBIFBl Y3aK MEp3iMJ1 ©3apa OalIaHbICThl alKbIHIAY OOJbII
tabbuiibl. OChbl MakcaT YIIIH 3€pTTENIN OTbIpFaH allHbIMalbLIap apachIHAAFbl
KOMHTETPAIMSIHBIH O0TYbIHA TECT XKYPri3iii (3-kecTte).

3-kecrte
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Yil apyambuIbIKTAPbIH TYTHIHY IIBIFBICTAPBIHBIH K9HE THICTI
CAHATTBIH JKeKeJIereH KOPCeTKIITepi apacbIHAAFbI KOMHTEIPALMAHBIH

00J1ybIHA JKYPIi3ITeH TeCTICIHIH HITHXKeJIepi
P/c Canat Kopcerkim KonnTerpanusiHbig
Ne 00J1yBI
1 [k skaJInel OHIM +
2 Kamnms! :xuHaK +
3 H Heri3ri kanuTanra HHBECTHIIHSLIIAP +
aKThI CEKTOPJIBIH
4 | xepcerximrepi SKQHOMI/IKaHHH OapIIbIK o i
KOCIMOPHBIHBIH PEHTAOCIIB LTI
5 Kocinopeaaapisiy ©TKi3yiHEH +
TYCKEH Kipic
HakTtbl kepceTkim 6oifbIHIIIA
6 TONIA ¥
7 Keke TysrraapabiH HAKTHI +
KapbutbIK KepceTkimTep KOPCETKII OOMBIHINA JETO3UTTEP1
8 JKeke Tysranapapl KpeauTTey +
9 JKaHa TYTHIHYIIBUTBIK KPEAUTTEP +
bepy
10 Kangamansl KbI3METKepIEpIiH +
CaHbl
11 | lemorpadusiibik XanbIKTBIH CaHbl +
12 KOPCETKIIITED KOHE gHGeK ' DKOHOMUKAJIBIK OeJICeH Al i
HapbIFBIHBIH KOPCECTKIIITEP1 XaJIBIKTHIH CaHbI
13 JKanmakpl KOpbI +
14 BromkeT CeKTOphIHIAFHI YKaTAKbI
15 | ©Omip cypy neHreiinin Hakrb! akiranait kipicrep +
16 | kepceTkimTepi 3eitHeTaKbl ToJIeMIEPl +
17 | bara kepcetkimrepi Nudsmms +
18 Brojker CeKTOpBIHBIH KP ¥1TTBIK KOpbIHAH OepuIreH +
KOpCETKITEP1 TpaHchepTTep
AKIII nonnapbeIHbIH TEHrere
19 KAaTbICTHl HOMUAHAIIBIK +
aiipipbacray Oarambl
CBIPTKBI CEKTOPIBIH - - -
20 | xepcerximTepi TeHreHuj Peceit pyOniHe KaThICTHI )
HaKTHI aiibipOacTay O6arambl
21 Brent mapkanbl MyHalIbIH HAKThI +
KepceTKill O0MbIHIIA OaFachl

Jlepekkes: aBTopiap jkacaraH

KocimopelHIapapiH  peHTAOCTBAUIITIH  JKOHE SKOHOMHUKAIBIK  OCICeH/II
XaIIBIKTBIH CaHBIH KOCIHAaFaH/Ia, dKOHOMHUKAHBIH OPTYPJl CEKTOPBIHBIH KapabITl
OTBIPFaH MAaKpOAWHBIMANBUIAPBIHA YH IAPYyallbUIBIKTAPBIHBIH TYTHIHYIIBUTBIK
IIBIFBICTAPBIHBIH  IC KY31HAE Y3aK Mep3iMIi Toyenauiiri 0ap. TyThIHYIIBUIBIK
CYpaHBIC TEH KOCIMOPBIHAAPABIH PEHTAOENbUIIN apachlHIAAFbl Y3aK Mep3iMjil
e3apa  OaliaHBICTBIH ~ OoOJMaybl  KOCIMOPBIHIAPABIH  PEHTAOENbIUTIHIH
TYPaKTbUIBIFBIMEH OalJIaHbICThl CTATUCTUKAIBIK EPEKILIENIKIEH Heri3IelireH
O0onmybl MyMmKiH. OcblFaH OalJIaHBICTBI, OCBHl KOPCETKIIITEpP apachbIHAAFbl
TOYEAUTIKTEpIH OonMaybl Typaibl OIp»KaKThl TYXKBIPbIM jKacay KaTe OoJiabl.
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Bykin skoHOMuKa OOMWBIHIIA KOCIMOPBIHAAPABIH PEHTAOENBIUIIN KOPCETKINITHIH
MIPOKCH1 PETIHJIE KOCIMOPBIHAAPABIH 6TKI3yIHEH TYCKEH Kipic ipiKTen i, cebedl ochl
KOPCETKIIITIH KaJFbI3 TYOIpl Oap xoHE KOMHTETrpaluUsiHbIH OOJIybIHA TECT KYPrizy
YIIiH  Kojainel  Oonambl.  KOpPBITBIHABICHIHAA ~ KOMHTETPALUSAIBIK  TECT
KOCIMOPBIHJIAPAbIH OTKI3yIHEH TYCKEH KIpIC JKOHE Y IIapyallbUIbIKTApbIH TYTHIHY
LIBIFBICTAPBI APACBIHAFHI Y3aK MEp3IM/I1 ©3apa OailslaHbICTBIH OOYbIH KOpPCETE 1.

CoHbIMEH KaTap, KOUHTErpalMsfa >KYPri3UIreH TecT y3aK Mep3imMal
nepcrekTuBaaa TeHreHiy Peceil pyOiiHe KaThICThl HAKThI alibipbacTay OaraMbIHBIH
’KOHE YH MIapyalIbUIBIKTAPBIH TYTHIHY IIBIFBICTAPBIHBIH O1pJIECKEH KO3FAIBICHIHBIH
O00IMaNThIHBIH KepceTTl. OChIHIall HOTHKEHIH TapUXH Ke3eHJe TEeHIeHIH pyOsbre
KaThICTBI HOMHUHAQNJIBIK aibpipbacTay OaraMbl KYOBUIMAJBUIBIFBIHBIH TOMEH
O00nybIHBIH OalikanraHblHa OailmaHblcThl Oonybl MyMKiH. byn perre, erep 2013
KbUIJIaH OacTajaThlH KE3C€Hre JEHiH 3epTTeNeTIH I1pIKTeyl KbICKapTca, OHJa
TECTIHIH HOTHXKeJlepl alTapibIKTall e3repelll 'KoHE 3epTTENIETIH KOPCETKILITEP
apacblHla KOMHTETpalusHblH O0nybl KepceTeal. ABTOpiapAblH MiKipi OOWbIHIIA,
IpIKTEYI1H OPTYPl Y3bIHABIFBI 0ap HOTHXKENEpAer: allblpMallblUIbIKKa, OailKasbim
OTBIpFaH PyOJIb MEH TEHreHiH OIpIecKeH KYHCBHI3JIaHYbl, COHJAi-aK I0aHb MEH
CYPOHBIH HBIFAIOBI KaFJaUbIHIA aFbIMIAFbl COTTe Peceiiin 0acThl CHIPTKBI cayza
opinTeci peTiHAET1 MaHbI3IbUIBIFBIHBIH YJIFAObl HEeT13 6061, Mocenen, Pecelinen
UMIIOPTTHIH TayapJiapblH *Kalmbl UMIOPTHIHAAFEL yieci 2015 sxbunrsl 31,2%-nan
2017 xwinrsl 36,6%-Fa neiid KkeTepii.

AKIa-KpeuT cascaTblH XKYprizy Kke3iHae YITTHIK BaHKTIH omnepanusibiK
Oarmapbl OoJibill TaObUTaThIH OaHkapanblK Oip kyHIik TONIA memmepiemeci
KOHE YH IIapyallbUIBIKTapbiH TYTBHIHY HIBIFBICTAphl apachlHIAFbl y3aK Mep3iMii
e3apa OalaHBICTHIH OONYBIH aTam ©TKeH >keH. byn perre koumnrterpamus 10%
MaHBI3IBUIBIK JACHTeHiHae Typ, Oy YKIMETTIH, €KIHII JeHrewmeri OaHKTepIiH
*KoHe Y¥NTThIK baHKTIH aKma-KpeauT cascaThlHBbIH TPAaHCMHUCCHSIIBIK TETIrlH
KYIIEHTY OOMBIHITIA OJTaH 9P1 )KYMBIC ICTCY KOKETTITH pacTaiIbl.

KouHTerpanusra apHaiFaH TECT TYTHIHYIIBUIBIK CYPaHBIC ITEH SKOHOMHUKAJIBIK
TYPFBIIaH O€JICEH/1 XalbIKThIH (KYMBIC KYII) apachlHIAFbl Y3aK Mep3imMai e3apa
OailIaHBICTBIH KOK eKeHJITH KepceTTi. JKymbIc KYIIiHIH KYPBUIBIMBIH/IA
XJIBIKTBIH MBbIHaJall CaHATTApBIHBIH Oap €KEHJIIH aTal ©TKEH YKOH:. jKaJiaMalibl
KbI3METKepJiep, JAepOec TypJAe >KYMBICIICH KAMTBUIFaH XallblK (Oepbec mypoe
HCYMBICNEH KAMMOBLIZAH XAIbIKMbIY YAeCi HCYMblC KYWIHIY JHCAAnbl CAHbIHLIH
23%-biH KYpauiovl — JiCoHe JHCACHIPLIH HCYMBICCLI30bIKMbL  [UWIHAPA KOpcemyi
MYMKiH) KOHE MYMBICHI JKOK XallblK. O3 Ke3eriHie, nepdec TypiAe >KYMBICIICH
KAMTBUIFaH XaJBIK KipiCTepl €H TOMEHT1 KYHKOpPIC MOJIIEpiHeH acTaThiH OHIM/I1
KOHE OHIMCI3 JepOec TypAe XKYMBICIIEH KamTydaH Typansl. Ocbuiaiiina, KyMbIC
KYIIiHIH ecyi, Oip ’KaFblHaH, »aJJANTBIH KbISMETKEPJICp CAHBIHBIH YJIFAfObIHA
KOHE XaJBIKTBIH dJI-ayKATBIHBIH JKaKCaPYbl asChIH/Ia TYTHIHYIIBUIBIK CYPAHBICTHIH
KEHEI01HE oKelyl MyMKiH. EKiHII skaFblHaH, AepOec Typ/ie )KYMbBICTIEH KaMThUIFaH
KOHE JKYMBICHI JKOK XaJbIK CaHBIHBIH VJIFalObl HAKTHl aKMiayiaii KipicTepaiH
KYJIIBIpaybIHa JKOHE TYTHIHYIIBUIBIK CYPAHBICTHIH KEHIHHEH TapbUTYbIHA OKEIC/I.
OcwiraH 0alIaHBICTHI, TYTHIHYIIBUIBIK CYPAHBIC TI€H SKOHOMHUKAIBIK TYPFBIIAH
OesiceH 1 XaubIKThIH apachbIHIAFbl Y3aK Mep3iM/I1 63apa OalIaHbIC KOK.
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TymuviHywioliblK  CYPAHbICKA MAKPOAUHBIMAIBLABIK bIKNATbIH  CAHOBIK
oazanay

Kapaneim oThIpraH alHBIMAIBUIBIKTaH OOJIFAaH TYTHIHYIIBUIBIK CYPaHBICKA
y3aK Mep3IM1 TOYeNIUIIKTIH O0JlyblHa HeMece OonMayblHa Tajlay >KYPri3reHHEH
KeWIH  YH IIapyaliblIBIKTApPBIHBIH IIBIFBICTApbIHA (aKTOPIAPABIH  BIKIAIBIH
caHIbIK  Oarajmaynbl (MMIYJbCTIK  dCep  HET3IHAE) aWKbIHAQy  Kaxer.
KouHTerpanusyiblk  TaagayMeH YKCACTBIFBI OOMBIHINA TYTHIHYIIBUIBIK CYPaHBIC
(akTopsapbl SKOHOMUKAHBIH MbIHAJAall TYpsl CEKTOpbIHA OeJIiHENi: HAKThl JKOHE
KapKbl CEKTOPBIHBIH, CHOCK HAPBIFBIHBIH, OFOKETTIK KOHE CBIPTKBI CEKTOPIBIH
KOPCETKIIITepi, COHAaN-aK HHAIIAIUS HKOHE XaJBIK CaHBI.

Kazakcranmarel yii  IIapyamIbUIBIKTAPBIHBIH ~ TYTBIHY  IIBIFBICTapbIHA
(dakTopmapAbIH BIKIMAIBIH CaHABIK Oaramayapl MbIHAQJall Ke3eHaepre Oeyre
Oonaabl:

1) Xonetkuii  OoWbIHIIA Oip CTaHAAPTTBHI  AYBITKY TCPMUHACPIHIETI
AWHBIMAJIBUTBIKTB  TYCIHIIPETIH  KYHM3EJICKe  TYTHIHYIIBUIBIK  CYPaHBICTBHIH
KUHAKTaJIFaH UMITYJICTIK 9CepiH Oaranay;,

2) Xonenkuii OoWbIHIIA OIp CTaHAAPTTHI AYBITKY TEPMHUHIACPIHIACTI COJ
alHBIMAJIBUIBIKTBI  TYCIHJIPETIH KYH3€NICKe alHBIMANBUIBIKTBI  TYCIHIIPETIH
UMITYJIBCTIK ocep/i Oaranay;

3) GipiHIIi Ke3eH/Ie albIHFaH UMITYJIBCTIK dCEP/IiH SKIHIII Ke3eH e OaralanraH
UMITYJIbCTIK 9Cepre KaThIHACHI.

Haxkmot  cexmopowvity  kopcemkimmepi  (1-cypem). 1XKO-re, xaimbl
KUHAKTayFa, HET13T1 KaluTalfa UHBECTUIUSTIAPFA KOHE SKOHOMHUKAHBIH OapibIK
KOCIMOPBIHAAPBIHBIH CaTy[aH TYCKEH KipiCKe KYW3ETICTIH BIKIAJ €Ty IIeri eKiHIIi
TOKCAaHFa THECLII.

lwki ocannvl  omim, SKOHOMMKAJIIAFbl JKMBIHTBIK KIPICTIH OIpiKTIpUIreH
KopceTKimi 0o0Jla OTBIPHIN, TYTHIHYIIBUIBIK CYPAHBICTBIH KOMNTETeH JKEKe
dakToprapbiHbIH bIKHAIBIH KepceTeAl. Con ceGenTi HaKThl CEKTOPJbIH KapalFaH
KepceTKimTepidiH apackiHaa [JKO TyTeiHYFa OapblHINIA MaHBI3ABI BIKIAT €TEI.
Mocenen, DKO-niH 1 n.T. ecyl TYTBIHYIIBUIBIK CYPAHBICTHIH €Ki kbl imiaae 0,63

I.T. )KHHAKTAJIFaH TYPJIC ©CYiHE OKeIe/l.

Anvikmama  ywin. 3epmmeyoeci Jiceke KaApaivln  OMbIPeaH — MAKpPOIKOHOMUKANBIK
QUHBIMATLLILIKMbIY MYMbIHYUBLLIBIK CYPAHbICKA MAHbI30bl bIKNAIbLL, aman atmkaxda Tonia
Moaulepemect, HCannsvl HCUHAKMAY, HCALOAMANbL HCYMBICUUBLIAD CAHbL, XanblK canbl, IJKO exi
JHCHL O0UbL Cakmanaosl, Kaieaw MaKpokepcemkiwmep yulin Hezizei acep OIp J#cwliobly iwinoe
askmanaovl. byn pemme Oipvineaii macindi Kammamacels emy MAaKcamvlHOd HCYMblCma
ManoaHvln Omulpean OApbIK KepCemKiumep YuliH UMNYIbCMbIK 2cepoiy KeHicmizi 2 Jicbil

001001.

XKannet orcunakmay. Herisri KanmuTalablH JKalIbl KWHAKTATYBIH JKOHE
SKOHOMHKAJArbl MaTCPHAIIBIK alHAIBIM Kapa)kaThbl KOPJIAPBIHBIH ©3repyiH
KaMTUTBIH 1 TL.T. JKanmbl J>KMHAKTAYIbIH ©OCYyl TYTBIHYIIBUIBIK CYPaHBICTHIH
KYHM3EIICTEH KEHIHT1 eKi XbUIIBIK Ke3eHHIH coHplHaa 0,06 m.T. KuHaKTaJIFaH
TYpZie yiIFarobiHa cebOermri Oonaabpl. Y¥ MIapyamIbLIBIKTAPBIHBIH TYTHIHYIIBIIBIK
IIBIFBICTAPBIHA OChI KOPCETKIIITIH IIEKTSYi BIKIMAIbl JKAJIbl JKHHAKTAYIbIH
KYpambIHJIa KYIITI KYOBUIMANBUIBIKIICH aWpBIKIIa KOPJIApAbIH  OOJyBIMEH
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TyCiHAIpiIeAl, Oy, ©3 Ke3eriHae, JKUBIHTBIK WHBECTULMSUIAPIBIH YU
IapyallbUIbIKTAPBIHBIH TYTHIHYIIBUTBIK OaChIMABIKTaApbIHA BIKMAJBIH OIpHEIIEe PET
oncipeTenl.

Hezizei kanumanza umeecmuyusinap. Heri3ri kanurtanra HWHBECTULIMSIIAD
YKaJMbl )KUHAKTAYIbIH HEr13r1 Kypamaac Oesiri 6omein Tadbbuiaasl. 2017 KbuiabiH
KOPBITBIHJBLIAPHl ~ OOMBIHINIA  HETI3T1  KamuTaJifa HWHBECTUIMSIAD  HKaJIIbl
KUHaKTayblH 62,1%-Ha ve 0ombin oThIp. 1 M.T. MOIIEPIHACT1 HEeT13I KanuTajFa
MHBECTULIMAJIAPABIH OH KyH3emici €Kl KbUIABIH KOPBITBIHABICH OOMbIHIIA
TYTBIHYIIBUIBIK cypaHbIcThiH 0,24 1.T. JKUHaKTaJlfaH TYpPAE ©CYIHE OKelel.
OKOHOMMKAJIaFbl WHBECTUIUSJIAPABIH  ©OCYl JKAJIAKbIHBIH KOHE IKYMBICIICH
KAMTBUIFAH XaJBIKTBIH YJIFAlObIHA OKEJ€ OTBIPBIN, TYNKUIIKTI HOTHXKEIE
TYTBIHYIIBUIBIK CYPAHBICKA OCEPIH THUTI3IN, >KaHA KYMBIC OPBIHJAPBIHBIH Maija
00JTybIHA JKOHE KBI3METKEPIIEPI1H KOChIMIIA KYKTEMECIHE OKEIIe/Ii.

bapnvix xacinopvinoaposr camyoan mycken xipic. BypblH aTanm eTKeHJEH,
KOCIMOPBIHAAPABIH ~ PEHTAOCNBIUIINT  MOJEIBIIK  ammapaTTblH ©H  Y3IIK
CTATUCTUKAJIBIK KACHETTEPIH KamMTaMachl3 €Ty MaKCaThlHJa KOMIAHUSIAPIbI
caTyJlaH TYCKEH KIpICIIeH aybICTBIPBUIAbI. AFBIMAAFbl KE3€H/ I OU3HECTIH OapIibIK
caHaThlH caTylaH TYCKeH KipicTiH 1 m.T. ecyl y# mIapyauIbUIbIKTapbIHBIH
TYNKUTIKT] TYTBIHY IIBIFBICTAPBIHBIH KEHIHT ceri3 TokcaHHbIH imiHae 0,17 m.t.
KUHAKTaJIFaH TYpJle YJIFAlObIHA OKEJe .

OHIIpiC KOHE KBI3MET KOPCETY KOJEMIHIH OoCyl asChIHIa KOCIMOPBIHIAPIBIH
KipicTepi MeH TaWJachIHBIH  YJIFAlObl JKYMBIC ICTEMTIH  KbI3METKEpJIep
KYKTEMECIHIH YJIFatobiHa (JKaJIaKbIHBIH 6CyiHe OaiIaHBICThI) )KOHE TYTHIHYIIBLIBIK
CYPaHBICTBIH KEHEIOIMEH KOCBhIMIIIA KYMBIC OPBIHJIAPBIH KYPYFa SKeJe/Il.

1-cypet
Yii apyambUIbIKTAPbIHBIH TYTHIHYIIBLIBIK HIBIFBICTAPIHBIH
IKOHOMHKAHBIH HAKTBI CEKTOPbI (AKTOPJIAPBLIHBIH KYii3eIicKe HMIYJIbCTIK
acepi (1 cTaHAapTTHI ayBITKY MOJIIIEPiH/Ie)

1.1. Tmki xxanmsl eHIM 1.2. Xanmsl )xuHaKTay
5 A
.3
1 .2
— 1 T | A — — T

Y .0
-1
1 -2

1 2 3 4 5 6 7 8 1 2 3 4 5 6 7 8

1.3. Heri3ri kanuranfa MHBECTULIHSLIIAD 1.4. KocinopbsIHaap/ sl caTy/AaH TYCKEH Kipic

3 1.2
0.8

| - T 0.4 -

-1 0.0
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Jlepekkesi: aBTopap jxacaraH

Kaporcorioit  kopcemximmep (2-cypem). TONIA  naxmor  xopceminimoe.
TONIA-HBIH HaKTBl KepceTuTIMIeri Oip KYHIAIK MeJIIepiaeMec, YiFapblIFraHaain,
Tepic OENTriMEeH TYTHIHYIIBUIBIK CYPAaHBICKA 9CEp €TiM, TYTHIHYIIBUIBIK CYPaHbICTHIH
aca ecin KeTyl Ke3eHJIepiHae MPOUHQGIAIUSIBIK KbICBIMIBI TOMEHIETIN, ICKEepIIiK
OeJICeHAUTIK TeH WHQIAUUAIBIK TPOUECTepAlH TEHrepiMAl ecy KapKbIHBIH
KamTamachi3 ereni.  Mpuicanbl, 2018 xbpuirbl Kapamaga TONIA-HBIH HaKThI
KepceTuIiMIeri 61p KyHAIK MeJIIepieMect ©31HIH QJIeyeTTl JIEHreliepiHe KYBIK,
3%-11b1 KypaJibl.

TONIA-HBIH HaKTBI KepceTutiMer: | M.T OH e3repyl OaHKapalbIK O1pKYHIIK
MOJIIIEPJIEMEHIH ~ HApBIKTBIK  MeOJIIepieMere oHe OyaaH  Obutait  yi
IIapyaIIbUIBIKTAPbIHBIH TYTHIHYIIBUIBIK IIIBIFBICTAPBIHA IIEKTCYJII dCEepiH yihFapa
OTBIPBIT, TYTHIHYUIBUIBIK CYPAHBICTBHIH €Ki kbUT imiHae 0,04 m.t. skuHakTairaH
KbickapybiHa okenenl. TONIA wmemnmepineMeciHiH TYTHIHYIIBIIBIK CYPaHBICKA
MIEKTEYJ1 9cepi Kaphl3 alylIbUIAPJIbIH CalachlHbIH TOMEH OOJYBIMEH, COHJai-aK
TYTBIHYIIBUIBIK ~ CYPAHBICKA TOH TOYCKEJICPIiH O KOFapbl JEHTeHiMeH ¢
OalIaHBICTHI.

Kexe myneanapoviy Oenozummepi. AFbIMIAFBl yaKpITTa Oaralibl Karazjap
HaApPBIFBIHBIH HAIllap JAaMybl KOHE KBUDKBIMANTBHIH MYJIIK HApBIFbIHIA OaFanap/bIH
KYOBUIMAJBIFBl JKaFIalapblHIa XaJIBIKTBIH JCTO3UTTEepl JKUHAKTapIbl CakKTay
KoHE KMHAYJbIH HET13r1 Kypasbl 00Jbi TaObutanbl. byn perrte, Tapuxu Ke3eHze
XaJIBIKTBIH JIETIO3UTTEPl MEH HAKThl aKIIaliail KipiCTepiHIH apachlHIa >KOFaphl OH
Oalimanbic OalKaJIaTHIHBIH aTal oTy KakeT. Jlemo3uTrepaiy yil mapyamblIbIKTaphl
IIBIFBICTAPBIHA OH 9CEpi, aKmIajai KipicTepiH €CeNTEeMETeH e KeKe TYJIFaIap/IbIiH
JIETIO3UTTEPl KBICKA MEp3iMJIi MEepCIEeKTHBaaAa TYTHIHYIIBUIBIK MakKcaTTap YIIiH
iIriHapa »KYMCaJjblll, TYTHIHYIIBUIBIK CYPAHBICTBI Ty3eTy Ke3l 0OoJyia aajpbl.
CoHbIMEH Oipre, HaKThl aKmajgaid KipICTEPMIH YJIFAIObl TEK TYTBIHYIIBUIBIK
CYPaHBICTHIH KCHEIOIMEH FaHAa €MEC, XaJbIKTHIH JCTO3UTTIK 0a3achIHBIH ©CYIMEH
ne Karap xypeni. JKeke Tyiranap Aemo3WTTEPiHIH aFbIMAAFbl Ke3eHae 1m.T. eciMi
HaKTBI KOPCETLIIM/IC KeJIeCl CEeri3 TOKCaH 1IIiHAe Y MapyanrbUIbIKTapbIHBIH TYIKI
TYTBIHYBIHA IIBIFBICTAPABIH 0,21 T.T. )KMHAKTAIFaH YJIFAIObIHA OKETyl MYMKIH.

Kexe  mynzanapoet  kpeoummey.  JKeke — TyiFamapael  KpPEAUTTEY
KopCceTKimTepl (OHBIH 1MIIHAE, TYTHIHYIMIBUIBIK KPEIUTTEY) TYTHIHYIIBIIBIK
cypaHbIcKa Oipkenki ocep eremi. JKeke TyiFamapabl KpeauTTeyaid | m.T. oy
KYH3elici HaKThl KOpPCeTLTIMAE €Ki JKbUT OOWBI TYTBIHYIIBUIBIK CYpaHbICThIH 0,15
I.T. )KUHAKTAJIFaH ©CylHEe oKey/ €.

Kana mymeinywsinvly kpeoummep 6epy. 2017 KbIIABIH KOPBITHIHIBICH
OoWbIHIIA Vi mapyarmbUIbIKTapeiHbIH  10,5%-Fa HOMHHAIIB TYTBIHYIIBITBIK
IIBIFBICTAPBI  TYTHIHYIIBUTBIK ~ MakcaTTapra OepuireH KpeauTrep eceOiHeH
Kap>KbUTaHABIPBUIAL. HaKThl TYTHIHYIIBUIBIK KpeAUTTEYAIH 1 I.T.0OH e3repyiHiH
HOTHDKEC1 TYTHIHYIIBUIBIK CYPAaHBICTHIH €K1 kbl imiHae 0,07 1.T. )KWHaAKTaJFaH
ecyl Oomanbl. TYTBHIHYIMIBUIBIK KPEAUTTEYAIH TYTBIHYIIBUIBIK [IBIFBICTAPIBIH
OoJalmakTarbl e3repyiHe 9Jici3 ocepiHiH ce0edl TYTBHIHYIIBUIBIK MaKcaTTapra
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OepuireH KpeIuTTep/l Urepy Kapbl3 OepuireH Ke3eHre keny ¢akTi OOJbIN OTHIP.
Ocpuaiima, TYTHIHYIIBUIBIK KPEAUTTEYIIH YU IapyallbUIBIKTAPbIHBIH HAKThI
HIBIFBICTAPBIHA HETI13T1 9Cepl Jarchi3 001aabl, ajl UMITYJILCTIK 9CEPiHIH (PYHKIUACHI
Yy 1IapyambUIbIKTAPbIHBIH TYTBIHYIIBUIBIK Kapbl3AapblH e3repyiHe OachIMIbIK
OepyiHiH KaliablK ocepiH Ourgipeni. TYTHIHYIIBUIBIK CYpPaHBICKA €H KOIl acepi
Jarcbl3 OONAThIH aWHBIMAJIBUIAP YUIIH TYCIHAIPYLIl alHbBIMajbUIap Ke31HJe
KO3 PUIMEHTTepIH ~ MOHAUIINH  allKbIHAQy  MakcaThlHIa  (DaKTOPIIBIK
perpeccusuibik Moaenbaepre (OLS) kockimina Oara 6epinai (Kocwimiia: 1-kecte).

TyTHIHYIIBUIBIK Kapbl3apJaH 0acKa XalbIKThl KPEIUTTEYTe )KEeKe TyJIFagapra
OepuIreH KapbI3gapiblH KypaMbiHAarbl yneci 24,1%-1p1 KypalThIH HIIOTEKAJIBIK
KpeAUTTEep Kipeldi. AJIBIHFaH HOTHXKellepre Colkec, KypaMbIHAAa HWIOTEKaIbIK
Kapb3aap Oap eke TyJFalapAbl KpeIUTTEYAlH TYTHIHYIIBUIBIK CYPaHbICKA acepi
TYTBIHYIIBUIBIK MakcaTTapra O€puIreH KpeAUTTEepre >KeKe bIKMaJbIHAH Aachll
TyCei.

2-CyperT.
Yii apyambLIbIKTAPbIHBIH TYTHIHY IIBLIBIK HIBIFBICTAPbIHBIH KAPKbI
CEeKTOPBIHBIH KYli3eiciHe MMIyJabCTik dcepi (1 cTaHIaPTTBIK ayBITKY

MeJIIepine)
2.1. TONIA 2.2. Xexke TysFamapabIy ACTO3UTTEPI
1 3
0 2
X | o I - 1 - —
2 0
1 2 3 4 5 6 7 8 1 2 3 4 5 6 7 8
2.3. Xeke TyFanapapl KpeauTTey 2.4. )XaHa TYTHIHYIIBUIBIK KPEIUTTEP Oepy
2 1.2
0.8
1 _
0.4 -
0 0.0
0.4
-1
1 2 3 4 5 6 7 8 1 5 3 a 5 6 7 8
Jlepekke3: aBTopiap jxacaraH
Hemocpagpuanvik KopcemKiuimep HcoHe eHoeK HAaPbIRLIHBIH

kopcemkiwmepi (3-cypem).

Xanwvix canvt. 2006 xpingan 6acrar 2017 xxbut apanbirbeiaaa Kazakcran Xamkbl
CaHBIHBIH oOpTalla ecyl XbUIALIK kepceTutimae 1,5%-ab1 Kypaasl KoHE enjeri
agamMaapIbIH aFbIMJIaFbl YaKbITTAFbl CAHBI CAKTAJIFAH JKaFJaija XaJblK CaHBIHBIH
eciMl TastyJlarbl TOPT >KbULABIH IIIHAE 1 MIIH. ajaMra >KeTyl MYMKIH. XaJbIK
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CaHBIHBIH TapamnblHaH | I.T. OH KYyH3ediC €Kl *XbUI 1IiHAe TYThIHYyAbIH 1,47 1.T.
KUHAKTAJIFaH OCYiHe oKejeml. XalblK CaHBIHBIH  IIapyallbUTBIKTap IbIH
TYTBHIHYIIBUIBIK IIBIFBICTAPFA alTapibikTali ocepi KaszakcTaH XaNKbIHBIH CaHBI
©CIMIHIH HEri3ri JapaiiBepiepi O0ajia TyyablH apTybl, COHJAH-aK XaJIbIKThIH >KaJIIIbI
KYPBUIBIMBIHIAFbI JKacTapbIH KOFaphbl yieci Oonbin Tadbbutansl (Opaos K., 2017).
Bbyn pette, jkac XalbIK MeH OayiajapablH TYTHIHYIIBUIBIK CYPAHBICTBI KEHEHTE ary
QJIeyeTi erjie ’KacTarbl aJaMJIapMEH CaJIBICTBIpFaHAa oJJIeKaiiaa KoFapbl €KeHIH
atan eoTy KaxeT. KaszakcTaHHBIH xXajkbl caHbIHBIH 2006 >XbulmaH Oacrtam OCHI
yakbITKa Jedin y3aikei3 ecyi 2009-2010 >xpumgapaarbl  QEMJIIK  KapoKbl
narnapeicbiMeH, congan-ak AKII-TeiH Peceiire caHKUMsUIapbIHBIH asiChIHIa MYHa
OarachbIHBIH aMTapJIBIKTall TOMEHJICYIMEH OailJIaHBICTBI OOJIFAaH SKOHOMHUKAJIAFbI
JariapbiC KE3€HJIEPIH/AE TYTHIHYLIBUIBIK CYPAHBICTaFbl OH CEPIIiHHIH OipjeH Oip
(akTopbl OOJBIN TAOBUTFAHBI BIKTUMAJ.

Kanoamanwl sncymvickepiep Cambl. O31H-031 KaMTBIFaHJIApMEH KaTap
KaJlaMalibl  )KYMBICKEpJIEp XaJIbIKTBIH €HOCKIICH KaMTBIIFaHIapAbIH KYpaMbIHa
Kipeai. JKammamalbl )KYMBICKEPJICPIiH 6Cyi/a3atobl )KYMBICCHI3 XaJIbIK CAHBIHBIH
ecyi/a3alobIHBIH €CE0IHeH HE ©31H-631 KaMThIFaH ap IbIH a3al0bl/eCyl HOTHXKECIHIE
OoJta k.

Kazakcrannarel eHOCK HApBIFBI KeJiecl epeKIenikTepMer cunarranaasl. 2017
KBUTBI ~ €HOEKNEeH  KaMTBhUIFaHIApAbIH  JKallbl  CaHBIHIAFBl  ©31H-031
KaMTbIFaHIApAbIH yieci 24,8%-1s1 Kypaabl, 3 Ke3eriHiae, ©HIMCI3 ©31H-e31
KaMTBIFaH XaJbIKTHIH (TaOBICHI €H TOMEH KYH Kepic JCHTeHiHEeH TeMeH) yJieci
13,2%-np1  kypaiinel. Kazakcrannarbl €HOEK HapBIFBIHBIH JKOFapblga aTajfaH
adbIppIKIIa OENTUIepiH eCKepe OTBIPBIN, >KalJaMalbl XYMBICKEPJIEPAIH ociMi
TYTBHIHYIIBUIBIK ~ CYpaHbICKa  MYJbTUIUIMKATUBTI  9CEp  €T€  OTBHIPHIIM,
HIApyalIbUIBIKTAPBIH d1-ayKAThIHBIH QJIJIeKaiiia *aKcapybl PETiHIE KapacThIpyFa
Oomanpl. MpIcanbl, HUMIYJIbCTIK OCEPAiH (QYHKIHMACHIHA COUWKEC IKajgaMalbl
KYMBICKEpAEpAiH 1I.T. ©cyl TYTBIHYIIBUIBIK CYPAHBICTBIH CETi3 TOKCaH IMIiHAC
2,05 1.T. ’KUHAKTaJIFaH YJIFalObIHA OKEJIC 1.

3-cyper
Yii mapyambUIbIKTAPbIHBIH TYTHIHY IIBLIBIK HIBIFBICTAPbIHBIH
aeMorpadusiIbIK KOpceTKIlITEePAiH Kyii3eicTepiHe MMIYJIbCTIK KOpiHici
(1 cranaapTThI AyBITKYABIH MOJIIIEPiH/IE)

3.1. XanbIK caHbl 3.2. XKannamansl KbI3METKepIep

8 1.6
12

0.8

0.4

0.0

Jlepekkes: aBTopuap >kacaisl
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Omip Oeneeitininy kopcemkimmepi (4-cypem). Kanaxel Kopwvl ocone nHaxkmol
akwanai mabeic. HakTbl akiianail TabbIC KOINTEreH eAep/ie KOHE OHBIH 1IIIHJE
Kazakcranna TYTBIHYIIBUIBIK CYPaHBICTHI alKbIHIAUTBIH HEri3ri
MaKpOIKOHOMMKAJBIK alHbIMAJbl OOJBIN TaObUIaAbl. O3 Ke3eriHjae, >Kajlakbl YH
IapyambUIbIKTAPBIHBIH HET13r1 TalbIC Ke31 Ooibin TaObutaabl. 2017 Xbuibl yi
apyalbUIBIKTAPBIHBIH ~ aTayjibl — aKmajgaid  TaOBICTApPBIHIAFBl  KaJIaMaJIbl
KYMBICTAH TYCKEH TalbIC yieci 65,5%-ab1 Kypanbl. Kipic neH kanakbl KOPbIHBIH
TYTBIHY CYPAHBICBIHA AMITUPUKAIBIK aPTHIKIIBUIBIK 9CEPi JIarchl3, ajl UMITYJIbCTIK
MIKIp KOFapblJa KOPCETUIreH MaKpONEePEeMEHTTEPAIH TYThIHY UIbIFbICTapbIHA
Oonamakra Kajaablk ocepin kepcereTiHin (KoceiMmima: 1-kecTe) aTam ©TKEH KOH.
JKanakpl )koHE HAKTHI aKIIajaid Kipic KOpbIH | IL.T. YIFAUTY TYTBIHYIBIH €Ki KbUT
e tuicidme 0,07 m.t. sxxoue 0,09 1. T. ecyiHe oKen COFabl.

broooicem  cexmopuinOazel  dicanabl - JiCoHe  3eliHemakvl  mejemoepi
TYTBIHYIIBUTBIK apTHIKIIBUIBIKTApFa OCEP €TE OTBIPBIN, XaJBIKTBIH KOJIa Oap
TaOBICHIHBIH MAaHBI3]IbI Kypamaac 0eriri 60bIn Tadbliaabl. ATaaFraH KOPCEeTKIIITED
HAKThl akKIajaid KipiCTep MEH JKaJlaKbl KOPBl CHSKTBI Jlarachl3 TYTBIHY
cypaHnbIchiHa Heri3ri acep erenl (Kockimia: 1-kecre).

2017 >xputhl MEMJICKETTIK Oackapy, OuriM Oepy »oHE JCHCAyJIBIK CaKTay
cajaJiapblH KaMTHUTHIH OFOJDKET CEKTOPBIHBIH KBI3METKEpPJIepi  KOCIKEpIIiK
KbI3METIIEH aiHaJIbICAThlH IIAFBIH KOCIMOPBIHAAPbI €CenTeMereHie OapIibIK
YUBIMIAPABIH  KaJJaMalibl KbI3BMETKEPJIEpIHIH >Kalmbl caHblHbIH  49,0%-bIH
Kypanabl. BrOmKeT CEeKTOphIHAAFbI kKalakbl TeJeMAEpiHIH | M.T. ecyl €Ki Kbl
1IiHAe TYThIHY cypaHbIChIHBIH 0,04 1. T. 6CyiHE OKET COKTBHI.

2017 >KbUIABIH KOPBITBIHABICH OolibiHIIa KazakcTanga 3eMHETaKbl Y
[IApyallbUIBIKTAPBIHBIH  aTaydbl aKlianail TaObICTAPBIHBIH Kbl COMACHIHBIH
16,3%-bIH Kypazbl, ajl XaJbIKTBIH >KaJIlbl CaHBIHAAFBl 3CHHETKEpJEpAiH YJieci
ochlfaH ykcac kezeHae 11,9%-mau1 Kypanpl. 3eiHeTakpl TenemaepiHiH 1 m. T.
MOJIIIEPIHJIeT] OH KYH3€eJici HAKThI TYTHIHY MIBIFBICTAPBIHBIH KEHIHT1 CeTi3 TOKCaH
imriage 0,05 m. T. )KMHAKTaJIFaH ©CYiHe OKeN COFalbl. YU IIapyanibUIbIKTapbIHBIH
Oomanrak HaKThl TYTHIHY IIBIFBICTAPbIHA 3€HHETAKbIIAP IBIH 63TepyiHIH JJICi3 ocepi,
3eMHETKEPIEPAIH XaJbIKThIH JKaJIbl CAHBIHJAFBl TOMEH YJIECIH €CKEpE OTBIPHIM,
OJIapJbIH TapanblHAH TYTHIHYIIBUIBIK CYPAHBICTHI KEHEHUTYIIH IIEKTEYJi dJeyeTiH
KepceTe/i.

4-cypet
Yii mapyambUIbIKTAPBIHBIH TYTHIHY HIBIFBICTAPBIHBIH 6Mip CYPY
neHreiii pakTopJaapbIHbIH KYii3ediciHe mMmyJabceTik kopinici (1 ctanaapTThI
aybITKY MeJIIepiHe)

4.1. Kanaxwi Kopbi 4.2. Hakmuol akwanaii mabvic
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Jlepekkes: aBTOpIap Kacapl

bara kepcetkimTepi (5.1-cypert). Undusiiusa. DxoHoMuKagarel OaFaHbIH ©CY1
©3r¢ JIe OChI CHUSKTHI XKaFaainap/ia KopiHOSHTIH cabIK OOJIBINT TaOBLUIAIBI )KOHE YH
[IapyallbUIBIKTAPbIH TYTHIHYABI TOMEHAETIN, Kojiaa O6ap TaObIcThl a3aiiTanbl. by
peTTe OMIUPUKAIBIK 3epTTeyjiepAae HUHQIAIMS MEH TYTBIHY CYPaHBICHI
apacblHIarbl ©3apa OallIaHbICTBIH Oip JKaKThl pacTamachkl KOK. OuapabiH
Keibipeymnepinae WHQIAIMUSHBIH 6Cyl TYTBIHYIBIH ©CYIHE ajblll KeJesl, oWTKEeHI
Oonamnrakta WHQISIUSHBIH OCYiH KYTY aFbIMIarbl KE3€HJE TYTHIHYABl KeTepe
anmanpl. OcbiFaH OailIaHBICTBI 3€PTTENETIH alHBIMAIBUIAPBIH apachIHIAFbl ©3apa
OailIaHBICTBl AHBIKTAY JKEKE aJbIHFaH DJKOHOMHUKANAp YIIIH SMIMPUKAIIBIK
omicTepIiH KOMETIMEH aHBIKTaIa/Ibl.

Kazakcrannmarel uHQIAIUS MEH TYTBIHY apachlHIarbl e3apa OailimaHbic
KJIACCHKAJIBIK YCHIHBICKA CoMikec Kenemi: OaraHplH KeTepinmyi Kazakcranmarbl
TYTBIHY JEHTeHiHE TepiC ocep €Te OTBIPHIN, XaIbIKTHIH CaThII aly KaOuleTiH
TeMeHaerenl. Mocenen, nHQuAIUSHBIH 1 1. T. ecyl Kazakcranga TYTHIHYIBIH €Ki
kbl imtiage 0,06 I1.T. )KWHAKTAIBIT TOMEH/ICYIHE aJIbITT KEeJIe i,

brwoxcemmix cexkmopoviy kepcemkiwmmepi (5.2-cypem). KP ¥ammulx
Kopvinan (oyoan api — KP ¥K) mpancpepmmep. KP ¥YK-tan tpancheprrep
Kazakcranmarel TYTBIHYIIBUIBIK CYpPaHBICKAa JKaFbIMAbl ocep erefi. CoOHFBI
KBUIAAPBl PECITYONMKAIBIK OIO/HKETTIH IIBIFBIC OOJIriH KApKBUIAHIBIPY >KOHE
HPKOHOMHKAIBIK OEJICEHAUTIKTIH ocyiH Kamramacbi3 ety ymin KP YK-tan
Tpancdeprrep nangananpiiaabl. 2017 Kbkl 0aHK CEKTOPBIH KaJIbINIKa KENTIPyTe
OarbITTanFaH KapaxarThl Kocmarannaa, 2015-2017 xeigapst KP ¥K-tan
pecryOJInKanbIK OrIKeTKe TpaHchepTTEPIiH opTaila XXbUIABIK MOH1 2013 >KbUIFBI
(myHaii OaracblH OeJruiey CepriHl >KOHE PKOHOMHUKAIBIK OENCEeHJIUIIK >KaFblHAH
2013 5KBUT «THIHBIIDY OOJIBINT TaOBUIIEI) THICTI MoHHEH 81,6%-Fa ackim, 2,55 TpiH
TEHI'€H1 KYPaJibl.
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KP ¥K-taH kapaxxar OroJKeTTiK OaraapiiaMainapibl ICKE achIpy, dJI€YMETTIK
MIHJIETTEMENEP/Il KapKbUIaHABIPY MaKcaThlHJIa TalJajaHbUIabl KoHE, OyIaH
0acka, XaJbIKTbIH TYTHIHYIIBUIBIK CYPaHBICBIHA CBIPTKBI JKOHE 1K1 KYTUIMEreH
©3repiCTEP/IiH TepiCc caljapblH eTey Kypaibl Oomanbl. Macenen, ¥K-tan 1 m.rt.
TpaHchepTTep/l YIFAUTY €Ki Kbl iiHae TyThiHy 0,07 T. ecyiHe okenenl.

5-cyper
Yii mapyambuibIKTapbl HIbIFbICTAPBIHBIH HHGIsAnKMA MeH KP YK-Tan
TpaHcPepTTEePAiH KYTIJIMEreH o3repicine UMIYJIbCTIK dcepi
(1 craHAapTTHI AYBITKY MOJIIIEPiH/IE)

5.1. Undpnsuus 5.2. KP ¥K-ran Tpancdeprrep
12
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Jlepekkesi: aBTopiap ’acabl

Coipmkpbt cexkmopowiyy kopcemkiwmepi (6,7-cypem). AKIIl Oonnapwinviy
meneeze KAmvlcmbl HOMUHALObL atiblpboac 6azamvl. En imIiHIe a3bIK-TYJIK eMec
TayapJapJiblH ILIEKTEITeH OHAIPICIHE >KOHE >KEKeJIereH HMMIIOPTTHIK Tayapliiapibl
OTaHJBIK OHIIPYIIH CyOCTUTYTTapbl OoJiMayblHa Kapail YH IIapyamibUIBIKTapbl
TYTBIHATBIH TayapyiapiblH Oipmiama Oeuriri merenie mbiraasl. Mocenen, 2016
KBUIIBIH KOPBITBIHIBUIAPEI OOWBIHINA a3bIK-TYJIK €MEC Tayapiaibl TYThIHYJIAFbl
uMITOpT yieci 63,3%-1b1 Kypaibl.

¥ATTHIK BallIOTaHBIH KYHCHI3aHybl Ka3zakCcTaHHBIH 9KOHOMHKAJBIK areHTTepl
YIIIiH UMITOPTTHIK TayapiapAblH KYHbIHA 9Cep €Tel )KoHe alipIpOacTay OaraMbIHBIH
OaranmapaplH JEHTeiliHe KOIIipy e aTajaThiH JCEPIiH eCeOIHeH WHOISIUSIBIK
MPOIICCTEPIIH KeaeaAeyiHe bIKnal eTeai. ©3 Ke3erinae, 6ara ecyiHiH XKeaenacyi
XallbIK KIPICIHIH caThlll aly MYMKIHAITIH TeMmeHaereni. Ocbuiaiiimia, TeHre
O0arambeiaelH AKII moymapeiHa KaTbICTBI 1 ILT. KYHCBHI3J@HYBI €Ki JKBLI INITHIE
0,07 1.T TYTBIHYIIBIIBIK CYPaHBICTBIH JKHHAKTAJIFAaH KbICKApPybIHA OKEJIE/I.

Teneeniy  Peceti pybnine Kamwvicmbl HaKmvl — auvlpoacmay  0Oa2ambi.
bacTankpina yITTHIK BadoTaHbIH Ka3akcTaHHBIH HETI3ri cayaa opinTec eniaepiHiH
BaJIOTajIapblHAa KATBHICTHI KYHBIH KEHIHEH Talljay MakcaTblHAa TeHreHiH Peceii
pyOmiiHe, eypora >KOHE 0aHbFa KATBICTHI HAKTHI THIMII aiibipOac OaraMBbIHBIH
WHJEKCI Kapaiasl. MMIyIbCTIK MiKipAepaiH MaHBIBAL (YyHKIHSIIAPBl OOJIMaybI
TeHreHiH Peceit pyOiiHe KaThICThI HAKTHI alibipOacTay O0arambIHbIH KazakcTaHaarb
TYTBIHYFa 9CEPIH JKEKe KapayJblH ce0eO1 OO0IbI.

2014-2016 >xpuimapsl MYHaWabIH Oara Oenrieynepi eneyli TOMEHIeY
asicblHJa TEHreHiH >koHe Peceill pyOiiHIH HEri3ri cayga opintecTepl eniaepaiH
BaJIFOTaJIapblHa KAaTBICTBI alibipOacTay OaramMbIHBIH KYHCBHI3JIaHYBI Oacka eaepiH



20

yKcac TayapiapbiMeH canbicThipranna Kaszakcran ymiH Pecell Tayapnapsl
ap3aHjiayblHa OKEeJI/Ii.

ArpiMaarbl coTTe Peceil eHiMIH Oacka enfepiiH THICTI YKcac TayapJiapbiHa
aybICTBIPY IpoOsieMalbIK 00BN TaObLIaAbl, OMTKEHI Peceil Heri3ri cayna cepikrec
Oosbin TaObUIaABI, OHBIH YieciHe KaszakcTaHHBIH CHIPTKbI caynaachbiHbIH 40%-Ka
KYBIFbl TUECLII.

Ocpunaiia, TEHreHIH pyOJibre KaTbICThl HAKThI aibipbacTay OaraMbIHBIH
KYHCBI3JJaHybl/HbIFailtobl Kaszakcranga yi mapyallbUIBIKTapbIHBIH —CaThIl  aly
KaOUIeTi TeMeHJAeyiHe/oCylHe oKellyl MYMKiH. MocelieH, TEHIeHIH HaKThl
aiipipOacTtay OarambIHBIH Peceil pyOmiHe katbicThl 1 m.T. HblFatobl Kazakcranna
ceri3 TokcaHHbIH imiHae 0,08 M.T TYTBIHYHIBUIBIK CYPAHBICTBIH XWHAKTAJIFaH
OCYIHE OKeJe/Il.

6-cyper
Yii apyambuIbIKTAPbI HIBIFBICTAPBIHBIH CHIPTKBI CEKTOP
KOpCeTKIIITePiHiH KYTUIMereH e3repicine UMILyJIbCTIK dcepi
(1 craHAapTTHI AYBITKY MOJIIIEPiH/IE)

6.1. AKII nommapeiHblH TeHrere kaTelcThl 6.2. TeHreHiH Peceit g)y6niHe KaTBICTBl HAKTHI

HOMUHAJIIBIK aiibipOacTay Oarambl aiippOacray Garambr™
0.8 1.2
0.4 0.8
0.0
0.4 T 0.4 5 PSS S — —
0.8 0.0
-1.2
16 04
1 2 3 a4 5 6 7 8 1 2 3 4 5 6 7 8

Jepekkesi: aBTopiap ’acamibl

Brent mapkaner mynaii 6azacel. KazakcTaH CHSKTBI IITHKI3aT, 3KCIIOPTKA
OarnapiianfaH eniepje /€ MYHalIblH KYTUIMETeH e3repici albipOactay OaraMbl
MEH SKOHOMUKAJIBIK areHTTePAiH KipiCi apKbUIbl TYTHIHYFA dCEp eTe/l.

Herisri  »sKCHOpTTBIK  Tayapiapra KoJaiibl 0ara  KOHBIOHKTYpPACHI
SKOHOMHUKAHBIH O©CYiHE, XaJIbIKTBIH oJI-ayKaThl apTyblHA KOHE TYTHIHYIIBIIBIK
CYPaHBICTBIH KCHEIOIHE OKEJIE OTBIPHII, SKCIOPTTHIK TYCIMJII apTThIPAIbI, IIMKi3aT
cajachlHa OHE KYPBUIBIC, TPAHCIOPT oHE T. 0. CHAKTHI apajac cajajapra
WHBECTHUIHSIIAP TapTaIbl.

MyHaligbiy ~ Oarackl  aHBIMANBLIAPABIH  TYTHIHYIIBIIBIK — CYpaHBICBIHA
KaTbIHACHI OOMBIHIIA DK30TE€HAIK OOJIBIN TaOBLIATHIHABIKTAH, KIacCUKAIBIK VAR
MOJIeTIIHIH ~ OopHbIHa Brent cypeinTel MyHaii OarachbIHBIH  TEHACYIHJET1
TYTBIHYIIBUIBIK CYpaHbBIC anablHAa Hemmik kodddumuentnen SVAR wmoxermi
(BEKTOPJIBIK aBTOPETrPECCUSHBIH KYPBUIBIMIBIK MOCII) TaiiaaHbLIIbI.

3 . o . o .
TeHreHiH, Pecelt pybniHe KaTbICTbl HAKTbI aiblpbacTay 6aFambl OHbIH, HbIFatoblH, an TOMEHAEYi KYHCbI34aHYbIH
Ke3aenai.
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AFpIMaFBl 3epTTEy IIEHOEpIHJEe TEHIeHIH epKIH e3repMmelni aipipbacTtay
OaramMbl pEeXMMIHE aybICKaHFa JIEWIHT1 JKOHE OJaH KEWIHT1 Ke3eHIep Kapalibl.
Ozrepmeni aiibipbacTay OaraMbIH €HI'13T€Hre JEHIHI1 Ke3eH1 KapacThIpraH Ke3/e
MbIHa/Iail HOTWXKE ajbIHAbBL: Brent cypeinTel MyHail OaracblHbIH 1 mNalbI3IbIK
TapMakKa YA€yl €Kl KbUl 1IIIHJAE TYTHIHYIIBUIBIK CypaHbICThIH 0,05 malbI3abiK
TapMaKKa KEHEIOIHE ajbll Kelelal. TeHreHiH epKiH e3repMeni aibipboacTtay
OaraMblHa aybICKAHHAH KEWIH TYTbIHY MYHail OarajlapblHbIH CEpIIHIHE TOMEH
CE3IMTAJABIKTBl KOpCeTTi. TeMeH Ce3IMTalJbIKThIH HEri3ri cedentepiHiH Oipi
Kazakcrannarbl TYTBIHYIIBUIBIK CYPAaHBICKA MYHaWJbIH Kepl OCEepiHIH Tepic
BIKMAJBIH 1HI1HAapa keHuigeryre MyMmkiHiaik Oepren KP ¥K-tan anbinran
TpaHcpepTTep OOJbIN Ta0bLIA b,

7-cyper
Yii mapyambLIbIKTAPbI TYTBIHYIBLIBIK IBIFBICTAPbIHBIH MYHAW/IBIH Tepic
acepiHe KAapKBbIHIBI BIKNAJ eTyi (1 cTaHaapThl aybITKY MoJIIIepinIe)
7.1. EOADB-ra aybICcKaHFa JeiiH 7.2. EOADB-ra aypIcKaHHaH KeWiH

1.0 1

0.5

0.0

-0.5

1 2 3 4 E 6 7 8 1 2 3 4 5 6 7 8

Jlepexkes: aBTopiap KypacThIpIb
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5. KopbIThIHABI

3epTTey OapbhIChIHAA TYTHIHYIIBUIBIK CYPAHBICTHIH MBIHAJAM CcaHaTTapFa:
HAKThl JKOHE Kap)Kbl CEKTOPBIHBIH, €HOCK HAPBIFBIHBIH, OIOJKET JKOHE CHIPTKBI
CEKTOPABIH KOPCETKIIITEepiHE, COHAaN-aK HHQIISIIUS MEH XaJbIK CaHbIHA OOJIIHTEH,
KapacCThIPhUIFaH MaKPO3KOHOMHKANIBIK aWHBIMATbIIAPMEH Y3aK Mep3iMii e3apa
OailJIaHBICBIH aHBIKTAy MaKCaThbIHIa KOWHTETpAIUs TCHJCYl KYPBUIIBI XKOHE OFaH
Tajjay Kacajijbl. DKOHOMHUKAIBIK KarblHAH OCJICEH/1 XaJbIKThl KOCIaraHa,
KapacCThIPBUIFaH O0ApJIBIK MAaKPOIKOHOMHKAJBIK aifHBIMAIBUIAPMEH TYTHIHYIIBIIBIK
CYPaHBICTBIH Y3aK Mep3IM/Ii ©3apa OalIaHbIChl OPBIH ajabl. JKYMBIC KYIIiHIH ©Cyi
JKaJJlaMalibl KbI3METKEPJICp CaHBIHBIH YJIFAIOBIMEH KaTap JKYPEIi KOHE XaJIbIKThIH
O-ayKaThIH JKaKCcapTy asChlHAA TYTBIHYIIBIIBIK CYPAHBICTBI KEHEUTYTEe ajIbIl
Kenyl MyMKiH. backa ’xarpiHaH, ©3 O€TIHIIE OHIMCI3 KYMbICKa KaMThUIFaH >KOHE
KYMBICCHI3 a3aMaTTap CAHATTAPBIHBIH HAKTHI aKMIalai KipicTepAiH KYJIIbIpaybl
asChIH/IA aTajiFaH XaJblK CAHBIHBIH YJIFAIObl TYTHIHYIIBUIBIK CYPaHBIC CEpITiHIH
TOKTaTyFa dcep eTeTiH Oonaanl. OchbiFaH OaiIaHBICTBl KOMHTETPAIIMsFa YKacalFaH
TECT TYTHIHYIIBUIBIK CYPAHBIC TICH SKOHOMMKAJBIK J>KaFbIHAH OCJICCHI XaJbIK
apachIH/Ia KE€3EKT1 y3aK Mep3iM/I1 ©3apa OaliIaHbICThI KOPCETE aIMaJIbl.

MakpOo3KOHOMHKAIBIK ~ aWHBIMAJbLIAPJAbIH ~ TYTBIHYIIBUIBIK — CYpaHBICKA
BIKIAJIBIHBIH CaHIBIK OaFachl aBTOPErpeCcCHsHBIH BeKTopiblK MomeniniH (VAR)
KOMETiMeH KYPbUIFaH KapKbIHAbI 9CEP/Il Talay HET131H/1e OPhIHAAIAbI. AFBIM/IAFbI
3epTTey IIeHOepiHae KapKbIHIBI dcepiiep IpIKTeNreH QakTopiap TaparblHaH Oip
ME3€TTIK OH KYM3eliC OpBhIH ayifaH arJaia TYTHIHYIIBUIBIK CYPaHBIC 9CEpiHIH
OMITUPUKANIBIK OarachblH OUTIIpesl. AJIBIHFAH KapKbIHIBI ocepiiep OChI JKYMBICTA
KapacThIpblIFaH (aKTOpJapAblH KONIIUTITiHE YaKbIT OTKEH CalblH TYTBIHY
cesimraiabirbin - kopceTTi (Kockimma: 1-cyper). TyThIHYIIBUIBIK CYpaHBICKA
JIarcei3 OaphIHIIA dCEP €TETIiH alHBIMAJIbUIAp YIIIH TYCIHIIPUIETIH alfHbIMabLIap
Ke3iHae Kod(DPUIIMEHTTEeP/IIH MaHBI3ABUIBIFBIH aHBIKTAy MaKcaThIHAA (PaKTOPJIBIK
perpeccusuibik Moaenbaep (OLS) xockimiia OaramaHbl.

AJpIHFaH CaHJIbIK Oaranaymnap KOPBITBIHBICHI OoMBIHIIIA yi
IapyalIbUIBIKTAPBIHBIH ~ TYTBIHYIIBUIBIK —IIBIFBICTAPBIHA OMIp CYpy JEHreil
KOPCETKIMTEPIHIH OaphlHIIA €Neyii ocepl Jarchl3 KepceTiiemi, aj arajfaH
alfHBIMANIBUTIAPBIH KYW3EICIHE TYTHIHYIIBUIBIK CYPAHBICTHIH KAPKBIHIBI dcepiepi
OJIapIBIH KAJJIBIK BIKIAIBIH KOPCETE .

Kunakranran KapKbIHIbI ocepiiepii Oaraiay KOMETIMEH aJlbIHFaH HOTHXKEIepre
coiikec Kaszakctanaarbl TYTBIHYIIBUIBIK CYPAHBIC JKaJAaMalbl KYMBICIIBLIIAD MEH
XalIbIK CaHBIHBIH ©3repyiHe OapwiHmia ce3iMTan O0onabl. JKYMBICCHI3 KOHE ©3
OCTIHIIIC JKYMBICIICH KaMTBUIFAaH XaJIBIKTBIH TOMEHJICYl eCeOiHeH KayiaMalbl
KYMBICITBIIAP/ABIH, ~ YJIFAIOBl YW IIapyallbUIBIKTAPBIHBIH — TYTBIHYIIBIIBIK
IIBIFBICTAPhIHA MYJIBTUIUIMKATUBTIK 9CEP €Tyl MYMKIH, OWTKEH1 >KajlJlamalibl
KBI3METKEPJIEP KaTaphIHBIH KOCBIMINIA ©CYl Yil IIapyalbUIBIKTaphl d-ayKaThIHBIH
eIoyip JKaKcapybl peTiHAEC KapacThIPbUTyhl MYMKIH. YH MIapyalIbUIBIKTaPBIHBIH
TYTBIHYIIBUIBIK TIBIFBICTAPBIHA XaJbIK CAHBIHBIH €IIeYJl 9Ccep €Tyl XaJIbIKTHIH
KBl KYPBUIBIMBIHAA Oana TYyIOblH apTybl JKOHE JKACTapbIH >KOFaphl yieci
KazakcTangarbel XanblK CaHbl ©CIMIHIH HET13T1 KO3FaylIbl KYIIi OOJIBIN TaObLIAIbI.
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byn perre xac ypnak meH Oananap YIIIH TYTBIHYUIBUIBIK CYPaHBICTBI KEHEUTY
QJIeyeTI erjie XKacTarbl alaMJIapMEH CaJbICThIpFaHAa alTapbIKTal )KOFapHI.

TONIA OGankapanblK OIpKYHAIK MeJIIepieMe TYThIHYIIBUIBIK CYpPaHbIC
KbI3FaH Ke3eHIep/e NPOUHQIAUUSIBIK KbICBIM TOMEHAEH OTBIPHII XKOHE 1CKEPIIIK
OeJICEHIUTIK OCIMIHIH TEHrepiMJi KapKblHbl MEH HHOISAUMSUIBIK HpolecTepAl
KaMTaMachl3 eTe OThIphiN, KazakcTaHna TYThIHYHIBUIBIK CYPAHBICKA BIKIAJ €TETIH
KOpCeTKIII O0JbIN Ta0bUIATHIHBIH aTan oTKeH koeH. byi perte TONIA Oankapanbik
OIpKYHIIIK  MeJIIEepJeMEHIH HapbIKTBIK MOJIIepiIeMere >KoHe KeWiH Y
IapyallbUIbIFBIHBIH ~ TYTBIHYIIBUIBIK — IIBIFBICTAPhIHA  QJICI3  BIKMAJIBI  Kaphl3
aNylbUIap/blH TOMEH camnachl, COHAAM-aK TYTHIHYIIBUIBIK KpPEIUTTEyre ToH
TOYEKENIePAiH KOFaphl ACHIeill ceben OO0 IbI.

Kapanran cpIpTKbl (hakTOpiapAblH KaTapblHAa TYThIHY TEHI€HIH e3repMeli
aliplpOactay OaraMbl pEXKHUMIHE OTKEHHEH KEWIH MyHall KyH3eliciHe TeMeH
ce3IMTaJIbIKKA he. AJIBIHFaH HOTHKEre ceOenTiy Oipeyl MyHal KyH3eliciHiH Tepic
caJlIapblH 1lI1HAapa >KOWFaH YKOHOMMKara MEMJICKETTIH KOoJijlay Iapajiapbl OOJbIM
Tabbaabl. byn mikipai ceIpTKel Kyi3enictepai tericrey KypaibiH — KP ¥K-nan
TpaHcPepTTepAl TYTHIHYIBIH alTapabIKTall TOYEIAIriH pacTanbl.

Ocpnaiiina, arbIMAarbl 3€pTTey IMIEHOEPiHAE TYTHIHYIIBUIBIK CYPaHBICTHIH
0acka MHKpoOaybICIIaJbIapMEH  Mep3iMiHEH OypblH e3apa  OallIaHbICHI
alikpiHaan(pl. PakTopiaapAblH KEH CallaChlHbIH SKOHOMMKAHBIH HAaKThl CEKTOPBI
KOpPCETKILIIHEH OacTal »oHE aybIClajbl CBIPTKbl CEKTOPAbl asKTail OTBIPHIIN
Ka3zakcTanna TYTBHIHYIIBIIBIK CYpPAHBICKA JIETEH BIKMAJIbIHA KOCHIMILA CaHJBIK
Oaranay XKypri3uiai. AJBIHFaAaH HOTIDKEIEP MEH KOpbIThIHAbLIAp KazakcTaHnarbl
TYTBIHYIIBUIBIK CYPAHBIC JAETEPMHHAHTTAPBIH OJApPAbIH JKEKE EpeKIIENIKTepiH
€CKepe OTBIPHIN, OJaH 9pl HEFYPJbIM TEPEH TEOPUSIIBIK >KOHE SMIHUPHUKAJIBIK
3epTTey YIIiH )KOHENTY HYKTEC1 OOJIbIN TaOBIIATHIHABIFBIH aTall OTKEH JKOH.
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Kocbimma

1-kecte

En a3 mapusl daici 0oiibiHIIA perpeccust Ko3¢puuueHTiHIH
MAaHbI3AbLIBIK JACHIeli

Kopcerxim Perpeccus KOI)(l)(l)I/IIII/IeH}“.iHiH MAaHBI3AbLIBIK
JeHreui

TyYTBIHYIIBUIBIK KPEAUTTEP OEpy *

XapIKTHIH HAKTHI aKIazai Kipici **

Kangamansl KbI3METKEpJIep CaHbl *

JKaiakpl KOpsl **

Bro/KkeT CeKTOPBIHAAFHI KaJTaKbl *x

3eitHeTaKbl ToJIeMIepl *

Eckepry: ** xoHe * neHreiineri KoapQpUIUEHTTEPIH CTATUCTUKAIBIK MOHIH THiciHIIe 5% xone 10%

KepceTei.

1-cyper

VAR mozeJi Herizinge yil IIapyamblIbIKTAPbIHBIH TYTHIHY IIBUIBIK
HIBIFBICTAPBIHBIH (€Ki KBIIBIH KOPBITHIHABICHI 00MBIHINA) OH KYH3elicke
0apabIK KapajraH (pakrTopiaap TapanbiHaH 190 mesmepingeri ;JkuHAKTaAJIFaH
HMITYJIbCTIiK dcepi

AKII nonnapslHbIH TeHrere aibipoacray Oarambl
WNudnsums

HakThl kepcerkimreri TONIA

Bromker CeKTOPBIHAAFHI JKATAKBI

3eiiHeTaKpl TeneMIepi

MyHaii 6aracs! (CITOK-taH keifin)

JKanmel )xruHAK

KP ¥K-nau Tpancdeprrep

JKaHa TYTBIHYIIBUTBIK KPEAUTTEP Oepy
Kamaxs! KOpbI

TeHreHin pyosbre HaKTHI aiibipbacTay Garambl
Haxrs! akmranaii kipicrep

Keke Tysiranapasl KpeauTrey
Kacinopsianapas! caTynas Kipic

YKeke TyFanapabH IEHO3UTTEPL

Herisri kanuranra HHBECTULUS

Xoe

XaJbIK caHbl

JKannamanbl KbI3METKepIIep/IiH CaHbl
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