MOJIMA BA COJIUKJIAP

OI0XKETIALITUPHULI OYiMYa TU3UMJIU Yopa TaZoup-
Jlap UILTab YUKUIIIL;

— OpTHKYA MyJ MabJaFJapuHU GOIIKAPHUIL
peXacuHU UILIA6 YUKHULL.

lllyau anoxyja TabKUAJIALI XKOU3KHU KOPUH
MOJIMSIBUM AKTUBJIAP KOPUH aAKTHUBJIAPHUHI 3Je-
MeHTH cidaTuja ¥3apo yxmam cudar GeJruaapu-
ra sragup. Arap, >KOpUH aKTUBJApJaH caMapau
doijalaHUIIHUHT acoCUM JleTepMHUHAHTIapU/iaH
OUpPH MOJIUSIBUM IUKJIHUHT JaBOMUUJIUTH XUCOG-
JIaHC3, KaHYyaJluK Yoy LMKJI AAaBOMUMJIUTH Ky
6y/1ca, MyHYaIUK MOJUSBUM 3KCIJIyaTalUOH 3X-
TuéxIap Kynanub Gopagu. Tabuil paBuiga Mo-

JIMSIBUN LIMKJIHUHT JTaBOMUHJIUTU }KOPUN aKTHUBJIAP
3JIEMEHTH XHUCOOJIaHTaH JeGUTOPJUK KapsJjapura
XaM GOFITUKIUD.

YMyMaH MOJMABUH IUK/JI Oy ollepanuoH
IUK/IAAH KPeAUTOPJHK Kap3JapyuHH KahTapuIl
JlaBpUHH Yerupuul OpKaJd Xuco6/jaHUG onepa-
IIMOH IIUKJ 2 aCOCUM 3JIeMeHT/JaH TallKWUJ/ TOMa/u:
ToBap MoAAMN 3axypaJlapHUHT alJIaHUIL JaBpH Ba
JeTUOOPJIMK Kap3JlapuHU KauTapuil myaaaTu. To-
Bap MOJJAUN 3aXUpa/lapuHUHI alJlaHULI JaBpHU
KyHJIapJa XUco6JIaHuG, XMUCOOO0T JAaBpUard ToBap
MOJAUN 3aXupasiap KHAMaTUHU XUCOOOT AaBpuza-
I'M TAHHApXTa HUCOATH OPKAIH XUCO6JIaHA/H.
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MOJIMA BA COJIUKJIAP

Kupum. WUnrop Xopmxuil TaxpubaZaH Ky-
pULI MYMKUHKHY, aKIUSAAOPJIUK KaMUSITAapu (Kop-
nopanus/iaap) Xy>KajJuK IPUTUIIHUHT OYTYH JyHE-
Jla MaBXyJ Ba ¥3UHU OKJaraH, MamJiakatJjap
AVMra ¥3UHUHT CaJIMOKJM XUCCACHHU KYIIHUO Ke-
JIAETraH TAIKWINK-XyKYKUH [IAaKIU XUCOBJIaHa U-
jgap. «MyJKYWIMKHUHT aKUUSAJOPJIUK [IaKJIUTa
acocJIaHTaH TaJOUPKOPJIHK CYyO'beKTIapH, alHUKCA
3HT HupuK 200 Ta KOMOAHUSHUHT Kax0H SJINA HUY-
KU MaxcyJjotupaary yaymu XX acpHusr 80 Huia-
puaa Kapuii6 25 ¢ousnu, 2000 iuaga 27,5 dous-
Hy, 2005 dunga 29,3 ¢ousnu, 2015 fusira kenuo
aca 31,3 ¢pousHu Tamwkua 3TAU. KaxoH akUHsAIAD
6030pHMHUHT KaNUTa/LIallyB gapaxacu 2017 iunza
50 TpJsH. fossnapAaH owAu»[1]. AKLHUSALOPIMK Ka-
MUSATJApPU KOPIOpPaTUB KUMMATJHU KOFO3JIapHU
YUKApHUII XaM/Ja >KOMJAWITUPHULI OPKa/IX KylIMMya
MOJIMSIBUN pecypc/IapHU Xaub ataguiap. XycycaH,
aK[USJIAPHU 3MHUCCUS KWIMII OPKaJW HHUCOATaH
6apKapop XaM/Ja ap30H aKLUSAAOPJHUK KallUTaJura
ara 6ynaaunap. ««McKinsey Global Institute» xas-
Kapo KOHCAJITUHI KOMIIAHUSICUHUHI XHUCOO-KUTOO-
Jlapura Kypa, puBOK/IaHaéTraH 603opJapja OxXup-
Id VH AWIMK/[A aKUUAA0PJAMK KanuTaau gepuuu-
TUHUHT YCUIIM KyTWIaAW. IKCIEePTJApHUHT 6ax0-
Jlauiapura Kypa, 2012-2022 iuanapga akyusop-
JIMK KaluTanura 6y/raH Tasab Ba Takjaud opacuja
8 TpJiH. AoJsiapra siKMH TadoByT 6ynagu»[2]. Je-
MakK, >KaxOH MHUKEcuJa aKLUALOPJUK KaluTaaura
O6yJiraH 3XTHEX XaM/Ja YHM >Kajb 3Tull 6opacuja
pako6at 6oprad capu Ky4alub 6opau.

Kaxon MUKEcuAa aKLUALOPJIMK KaMUATJIA-
PHUHM KOpPIOpPaTUB KUMMATJ/JU KOF03/ap, XyCycaH
aKUusaJap OpKalud MOJUS/IAIITUPUIL MeXaHHW3MU
KeHI WJIMHH TaJKUK OSTUIMOKJA. AKLUsAJapHU
YUMKapHUll OpPKaJu Kopropauusaapra MabJar »ajb
3TUlI, allHUKCA, aKUUAJapHU GUpJaMyd OMMaBUU
takaudu (IPO) opkaiu KyjamMau UHBECTULUsIAP-
HU Kalb KWIMLI, >XaxoH ¢OHJA OupKasapura
aKUUSAJapHU caMapasd >KOWJIAIITHPHULI OpKaJu
XaJIKapo MUKEcJaru MHBecTUlMsIapAaH doijana-
Hul, PO onepanusiciHu MyBadpakuATId YTKa-
3uLI[A IBTUGOP KapaTUIaJuraH KuUxaTjaap, Kajb
3TwiaraH MabJjafjapfad caMapaau ¢oijanaHul,
ONTUMaJ] KaluTal TY3WJIMAaCUHU WaK/JIaHTUPHULI
Ba aKUUAJOPJIUK XKaMUATAApH JUBUJIEH], CUEcaTH-
HU TYFPU TALIKWJI ITUIIra OGaFulLIaHTaH Ky1iab
WIMMH TaAKUKOT/Ap IIyJap KyMJacUZaHJUD.
AMMoO, aKUAJOPJAMK MOJIUSJALITUPUIL MeXaHU3M-
JapuJiaH xucobsianrad IPO opkanu kopmopaiiys-
Jlapra AMPUK UHBECTULUSJIAPHU »Ka/16 3TULLI 6UIaH
6upra JaBjiaT yJAYLUMUHA XaM KaMaTUpUII MyM-
KUHJIUTUTa KApaTWTaH >KUXATJaAap TYJIUK Y3 Wi-
MUH eUUMUHU TONIMAaraH.

MamJsiakaTUMU3/a, alHUKCA CYHITU HUJLIap-
Jla aKLUsA0PJIUK KaMUATIapu GaoJUATHHU 6030pD
MeXaHHU3MJIapy acocuja PUBOXKJIAHTHUPHUILrA ajlo-
XUJla aXxaMuaT 6epusiMokaa. AMmo, AXKnapuja nas-
JIaT YJIYLIMHUHT IOKOPUJIUCH, aKLUs GO30PHUHUHT

JIMKBU/IJIUTH NACT AapakaJalury, 3pKUH MyoMaJsia-
Jla akuusap Aespsd MaBXy/l 9IMacJury, Kopropa-
THUB OOLIKAPYBHUHT NACT JlapaKaJlaJIurd Kabu Ta-
JIall MyaMMoJiap aKUUSAOPJUK >KaMUSATIApUHU
KOpIOpaTHUB KUMMATJ/IM KOF03/1ap BOCHUTAacH/ja MoO-
JIMSJIALITHPHUII X0JIaTUra caibuit TabCUp 3TMOKJA.
«byryHru kynza mMamJakarumuszaa 603 Ta akuus-
JIOPJIMK KaMHUATU aosMAT OpUTaéTraH 63ca,
yJapHUHT 486 Tacuja AaBJjaT yaAylid 52 TPUIJINOH
CYMHM TalIKMJ 3TMOKAA. EKWIFM-3HepreTHka,
HedTb-Ta3, KUME, TPAHCHOPT Ba 6aHK coxanapuza
JlaBJaT MIITHPOKK IOKOpM JapakaZia cak/jJaHuG
K0JIaéTTaHH yJapHU 6030p MeXaHU3MJIApH acoCHAa
PHUBOXJIAHTUPHII, WHBECTULUSIAP >KaJ6 3THIIra
TYCKUHIMK KUIMoKzAa»[3]. LIyHHMHr yuyyH Xam
AXylapyHUHT KOpPIOpaTUB KHUMMATJIM KOFO3Jap,
XyCyCaH aKLMAJap BOCUTACUAA UHBECTHULUAIAPHU
»KaJI6 ATUIIMHU Xap TOMOHJIaMa YyKyp YpraHuIl Ba
0y coxajla WIFOp XOpHXK TaxkpubacuzaH doiigasa-
HUIL, peas] X0JATHU TaxJIUJ 3TUO, MyaMMoOJIapHHU
6apTapad aTum 6yinya TakJaudpaap 6epuil MyXuM
axaMuAT Kacb 3TaAu xaMJa MasKyp MakoJia MaB3y-
CUHMHT J10/13apOJIMTMHU 6eruiaiu.

Map3yra ouj ajaOuMéT/iap TaX/IWJIH.
AXnapu daonnaTH xamia KOpNopaTuB KMMMaTJ/IU
KOFo3Jsiap 6030pu OuW/IaH OGOF/NIHUK Oy/araH HUJIMHN
TaAKMKOT MILIAPH KATOP XOPWXJIMK Ba Y3GeKwuc-
TOHJIMK OJIUMJIAp TOMOHMH/JAH aMaJira OLIMpPUJIraH.
Mamuiakat uKTucoguéTtuza AXapuHUHT poJn
6ekuéc 6ysaub, Typsau MaHb6asapga AXKiapura xap
XUJ TabpUdJiap KeITUPU/ITaH.

Xopwxuid HWKTHCOA4YM oaumaap H.B.Byp-
koBa, M.F0.MakoBeUKUHJapHUHT UKpUra Kypa:
«Xo3upru kyHzaa AXinapu Xakjau paBuliza 6030p
UKTUCOAUETUHHUHT 3HT MYXUM HHCTUTYTJapu Ka-
TOopuUra Kupaauaap» [4].

Jl.becHukka Kypa «Kopnopanusijiap UKTHCO-
JUETHUHT acoCH, ULl yPUHJIApPUHHUHT MyXUM MaHb6a-
cH, XaMJla 1y6Xacu3 UKTUCOAUETA HUPUK COJUK
TYJI0BYH XUCO6IaHaAu» [5].

Maxasiui uKTuco Yy onuManapad @.A.Xa-
MU/JI0BA aKLUUAJOPJAUK MAKINHU «.MUJJIUHA UKTH-
COLUET peasl CEKTOPUHUHT y3aru», cudartuga udo-
Janaugu [6].

HxTucogun A.l'pedeHI0KKa Kypa «AKIIUAA0D-
JIUK KallUTaJd Xap KaHJall KOMNAHUSHU MOJIUS-
JIAIITHPULIHUHT MyKappap MaHO6acu XucobJsaHa-
au»[7]. M.I0.MakoBeunkuWHUHT ¢QuUKpUra Kypa
AXapyHU MOMUSJIAIITUPHULIZA aKLUsAap MYyXUM
poJib ViHaau: «Xo3upru BakTia AXKsapu 6030p
UKTUCOAUHUHT MYXMM MHCTUTYTJapu KaTopura
KUpaau. TallKWJIWK IIAaKJAHUHT V3U yJjapra KUM-
MaTJIM KOF03JIapHH, XyCyCaH aKLUsJIapHU IMHUCCUS
KWJIHII OpPKaJU XyKaluK (LIyHUHTJEK HWHBECTH-
1[MOH) GaoJUATHHU MOJIUSAJIALITUPULT UMKOHUSATH-
HU Gepaau» [8].

HOKopuza HoMJIapU 3UKDP 3TU/ITaH OJUMJaAp-
HUHT TaJKUKOTJapuZa KOPIOpaTUB KHUMMaTJU
KOF03/1ap 6030pUHUHT alpUM KUXATJapU TAAKUK
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aTwiaraH 6yJscaja, aiiHan AXKylapuHU KopropaTuB
KUMMaTJ/U KOFO03Jap, XyCycaH akLusJap OopKaad
MOJIMSJIAIITUPHII Macajacd aJioXuJa TagKUKOT
00beKTH cudaTya KypuamaraH. Yuoy xosaT xam
TaHJIaHTaH MakKoJa MaB3YCHHUHT [J[0J13apOJIUTHHU
KypcaTafu.

TagkukoT mertogosoruscu. AXnapu ¢ao-
JIMATU Ba yJapHU MOJIMSJIALITUPUIIHKA TaKOMMJI-
JIAIITUPHUII Gopacua WIMUHN Takaud xamja ama-
JINHM TaBCUSJIAPHU UILJIA6 YMKHUII MaKCaJUAa MaKo-

Jlajla yMyMJIALITHPUIL, TypyxJall, TU3UMJIW €HJa-
IIYB, TaX/IHUJ Ba CHHTEe3, TAKKOCJIAll, MHAYKLUS Ba
Jle YKL Us Kabu ycyiapAal ¢oijasaHuIraH.

Tax/iun Ba HaTHKajJap MYXOKaMacH.
AXKnapu THXKOpAaT TAWIKUJIOTH TYpU cudaTuza Gup
KaH4a YCTYHJMK/JIapra ara 6yauiu GuaH 6upra,
O6MpMyHYa KaMUMUJIMKIApAaH XaM X0JIM aMac Yjap-
HUHT acOCUHJIapMHU KHCKauya Tap3ja 1-pacM Mab-
JIyMOTJIapUAAH KYPUII MyMKHH.

AXKapyHUHT YCTYHIMKJIApY Ba
KaM4MJIMKJIapU

v

YecmyHaukaapu

v

Kamuunukaapu

KuMMaT/IM KOFO3/IapHU YUKAPUII OPKAJIH
YJIKaH XaXXMJATHU pecypcjapHU xaJio
3TULI UMKOHUATHU

A\ 4

KuMMaT/au KoFo3/IapHU YUKAPUII Ba
JKOMJIALITUPHIL XapaXkaTJIapu

A

Aknusiiopaap MoJUSABUY HYKoTHIILIAD
PUCKUHUHT YerapaslaHraHIUTH

AKLMAA0PIJIYK XKAMUATH TyraTUATaHAQA aKLUAL0D-
JIAPHUHT KallUTaJHU 6y TyH/Ial HYKOTHII PUCKU

A

daonuAT KYpcaTUL MyAJATUHUHT
yerapaJlaHMaraHJiuru

A 4

Wkku ToOMOHJIaMa COJIMKKA TOPTUJINII MyaMMOCH

A

A 4

DaoMATUHUHT YHUBEPCAJJIUTH

Kopnopauus ¢paosmuaTHHY OPUTHIINJATY KaTTa
XapaxaTt/ap

A

AKIUAJIApHYU YYUHYH IIAXCTa COTHUIL XKaMHSIT
> daonuaTHra canbui TabCUp KypcaTMacjJuru

AKIUANOPIAPHHUT XOXJIaraH NanTzAa myJI
MabJiaFIapyuHU KaUTapub 0J1a0/IMaC/IUTH

A

daonuAT MEXaHU3MHUHUHT dHHK perjaMeHTra
COJIMHTaHJINTHU

v

KopnopanusiapHUHT 3 GaonusaTIapuHu
TapTHUOra COJMYBUHU XKy/Aa KYII MaxCyc HopMaJapra
V40D GV/IMLIaDH

A

A 4

AXGOpPOTHH OLIKOP 3TULI OPKAJIU 3 UMIMKUHU
MIAKUIAHTUPULI UMKOHUATH

AXGOpPOTHHU OLIKOP 3TULIHUHT MaXKOYPUHJINTUJAH
pako6aTyM KOPXOHAJIAPHUHT ¥3 MaKcaaaapuzia [«
doipanaHu UMKOHUATH

1-pacm. AXK1apu IIaK/IMAard KOPXOHA/IAPHUHT TAIKWIHA-XYKYKUI

KUXATAAH acocui YCTYH/IMKJ/IAPH Bd KAMYWIHNKJ/IAPDHA
Man6a: Tadkukomaap acocuda Myanaug moMoHUdaH my3sui2aH.

Myaniand dukpuya, AXKinapuHUHT MaMJjakaT
HUKTUCOAUETU YuyH doiipacu Ba ad3alivK TOMOH-
Jlapy KaMUYWJIMKJIapuJaH 61Mp Heya MapoTaba yCTyH
Typazu[9]. KopmnopaTUB KUMMaT/IM KOFo3/apra
aKuusap Xam/a KopnopaTyB o6aurayusiap Kupa-
Au. Maskyp GUKpHU KYI1ab MKTUCOLYUIIAD, XYCY-
caH, E.®.)KykoB xaM TabkujJarannap: «Kopmopa-
THUB KUMMAaTJ/JW KOFo3/aap (akuusjap Ba ob6Jdra-
qusjap) Kopoopauusiiap, KOMHAHUsIap XamJa
KOpxXOHasap (IpUAUK LIaxcaap) — TAOMUIra Kypa,
AXKnapu ToMoHHIaH YMKapuaaau» [10].

A.AMumapeBHUHT ¢uKpura kypa: «DoH[
6030puJa acocuii KUMMAaTJ/U KOFO3 TypH - GyJiap
akuusap xucobaanagu. AJK yyiapHu YMKapuil op-
Ka/IM ¥3UHUHT yCTaB KalUTAJINHU WaK/JIAaHTUpaLd
Ba Kynmautupaau. Akuusiap moxusTtura kypa AXK
XyCyCUM aKTUBJApPUHU OUprajukaa GOIIKApUIL-
HUHT TYBOXHOMAcCH XucobaHaau» [11].

Makosia MaB3yCHHUHI NpeAMETH/IAH Keslub
yuKu6, AXKnapuHu akuusiiap opKasv MOJTHsIALl-
TUPHUII TYIIYHYAacH Oopacupa y3 MyaJaudJuk
€HJJallyBUMHU3HU U 0/1a ITUIIMMU3 J103UM. ByHUHT
YUyH «aKLUSAOPJUK >KaMUATJIApU» - «aKLUSA[0D-
JIUK KaMUSATJAPUHU MOJIUSJIAIITHPHUII» - «aKIH-
JIOPJIMK KaMUATIAPUHU aK[UsIap OpKaJyu MOJIUs-
JIALITUPUIIY Cy3 GUpPUKMalapu opKaau udozaa-
HaéTraH UKTHUCOANN MabHO-Ma3MyHHH XaM aHIJ1ab
0JIMOK, TaK030 3THUJIau. Ma3Kyp TyllyHYaHU aHUK-
JIALITUPUII YYYH Haszapuil aZjlabuéTiapra, UKTHCO-
JUH JIyFaTapra XamJia aMajJuéTra MypoXKaaT KH-
JlamMu3. BysapHUHr 6apyacu acocujia Myaaaug To-
MoHuZaH AXKjapuHu akKiusiap OpKaJd MOJIMSA-
JIALITUPUII IAK/UIAPUHUHT MOJIUSUIAIITHPHUII MaK-
cajylapyu XaMmJia MaHOasapura GOFJIMK X0JiJla TaB-
cud-aHraH MexaHU3MHU U110 YMKUJITaH (2-pacM-
ra KapaHr).
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AXKnapunu akyusiap opkaau
MOJIMSIALITHPULI

A 4

A 4

Talys KUJIMHAAUTaH
KUMMaTJHU KOFO3J1ap
OPKaJIM MOJIMSAJIAIITUPUIIT

lakanapu Makcaz1apy Mau6asapu
AXnapunu AXnapuHUHT ycTaB bupsiamyy, 4eKsiaHraH
—> JacTJabKu —» ¢onAMHM WaK/IAHTUPUII [P TabCUCYWIAp MabJafFjapu
MOJIMSANIALITHPHLI
A¥mapunu fAHru akuuapopsap AKUMALOPJIADHUHT KEHT
—>p IPO opka/un — Xpcobura Kymuamya L > oMMacHy MabJiaFapu
MOJIUAJIALITUP UL MOJIUSJIAIITUPUIIT
Kanuranusayusiamra AKIMAOPJIADHUHT Y30K Yrran HUJIIapHUHT
o o &
doitga xucobura UKKH- —» MY/ JAT/IH aKTUBJIApU —»  Takcum/aHMaraH ¢oitgacu [
JIaM4H{ MOJIMSIAII TUPUII KUIMaTHHH OLIMPHULI
—> Enuk o6yHa acocuza —»  Kymumua pecypcxamga [P Mo eTkasu6 6epyBun-aap, [«
KYL1M4a MOJUAIAITHPHUII CTEeHUKXO0JIIepJIapHH a6 XapUuaopJap Ba X.K. JApHUHT
3THUII Mab6JiaFaapu
HWMTHE3 NN akyusiap Ba AxuuagopJap-
akKlus/apra KOHBepTa- cTelKxoJ/1iepsiap COHMHU

OIIMPMAaC/IaH MOJIMSJIAIITH-
PUIIHMU 5KaJ106 3THIIT

—» KaTbuit 6enruianrad ¢pous
oJIyBYMJIap MabJlaFaapu

2-pacm. AJK/1apyHE aKIUsUIap OPKAIM MOJIMSUIAIITAPHUII [IAK/JIAPUHUHT MOJIUSIIAIITHPULI
MaKCaAJIapH XaMAa MaH6a/1apura 60F/IUK, X012 TaBCUIaHUIITU

Mau6a: Myaaiug momoHudaH mysu2aH.

AXnapuHu facT/iabKky MOJUAIALITUPUL Je-
WWITraHja KaMUSATHUHT AacTjab ycTaB KaluTalu-
HU MIaK/JIAaHTUPULI 6UJIaH OOFJIUK MOJIUSIBUH MYy-
HocabaTJsiap Hasapja TYyTWIMOKAa. byHaa Mosus-
JAUITUPUII MaHGacu OY/aMO TabCUCUUJIAPHUHT
MabJiafFapu XUcobJIaHa U,

AKUMSJIapHUHT 6UpJaMyd OMMaBUH TaKJIU-
éu (IPO) - akuusiaapuu AXK tomonugan (IPO Ta-
mab6yckopr) GoH/J, GUpKacH/1a UHBECTOPJIAPHUHT
Yyek/JaHMaraH JOoUpacura XOWIallTHPULIHA XUCOO-
JlaHagu. Y6y xoJaTAa aKLus[OpJapHUHT KeHr
oMMacd MabJaFsapyd MOJUSJIAITUPUIL MaHb6acu
616 XM3MaT KUJIaau.

AXKnapuHy KanuTaausauusiamrad ¢oija
XUCOOUra HMKKWJIAM4U MOJUSJIAIITHPULT JAeHuI-
raija cod ¢oiilaHu peuHBECTULUS KUIUILI OPKalU
AXnapyHy MOMUSIAIITHPULL TYLITYHUIAH.

AXKnapuHu €nukK o6yHa acocuja KyuiMMm4ya
MOJIMSUIALITUPUIIAH MaKcaj, KyWUMuya pecypc
xXaM/la CTeHKXOJIIEpJIapHU ’KaJi6 3TUIIl 6YJub,
OyHJla MOJI eTKa3ub GepyBuMJiap, XapuaopJjap Ba
X.KJIApHUHT MabJjafnapu €énukK, obyHa acocuza
KyLIMMYa a6 3TUIaIHU.

AXnmapuHU MUMTHE3NM aKLUsIap Ba aKLUs-
Jlapra KOHBepTauusi KWINHAJUTaH KUMMATJId KO-
FO3J1ap OpKa/Iy MOJUSJIALITUPHLILA aKLUAA0pJIap-
cTelKkxoJiepap COHUHU OlIMpMacAaH MoJIUsIall-
THUpUILI amajra owdpuaagd. ByHja Mosusiami-

THUpUIL MaHb6acu 6Y/1M6 KaT'bUi Gesrunanrad ¢pous
oJIyBUMJIap MabJiaFiapyu XU3MaT Kuaagu.

IOkopuzparu Taxjuiapfiad Keaub YHUKHO,
Mya/lsiip TOMOHUJAH «AKUHAMOPJIUK >KaMHATJIA-
PHHM aKLysJap OpKajlu MOJUSNAIITHPHUILI»TA KY-
Hugarudya MmyausinauK Tabpudu MAKIIAHTAPUI-
raH: akUUALOPJIUK KaMUATJapUHUA aKLUsAIap op-
Ka/ld MOJIMSJIAIUTHUPUILI — aKLUALOPJUK >KaMUAT-
JIapyuHH JacTaabky, [PO opkaid, KanuTaausaius-
Janirad ¢oija xMcobrura UKKuJIaM4iM, ENyK 00yHa
acocyja Kymumya xaMJa MMTHE3NU akLusaap Ba
aKuusjapra KOHBepTalus KWJIMHAJWraH KUMMar-
JIU KOF03J1ap OPKaJIu MOJIMSIALITUPUILIaH U60paT.

AX1apyHU MOJUAMALITUPULIHUHAT Myaaaud
TOMOHUJAH 2-pacMJila KeJTHpUJraH Tap3ja TaB-
cubanumy AXKylapuHUHT cTpaTeruk Makcajjaapu-
JlaH XaM/Ja MOJIMSUIAIITHUPULI MaH6anapujaH Ke-
Jub YMKKaH XxoJila aMajra oumupwiagu. Maskyp
pacM MabJAyMOTUHU WIAK/JIAHTUPHULI OPKA/IU Ha-
dakaTt «AXKyapuHu akuusIap opKaayd MoJIMsJIALl-
THPUIII» TYUIYHYacHUra Tabpud 6Gepusrad, Gajku
Ma3Kyp MOJIUSJIALITUPULIHUHT TaBcudu xam udo-
Jla KWIMHTaH.

Myannud ¢uxkpuda, pecnybJuKaMusa Xo-
3UpPrd KyHJa aKUUSALOPJIMK MOJUSIAIITHPULI Op-
Ka/ld KyJ1aMJU WHBECTULHUSJIAPHU Kajab ISTUILUTA
TYCKUHJIUK KWJAETraH acocuil oMuLIapJiaH 6upu
AXnapuja gaBiaT yAYIIMHUHT yTa OKOPU SKaHU-
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ry 6wiaH 60fnuK,. Pecny6inukamusaa AXKnapu ymy- i y

MHUH COHM Ba dKIMAJIap SMHUCCUACH YMYMI/Iﬁ XAXKMH

HuJJIap JaBOMHUJIA Y3rapull TeHJeHIUsCHUra ara.
(3-pacmra kapaHr).
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3-pacm. AXKi1apy yMyMHuii COHM Ba aKIiMs/Iap SMUCCUSCH YMYMUI Xa>KMHUHUHT Y3rapUiiy
Man6a: Kanumasn 6030puHu pugodic1aHmupuul azeHmaueu MasAyMom/aapu acocudod Myaanug momoHudaH my3sui2aH.

3-pacM MabJayMOTJapuJaH KYpHUII MYMKHH-
KH, KypUIaéTraH gaBp MobaiHuaa AXKiapu coHu
KaMaWull TeHJAeHLUscura ara. AMMo OyHJaal Ka-
Malull yMyMUN SMUCCHSA XQKMHUHUHT KaMalUIIUra
o116 kenamanu. Pecny6aukamusza 2000 Huaga
4555 ta AXK daonusarT kypcartran 6y.ca, 2020 fnia-
ra Kejqub yjaap CoHU 60p-UyFu 499 TaHU TalIKUI
atrad. 2008 HuaHUHT oxupuJaH 6ouwiad AXKiaapu
COHMHHUHT KaMasi GOpUIIMHUHI acocud cababu -
Mas3Kyp WUJIHUHT HOSI6pb oMHJa KabyJs KUJIUHTaH
[IpesugeHT dapMoHHU A Ky34a TyTuiarad AXKinapu-
HU WUMpHUKJIALITUPUIITa, yJaap yCcTaB >XaMFapMacu-
HUHI MHUHUMa/Jl MHUKIOPHHHM olMpUlIra 6yjara
Tajsabjap xucobsaHagu. AMHukca, 2009 HuagaH
6ouL1ab SHrY TallKWI 3Tuiaaétrrad AXKiapu ycras
’>KaMFapMaCHMHUHT MHUHUMaa MuUKgopu 400 MuHT
AKII mosiiapyd 3KBHUBaJIEHTIWUTHUAA GeTHIaHUIIH,
MyKaZJaM TalluKua 3Tuiarad AXKnapura ycraB »aM-
FApMaCUHUHT MUKJOPUHU omnupuil yuyH 2010 vun
1 gaHBapraya MyxJjaT GepuJIMILYM, aKC X0J1/ja MYJK-

YUJMKHUHT GOLIKA IIAK/JAWra alJlaHTUPUIHILU OY-
Wu4a KyHuarad taaabsap cabab 6yaau[12]. Akuus-
Jlap yMyMHUH 3MHUCCUSI XAKMUHUHT CYHITH WUJLIap-
Jla OPTUUIMHUHT acocuil cababu — AaBJjaT yJayLld-
HUHT OPTHUILU GUTaH GOFIHK,.

01.01.2021 ¥#un xonatura AXKimapu kanuTa-
ausanusacu fAMMra Hucbartan 25,8% HM TalIKHII
3TraH. X0JI6YKH »XaXOHHUHT 6y O6opajaru ypTaya
KypcaTkuuu 3ca 117,7 %Hu Tawkua stagau[13].
Jemak, A¥Knapu kanuTaausanus AapakKaCUHUHHT
X03UPrd XO0JATUHU WXKOO6UH 6axosail oMarMus.
YyHKH, X03UPrU KyHJa pecnybaukamus AXnapu-
HUHT KaNWTalu3alus Japaxkacu >aXOHHUHT Oy
6opaziaru ypTada KypcaTKhuuzaaH 4,5 mapTa Kam
MUKJOPHHU TAlIKUI KUIMoKJa. LlyHUHr ek, aKkLus-
Jlap 3MUCCHUSICHU YCUIL TeHJeHUusacura ara 6yacasa,
6up:ka allJlaHMacH KyZa XaM KaM YJIyIIHU TallKUiI
aTMoKJa. byHu 1-xkaaBan MabJayMOTH/JAH XaM Ky-
pHULI MYMKHH.

1-kaaBaa

AWM, aKuaIap yMyMHii SMHCCHUACH Xa)KMH XaM/a 6MpiKa ailJlaHMacu JUHAMHUKACHHUHT

COJIMIITHPMA KYPCaTKHYHU

KypcaTkuuiap 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
AWM xakmu, TpJIH. cyMAA 144,55 | 177,15 | 210,18 | 242,49 | 302,54 | 406,65 | 510,12 | 580,20
AKnysiiap yMyMU#E 3MUCCHUSICH X2XKMHU, TPJIH. cymaa | 10,25 | 12,72 | 16,55 | 30,46 | 48,63 | 59,40 | 99,20 | 149,50
Buprka ailzlaHMacu MUKJAOPH, MJIpJ. cyMAa 93,2 97,6 161,0 | 299,8 | 298,6 | 687,3 | 438,82 | 578,15
Buprka aitztanMacuHuHr AMMpaaru yayuy, % aa 0,06 0,06 0,08 0,12 0,10 0,17 0,09 0,10
Bupxka aI/IJ'IaI-OIMaCI/IHI/IHl" YMYMHH 3MUCCUST XQXKMHU- 0,91 0,77 0,97 0,98 0,61 116 0,44 0,39
Jaru yayuu, % ga

Man6a: Kanumasa 6030puHu pusoxcaaHmupuw azeHmaueu xamoa «Towkenm» PPB xucobom masaymomaapu acocuda myannrug

momoHudaH my3u/2aH.
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1-kaziBajJ MabJAyMOTJApUAAH KYpPUHAJUKH,
O6uprka ailylaHMacuHUHT SIMMpaaru yayuu xkyaa kam
MUKIOPHU TAIIKWI 3THO, KYpUIaéTraH JaBp MoO-
6artuuga 0,07 %paun 0,17 %ra Kazap ycrad. Mamiia-
KaTUMU3/a aKUUsJIADHUHT YMYMHUH 3MHUCCUS XQXK-
MU rapyd ycuul TeHAeHIusicura sra 6yau6, 2020
unnga 149,5 TpaH. cyMAaH owraH 6ys1caja, Ma3Kyp
aKLUSAJApHUHT 6UpxkKafa ailslaHMacu OGop-HyFu
0,39 %pman 1,16 %rava 6jsaraH opaiukia TebpaH-
MoKJa. bomikaua aiitranza, 2020 dunga akuusiap
YMYMHUM 3MHUCCHUACU XQXKMUHUHT 6Gop-uyru 0,39
dousu 6upKaza oJAAU-COTAU KUJIMHMOKAA. By aca
KyJla XaM TacT KypcaTKu4 XucobyaHagu. AnbarTa,
yIIGY X0JIaTHU MXKOOHM 6axo/iai 0JIManiMu3.

4-pacMzia Y36eKMCTOH/Jia Ba XOPMXHUH JaB-
JaTJapja 6upka asanMacuHuHr fAMMparu yay-
X KeJITUPUJITAH.

4-pacM MabJIYMOTJApUJAH KYPUHAJUKH,
V36exucTonza 6upka adsaHMacuHUHT AWMparu
ynymu 2020 #un skyHaapu 6yinya 6op-ityru 0,1%
HU TalIKWJ 3TraH. Xo/s6yku, XaxoH GaHKHUHUHT
MabJIyMOTJ/IapUra Kypa, Maskyp KypcaTkud Kany-
ouii Kopesana 133,8%, finonusazaa 27,1%, Typkusga
48,7%, 'epmanusaga 43,8%, Poccusa ®epepauusicu-
Aa 39%, Kosorucronga 29%, benopyccuaga 7 %oHu
TaIIKWJI 3TafU.

V36exucron
benopyccus

Snonust
Kozorucron

Poccusa denepauusicu

I'epmanus
Typkus
Kanyowuii Kopest 133.8
6 éO 40 éO 160 1éO 140 160
4-pacm. bupxka aitstanmacuHuHr IUMaaru yaymu, % ga[14].
UKTUCOAUETHUHT acOCUM TapMOKJIapH Kecu- 5-pacM MabayMoT/apuJaH KYpUHALUKH,

MuUZa OupKa alJlaHMacMHU TaxJ/IWl KulaJuraH
6yJicak, OUp)Ka alJlaHMacUHUHT 65,7 ¢dousu, éxku
379,96 MuipJi. CYMH MOJIMSI CEKTOPU KOpXOHalapura
TYFpu Keaaau. byHgan 56,5 pousu éxku 6upka au-
JIaHMacu MUKJIOPUHUHT 326,67 MJpPA. CyMHU GaHK-
Jlapra Teruuuid. CyFypTa KOMIOAHUSJIADUHUHT YJIy-
wu 49,09 miapg. cym (8,49%), JTU3UHT KOMIAHUSA-
Jgapu yaymu 4,23 miapa. cym (0,73 %)HU TamKua
atrad. Taxjiua MabayMOT/IapuJaH KYpUHaJUKY,
Ouprka alslaHMacUHUHT Aesapau 70 ousu Mosus
cekTtopura Tyfpu kKeaajau. lllyaaan 56 ¢ousu aca
G6aHKJap X{Uccacura TYFpU KeJsraH. fbHU, GuUpxa
caBjoJlapyzia GaHKJIApPHUHT aKLUsIapu OJIIU-COT-
JIUCH MOHOIIOJI MaBKera 3ara. Peas cekTop KopxoHa-
Jlapyu yJayly 6uprka aijaHMacujia KyJa XaM Kam
MUKJIOPHU TalIKWJI 3TMOKZA. YOy X0JaTHU XaM
M>KOOMH 6axoJs1all oJIMalMHU3.

Myaniaud Pukpuya, GUpka allaHMAaCUHUHT
AWMra Ba ymMyMHH 3MHCCUS XaKMHUra HHUCOATaH
YAYUWUHUHT KyJa NacTJIMTUHUHT acocuil cababu -
AXnapu ycraB KanuTaauja JaBiaT YJAYyLIHUHUHT
yTa OKOPUJIUTH XUCOOIaHA/ U.

2021 siunHuHr 1 sHBapb xosnatura AXKiaapu ycras
KalUTald TapKUOH1a Xy KaJUK 60LIKApyBH OpraH-
Jlapy YJAYUIMHU KyMu6 xyucobsaranzia, Aasjaat yay-
mu 88,3 %Hu Tawkua 3TMoKga. AbHY, fesapan 90%
aKUUALOPJAMK KaNWTald JaBJaTHUHT Ha3opaTu/a,
«My3aaTuiaran» xosatga. ®oHg 603opu yuyH 3p-
KHH MyoMaJiaiard pecypc 6y./1a onmanau. Hazapui
KUXATAaH pecnyoarkamus AXKiiapyu akuUsaA0pJIUK
KalUTaJUHUHT 60p-UyFu 10 pousu doHjg 6030pU-
Jla 3pKHUH MyoMaJajia 6y/afuraH pecypc 6yaumu
MYMKHUH. AMas/ia 3ca, KOpU/Ja KeJITUPUIraHUu/ieK,
boHJ 6030pU allylaHMacu YHAAH XaM aH4ya [acT
Japakaja (6uprka alJlaHMacUHUHT YMYMUH 3MUC-
cus XakMmugaard yaymua 2020 Huaga 6op-uyru
0,39 %HU TallKWJI 3TraH).

Ma3kyp xo0J1aTHU WXKOOWUM 6Gaxosai oJiMai-
mus. AXKinapu coHua xaMm/ja akUSaA0pJIUK KaKuTa-
JUJA JaBaaT Ba XyKaJIUK OOLIKAPYBU OpraHjaapH-
HUHT XUCCacu KaMaluUIlY, aKCHHYa, XyCyCU HHBeC-
TopJlap YJIyWId OpTHUO OGOpUILM MaMJaKaTUMU3
UKTHUCOAUETH YUyH PoigaIupoKAuD.
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Bomka
aKUAL0pJIap
yayum, 6.2% "

Xyxanuk
Oomkapys
oprasjapu

yaymm; 2,9%

/ JIarl aKUUsIap,

Koinammupuin

5.5%

Kamu pasaar
yayumm , 85.4%

5-pacm. 01.01.2021 iin Xosratura A¥K1apy ycTaB KanuTaAu[a HIITUPOKYWIAP YAYIIH

Man6a: Y3bexucmon Pxcny6aukacu — Kummamau
(www.deponet.uz) acocuda myasaugh momoHudaH mysua2aH.

[llyHUHTeK, KaxXoHJa 0Ju6 GOpHJITraH Taj-
KHUKOT HaTMXKajJlapura Kypa XyCcycud Typjaard Kop-
nopauusiJIapHUKHra HUCOATaH JaBJjaTra TEeruuuu
Ba apaJiall MYJKYMWJIMK MIAKJIWJard HUpUK KOpIo-
palUsIapHUHT CaMapaZiopJIUrd aH4ya MacT XHUCo6-
JIaHa/Ix.

By 6opazia «0JATHH y¥pTaJUKHHU» TOIHII Ba
TaTOUK 3TUII MyXHUM XUcobJsaHaau. 'bHU, AaBjaT
YAYIIVUHUHT MYyHAAN Aapa)kacMHU TaHJAII JIO3UM-
KM, 6yH/Jla 6Up TOMOH/ZAH JaBjaT MaHpaaTHh XUcoo-
ra oJINHCa UKKMHYM TOMOHJaH AXimapu daonusatu
caMapaiopJUry TaAbMUHIAHUIIH JIO3UM.

TaaKUKOT/Iap KYpcaTUIINYa, aK[HsIap Xapa-
KaTCU3JUTMHUHT acocuil cababu, yMyMHUH akus-
JIOPJIMK KamWTAJUHUHT HOOKWJIOHA TapKU6UIUP.
AKIMSTapHUHT aKcapUsAT KUCMH JaBJaT XaM/a Xy-
KATMK OOLIKAPYBH OpraHJapura TETHILIN X{UCO06-
snaHaau. AXKnapu ycraB doHUary 1aBJaT yIyLuIm-
HU Ty6/JjaH KaMalTHPHUII Ma3Kyp MyaMMOHUHT XaJl
3TUIMIIWTA épJlaM Gepajiu.

[lyHUHr y4yH XaM Mya/uiu¢ TOMOHHUZAH
yCTaB KallUTaNIN/a AaBJIaT Ba Xy KUK GOLIKAPyBU
opranJiapy yJiayumu maexy AXmapu aknusiapuHu
6upJsiamyd oMmMaBui Takaud (IPO) opkanu xoil-
JIALITUPULI HaTmwkacuzaa AXKinapura KymuMya Ma6-
JIaF XaMJla XyCyCHH HWHBECTOPJIAPHU Kalb 3THII
JIOBUMJIMTH acociaHraH. LlyHUHTZieK, ycTaB Kamu-
TaJquza AaBJaT yaymu MaBxyd AXnapu aknusia-
PUHU UKKWJaM4u oMMaBui Takiud (SPO) opkanu
COTHMII acocuja JaBJaT YJAYIIMHA KaMaUTHpULI
TakJAU STUITaAH.

Xynoca Ba Takmdiap. Maskyp Makosaza
016 GOpWJraH TAAKUKOTJIAp HATHXKacHJa KyHH-
Jlary XyJioca Ba TakjaddJiap MaKIIaH TUPUIIH:

1. AKUUAAOPJIMK >XKaMUSATJIApU MIAKJIUJArd
KOpXOHAJITAPHUHT MYyalsiH KAaMUUJIMKJIAPH OVIUIIN-
ra KapaMmac/aH, Xy/Jja Kyl yCTYHJHUK TOMOHJIapura
sra. [llyHuHIIeK, Ma3Kyp TypAard KopxoHaJap acp-
JIap JaBOMK/Ia Y3UHU OKJIaraH xam/ia TaKOMUJLIa-
MaéTrad, MamJsiakaT/jap sl WYKU MaxXCyJloTura

Korosnap Mapkasuli denosumapulicu  Mawsaymomaapu

Y3UHUHT YJIKaH XUCCACUHU KYIINO KeJaéTraH Talll-
KWJIMA-XYKYKUH IMakara 3ra xucobJiaHajusap.
AVWHUKCa, KaX0H/a CAaHOAT COXACH/IA aKIUAOPJINK
YKaMHUATJIapU (Kopriopanusiap)HUHT YpPHU GeKHéc.

2. TafKUMKOT HaTWXaJlapyh acoChja «aKIUs-
JIOPJIMK >KaMUSTJIAPUHHU aKLUsIap OpPKaJHd MOJIMS-
JIAIITUPHUII»Ta KyHuJarnda MyaInGaukK Tabprudpu
IAKJ/UIAHTUPWIAN: aKLUSJAOPJIUK KaMHUSATJIAPUHU
aKIUsIap OpKalyd MOJIMSJIAITHPUII — aKIUsALOP-
JIMK KaMUSITJIApUHU AacTaadky, [PO opkaiy, kanu-
Taausauusiiamrad goija xucobura HMKKHIaAMYH,
énuK obyHa acocyja KyuuMMmya Xamja UMTHE3U
aKIysIap Ba aK[usIapra KOHBepTalus KUJINHAIH-
raH KMMMaTJId KOFO03Jlap OpKalyd MOJIHSJIALITH-
pulliaH ubopar.

3. Pecny6imkamMu3zia X03UPru KyH/a akLys-
JIOPJIMK MOJTHSIAIITUPULI OPKAJIH KYJI1aMJIX UHBEC-
TULUSJIAPHY KaJ6 3TULITA TYCKUHINK KUJIaéTra
acocui oMWLIapAaH GUpHU — aKLUSAZOPJIMK Ka-MH-
STJIapy/ia AABJAT YJAYIIMHUHT ¥Ta IOKOPU 3KaHIH-
ru 6wiaH 6ofnuK, [llyHUHr ek, akuusiiap Xapakar-
CU3JIMTHHUHT acoCHM cababu, yMyMHUN aKIUS0p-
JIUK KaNUTIMHUHT HOOKWIOHA TapKUGUIHUP.
AKIMSAMIApHUHT aKCapUAT KUCMH JaBJjaT Xam[a
XVKaJUK OOIIKAPYBU OpraHJapura Terunuviu 6y-
au6 (2021 viunHuHr 1 sHBaph XoJsatura — 88,3%),
yMyMaH aiJiaHa oJMaizu. /laBjaar yJAymUHUHT Ka-
MaWTUPWINIIN WKKWIaM4Yd GO30pHUHT PUBOXKJIA-
HUILIUTA XaM WKOOUH TabCUP KYpcaTa/u.

4. YcTaB KanuTaauja JlaBjaT KU XyKaauK
OOIIKAPYB OpPraHJapUHUHT yaAylId (aKIUs MaKeTH)
MaBXy/| 6yJraH aKUHUAZOPJIUK KaMUATJIapUHUA MO-
JUSJIALITUPUIIHUHT YCTYBOP HyHaMWImK cupaTu-
Jla 1aBJaT XaM/a Xy KaluK 60IIKAPyBY OpraHiapu-
HUHT yJylJIapy (akiys MNakeTJapu)HU OHUpJaMyu
omMaBui Takaud (IPO) yTkasui opkaau kouaam-
TUPUIL HATHUXKACKU/IA aKIUSA0PJIMK KaMUATIapUHU
aKIUsIap OPKaIM MOJIMSJALITUPUIIHU caMapaiu
TAIIKWJI 3TUILI, aKUUAAOPJUK KaMUATIApUra Ky-
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KAXOH MAMJIAKATJIAPUJA CYKYK BO30PHU PUBOXKJIAHUIIWHUHT TAXJIWJINU

A6popoe CuposicudduH 3yXpuduH yrau
Towkenm dassaam ukmucoduém
yHugepcumemu doyeHmu, PhD

AHHomayus. XXI acpda x#caxoH Moausm musumu y4yH siH2U UHCmMpyMmeHm cugamuda xicoputl ImuizaH cyKyK -
UCA0MULl KUMMamAu KOFo3/1ap CyHe2u Uuaiapod xadaiiuk 6UaaH pusoxcaavub 6opmoxda. Kaxon moauseuli-ukmucodutl
uHKupo3 ea COVID-19 nandemusicu daspuda XaM ycuul meHOEeHYUsICUHU HAMOLUW 3meaHaueu yHea 6y/12aH KUSUKUWHU mo6opa
opmmupu6 6opmokda. Maxoaada 2001-2020 iluarap dogomuda CyKyK pugodcAAHUWU Maxaua KuiuHeaH. Maaatizus ea Typkus
MAMAAKAMAAPUHUHZ 6y 6opadazu cmamucmuk Kypcamkuy/1apu a/10xuda madkuk KUJAUH2aH.

Kaaum cyzaap. Cykyk, KuMMamau KorFo3, UCA0M MOAUACU, IMUccUsi, Y36ekucmoH, gpoHd 6030pu.

AHAJIN3 PA3BBUTHA PBIHKA CYKYK B CTPAHAX MUPA

CuposicudduH A6popoa 3yXpuduH yasl -
Hoyenm Tawkenmckozo 20cydapcmeeHH020
3KOHOMUYecKkoz20 yHugepcumema, PhD

AHHomayus. HcaaMmckue yeHHble 6ymazu CYKYK, npedcmas/eHHble 8 Kavecmse H08020 UHCMPYMEHMA Mupogoli
¢uHaHcosoll cucmemvl 8 21 seke, 8 nocaedHue 200bl 6biICMPO 8bIpOCAU. HHMepec K Hemy pacmem, mak KAK OH Nokd3as
meHOeHYuo pocma odace 80 8pemMsi MUpP08020 (PUHAHCOB0-IKOHOMUYECKO20 Kpusuca u naHoemuu COVID-19. B cmamuve
aHaausupyemcs paszsumue cykyk 8 2001-2020 zodax. Cmamucmuueckue daHHble u3 Masatizuu u Typyuu usyyaromcs
omdesbHo.

Kawueesle cnoea. CyKyk, yeHHble 6yMazu, ucaamckue pUHAHCbL, amuccusi, Y3bekucmaH, hoHA08blll pbIHOK.
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