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3AX 393JIMIH JIUIH 3ACTUH HOXIIOJ 13Xb XOPOHI'O
OPYVYJIAJITBIH XAPHJILAABI YXATJTIAXYYH

JI.Moaomkamiy

Investment, innovation Gosl MaHait 51uifH 3acarT XapblUaHryil HIHHIIOT
Hap ToMBEO 10M. TernepceH 3 MitH 3acruit yes 6u/| (KanuTalbHbIC BIOXKEHU)
XOPOHI'® OPYYJIAIT IICIH OHITONTHII OPreH X3parnakK Oaiican. D) OWIrONT Hb
YHJICOH KanuTasl, TYYHHH JI0TOp muMHA Oapwuira, epreTres, MHHIWINT 0a
KWIax Oairaa yHIABOPUHH TEXHHK 33BCOTIIMIK, MAIIMH TOHOI TOXOOPOMIK,
TEXHHK X3P3rcajl, 5 XOTUUIBIT IHHIYIIX, OJDK aBax, 3ypar Tecen-Xanryyln
LIHHKMArOHUR anutyys 6oson Gycaa 3aputyyaan opyy/nk Oaitraa XepeHrwiir
WIBpXURIILT OaiiB.

Xapun investment r3or Gonm  ammr, OpIOTO 0JIOX 9CBINT 6P
TaanaM>KTal yp JYHJ XYP3X 30pHIr00p Iyyc KOMIaHHa opyysik Oaiiraa memre,
YHOT naac, Oycag XepeHTre, TYYHHH JIOTPOOC MOHI®H YHHJII33r3sp
WIIDPXHIJIONIOX XOpoHruiH 9px Oa TyyHTI#H amuntrax Oycaj 3px 39par
YHIABIPION OPXIIOTYMAH Vil axusuiaraa oM. Qepeep X265 yHACHH (GOHABIT
Oyit Oonrox, MMHAWIOX, YHIABOPUHH TaspblH TEXHHUKHHH HIMHIYWIIIT,
Gonoscponryii 6oirox, caikpyynax 30pwiIroop mWUHIP Gairyynax, TYYHWISH
XyBbllaa, oburai 6001 6ycajn YHIT raac 6a akTUBYYIBII OJDK aBax 30pHIIr00p
3apuyy/pk Oaiiraa Tep 3acar, ax axyfH HArK, nyyc kommaHu OoiioH Oycan
3TrI9IMIH MOHTOH XOPOHTe 33pIHAT XaMaapyyJiaH oirox OaiHa.

Tyxaitn6an “The World Book Encyclopedia” —n “Xepenre opyynair
3K MOHTHHT AlIUTJIaX allur OpJIoro OJIOXBIN XHd. DH? Gac Tepen OypuiiH
YHIIBIPYYQ, rasap TapUalaHrHiH TOHOI TOXEepeMK, Maj OO0JIOH MaliHH
MexXaHH3M 33par Oapaa TaBaaphlH KallMTaJbIH 3apa/l XamaapHa™ T3] X0poHTo
OpYYIanTsIr Jlapaax J10J00H TOPOI aHTHIKII. YYHI

1. baHKHBI xaaranamx

2. AMB paatrain

3 buznecuitn XxepeHre opyysair
4, Y1 xe510X XepeHre

5. Boupn

6. XyBblaa
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7. Huitruiin can ' racon Gaiina.

XapBapibiH HX Cypryymmiin  gokrop Dpuk  Xendepr *“Xepetre
oOpyynant 60 anuBaa OH3HECHIH TOJ XOO/TOrd Xy4 oM. DH Hb YAMPUIArbH
GonoBCpyysican COHrOH Inanrapyynantaj Cyypuican Japaax rypBaH TOPIIHItH
XOPOHIHAT MIUHI3P OJDK aBaxX OyI0y YProJkIyyIoH amuriax KamuTalbiH TOCOB
TOJIOBIOrOOH I TYITYyphasar. YyHi :

1. Asmein xanutan

2. bapuiira, MaluH TOHOT TOXOOPOMIK, KOHTOPBIH TABHJIIa

3.Cynanraa Ga GonoBcpyynant, GYTIdIOXYYH, @kuI yiTGHArISHuI
OosoBepyynant, ypammyynan 6a XOHreNeAT I9X M3T YHIACOH 3aputbid
xeTenbep” * 33par GoiHo.

Kammuransm sapryynanrem tenesnentuitn tyxait Smonst Xermmitn
Gankuer 2006 oHBI cynanraanbl Taiinang “Kanuransm 3apuyynant 601 0100
SUIAHTysia XK YHIIBIPUHH ca0apT XOpOHTe Opyy/laiThiH Japaax TOpIyYauiin
OCONTHIH IIMHK YaHapTaif Gaiina. Yyns

(1) raspein TOCHBI YHHMITH OCONTHIT AABXK TapaxbiH Ty TYYXHH 91
Matepuan Ga TYNIUHWE eprer 3apuikr Gyypyylaxajl HMINISCOH XOPOHTo
OpyynanT ;

(2) MOTOOMBIH 33X 399IMHH TOTTBOPKYYIATTHIT Xapransad JpaJITHHAT
ypaminyyJiax, WHH3 OyTI9T[59XYYHHI XOpOHTe 0pyyJIaT ;

(3) axnmnax Gaiiraa yinusopuitn rasap 6GonoH TOHOT TOXOOPOMIKHITH
XOPOHI'® OpYYJIAIT, 9H) Hb TOArIIPUHH XYHHH HaJUIBII ITHHYWHOX GO0 YaHap
MYyyZaxaac COPruiidX, HHIICHIIP OPCONIOX HaABAPBII AIMLTYYHOr”® racou
Gaiina.

OXVY-n cyymiin >KHIYYION MHBECTHIMI COH HOD TOMBEOT OproH
Xaparmox 6oscon. Tyxaiin6an “OXY-biH XopoHre OpyynanTlH yiin aku/uiaraa,
XOpOHI® OpYyNanThir TYHIDITrIX Xo16opyyamitn Tyxail” OXY-bH Xyymbi
“...XepeHro opyynair rok amur onox GoIOH eep aumrrail YP AYHI XYpaX
sopuiro Oyxmii Gycan yitn akuraraa Ga yiinasspuiin razapt YHJIJIBIpad
3PXIAUIIC HUMIYYIDK Oaiiraa MeHreH XepeHre, YHOT maac, Gycaj XepeHre
TYYHUH JIOTPOOC MOHIOH YHIIT39r99p WIBPXHIIOIINX XOpeHTHiin apx, Gycan
3PX 39PTHHUT X3JIHA XK Tojopxoiticon” ' Gaitna.

OXY-pm apmomon U.B.Ceprees “Xepenre opyynant b eepree 6oaut
XOPOHT'® OPYYJIAITBHII Y YHIT HaacHb! Garmaapx MyHXHHI XOPOHT® OpYYIajThir
Y b IMHBIT Hb Oarraajar. BoAUT XepoHre opyysianT rajior Hb YHIACOH 6a
SPraNTHIH KalUTalJ opyymk Oaiiraa XepeHre opyynair oM. YHOT HaacHsl
armaapx MyHXHHEl XOPOHI0 OpyyNaiT Id1r Hb YHIT maac 6a YHIABIPHITH
raspeiH Oycajl kanuTan opyyik Gaiiraa Xepenre opyynait om”° 999,

Men Canxr-TlerepOypruitn YicelH ux cypryymuitn Djuitn 3acruiin
akynsTeThH JIOKTOP, mpodeccop B.B.Kopanes map “Yimamian écoop
XOPOHI'® OpYYNIAITBI' CAaHXYYTHHH 0a GOAMT XOPOHIre OpyynaiT IIcoH XOEp
TOpeNl XyBaajar. DXHMHX Hb XyBb OpOJIL0O, XyBblaa, OGNMramu 33por
CaHXYYTHHH YpT Xyrauaar akTHBI OpYy/DK 0aiiraa XOpoHTe OpYyIaiThir
WIDPXHANIT 601 X0€payraapx Hb yHIABIPISMMitH G0JI0H YIIBIPIAIHHH Oyc
XYPOOHHH YHIIBIP, GailTyy/iarbin MaTeprall TEXHUKHIAH 6aa3bIr XOrKyyIXo

unrmrypr” , J1LH . Yeyesuupina, M.HYyes nap “Xepenre opyynant raasrt
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HHUMIMHUH 3€par YP AYHI XYPIX, YHIABIPA SPXJISTYHAH YHI aXuiUTaraansl
00BeKTO OpyyJiK Daliraa MOHTOH XOpOHre, OaHKHBI Tycraif Xaarajiamx, XyBb
0poJIl00, XyBbllaa 0a YHOT Haac, TEXHOJIOTH, MAUIHH TOHOI TOXOOPOMXK,

JMIEH3 TYYHHH [oTpooc Oapaadbl TOMAOr, 3231 Oycam Xepenre 6onon

XOPOHTHIH 3pPX, OFOYHEI YHIT 3YiJICHIir 0iirono”’ raxa3.

Mourosn yiace aauiin 3acar, HuiirMuir 2007 oHI XOrKyy/aX YHACIH
YU Tajaaj, JA0TOOJABIH XOPOHIe OpYYJANTBIH X3MIKI3I HIMOTIAYYIIXIIP
3aax yyua JAHb-n xepenruiin 3apuibin 331X xysuir 6.7%, JIHB-1 ragaansn
myyJl XepeHre OpYYIANThIH 33113X XyBHHT 4.3 %-A Xypraxisp TOJIOBIOCOH
Oaitna.

Manait 5padMTII 4 XOpeHTre OpYYNAITHII JJIMIH 3aCTWifH Xapuiaa
Gosiox Tamaac Hb CyJa/DK TYYHHH aryynra, ad XonGoT[ioN, 30pHIIr0, Xampax
Xyp23, Oara Oyypal XerkKuiToH, HIDKWITHHH 51UHH 3acartail yjic OpHBI
XYBBJ1 XOPOHI'® OPYYJIANTHIH OHIUIOT, X6POHTe OpYyyJIalThiH Tajlaap Tep 3acraac
OapumTinax GOMIOro YMINAN, aHXaapax acyyAdyyAblH Talaap 30XHX CaHall,
JYTHAAT ord Oaiiraar TOMAITI3H XIBX Hb 3ydrdi. TyxainGan 3ax 339mmitn
Xapuilaansl [IHH3 HOXIOJ] XOPOHIe OpYyJIaIThIH aryyira, a4 Xoabormon
X9pX9H eepunerpex Oaiiraa tamaap pgoktop, mpodeccop Il Aroypsana
“XepeHnre opyynant 6071 XOrKIHHH TYIXyyp MeH. YHIIBIPIAN YHITHHIrI9HMH
YP Alrdir J93HUTYY/DK, XYHI XYPIX OreeXHHI HAMAITYY/SX 3aMaap amiur
OPJIOTBIT OCIOX 30PHUIIT00p YphIUMIaH OpyyJik Oaiiraa xepeHre /kanuraj/ -widr
XOPOHT® OpPYYJIalT IIH).

JH) Hb 30BXOH MOHT®H XOpeHTe TOIMiiryit XyBb OpoJIlo0, XyBblaa 6a
Oycax yHIT maac, IIMHI TEXHOJIOTH, MALIHH TOHOT TOXOOPOMXK, JIMIIEH3, 33371,
Oycazn 51 XepeHre, TYYHWISH 3]1 XOPOHI® 93IMILUHX 3PX, OIOYHBI YHIT 3YiIC
Gaiix Gonuo” * rocom Gon mokrop, mpodeccop B.Caitrsxapran “Xepenruiir
OafHIpIH DProaTIH OpYYJK OpJoro OyTIdX, YH? LDHHMHUI Hb HIMATAYYIIX
30PMIITOOP AamMrjaax YHI axuiiaraar XepeHre OpyyJlalT TIK OWJIrojor.
XOpoHre OpyyJITEIH TYI33M3J1 X03pyya Hb :

- YHABIPUHT epreTreH MMHIWIIX, MKHHIIP Oairyynax ;
XyBb HHITYYJICOH @)X axyiH HOrk Galiryynax ;
XyBb1aa, epuitn 6uunr, 6ycaj Xan05puiiH YHIT Haac XyAajliaH aBax ;
399:195p 6OJIOH TYPIACIIP ALIHUTITYYIaX ;
banknH]T XaaranaMmK XHHITIX MIXYUIH OJIOH X3163pyyn Gaibx 6omox
Oereej1 HAr9puiiH SIUCHHH 30pPWIT0 Hb HAT Talaac XOPOHre KaluTaja MaaHb
OCOH apBIKHIK YHD IDH3 Hb HOMOIIDX, HOTOO Talnaap OpyyJiCaH XepeHIHHHX33
X3MKI9I99p HOOTJION AlIAr, XYy aBax sBpan Gaifnar” °, mokrtop, mpodeccop
B.Hauarnopx “BoauT akTHBT opyyJiax OJIOH YJICBIH XOpeHre opyyiant 6o
amur (opJIoro) OJIOX 30pPHATOOP 31 XOPOHTHHH X3JI03PTIH aKTHBT TaBHIAAx
Hraap/iareil’ XaHraxTtai Xoj000TOH HEeUHMHH OpyyJalT oM. YHIT aacaHjl
XOPOHI'® OpYY/IaXbIl' CAHXYYTHITH XOPOHI'® OpPYYJIANT I35T. AMBIpa A33p H)
Hb YHOT IIAaCHBI Xy/Iailjiaa, XyAaiian apanraap wopxmioruor” ' raxs.

XapuH XepeHre OpYYJIAITHIH d[WiH 3acar HUHTMHHH XOIKHII Y3YYJI9X
HOJIee a4y XonOoruibiH Tanaap jpokrop, npogeccop J.Ilspannun “ Xepenre
OpyYJalThlH JMHAMHK Y3YYJISAT ajlb 4 OpHbI SAMHH 3acar, HUHIMHHH
YaJaBXUiH XOIKIHHUI TOMOPXOHIOX Makpo 3IMHH 3acrHifH gyXxan X3MXYYp
fom. [TTHmKkuATHIHE SAHIH 3acarTail, Tor’d XAMpan O3pXIId3J TyJrapcaH yiic
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OPHBI XYBBJI D/MHH 3acar HUHTMHHH OalfJUTBIr TOITBOPXKYYJDK I[AalnjIbIH

OCONTHHI XaHrax 3aliumryid Hexuen 6om YHIABIPIOIMAH XYYHH 4ajJibir

COProdX, IIMHIWIIX, XOPOHTO OPYYIATHIN HIMILIYYIIIX SABAAT MOH” ' 9K yiIC

OPHBI XOIKHIT JIBIIAIII XOPOHT® OPYYIANTHIH YyXJIBIT OHIUIOH TAOM/IATIIIKI).

YyH95¢ y3BON Xepeure opyynantr raasr 601 yHACOH Ga SPraJITHHH
KarmuTall opyy/k Oaiiraa XepeHre opyyJiaiaThil HIIPXHIICOH GOUT Xopomro
opyynant 6a yHIT naac GONOH YHIEBIPHIIH ra3psin Gycaj akTHBI OPYYIDK
Gaiiraa XepeHre OpyyJIanThIr WISPXHIUICOH YHOT 1aacHbl Garnaapx LyHXHH
Oyroy canxyyruifH XepeHre Opyynant 33pruiir 6YXiima Hb Gartaacan OMIrONT
DoJtox HB TOHOpXOI Gaiina.

XopeHre opyynaiTeiH Tepen GONOH CAHXYYTMHH 53X YYCBIpYYA,
TYYHWISH XOPOHI'® OPYYIaIThIH 00heKT 6a cyOheKThIH Taaapx G/ HHIT OMHOX
OHJITONT MX39X3H eepwierjex Oalraar ayppiax Hb 3yHTsi. Qepeep XxomnGan
38X 390JTHIH SHiH 3aCTHiH XapHIlaaHbl OHOOTHIH HOXIOJJL XOPOHTO OpYYIaLT
Hb Mall 6preH XYPIdHHH acyyJUIbIl XOHJI0kK aryyira ad XoJa0oraoi Hb yiam
Oyp Homornmk Oaitna. Twuitmasc investment racoH HIP TOMBEOT OMHOX
OMJITONTOOC SUIFAX IMMHY HOXHen Galifaii KamuTan opyymant ryk HIpIdK
6onmox 6o110BY X6PeHTe OPYYNaNT I3C3H TOITCOH HAP TOMBED, XDIIIHIAT 199PX
aryyjraap HIMHIWIOH TOMBEOJIOX Hb 3YHTI# K Y33k Oaiina.

buaunitxasp xepenre opyynant Gox SucHiiH yp IyH Xapuilaa oM.
DnuiiH 3aCTHHH TOXOPXO#H Yp JIyHJl XYPIXHitH Tyi opyyik Gaiiraa xepenre 6a
Oycan 3yiine, Ttyysmiir yp ammrraii Goarox apra, Xoporciayyi, yin
@KWJTIAraanpl LOTIBIT OYX3/ Hb XOPOHI® OPYYIANTHIH XapHinaa roH).
XOpeHre — OpyynanThlH — XapuiaaHbl —aryyira Hb TYYHHH  yyproop
TONOPXOUIOTIOR0. Buanni 39k Oaiiraaraap XepeHre opyyJiaiT Hb japaax
Yypryyarait. Yyun :

1. Dpamitn 3acruiin ecent 6a yanapeir 6uit 6onrox
OnmiiH 3aCTHHH TOHIBIPT Xapbllaar TOrToox
Unnoparuiir Xoparkyysmx
DJMIH 3aCTHIT WIBBXMKYYIDK VP AIIrHiT XaHrax
5. DjwmiiH 3acruiiH yp amruir Xxanrax

XopoHTe OpyyIanThiH XapH/IIaaHbl HIT OHIUIOL 60JI YT XapHJIIaan;| eep
OOpHHH 30pHITO, 95pX, Yypar Oyxuil on0H CyGBEKTYYA OpOMIUIOr, TIp
CYOBEKTYyIBIH Y1 axuiiaraar SHCHIH yp AYHI TOBIOPYYJOH 3aHTHIAK
TOJIOBJIOX, YAMP/aX Imaapjara acap enjep Oaitjar ssaai oM.

CaHxyyruiiH akTHBYYJIBII HOXOX X3P3rcai OyIOy MYHXHMIA XOpOHTe
opyynant, yHAC3H ©Oa oprontuiin Qonmer Hexex, Ouil 6Gonrox, Xxaxrax
KaluTaIbil OYpAYYJord XepeHre opyylanT Hb ©0p XOOPOHJ0O sJraaTail.
Kanuransir 6ypayy/nary Xepenre opyyinait Hb YHIIBIPHItH ra3pyyablH TOHOT
TOXOOPOMXKHHI' IIMHYP TOHOMIOX 6a mHHYWDX, eprertren, Gapuira
Daiiryymam>xun/ 3alnTyif maapuiararaii XopeHre oM.

TyyHw1sH YHNABOPHIH raspelH XOBHHH YT aXWJUtaraanji saimmryii
Waapanaratad dprafiTHAH XOpeHTHHH ecent Ga WX OGapwiarsiH GAITrIIMIH
3apJUIbI’ YYHI 0ac xamaapyyinaH aBu y3ior. J[99pX aHIHIQITBIH 35PIrIdd
XOPOHT® OpYYNary/ibll’ COHIOX, XOPOHT® OPYYJIAITBIH TOCIMHH Yyp alruiir
YH2II9X apra 3yHH CTaH/apT 30BJI6MXK G0JIOH d/1MiH 3aCTUiiH 3apiM HOM, Cypax
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OMUTYYZ3/l XOpeHTe OpyyJanThil CaHXYYrHHH, OomuT Oyioy mryynd, OIOYHBI
XOPOHTO OpYYJIAIT K anruicad Oaiyuar.

CauxyyraifH XepeHre oOpyyJajar  I2K XyBUHH OO0JIOH YJICHIH
KOMITaHMYBIH rapracan Xysblaa 0a obymranu, Oycan yHIT 1laacaH]i XOpeHre
OpyyJiaxbir' X3J1H3. BOAMT XepeHre opyyaaaT rak XyBHHH OOJOH YICHIH
KOMIIQHUHH AMap HAr OyTIorAdXYYHHI YHIABIPIIDI, aXKHJ YHIIMHITD), YHIACOH
6a OproATHiiH KanUTall XOpeHTe Oopyynaxwir X3H). OyHbl XOpeHre
OPYYJAJT TK 3pJ3M HIMHXHIIII-CyJlanraa, TYPIIHJIT-30XHOH OyTI2/ITHIH
IIMHXKIIX  yXxaaHel OOJIOBCpYYJIANT, JIMIEH3, HOY-Xay 39p3IT XOpeHre
opyyhiaxsIr X2JoK OaiiHa. BouT XepeHre opyynait Hs X0€p Xacrane Oypaiar.

1-pT : DHO HBb YHJICOH KaruTall opyyJoK Oaiiraa XepeHre opyynaiT oM.
©Oepoop x2102)1 WHHI Oapuiira, OProTrell, YAIJABIPIIHAH TOHOI' TOXOOPOMIK,
KOMIIBIOTEp, YHIIABIPIMUNAH 30pHyjantTail Gapuira 35par YHIABIPIIIHIH
KarmuTan 6asnaruir JaxuH MIMHIP 0JDK aBaxajl YUIJIICIH XOPOHTo ;

2- pt : Yi#nasspioumitH npoueccT amariargax €croil, bopiyynax
3opuynantryi, Oapaa Ttasaap Oyioy eepree XypUMTIyyJCaH TYYXHH 5]
MaTepUalibiH HOell 33par 6apaa MaTepHalblH HOOLO/ 30pUYJICAH XOPOHIO IOM.

XopoHre opyyJaiaThiH cyObeKT Hb: WHMHY OyTI9rAdXYYH raprax, H1H2
TEXHOJIOTH HABTPYYJIOX OOJNOH YYHTIH HOT aJuil 30pWIr00p ©epuilH
VIULIBOPJIOJIMMHE  XODKHJJI  XOPOeHTe  OpyyNaIThIr  amuriax  Oaiiraa
Gaitryysutaryys oM. XepeHre opyyJIaiThlH Yl @)KH/UIaraaHbl roJl CyOBeKT Hb
XOPOHIe OpyyJard, 3axianard, Xl TYHO3Trord 0a OOBEKTHIH aluuriary
OaiiHa. XepeHre opyyJaard rK ©epHiH, 32HHH O0NoH Jaiumican
XOPOHIHHI Opyy/uK Oaiiraa Oyioy XepeHre OpyynanTeil IyHIpTrak Oaiiraa,
TYYHHH aluriax 30pHAThIr XaHrax Oaiiraa cyObexT oM.

3axmanard kK TOCIHHr UIyYA XIPIDKYYJIOXUHH Tyaa 3aimmryi Oyx
Vil akuularaar 3pX 3yMH XS3raapblH XYPI2HA XIPIDKYYJIOXHHI XOPOHIe
opyynaryjaz 3eBmeepu Oaiiraa cyOBLeKT IOM. 3axuajiard Hb ©0pee XOpeHre
opyynary 6aibk 6oH0. O0bekTHIH amUraard oywy x3paruarg 6o smap HIr
Xyyauiia 6oson Oumer 31r3a Oaiik Gonno. TyyHWwIdH XepeHre opyyiardrai
Gaiiryyscan rapIsH/l 3aacal XOpOHIe OpYyJIaITIH Y aXKHILIaraanbl 00 bEKTHIr
Omit Donrox, amMriax yypar Oyxuit Topuitn 6010H OpOH HYTTHHH YHIBIPYY,
rajaan yiac opHyya ©Oa onon yncelH Oaltryymnaryyn oprHo. XepeHre
OpYYJAUThIH 00BEKT I33TT

- Iuas OyTaarjoxyyH yiaespiax 0a IWHD YHIYMITS  y3YYIDX
3opuynanTTaii ToMOOXoH Oapwira Oalimmnb, Oaliryynamk, YHILIBIPIDJIHAH
opre1resn 00JIOH HIMHIYIAIT ;

- Har Goamoro 3opuiit, XoTeaOepuir MUAAIX YU OyXui MIHHIYHIDK
Gaitiraa 00BeKTHIH WK OypaH Oapunra Gairyymamik, 9HI TOXMOJLIOJII XOPOHI®
opyy/ik Gaiiraa 06BeKkTO/ YJICHIH O0JI0H OPOH HYTTUIH OyX TYBHIHHMI KanuTai
OpYYJIQITBIH XOTOJI06p ;

- Asctax Oaiiraa yHIABIp ax axyiiH rasap, OairyyiiarslH XypasH J9X
yiusapmomuin tanbapr Oyroak Gaiiraa mmH? 6apaa OyTIIr9XyyH, a)uil
YHITYHIITIIT TYC TYC OWITOHO.

XepoHre OpyynalThlH Xapuilaar 30XHIlyyJax, IIHHIWIX oj apra
X3parcai Hb XOPOHI'® OpYYJIAJITHIH TOJIeBJI6ree, TYYHJ CYypHIICAaH XOPOHIe
OPYYIAITBIH P33, 3AT3IPHHH XIPIDKUITHIAT XaHraX 30XHOH OairyynanTeiH
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GOoJOH XAHAITBIH Y akuiiaraa oM. XepeHre OpyyJlalThiH TojeBaent 6o
Malll dyXall, HapudH TYBOI'TOH YHI sBIl OOroojl XOpeHre OpyyJaJThiH
MEHEKMEHTHHH 3XJIIJ, YyXall apra X3parcaii oM.

XOpoeHro OpYYJIITBIH P33 Hb XOPOHTe 333MIATY GOJIOH eMYiIor,
YHIIBOPIST SPXIOIYMAH V)l aXuiiaraa, XOpeHIre OpyYIainThiH TeCIuiir
XIPIKYYJI9X ABIl JIaXb XapuilllaH akuularaa, TYYHWISH XOPOHI'® OpYYJIalThiH
TOCIHHUT X3PAMKYYJICHMH JlapaaX OpJIOTBIH XYBAaapuiIanT 33par XOpOHTe
OpYYJNalThlH  CyOBEKTYy[BIH XOOPOHJIBIH OJHHH  3aCrHilH  Xapuiiaar
Tojopxoinior. XepeHre opyynard XepeHre  OpYYyJIaiThlH  TOCIHATr
XIPIrKYYJICOH Yp JAYHT amuriax 0a saxupad 3apryyiax, 939MIMX, auiuriax
30pHJITOOP XSHAJIT TaBHUX, XOPOHI® OPYYJIalThiH LIMHXK 4aHap, o0beMbir Oue
JlaaH TOJIOPXOUIIOX SPXTIH. XOPOHTIo 0OPYYJIAITHLIH 3X YYCBIPYYA Hb :

1. Oeopuiin caHXyyruiiH XIporedn — ammr, XypHMTIAL, I
XOPOIUIBIH HIMMTIIJI, Jaatraibie Oairyysuiaraac XoXHpoablH HOXOH Tenbept
Teik Oaiiraa Tenbep, Gycax Tepnuitn akTuBYY 60s10X YHIACIH QORI 215165p
rasap, YHJIIBIpHiH ©opHitH oMy 00JI0H XyBbliaa OOPIIYYJICHBI OPJIOTO, TOJIIOM
KOMITaHu 0a XOJIIMHT, CAaHXYY XK YHIABIPHItH OyIdrisimmac Xysaapuipk Gaiiraa
Oymantryif xepenre, XxaHauB Tycinamk Oa Gycaj tenGep 37par paiidsarjcan
XOPOHTO OPHO.

2.  TeceBsocon MOHre — yjic, OPOH HYTTHHH TOCBOOC YHIABIPIAI
SPXIDMYMHT JOMKUX 30pHIIroop Oymantryit oirox Oyl TOCOBIOCOH MOHTO
IOM.

3. TagaaaebIH X0peHre opyyJajT — XamMTapcaH YiJIIBIpHAH JypMHITH
CaHjl OpyyJicaH CaHXYYruiH Goyon Gycas Opojioo, TYYHYISH OJIOH YJICHIH
Oaiiryyiiara 6a caHXyyruiH HHCTUTYIUYY[, OMYMiH sH3 Oypuiin Xan6apuitn
YHIABOp @X axyiH rasap, Oaiiryyanaryyjl, yJAChIH MOHIOH X3/105p29pX IMIyyA
XOPOHI'® OPYYJIAJIT OPHO.

4.  Tepen Oypmitn 392/HIH XOPOHIe - BPIIH TOJOINOX HOXIOITIH
onrok Oaliraa yncelH 32301, rajaajibli XOPOHre OpyyJardiabiH 3331, OOHILIH
339,191, GaHk OOJIOH XOpeHTe OpyynainThiH Oyca] /XepeHre OpyyJaaThiH CaH
0a koMmaHWyJ, AaaTralblH HHHIAMIIT, TOTIIBPUHH CaH I'M/ HHCTUTYLHHH
339]1, BeKcesb 0a Oycaz Xaparcai opHo.

5. XepeHre opyyJaiTbhiH 332X 333133C TATAX XOPOHIO - YHIT [[aaCHbI
barmaapx XepeHre OpyyJaanT, CAaHXYYTHITH JIM3UHT 19X MOT.

JPopX 5X YYCBOPYYAMHH OXHHil TIypaB Hb XOPOHI® OpYYJIThIH
CYyOBEKTHIH 0OpHIH KanmuTaabir Oypayy/uiar. XapuH jadusiaricad XopoHre Hb
rajiiel 3X YYCBIp Oereejy sprax Teneranerryii. JlepeB g9X 95X yycBip Hb
XOPOHI® OpYYJIAIThIH CyOBEKTHIH 3931MIH KamuTaner Oypayy/ir. DHS Hb
3praH Tejeraex 6eree xyramaa, Xyy 35par ypbaac TOAOPXOMICOH HOXLOITHH
Baiina.

OArasp cysraap XxepeHre opyynk Oaifraa cyObeKTyyJ XOpOHIo
OPYYNQITBIH  TOCIHHMHI ~ X3POIKYYJICHIIC  OJIOX  OpJIOrOj]  OpOIIOITYH
3apyuMTail. XepeHre OpyylalTbiH 32371 OOJIOH XYYruiiH Tejbepuiir HOXexX
YHICOH 35X YYCBIP Hb XOPOHI® OpPYYJAITHLIH TOCIMHI X3PAIKYYJICHIIC ONOX
ALK, 3JI3TA3] XOPOrUIbIH MUMTras Oaitiar 6010BY 3aX 333JIHITH HOXIOIIT 3931
0a xyyr apryyik Tenexe enaep unsiuraii 6aiBai 3Ara3p X yycBapyyad Hb
XaHranTryd Oakipnar. Milm 32ommitH Xyramaa ypt Oaiix Tycam, XepoHre
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OpYyNaiITBIH TOCIHIH yp amruiir xanrax sspan OGopxmmanrait 6omgor. Mitma
XOPOHTO OpYYJAITHIH TOCHUNH OOJIOH WHHOBAIMIH yp AmIrHir yHOIIX Yej
napaax 3yitn saimmryi. Yysn

- Bymonrioxyys, Heerl 6a MOHTOH XOPOHTHITH ypCrajsir 3argapuiax ;

- XepeHre OopyynalThlH OOJIOH HMHHOBAUMHH TOCIHHT XdOPArKYYJICIH
YHIIBIPUIH ra3peIH CAaHXYYTUHH OaliUTbIH IIMHIKUIITIOHHE YP AYHT TOOLOX |

- XepeHre OpyyJIalThIH TOCIHIH XOPITKHNTHHH XYpasnsH Oyl opuuH]
Y3yyJok Oaiiraa HeJIOeJUIMHT ToApYYIax ;

- Mokt xamokyyp 0a sxummk 00J10XyHI] HOXIUIeep XyIaarak Oaiiraa sH3
Oypuiia opJoro, 3aparsir TOOHOOJOX ;

- UHnaunity XyuuH 3yHIHiH HeIee UIMAT TOOI0X ;

- Tecmmiir xaparxkyynsx apeadn 6a Togopxoiryii 6aieIr TOONOX ;

- Toonooimx Oy amruiin HOopMI XYpaIXd] 1Iaapaiarartaid 3apaan 6a yp
AYHT Xapbllyyiax 33par 601HO.

XopoHre OpyylalT Hb alb Y YJICBIH JUIH 3aCrUilH ©CONTOH]| Mall
qyxXajl yypar ryimuaTrajgsr. OH3 Hb !

e OpreTreceH HOXeOH YHIIBIPIAINIH YHA ABIBIT IIMKHX ;

o [IIurKIIDX yXaaH TEXHONOrHIH [BIHUIMAT XypaacraxX, HWHHOBALHHT
XIPIOKYYIIX /axumiax Oaliraa yHIBIPHIIH TEXHUKHHH NIMHYWIOH TOHOTJIONT
Da caibkpyynanr, YHAABIpHAH YHACOH (GOHABIT MUHYWINX, MIHHY TEXHHK
TEXHOJIOTH HIBTPYYIIX/ ;

e byToaroxXyyHuit  baHapeir  caiKpyyJ/DK,  OpCeNoX  4aJBaphir
JOULTYYIOX, YHIABIPISH raprax Oaiiraa OyToora3xyyHuil HIp Teped, 3ylauiir
HMIAHYYIX

e byroaripxyyauid Goprnyynant 6a yHnIABIpNaNMMAH 3apuikir Oyypyynax,
alIUT, OYTIINIIXYYHHHE XIMKIIT HIMITIYYIIIX 3DPrHHH YHACIIT OODK Orer.

XepeHre OpyynaldThiH YHI @KW/ularaa Hb XOXNJIMHH X591 XO/9H Ye
mareir jgamokcan OGaitma. AHY-pi spmoMmu Mapk PyOGuninreiin  monxui
JTAXMHBI XOPOHT'® OPYYJIAITHIH YT aXKUIUIaraaHsl XerskKIuiH TYYXHUT cyaiaaj
Jlapaax ye maryyjaan anruican Oaina. YyHn

1.Dpranit ye (1950 on xypTan) D> yenitn ron Teneenery 6a TyyHui
6yrasn ub 1202. Fibonacei or Leonardo of Pisa (1170-1240) “The Book

of Calculation™ 1478. Unknown Author “The Treviso Arthmetic™” 1761.

Edmond Halley (1656 — 1742) “Of Compound Interest”

2.Conroyior ye (1950-1980 on) Dup yeuiin ron rtejeenerd 6a TyyHHiH
O6yron wp John C.Clendenin “Quality versus Price as Factors Influencing
Common Stock Price Fluctuations” Andrew D.Roy “Safety First and the
Holding of Assets” 1952. Markowitz “Portfolio Selection” 1959. Markowitz
“Portfolio Selection : Efficient Diversification of Investments”

3.0punn ye (1980 omooc xoiim) Dud yeuitn ron rtejeesnerd 6a TyyHWi
6yraon ue 1980. Hayne Ellis Leland “Who Should buy Portfolio Insurance”
1980. Stanford J.Grossman and Joseph E.Stigliz “On the Impossibility of
Informationally Efficient Markets™ 1981. Douglas W.Diamond, R.E.Verrecchia
“Information  Aggregation in a Noisy Rational Expectations Economy”
2000. John C.Cox and Hayne Ellis Leland  “On Dynamic Investment
Strategies” 2001. Mark Rubinstein “Rational Markets : Yes or No ? The

Affirmative Case” "
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lIuns Topmuiin OYyTI9CIOXYYH, 3CBAJ TEXHONOTHIT OJDK aBCAH.
TYYHWIOH OOJIOBCPOHTYH GOITOCOH HIMHOWINI CaiiKpyylanThiH Yill SBLBIH
SUCHIH Yp AyH 0011 uHHOBaUM oM. ITIHHYIIT cailkpyy anTIH Yilll SBI[ IJIT
9pIAM IMHKAIINI-CYAANTaaHbl, TYPUIMIT 30XHOH OyTaoiTuiiH, 3ypar Tocei-
TEXHONOTHHH 0a TypuulareiH axui OONOH MIHHY GyTIdrIOXYYH YiIIBIPIDX,
IIMHY TEXHOJIOTH, YHIABIPIR, XOAeIMep, YIAMPJUIATBIr 30XHOH Gaiiryymax
IIHHD apra Xa103pyyMidr almmriax apra axuiiaraar 6arraana.

[uexiaX yxaaH TeXHHKHIH JOBIIMJI Hb YHACOHA3D JIMIH 3acTHiiH
XODKTHHH OOJNOH YHIABIp @k axylH rasap, OGaiiryyiiara, XyBb XYHHi
XODKIIMHH UIMHIBIPISX XY4HH 3Yikn Goipk Gaifraar Jouxuil JaXxuHj XymasoH
30BiIeepy Oaifma. DHY OyXoH Hb XOPOHT® OPYYJAITHIN IOYHBI TYPYYHI
MHHOBAIMIH YilJl @XWJlaraanl YMriIyyinX Hb TYJIramJIcal acyyaait, XerkiHiin
OHBCOH TYNXYYp Oomk Oaiiraaraii xonGoortoif. Yymtsii xon6ooroiiroop
MHHOBAIMAH XOPOHI® OPYYJIAIT I'9CIH HIP TOMBEOr 4 OPreH XIaparisx GolcoH
Gaitna.

Innovation (MHHOBamMs, HOBOBBEAEHHE) T Hb IIMHD 3yil
XOpoeHre opyyiax “investment in novation, MHBECTHIMH B HOBaiwii” rHcHH
yTrartaii yr 1om. Novation (HoBaius) 6yi0y eepunenT, IMHHIYIIIT I OMHO Hb
Oaifraaryit mmHd 3yimiir (woBmecTso) x>mmr 6Gaiima. Witmdac XOPOHTO
OpyysaaT 6a MHHOBAUHM IICOH OWITONTYYI Hb 00D XOOPOH00 XapHilan
yanaaa xojnbooToifrooc rajHa 3uCHITH 30pwiro He HHT oM. MHHoBanm racou
HOP TOMBEOT Mapaax Oaiutaap olnrox 6omHo. YyH : )

- Tpakruk yitn axuinaraans ammriax Gaiiraa mmad 607101 caibipyyimk
GostoseponTyii Gosrocon TexHONOrMHH yiin sBu, 3aX 39951 Gopiyyk Gaifraa
muHY  OO0NOH  caiikpyymk  GomoBcpomryit  Gonrocow  Ttepen  Gypwmiim
Oyrooraoxyynuit  Gopiyynanraac oKk aBy Gaifraa, IMHHYWIIMHAH YT
@KHJUTaraanel S1ICHIH Yp JYH |

- 30BXOH raHil HOT YHIIBIP, canbap ToAMIirylt HUIT yIC OPHBI XIMKIIH]L
yaupiuiara 6a XeJ10/Mep 30XHOH GallryyJaaThiH WHMHY X5105p, MHHY TEXHHK,
TEXHOJIOTH]I OpYyJIDK Daiiraa xepeHre opyynanr ;

- 3ax 33351/ rapraca, muHd 60JI0H caiKpyyik 60NOBCPOHTYIi GOITrOCOoH,
Tepen  OypuitH OyTooraoxyyn ©a  TeXHONOrMifH npolecc; HHATMuMiAH
YHITUUITIOH JIDX UIMHD XaHJUIara 33par axuil Xapar 60JICOH MHHIWIIMHN Yiis
@KHJUIAraaHbl SICUIAH YP JIYH 39PTHIT JIypbaax 601Ho.

WMunosanmiin yitn st Hb MHY GyT9r/0XYYH, 6yT991 6a YAITYHITIr
30XHOH  OYT99X5Jl YMITIICOH OIOYHBI XenenMepHitn morm tom. Iluxs
OYTI9TIGXYYH Hb TEXHHK, YHIABIPIHIHH GOJOH apHIDKAaHBI IHHKTH Gaiik
OomHO. YyH33C Yy3B3)1 MHHOBALM Hb TEXHHUKHIH LIMHY TOAOPXOIMIONT, 635K
Oyrooraoxyynuit  HurMmitH  Ga XyBWHH XOPOIVIOOHMIl YAHAPBIH  [IMHD
NapameTpyyl, TYYHHHI XaHraxajl YMIVIOCOH IIMH3 TEXHOJOIMUT ©0epTes
Garraazar. J[39pxa3c y3B3JI XOpOHre OPYYIalT MIMIKIIX yXaaH TeXHHUKUHH
JBBIIHJL, MHHOBAIMHI YWJIIABIPIA YHIMUIIIOHI HOBTPYYJIOX IOl XOPArcal
00J1 HHHOBAIY Hb XOPOHI'® OPYYJIA/ITHIH OPUMH YeHIH YU XaH/IAra OHIIOrbIF
TOJIOpX0ilinK GaitHa.
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