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FAOAALbIH WYY XOPOHI® OPYYNANTbIH 3AUAH 3ACTUUH
©CenTeHA Y3YYNOX Helleenen

LO.laucynp, M. Ypaubunar
Opwwun

HuiirmuiAH caiiH caiixaH 6aianbIr xaHrax 3opunreir GuenyynaxuiiH Tyng
3[MIH 3acruiir ecrex 3annwryv waapanararan, yyHui tyng 6aix 6onox
H3r3H apra 3am ©on xepeHre opyynanTbilr UX33p TaTtax Xaparten BonHo,
2000 oHbl Gagnaap PPP-33p 33paryyyncaH AyHrasp eHAep OprioroToin Har
yncag HOrgox XagaranamxuiH AyHAaX Xamxkas 22125 cas am.pgonnap
Barixan 6ara opnoroToi Har yncag Horaox xagranamMmkuiH AyHOaXK XOMXKI3
3001 cas am.gonnap 6ytoy 7.37 gaxuH 6ara 6aiiHa. XapuH MoHron yncbiH
XyBbA 3H3 y3yynant 602 cas am.gonnap 6ailiraa Hb Gara opnoroToi Har
yncag HOrAox XagranamxkuilH AyHAaax Xamk33Haac Gapar 5 paxuH Gara
GaitHa 2. OHA3C XepeHre OpyynanTblH 38X YYCBIPWIAT HAMBrayynax
Wwaapanaratail ragar Hb xapargax Oy Gereeg yyHuid Tyna ragaagbiH
XOpeHre opyynantbir Tatax XaparTai oM. YYHI3C ragaaflblH XepeHre
opyynanr, rafgaagbiH WYyA XepeHre opyynanTtblH Tanaap cyanax
Wwaapanara yprad rapy Oyw tom. Bup sHaxyy cyaanraaHbl axnaapaa
ragaagblH WYy XepeHre opyynantaap 34WAH 3acruir X3apXaH ecrex
BonomxToin Bavpar Tanaap ©onoH ragaagbiH WYyya XepeHre opyynantbir
Tataxajg siMap XydYuH 3ywWnc Heneengruir cyanacaH 6GonHo. [MpakTuk
LWMHKUNTI3HUINX33 Yp AYHr Xxapbuyynax 3opunroop [OanxuiiH BaHKHbI
aHrunanaap 6ara opnorotor 30 yncblH ereranuiar awurnacaH yp AOyHr
rapranaa.

CydanzaaHbl 30pun2o

MapaagbiH Wyyn XepeHre opyynanTt siMap NpoLeccoop 34WiAH 3acruiiH
ecentuiir 6uin Gonrogor, uaawwunban, MoHron yncelH 34UWKAH 3acart sMap
Henee y3yymk Oyir oHomMbIH XyBbA, cyanax, MeH ragaafblH LWyy[ XepeHre
OopyynanTbir Tataxaj Heneenerdy Xyy4uH 3yWNWAH Tanaapx cypanraar

2 “World Development Indicators” World Bank, 2002
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AlKriaH eepuiiH YICbiH XyBbA sIMAp XyYuH 3yiin rafgaanbid Wyya XepeHre
OpyynanTbir Tataxaj Heneenexyiiy 6aiiraar cyanaxa. '

.¢ydanaaanb.' 3opunm

lw r'a.qaaqPIH WyyA XepeHre opyynantblH ecent GonoH [HB-uii
.. ©CerTUMH arb Hb anuHbixaa yuup wanraad 6omxk Gyiir Torroox

™ TagaagbiH Lyya xepeHre opyynantaap AaMXyyrnaH 3auiH 3acruiti
___ 6CenTuiir xapxaH buit Gonrox Tanaap cyanax

W Fagaan_bm LYY XOpeHre opyynanteir Tataxaf Heneenerd xy4uH
- 3Y#ncuiir Tonopxoinox -

” ® [aspx acyyanyyaaa MoHron yncsiv XyBbA cygnax

B YHonrasHuiA yp AYHr  Xapblyynax 3opunroop 6ara opnoroToi

YNCyyAblH XyBbA, rajaafblH LWyy[ XepeHre opyynanTsir TaTtaxap
Heneernery Xy4uH syitncuiir cyanax

. - e Wy,

Cydnazdcan 6aiidan 6a Hom 3yiiH moiim

yr oHonoop Gon ' MUXO-bir Tatax
di Taanamxran HeXUSWAH YHASC ' Hb

N p,)u,ﬂaHHnH_r. “JKneTuk 1981 TYPBaH Xy4uH 3yiinsac GypacaH
Y MeMneruiH” oHon “‘OLI” (ownership, location,
n intenalizaition) ' xamasx koHLenLu
( o)X y3gar. -

OnouH YNCbIH TaBaap

5 YANABIPNANUAH  LMKIWIAH  TyXaii
\ P.BepHoH ‘_Taaaap 1 y3an GapumTtnansir 6onoBcpyyxK,
YMNAB3PRanuuH uMknuiH -~ 1966 onoH  ynceiH - Xyaanpaa - 60roH

1 Tyxan” oHon ragaagbiH  XepeHre  opyynantbiH
- XapunuaH  YANUNanwiir - xapyyncas
. GaliHa.

Maiikn [opTep. “YHascTHUs AX YINABIPUIAH XBNKUHIYIA apBaH

epcenpex aaByy Tan”-bi 1990 ©OPHb! 100 ' rapyit  canBapblH
. ol epcenaex  yagsapbir  cygarncaH

BanHa.

AMEPUKT XWIATACOH YiinaBapnanuiiH
. XYYUH 3yinga  uurnaracsH - MUXO
I J._thta and L.Powers, Gonox  3ax 333N YUrNSrACHH
Motives for Foreign Direct 2003 UXO-biH WUAABIPNAX  XYYUH
Investment in United States” SYWNWIAT  OMK  UNpYYNaxuitH  Tyng
- 127 'XOK-aac cawnan ' acyynra
sByyncaH baitHa.
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TyyHuid  cypanraa
XepeHre  opyynary

Hb [epmaHbl
KoMnaHuyq

MNUXO xwuiix yengss TyxailH OpHbI

Micheal O.Moore,
“Determinants of German

Manufacturing Direct 1993 Siifng o

Investment in Manufacturing YE9R0 HMBE T Xy wiRive e
indusiies” aHxaapnaa XaHayynaruir

cygnaxag uurnargcaH 6anpar.
OH3 aXIblH OHUSIOr Hb Heneenery
XY4MH 3yincuiiH xamtaaa MUXO-wg
H.Zhao “Country Factor Heneenex Heneennuir Hob cyanaH
Differentials as Determinants 2003 '°OAOPXoH Tam]ﬁapblr I CORS
of FDI flow to China” opLaor. EpeHxuinnee 3H3 axnbir
TyXauH YUrnanaap XWIAracaH

XaMruiMH ron Tynryyp cyaanraassbi
axun rax 6onHo.

MapaapbiH Wyya xepeHre opyynanTtbiH Tyxail YHACIH OWAronT

AnuBaa yncbiH 3uiH 3acaruug 6onoH 6oanoro Gonoscopyynardug aAuiH
3aCruir XenKyynaxuiar yyxanuungar. YyHuil Tyng aauiiH 3acruiir ecrex Hb
3aunuwirym Hexuen 60MoBY XypanuaaTaik Hexuen Hb Gork yapgarryi.
OaMNH 3acruiiH ©cenTWiir xaHrax onoH apra Gaipar Gereep YyHWiA Hor
Gonox rapaagpiH wyyn xepeHre opyynant (FLUXO)-biH Tanaap 6omnoH
MUXO-bir TaTaxap Heneenery XyuuH 3yiAncuiiH Tanaap cyanax 6onHo.
XepeHre opyynant Hb SAWAH 3acrUitH XenKun, YaaaBXuidr xapyynax Har
yyxan ysyynant Gongor. XepeHre opyynx 6Gaiiraa apra, 3opunro,
MexaHu3mMaap Hb rafiaafiblH XepeHre opyynantbir “UyHxHUA” 6onoH “wyyn”
raX aHrunax 6onomxrToi. “LlyHxamk” xepeHre opyynax xan6ap Hb oproro
ONOXblH TyNnA CaHXYYrWiH akTMB-Aeno3nT, XyBbliaa, YHIT yaacbr XxyganaaH
aBax apraap unpax 6a WitHXyy YH3T Laachir “LyHX3mK’ XepeHre opyynant
XUAX Hb OpNoro ornox sopunrotol. LLyya xepeHre opyynant XuiiHa ragsr Hb
GanaH MeHre, yinaBap, TYYHWIA ToHOr Texeepemx, Gapaa matepuan
Gopniyynax 33par GueT xepeHre opyyik TyxaiH Komnawuir Gaiiryynax,
YANAB3pUIAr epreTrex xanbapasp unpax 6a 9H® Hb rOMYNOH KOMNaHWiH
yavpanarag oponuox sopunrotoin Baiigar. ©epeep xanban, anuBaa Har
YNCbIH XepeHre opyynary eep yrcag Ou3Hec3a eprexyynax samaap ax
axyiH H3NKWIAH XyBblaar 93smwux Gereef HWIAT XyBbli@aaHbl 333MLUMX
X3IMX33 Hb XOPOHre opyynarduj ax axyiH HIDKUAH yaupanaroiH XaHanTtbir
ery baix yeq ragaabiH LYy XepeHre opyynanT XWAranas rax oinrogor.
(Ffapaapbit wyyn xepeHre opyynary ragart OYBC-H Ten6epuitH T3HLWIAH
rapbiH aBnarag “eep Y/CblH OpLUMH CYYrY - XepeHre opyynary Hb TyxaiH
YANABIPWIAH raspbiH apBaac [A33LW XYBUAT 333MLUMMYUIAT X3MHA" r3Xaa.)
MeH “LUyHxHUA" GonoH “Wwyyn” XepeHre opyynanT Hb XyrauaaHbl XyBb[
anrapaar Gerees “UyHXamX' XepeHre opyynax Hb 3prant xypaTam yHoT

ee el e e e S
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ll@acHbl 3ax 333N [23p XapbUaHryih GorvHO XyrauaaHg siBaragar LUHX
\aHaptain Banpar 6on “wyya” xepeHre opyynanTt Hb @ep OpYUH Aaxb ax
YAH H3NKTOW yYpT XyrauaaHp XapunuaH, TYYHUA YWAn axwnnaraaHg
CpanTryit aliur COHUpPXON Y3YYMaH, LWyya XSHanNT TaBux LWWUHX YaHapTait
wpar’,

aHan yncblH xXyBbA 1993 oHbl 5-p capbiH 10-Ha Gatnaracan “MapaagbiH
@peHre opyynanTbiH Tyxail" xyynuHa: “lanaagbiH XepeHre opyynant” rax
MoHron YncblH HyTar O3BCrap [33p aX axyuH Hank Oauryynax, acxyn
MOHroNbiH aX axyiH H3DKT3W XamTpaH axunnax 30punroop ragaagbiH
XepeHre opyynar4aac MoHron Yncag opyymk Oyn a4 xepeHruitH 6onoH
DIOYHbI YHIT 3YANCUIAT XaNHa raxk 3aacaH baipar. MeH “ragaaablH XepeHre
opyynary” rax Modron Yncap xepeHre opyynant Xxuik Oyl ragaagbiH
XyynuiiH a1raa, XyBb XyH (MoHron Yncap 6ailHra opliuH cyyaarryi
fanaaabiH MproH BONMOH Xapbsananryl XyH, TYYHYN3H ragaagag bauHra
OpLMH cyyaar MoHron YncbiH MPraH)-Uir XanHa rax 3aaxaa’,

Kanutan Garataii xenkwk Gaitraa opuiH 3acart [MUXO 6Gon mauu
ON3yypxyylwtal 3yiun oM. Y4up Hb simMapy uar yea anb 4 34MAH 3acar
O[0OTMAH X3p3rnas, WP3I3AYAH X3pParnasd XOEpblH AyHAax 3epyyTait
Jynrappar. OpooriH 63naH OyTaargaxyyHaac Xaparnargasryil ynacaH
X9C3Ar Hb XepeHre opyynanTbiH X3anb3pT WWMKUH MaliMH TexHuK, Bapunra
Daiiryynamx 33par Gycag yp alwwurT kanutanbiH xan6apT xyBupy Gaiigar.
OHeenep WX X3aMXI3HWI XxepeHre opyynant aey Oairaa aauiltH 3acar
UP3IBAYAL TIP X3MXKI3raapad UXUAT YANABIPNAXK, MEH TeAUA XIMKIBHUK
UXMIAT X3parnax GONoOMX ONAoHO. XepeHre opyynant UX aBax Hb TyxXawH
yeuiiH xaparnaar Garacrax Gaik ax yycBap raprax aeax laapgnaratan
yuup TyxailH yenaa XyYHApanTan yuupy 6onox oM. XapaB kanutanbir razap
3yViH eep OpYHOOC SIMap Har apraap opyymk UpX Yagsan eMHe AypbacaH
XYHOAPANUIAT TOAOPXOW XaMXKIIrasp xeHretreger Gerees aHa Hb Yyxamaaa
[LUXO-H Har vyxan yp ereex tom. MeH eep Har uyyxan a4 xon6orgon Hb
36BX6H TOHOI TEXeOPOMX BOMNOH WUH3 MEXaHU3MbIM 333MLUKUX3A, 30pUyfcaH
XepeHre MeHruiir caHan 6Gonrox 6yc xapuH XapbuaHryih TexHOMNOruiiH
ASBLUMNT3A 3AUWH 3acryyjaac 30xwoH Gaiiryynant, yaupanarbiH xantap
BONOH TEXHONOTUIAT LWWIMKYYNA3IT OPLUKHO.

dawniiH 3acruitH ecent 6a MUIX0?®

AX ynnaeap 6G0ONOH 3AWAH 3acTUiH XYP33HA TeXHUKUH eepunent 6Ga
TEXHOMNOIMIAH Tapxal Hb 34UAH 3acruiiH 6CenTeHa Heneenex Yyxan Xy4uH

' 3. Bopoo “I'apaazsin wyya xepexre opyynant”, VB, 2004

! www.parl.gov.mn

? EduardaBorenstein, Jose De Gregorio, Jong-Wha Lee "How does foreign direct investment
affect economic growth?(]
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3yinuitH Har Gongor. YyHuir gapaax 3arsapaap aBd y33x GOnomMXToi tom.
OH3 3arBapblH rofl caHaa Hb 3WAH 3acruidH XenknuitH npoleccaj
TEXHOMOrUWH Tapxaw Hb ron YYPrur ryiuaTragar raXx y3aart OpLUKHO.

OH2 3areapT TaBurgaar YHACOH HeXUyya Hb:
® Xoép cekTopT 3AUiiH 3acarTai
W Yingsapnana 6Guer 6GonoH XxymMyH Kanutanm rac3H Xo€p opuy

awwmrnargax 6a xymyH kanurtan Hb TOrTMOS ereraeHe

BueT kanuTtan Hb 3aBCpblH CeKTOpPT Buit 6onHo

W KanutanbiH OyTasrgaxyyHud TepnuidH HUAT Too N 6a  yyHWiAr
AoTooabiH 60NoH ragaanbiH Nyycyya Ynasapnaaar

® KanutanblH WWH3 3arBapblH 6yTaargsxyyH 6Guil Gonroxooc emHe
TOrTMON cyypunyynax 3apgantai baixsir waapgaHa

™ Torrmon cyypunyynax 3apgan Hb TyxaWH yncag axwnax 6Gaiiraa
ragaagbiH NyycyyauiH TOOHOOC ceper xamaapanTtai 6aiHa

® lliuee KanuTanblH  TEXHOMOTWAr  Cyypunyynax Hb  TYYHWAr
ynasapnaxaac xsanbap, xama 6anHa.

™ OrergceH TeXHONOrWAH pfaryy raHuxaH XxaparnasHuii Gapaa
yinasapnagar

Il

3ax 333511 H3BTPAX Hb YeneeTai

3arBapblH YHAC3H Hexuen 6O0MoH TaBWN [A33p33 YHASCN3H A00pX
TArLUUTIANUAT YHITHI.

g=c,+¢,-(1+H,)-FDI, +¢, -H, +c, ¥,

FDI-TWXO
H -XYMYH KanuTanbiH Heel

Y, -XyrauaaHbl 3X3H ye Aax Har xyHg Hoorgox [JHbE

IHA:

MapaapbiH Wyya XepeHre opyynanTbir TaTaxag Hemneernerdy op4Hbl
XY4YUH 3yiAn

MUXO-bir Tataxag WKWAABIPNIX YYPIr NYALUITIary Xy4uH 3yinuitH Tanaap
XWArAC3H Mall OfoH oHon, cyfanraa 6aigar xaaui Y ToAra3puitH ANMN3HX
Hb 3H3 acyyanbir XepeHre opyynaryuiH 6aiip cyypuHaac aBY Y3aH
Taunbapnacan 6aiigar. Matan MNUXO xuitx Wwuiiasap raprax yin axunnaraa
Hb X6peHre opyynantbir aBy Oyl OpHbl 3[WIAH 3acar, HUIAram Ync TepuidH
OPYHOOC MX33X3H Xamaapgar y4yump AaH raHu XepeHre opyynardviH 6aiip
cyypuHaac Taunbapnax Hb xaHrantryid oM. Tuiimaac MNUXO-bir Tataxag
WMAABIPNAX YYPArTaid XYYUH 3YAMUAT XOpeHre opyynarduiiH 3yraac
TaunbapnaxbiH calyy XepeHre opyynantbir aBy Gyil OpHbl 3yraac 4 MeH
cyanax Hb 3yutan oM. OnoH yncbliH xamxkaaHg [WXO-bir Tataxap
Heneernery yHAC3H HauMaH Xy4uH 3ynun 6angar rox yaasr. 3Araap Hb 3AURH
3acruiH uap xypaa 6a 3auilH 3acruitH ecenT, BantoTbliH XaHL, LanuHriiiH
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BLUMH, XOpeHre OopyynanTblH UHCEHTUB, YINC TOpUIAH OpYUH, aBunran,
ODKUNT GONOH @XUNTYAA3N T3C3H XYYUH 3YIANC oM. OHOMbIH YYAH33C aBY
BAn 3OWAH 3acruiH Uap Xyp33 GofoH 3auiAH 3acruiiH ecenT, XOTKUNT,
KUNryingan, XxepeHre opyynantbiH UHceHTMB Hb [WUXO-bir Tataxag
Bparaap Heneenger 6on asunran GOMNOH yNc TOPUIH OPYUH Hb Cepreep
eernex xaHanaratai OGaipgar axss. XapuH BaniTbiH XaHW Hb Har
aac XxepeHre opyynantbir aB4y Oyii OpOH, Heree Tanaac XepeHre
nax 6yl OpHbl Tanbir UNAPXUANCIH XYYUH 3yin Gongor. OH3 Xy4WH
WANWAH cypanraaHg “MeHreHuin HyTar A3BCrap”-WidH OHOMbIM alwwurnagar
0rees, 3H3 OHONOOP XOpPeHre OpyynanTbir Xy4Tal MEHreTail OpHOOC cyn
HreTan OPOH Ypyy ypcax ypcran rax y3aar.

loHron paxe rajaafbiH WYy XepeHre opyynanT, TYYHUA XenKnuiH

'AflaajblH XepeHre opyynanTbiH apX 3yWH 30XMCTOR OpYHbIr Bypayynax Hb
fOpeHre opyynantbir Tatax, TYYHUA Yp ©reexvidr Xypraxag uyxan au
kon6orponTton. MoHron ync 1990-334 OHbl 3X3H Ye33c Xy[angaa, XepeHre
)YYNanTbiH acyyanyyabir XxamapcaH ONoH TOOHb! XyySlb TOFTOOMXKYYZAbIr
ATNaH raprax ONoH ron ron rapad xananuaspyyaaa HaraaH opcon Gaipar.
OneeapuiiH 6aagnaap Moxron YnceiH 3acruitd asap 31 yncraii “[aBxap
YatBapaac 4veneenex Xxananuasp’-uir, 37 yncrain “XepeHre opyynantbir
XOXYYN3H O3MXKUX, XapunuaH xamraanax Tyxai” X0ép TanT Xananuaspuir
alryynaap 6aitHa®. YyHaac ynbaanaH ragaafbiH Wyya XepeHre opyynant
KN upax Byp ToOOpXOW X3aMK33raaap Hamaracaap GaiHa. TyxainnbGan,
JHB-a 23nax ragaagbiH xepeHre opyynanTbiH XyBbA aryynargax Oyi
fafaabiH Wyya XxepeHre opyynanTbir aey y3san, 1996 oHg 5.7%, 1997 oxg
4.0%, 1998 oHpg 5.0%, 1999 oHAa 10.0% rax MaTUYUN3H XUN gapaannaH
wcceep 2003 oHA 15.8%-4 xypcaH BGanna.

8acruiin raspaac ragaadblH XOpeHre OpyynanThir ASMXUX 30pUIroop
fapaanbiH xepeHre opyynarygbi Yyynradbir 2000 oHooc 30xMoH Baiiryynax
BoncoH Gereen cyynuiiH xunyyasa MoHronblH 3auiAH 3acruitd Gaipan
TOrTBOPXUH, Makpo SOUAH 3acruiiH Y3yynanTyya caibkupy, ync TepuitH
Daiiian TOrTBOPXXCOHOOP YYHT3M ysiNAaH Xyynb, apX 3yid, TaTBapbliH OPYUH
JorTBopTO Gaik, 34WIAH 3acrvidH ecenTuidr xaHrax ©Oyh canbapt wux
XAMX33raap xepeHre opyynant opx upaH N'WWXO xypaautai ecex 6oncoH
Mk33. 2000 oHOOC XOWLLIXWU HUIAT XEpeHre opyynanTbiH XypAauTai ecenT Hb
fafjaadblH XepeHre opyynantbiH ecenteep Tainbapnargax 6Gereeg
fapaanbiH xepeHre opyynantang MUXO-biH 23nax xyBb 1990 oHa 0.4%
BaiicaHaac 2004 oHp 93.5% 6Gontnoo ecceH GaitHa. MeH HWUIAT XepeHre

"M YHC, 33C “Xepenre opyynant: 60U10r0, IpX 3YiiH 30XHLYYIANT, TENOBNONT,
caHxyyxkuat’, ¥B, 2005
 ——
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opyynantang a3nax ['LUXO-uitH xyBb 1990 oHooc 2004 oHp 0.1%-aac 56%
Bomxk ecceH ayHTait GaliHa.

TT33-uitH TorronuooHsl yeq MUXO Hb ynceiH yiAnaBap, sauiAH 3acruiiH
XapunuaH Tycnax 3eBnenuiiH eep ruilyyH OpHYYAblH XOOPOHAOX XaMThbiH
yinasapnanasp xssraapnargax 6aie. XapuH cyynuith 10 rapyi xunpa
MUXO-bIH 3X YYCBIPT UX33X3H eepunenTt opcoH Gereeg 2003 oHbl 10-p
capbiH 6aiignaap Moxron yncag 1990 oHooc XoiiL yitn axunnaraa ssyymK
Gairaa ganxuiti 77 opHbl 2888 ragaanbiH XepeHre opyynantrai KoMnaHu
HUAT 851.1 cana am.fonnapbiH WYyA XepeHre opyynanTt xuiirasg 6aiiHa.
YyHaac, 1990-2004 oHbl Xx0OpoHAOX Y3yynantasp BHXAY (434.9 cas
am.ponnap), Kavag (183.5 cas am.gonnap), BHCY (87.4 cas am.gonnap),
AnoH (65.8 caa am.ponnap), AHY (39.2 cas am.gonnap), OXY (34.6 cas
am.fjjonnap) 3a3par yncyyn opyyncaH xepeHre 60noH KomnaHuiiHxaa
TOOroop TIPryynax xepeHre opyynaryug 6omk 6aiHa’.

MapaagbiH Wyya xepeHre opyynant 6a aguMiH 3acruilH ecent

MUXO-biH ecent GonoH [HB-uit ecenTuitH X0OPOHABIH Xamaaprbir
CyAnaxbiH 8MHe arnb Hb anuHbixaa yuup wantraad 6onaruiir Torroox Gyioy
IMUXO-biH ecent Hb [iHB-uin ecentuiir Taiinbapnapaar yy, anb acean [JHB-
i ecent Hb [MUXO-biH ecentuir TawWnbapnagar yy raarviir cyanax
X3parTan oM. YYHWIA Tyna A00pX XOEp TArWMTIINUAT aBY Y3Ha.

Ln(GDP)= a0+2a Ln(¥, +Zﬁ Ln(FDI_,)

Ln(FDL)=y,+Y,-Ln(FDI, )+ Y 5, - 1n(GDP. )
=t J=1

MoHron yncelH XyBb/, CTaTUCTUK M3A33N3N XapbUaHryii 6arataii 6aiiaraac
wantraanaH [A33px TArlWMTIafUAr XyrauaaHbl HAr  XOLPOrAoNnToMroop

yHanbe. ©epeep xanban, YHINAX TIrWMTIAN Hb [00pPX Xan6apasp
bnuurasHa.

Ln(GDP)=a, +a, - Ln(GDP_)+ 8- Ln(FDI, )+
Ln(FDI, )=y, +y,-Ln(FDI,_,)+& - Ln(GDP_, )+ u,

JHaxyy TarwmnTranad MoHron yncbiH 60AUT TOOH erergen atuurnaH YH3MC3H
YP AYH Hb JoopXx 6orHo.

! 1. Fan-Ovwup “D1uiiH 3aCrutiin ecenT A9X rajiaal CeKTOPbIH 0poi00”
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In(GDP,)=1.64+0.86- Ln(GDP_,)+0.01- Ln(FDI,_,)

{~stat  (1.39) (9.68) (6.00)

R*=095 DW=134 F=109.55 RSS=0.009
n(FDI,)=21.16+0.82- Ln(FDI, ,)~1.41-Ln(GDP_,)
\~stat (0.88) (15.83) (-0.78)

R*=096 DW=282 F=147.1  RSS=3.77

199px x0€p YHanraaraa xapblyynaH xapaxag MNUXO-biH ecenteep AHB-
W ecentuir Taiinbapnax 6Gonoxoop GaiHa. XapuH [HB-uii ecent Hb
XO-bIH ecenTuiir Taiinbapnax yaasapryi rapcaH tom. Tuiimasc MLUXO-
hiH ecenT Hb [IHB-uii ecenTuiir Taitn6apnary xy4uH ayiin 6ongor 6ytoy Har
Mrnang yuvwp wantraaHTai baitta.

JHAXYY AYrHANTI3C YHASCNAH 3AuIH 3acruind ecentuidr NUXO-aap xapxaH
1ain6apnax 60MoxbIr OHOMbIH X3CArT 3arBapyuncad sarsapbiH garyy asy
89H YHINraar xure. YHAMNragHA33 XYMYH KanuTtanbir X3pXoH COHrox Ba?
(9137 Hb HUNI3[, 3PransaaTant acyynan oM. XyYMyH Kanutanbir 3acruiiH
[A3pbiH GonoscponbiH 3apanbii [AHB-HA 23n3X XyBUIAH XUH, UX, 0337
Oypryynb TerceryiitH axunnarcag 333n3X XyBWIH XWH, 3aCruiiH raspbiH
Pyyn maHauiiH 3apanbid [IHB-HA 23nax XyBWiAH XuH, Aaanara Typuinara
‘_- DITOH @KMITHALIH @XKWUNNACaH XWN 33par OJIOH Y3YYNanTaap Toouox GonHo.
¥Ypba Hb XUArQCsH B.AntaHyayar /2001 oH/-WiH cypanraaHbl axun
A93p33C Y33X3[1 XYMYH Kanutanbir ux, A934 Cypryynb TerceryauiiH HuuT
kunnarcanan 93nax XyBUIAH XWUHIa3p aBax Hb oHoBuTOW Gereen Gycap
Yayynantyya Hb 3AWAH 3acart  HeneenenTtai Gaik uamaxryid racaH
JYrHaNTUIAr - xuix  Goroxoop GaitHa. TUAM33C  XYMYH  KanuTanbir
Bonoscponoop 6uii Gonpor rax y3aH [HB-A 23n19x 60M0BCPObIH 3apAnbIH
XYBUIAH XWH BONOH UX, 3374 Cypryynb TerceryguiitH axwnnarcaan 23nax
XYBUIAH XUH, epeHXuii BonoBCponbIH Cypryynb TerceryauiH axunnarcaag
93N3X XYBUMH XXUH r3C3H rypBaH y3yynanTasp COHrOH aBY YHANI3ar XUACIH
DonHo. DArasp YHaNrasHyyA3acas CTaTUCTUK ay  xonboraon  GornoH
Teneenex Yaasap Hb XaMruiiH eHAep rapcaH YHanaar 4oop TaHunLyynas.

% ~56.02 +2.72 - Ln(FDI )+ 0.001 - (FDI
¥, - 2.66 - D

|~ stat (-6.03)
1.86) (-2.85)
R*=0.97

+H _GRAD )=6.16 : Ln(H _GRAD )+ (4.6E - 05)

(11.87) (3.34)

(-4.22)

DW =223 F=5424 RSS =13.30

YHanrasH3aCc 9H3 3arBapaap SAWAH 3acruiiH  ecenTwiir TainGapnax
BonomxTol Hb xapargax 6aiHa. MUXO Har xyBuap ecexen sAuAH 3acriti
ecenT 2.72%-aap ecHe. XapuH XyYMYH KanuTanaap COHroX aBcaH uX, 4234

Cypryynb Terceryauiti axunnarcaag 33nax XyBUiiH )XUH Har XyBuap ecexe/

P ——
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3auiAH 3acruinH ecenT 6.16%-aap Oyypaxaap GaiiHa. Maragryit aH3 Hb ux
A334 cypryynb Tercerdua Hb MaHail OpHbl XyBbf, aXnbiH Gavipaap GypaH
XaHrargax Jvannarryid, MeH ux A3af cypryynuilH TOOHOOC LianTraanaH xaTt
ux GONOBCOH Xy4uH GanTrax Oyid Hb HeeLMIAr OHOBYryM XyBaapunaxag
Xypragar 33partai xonbootoit Gaibk Gomox oM. XyYMyH KanutanbiH
TYBLUMHT3 Xon6ooToiroop xuiraax MUXO-bir unapxuiinax XxymyH kanuran
GonoH MNUXO-bIH YpXB3p33p aBcaH Y3YyNanTasp 34UNAH 3aCruiiH eCenTuiir
Taiinbapnax Oonoxoop rapcaH 6aiHa. OH3 Hb ragaafblH XepeHre
opyynardva xepeHre opyynaxgaa maanar, 6onoscpon eHaepTail Gyloy
OYTaaMX ©HAepTaN akunnax Xy4YuH WUXT3M YNCbIr COHroX COHUPXOMNTOW
Gaiinartait xon60oToi. XYMyH KanuTanbiH TyBLWMHA TYNryypnaH Xwiiraax
Gyit MUXO-bIH 3aMitH 3acruitH ecenTeHp yayynax M3apaMX Hb Mall cyn
6ytoy 0.001 GaiiHa.

MapaaabiH Wyyn xepeHre opyynanTbir TaTtaxaj Heneenery opu4Hbl
XY4YMH 3yin

SAUNAH 3acruiH Uap Xypa3 GonoH 3guMiH 3acrMiH ecenT,
UanuHIMiH TYBLWWH, XOTKWUNT, aXXUNTYAA3N, BanioThiH XaHLW
6a ragaaabiH Wyya XepeHre opyynant

LUMHKunrasHaes 3ax 333nuitH uap xypaar 2000 OHbI YHI3P 39parLlyyncaH
Gopgur [JHB-nit TyBLIH33P, LANUHIUIAH TYBLUMHT HAT ©PXUIAH XUMWIAH AYHOAX
LanuHMMAH X3MX33raap, XOTKUNTBIF XOTbIH HAr ©pXWUIAH capblH AyHOaxX
Oproroop, aXunryianuir GypTranTai axunryiiuyyauisH Tooroop, BantoThbiH
XaHLLWIAT am.JonnapbiH TerperTaii xapblax XxaHwaap Tyc TyC TeneenyynsH
aBy Y3Ma3. YuYMp Hb anb YNCcbiH Komnanu Gaiixaac yn xamaapaH MX3HX
Toxuong am.fonnapaap XepeHre opyyrnantaa Xuiaar. XapuH UeeH X3a3H
TOXWUONAONA 6epUiiH OpHbI BanoTaap XepeHre opyynanT XWiraasr 4 madai
ync Gycag BarnoTbiH XaHLUWIAr am.JonnapTai NponopuuoHanuap XaHLwmiir
Hb TOFTOOAOT Y4Mp 36BX6H am.[oNnapbir COHrOH YHINradHA33 alurnax He
OHOBYTOW IOM. YHIIIa3HWiA Yp AYHT TArWMUTranasp xapyynban:

Ln(FDI)=1.77 - Ln(wage) —1.66 - Ln(Unemp) +1.97 - Ln(USD)
t—stat  (11.37) (-5.63) (17.97)
R*=098 DW =200 RSS=0.96

Ha3px yHaNrasHaac xapaxapg aXunryigan Hamaraax Hb MUXO-bir Tataxag
9epar HemneeTail Ganpar raceH OHONbIH Taamarnan 3epuurgex bGaiiHa.
Bepeep xanban, axunryiuyya Har xyBuap Hamargaxag MUXO 1.66%-aap
OyypHa racaH yp AyH rapysa. OH3 Hb MaHal ynchiH 3AUiAH 3acar cyn opoi
YYMp aXunryiasn HamarAsx Hbe axunnax XyyHuit Heey Gongor au
xonboraonToi raxaacad WNyy sgayypan, HWATMUAH  aM3ar  Gaiansir
HIM3rAYYnaXx, XyYH aMmblH aMbXupraaHbl TYBLUWH, XyAanaaH aBax Yafsapbir
Oyypyynax rax matuiiH ceper yp AaraBap Hb AaBamraiinax xadHanaratai

e e e e D ———
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faiparran xon6ooton Gaik 6Gonox oM. MeH MoHron yncbiH XyBb[
DKUNTYAONWIAH TYBLUMHI YHOH 3B X3OMXUX Hb TWiiM 4 xsnbBap 6yc Gereep
100UOX raparacaH aXWnryianuidiH TyBwH33c 6Goaut Gailpgan [2apx
KUNTYAONUIAH TYBLWIMH uX Gaifraa ragar Hb WNapxuii 3yin tom. MeH
WANUHIUIAH TYBLUMH Har XyBuap ecexep MNUXO 1.77 xysuap ecexeep 6aiiHa.
Nep UanuHMMAH TYBLUMH YaHapTain, OyTaamXTal axunnax Xyuuir
Wnapxuitnax yupaac MNUXO-bir TaTaxan aepar HeneeTai Habk 6onox M.
XapuH am.nonnapbiH TerperTan xapbLax xaHlw Har xyeuap ecexeg MUXO
1.97%-aap ecexeep GailHa. 3H3 Hb OHOMbIH X3CArT TOAOPXONNCOHYMOH
peHre opyynaryua madaw yncapg [UXO XuicH33p 3KCMopTbiH 3ax
#99133C UX XIMX33HUA opnoro ongor Gawk Gonox TanTtaid. Yump Hb
BKCMOPTLIH 3aX 333/133C UX X3MXKI3HUIA OPMOro oNgor KOMNaHUyAbiH XyBba,
BANIOTHIH XaHLL ecexeec LWanTtraanaH KOMMaHWiA XepeHre opyynanTbiH
T0OLI00NICOH aLMT Hb HAMITA3X Y4UP XepeHre opyyrarnTtaa HaMarayynaar.

XopeHre opyynanTtbiH MHCEHTUB 6a rafaaabiH Wyya XepeHre pyynant
MaHaii yncbiH XyBbf, XepeHre opyynantbiH WHceHTuB [LUXO-bir Tataxag
Heneermx Oy ICAXWIAr LUMHXKIAX 30pUNroop 3HAa xacart 1993 oHbl 5-p
eapbiH 10-Hp Gatnaracad ‘MapaagblH XepeHre opyynanTtbiH Tyxair” Xyynb
BonoH TyxaitH xyynea opyyncaH 2001, 2002 oHbl HAM3MNT ©epUNenTyyaAuir
laMmu  xyebcaryaap opyynaH yHancaH 6onHo. MNUXO Hb eepee ecex

eH,a,Taﬁ yUYUp YHINrasHA3 TPEeHAWH XyBbcaryuiir opyynnaa. OH3 Hb

[lXO-biH  MHEpU33paa ecex Oyl Hemneer apunraH WHCEHTUBWIAH
Heneennuir 6oanTon TooLox ad xondoransir 6uii 6onroHo.
FDI =2.82+4.21-D93+0.43-@Trend
t—-stat (7.12) (6.90) (7.72)
R*=0.97 DW=156 F=17511_ RSS=5.53

SUCUIAH YHaNrasHaac xapaxap 1993 oHp WwuHasp BaTtnaracad “MagaagbiH
X6peHre opyynantbiH Tyxai" XyynbTaw xonbooToiiroop opyyncaH gammu
XyBbCcary Hb aepar rapcaH 6anHa. 3H3 Hb TyXxaiH xyynb MNUXO xwuitrasx
Xyynb 3px 3yWH OpYHbIr Hb BypayyncaH yyup xyynb 6atnaracanaap MuUXO
ecceH GaitHa. XapuH 2001 Gonox 2002 oHbI TyXaiiH XyynuiiH eepunenTyya
Hb ragaafblH XepeHre opyynaryfibiH XepeHre opyynax WUAAB3PT HeNneernx
Yapaaryn BanHa. SHA33C TyxaliH OHyyaaz OpyyricaH HOMaNT eepynentyys

Hb MUXO-bir TaTaxag ay xon6orgonryii 6onox Hb xaparaax 6aiiraa oM.

Bara opnioroToi yncyyabiH XyBbA rafaagbiH Wyya XepeHre
opyynanTtaHg Heneernex Xy4uH 3ynncunr Toaopxonrnox

OHAXYY LWMHXUNIIar Xuiixass [anxuith BaHkHaac yncyyabir HUAT oprioroop

Hb Aooryyp oOprorotoW, AyHmkaac pfooryyp 6onoH pAlaryyp, eHaep
OpPOroon yncyyz raXx aHruncaH aHrunnelir awwurnacad 6onHo. MoHron ync

e e e e e e s s e e S e e e
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Hb 9H3 aHrunanaap A0O0ryyp OpMiorotoi yncbliH TOOHA OPAOr YYup 3H3
Bynart 6artax 30 yncbiH XyBbA ©MHEX YHIII33r XMIAC3H 1OM.

MUXO-bir Tataxag Heneerx Gonoxyiily Oycag XyuuH 3yiinasp XyMyH
Kanutanbilr COHroH aBnaa. YHanrasHasa aHa y3yynanTuidr opyynax 60ncoH
WwantraadH Hb XYMYH KanuTan HOMIrAC3HI3P SHIUAHIIP aXunuug unyy
BYTa3amXTall axunnax Tyn XepeHre opyynarybiH COHUPXONbIr TaTtax GosHO
X TaamarnacaHTan xonbooTtoi. 3Ha yayynanTtaa Tepeec Gomnoscpong

3apuyymk Oyi 3apanbiH [IHB-a 33nax xysb 60noH 60noBCponbiH UHAEKE |

raCOH XOEp Y3YYNaANT3ap COHroH aBcaH 6omHo.

Oxnasf, XyYMyH Kanutaneir Tepeec Gonoscpona 3aplyymx Oyii 3apanbiH
AHB-A 33n3x XyBb racaH Y3YyNanTaap TeneenyynaH yHarbe.

Ln(FDI) = -4.9141.03- Ln(GDP) - 0.02-Cor _PI —0.003 - Labor + 0.02 - Urban

—-0.04- Edu_Exp

{ - stat (-1.99) (4.84) (-0.08) (-0.81) (1.62) (0.38)
R?*=0.72 DW =23 F=1221 RSS =25.10 -

YHanrasHaac xapaxaf 3apuMm  y3yynanTyya  CTaTUCTUKUAH  XYBbA

Haﬁ.qgaprvﬁ rapy Oairaa y4up 3Arospuiir YHaNrasHaac Xxacax 3amaap
3LCUIH Taunbapnax TarwuTrana? JaxuH YHanbe.

Ln(FDI)=-3.82+0.91- Ln(GDP) +0.02 - Urban
t—stat  (-3.11) (7.71) (1.98)

R*=071 DW =22 F=32.77 RSS =26.06

XapuH 0fl00 XYMYH KanuTan racaH yayynanTaa GosioBCpOrblH MHAEKCIIP
TONeenyynaH YHanraaraa xume. bBonoBcponbiH MHAEGKC Hb HacaHf
XYParyauiH Guuur ycor TalnarganTblH MHAEKC GOMOH HWIAT epeHXWil
BonoBcponbiH CypryynbA, SNCaryauiH MHAEKCUUr rypaBHbl X08p GosoH
rypaBHbl H3raap aB4y H3MCH33pP TOAOPXOWMOrA0HO.

Ln(FDI)=-5.51+1.04- Ln(GDP) + 0.04-Cor _ PI - 0.003 - Labor + 0.01- Urban

+1.26- Edu_ Ind

t—stat  (-2.28)
R*=0.74

(5.04)
DW =23

(0.14)  (-0.90)
F=13.39

(1.24)
RSS =23.45

(1.33)

.D,a?px YH3MI33H33C Xapaxaf 3apuM Y3YynanTyya CTaTUCTUKUAH XyBb[,
Hanagapryit Oyloy MUXO-biH ecenTuiir TaiinGapnax yaasapryii rapy Gyit
Y4Mp  3Ar33pWAr  YHINTI3HI3C Xacax 3amaap aSucwilH  Tannbapnax
TIrLUUTIaMN33 AaxmUH YHanbe.

Ln(FDI)=-3.82+0.91- Ln(GDP) +0.02 - Urban
t-stat  (-3.11) (7.71) (1.98)
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R*=0.71 DW =22 F=3271 RSS =26.06

OH3 YHAONraa Hb XYMYH Kanutanbir Tepeec Gonoscpong 3apuyymk Oy
apanbiH JHB-4 93n9x XyBuap TeneenyynaH YHIMC3H YHINraaTal Wxun yp
lyHr ery 6aitHa. Tuiimaac 6ara opnoroToit yncyyablH XyBbA, XYMYH KanuTan
H yayynant NUXO-biH ecenteHa Heneeryw rafgar Hb Togopxon Gomx

danHa.

YHanrasHuii yp AyHraac xapaxag 6ara opnorotoit yncyyabiH xyeba MLUXO-
I TaTaxag TyxawH yncelH 6oaut HB 60NoH XOTXKUNT Hb YyXan HeneeTai
)annar 6aitHa. QH3 OHOMbIH XyBbAl TaBbCaH Taamarnansir 6aratrax 6aiiHa.
TyxaitH Har yncbiH XyBbA Xyrayaadbl yysaa awwurnan NUXO-biH ecenteHp
Heneenex xy4uH syincuir cyanaxag [OHB Heneeryi Gaipaar. XapuH onoH
YNCbIH X3aMX33HA, YHONaX3/l Heneenentan rapy 6anHa. OH3 Hb XOPeHre
Dpyynaryug XepeHre opyynanTt XWX yncaa COHroxgoo 3ax 333/MuidH uap
KYPaar Hb ronYyunaorTon xon6ooToii oM. XymyH kanutansir JHB-A 33nax
honoscponbiH 3apaan 6onoH 60noBCPONbIH MHAEKCIIP TeneernyynaH asy
yasxan cratuctuk ad xonborgonryi Gytoy MNUXO-Ha Heneenpgerryin GaiiHa.
YYHWIA 3AMIAH 3acruilH yTra Hb [ooryyp oprorotoi, Gyypan yncyya Hb
IMiAH 3acraa ecrexuiH Tyng 6GornoBcponooc wunyy 6oaut kanurtangaa
kepeHre opyynax coHupxonToi Gaparrait xonbooTol Gaiixk 6onox TanTa.
MeH aH® yncyyablH XyBbA ©HASP MIANar, yp uYagBapTai axunyabiH
Alumrnax Heel xomctolt GailparTain xon6ootoii Gaibk Gonox oM. Bepeep
Xonban, aArasp yncag XepeHre opyynont xuik Oyl xeHre opyynarduf
TyxaliH yNCcbiH aXunnax Xy4Huii Maanar, gaanarbir awurnad yiunasapnan
nByynax sopunroryin 6ailgar. Men axunnax xyy 6onoH asunranbiH UHAEKC
Hb Heneeryi rapcaH GailHa. OHO Hb ereranuiniH 3eB TOOLIOONCOH 3C3aXAAC
Wwantraanax Gereep TyyH4naH Gara oprorotoil yncyyaag xuiirgax Oyid
[IUXO-biH auitnaHx xyBb Hb Baitranuiin Gasnart warnaracad Gaaar yunp
BAra3p Hb ronnox Heneeryi 6aimx Gonox TanTai.

Hyauanm

OHaxyy cypanraaHbl axnaapaa ragaafbliH LWYy[d XepeHre opyynanrtaap
AamxyynaH 3[uiAH 3acruiir XapxaH ecrex Gornoxbir 3arsapynaH MoHron
yncbiH 1989-2004 oHbl erergnuiir awmrnad cygamk gapaax AYrHaNTaHA
- XYpnaa.

® [apgaagblH WYya XepeHre opyynanrtaap 34AWAH 3acruiiH ecenTuiir
XaHrax OonomxTon acaxuiir cyanaxsiH Tyna [OHB-uiA ecent GonoH
fagaafblH LWYYA XepeHre opyynanTtblH eCenTuiiH arnb Hb anuHbixaa y4up
WwantraadH Gongruir cygannaa. Cyganraadbl yp AyHA ragaagbiH wyya
XepeHre opyynantelH ecenteep [OHB-uiiH ecenTtuir Tanbapnax
BonomxToil Hb BaTnaracaH yuMp OHOMbIH X3C3IT TOAOPXOWNCOH SAWAH
SacruiiH  ecenTUr ragaafblH LWYya XepeHre opyynantbiH ecenteec
XamaapyynaH TOAOPXOWNCOH 3arBapaa YHancaH Oerees  aHaxyy
e e e — e et Al A e S i
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VHONM93HA3 XYMYH Kanutan racoH yayynantuiir  60noBcponioop oun
Gonpor raX y3sH MX, A334 Cypryynb Terceryaviti axunnarcpag 333X
XYBUIAH XWH, €PeHXUi 60noBCPONbIH Cypryynb TerceryavinH axunnarcaan
33n3X XyBUMH JXMH GonoH Tepeec Gonoscpona 3apuyymk Oyi 3apanbiH
[HB-a 939X XyBUAH JKMHMA3p TYC Tyc TeneenyynsH as4 Y33X3l
YHOMr3a3HUA yp AYH Garei 33par 3epeeTai rapu GaiﬁHa.“ XopB33 XYMYH e A
, ' X
KanuTan racoH YaYYNOnTUWiAr ux, A397 Cypryynb Tercer4aniH am?IE)a(E)Cﬂ.aﬂ. XY4uH 3yincuiar JanxuitH BaHkHbI ;ﬁfmn ©epeHre opyynantaHa Herneenery
93N3X XYBWUIH XXUH FOCIH Y3YYNanTasp Tzeng?/nwnaH YH:‘.-)DGBBSH Har B vitinosp vy ED. SVRIIK anaap yncyyablr Har XyHa Horgox
" " ! - : , aa

xysiap eoaKof Sl sacrui o0 T 16%-aap Cyypaxaap OpoTON rox aHTMIOaN GHTANAN 71999 YWASCHSH Bbra OpHOTOTON Bynor
1 P 5 C e 5 p Oyyp P NCYY/AbIH XyBb/ XEITeH ereranuiir aL Y oH Dara opnoroToii Gysnar
Gaiina. DHA23C BAMIAH 3acruiiH ecenTuur xaHraxaj -bIl TaTax Hb YP Blron. ync Hb aHo WrnaH YHanrasHui yp AyHr rapranaa.
[yHT3iA apra Gereep xapuH XYMYH Kaﬁnmanp, 9HAXYY X8peHre opyynantbir YHanraoHuin yp ﬂYHraZ?;:;:aypn Gara opnoroToi yncelH Gynart Garraar.

XUMiiX Hb 30XUCTYiA r3far Hb Xaparaax baiHa. = CblH XyBbl YH3IC3 7
e o % ﬁ;m X%pbuyynax A aWynch gMY YHaf:lreg:z!:iraigng?ra:Yag

Xapaxan Oara opnorotor yncyyabiH ]
XyBb[] rajaafbiH LW

nanTb v YYA XepeHre
oYy Ir ecrexep; TyxaiH yncbiH 6oaut JHB 60M0H XOTKMNT Hb uyxan

Heneetan baipar GaiiHa. O
| a . OH3 OHOMbIH
._Ga'ra'rra AN XyBbj] TaBbCaH Taamarnanbir
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BaiiHa. OHpPac TyxaWlH OHyyaaa OpyyncaH HaMmanT eepunentyyn Hb

fafaajbiH Wyyn XepeHre opyynant
bI TaT 3
xapargax Gaiiraa oM. ; axap a4 xonboraonryit Gonox He

® Monron ynceiH 1990-2004 oHbl 32X 333NUIAH  Lap Xyp3d,
L@NMUHIUAH TYBLUMH, XOTKUAT, aXunryinaan, BanioTbiH XaHw DOMOH XepPeHre
opyynanTbiH WHCEHTUBMIAH Oreranuiir awurnaH rajaaabiH Wyya XOpOeHre
opyynantbir Tataxaj anb Xy4uH 3yin Hb GoauToop Heneermx Gywr
cypancaH 6onHo. YHonrasHuii yp AyHA MoHron yncbiH XyBbA rapaapbiH
Wyya XepeHre opyynantaHi LianuHrMiH TYBLUWH, aXunryiaan, sanoTbiH
XaHLL HeneeTal 6anHa. AXMNrynaan HaMarasXx Hb MUXO-bir TaTaxag aepar
HeneeTali Gaiigar racaH OHOMbIH Taamarnan 3ep4uraex BaniHa. ©epeep
x3n63n, aKUNrYiaan Har XyBuap HIMIA3X3A, rMuUXoO 1.66%-aap 6yypHa
r3C3H Yp AYH rap4aa.

LlanuHridH  TYBLUMH H3r XyBuap HAMAraaxaf rafaafbiH Wyya XepeHre
opyynant 1.77 XxyBunap ©CeHe rax rapcaH Hb OHOMbIH Taamarnanseir MeH
sepunx OaiiHa. ©Hpep LanuHriuiAH - TYBLUWH yaHapTaii, OyTI3aMXKTIM
DKUNMAxX Xy4uidr UNapxuinnax yypaac MXO-bir TaTaxan aepar HeneeTai
Gaibk Bonox oM. XapuH am.jonnapbiH Terpertai xapbuax XaHw Har
xysuap ecexep MNUXO 1.97%-aap ecexeep GaiiHa. OH3 Hb OHOIbIH XacarT
TOIOPXOMICOHYMOH XepeHre opyynariua maHai yncag MWXO xuiAcHa3p
9KCMOPTbIH 3aX 333/1933C UX X3MK33HUIA oprioro ongor Gaix 6onox Tantan.

XepeHre opyynantbiH uHceHTuBmiir 1993 oHbl  5-p capblH 10-HA
GatnaracaH ‘TapaafbliH XepeHre opyynantbiH Tyxait" Xyynb GOMOH 3H3 |
xyynuitH 2001, 2002 oHA opyyncaH HOMANT eepynenTTaii XonGooToroop :
rypeaH AaMmu XyBbcaryaap TeneenyynsH yHancaH Gereen 3uCUiAH YP
AayHraac 1993 OHA, WKHIIP GatnaracaH ‘lapaafblH X6peHre opyynanTbiH
Tyxail" xyynbTau xon6ooToiroop opyyncaH aammn xysbcard Hbe ragaagbiH
Wwyya XepeHre opyynantbil Taraxai 3eparaap HeneernceH raAruir Maiax
BonHO. YYH33C 3H3 Xyynb ragaafblH WYy XOpeHre opyynant XuiAraax
Xyynb 9pX 3YWH Op4HbIr Hb GYPAYYNC3H y4up Xyynb GartnaracaHaap
ragaafbiH WyyA XepeHre opyynant ecceH rax ayrHax Gonoxoop BanHa.
XapuH 2001 6onoH 2002 oHbl TyXaiH XyynuiH eepunentyya Hb rapaafbi
XepeHre opyynaryablH XepeHre opyynax WINIABAPT Heneernx yaagaaryi
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