a :
( 2AHIH 3ACAT: onon, npaxmux )

17

CAHXYYTMWH 3AX 333TUAH TYYX33C

C.9paanHabunar

©nesgep tua caHxyyriiid opunHg rapy 6y eepunenT, xyBeCanTbiH 3pWH yed ambaapd baiHa.
OH3 espunerT YernesT 3ax 393N A3x Gapar GyxuiA N KOMNaHW NYYC, 3acruilH rasap, CaHxXyyriu
Baryynnaryyfan unyy ux Henee yayynx 6aiiHa. YyHUA AOTPOOC AasapunncaH 3ax 3393/1IAH Xas
MAATUIAT HITTIIXK XenKYYNax YAACIA CaHXYYIUAH Xaparnardug, XaHran HWARyynardua xampargax
OPOnLCOH oM. 3H3 Hb 1986 oHa AHY-biH TeB 6aHkHaac OnoH yncbtH TenGep Toouocor Gonosc-
poHryi 6onroxog 3opyynan 10 ruwyyH opHbl Tes 6aHKHbIX Hb TeneensraunH cyaanraaHbl Xacrasac
6anTracaH “OHeeruiti OonoH yAcbliH GaHKHbLI LWMHAYNANT eepunenTt’ XaM33H HAOPM3Cc3H Xypam
rapracaH Baina. SArosp ONOH YNChIH CyAanraaHsl Xacryyfl CaHXYYruilH 3ax 332NuidH HaraMan
YyaHapbix Tanaap Tailnbap raprax 6aican He 0go00 BugHuia oinrox Gaitraaraap “aasapynan’-biH
yHA3c Gomk BaicHbl UN3apxuiinan M. YHIHA23 aanxuidd GembBepurniiH Har Xxacar gaxe 3ax 333
Heree X3carT YH3 TorToox MexaHuam Ba Gycan Hexunyyaasp kanutan omk aBax 60MoH XepeHre
opyynaxag Xyp3nuaxyil X3amxkasrasp Heneenexed “Hargman” Gaiix 3opunroop Aasapunargax
NPOoUECChIH YYC3N TaBUracaH ra y3gar. YYHWA XyBbcan XenkKnuiAr CaHxXyyrmiH 3ax 333NvidH
JasiapynanbiH NpouecchiH uar yea Hb HAALYYNSH eHrepceH, 0400, UP33ayiA racaH rypeaH yeq
aBY y33x Bonox oM. :

©HzepceH xyrauaaHsl XyBbf YI HOp TOMbE0 BONOX aHXHb! Aasapunargax npouecchbiH yHaac byp
XVII 3yyHbl ayHA yeac 6uid GoncoH rax cyanaaqua yaaar. Yuup He 1776 ovg Agam Cvut “YHOICHWUA
BanAnar’ XxaMasx CyyT 3pASM LWNHXUATI3HWIA OyT3aN093 YYHWIAr TogopxoincoH baiiaar.

¥Yr6yToeang “Tepesc xsHaNT TaBUXIYIA XYMYYCUIAH YN axunnaraaraap aoxuuyynargax kanuranuam
3AMIAH 3aCTHIAH anb Y CUCTEMI3C UNYY CaiH HUAraMA yinuwnaar [Laissez — faire] Tyxail Tain6ap-
naxaa. Tap uar yen AHrnuv yncag yinasapnang rapy 6aiicax Xyebcran 3eBxeH axnan tegui Haican
6a AMepuk , PpaHuyag ync TepuiiH XyBbCran ASHrex 3xarnK BaicaH ye oM. DH3 YAN ABLbIT XOOPOHL,
Hb HUIANYYIDK HIMTraXK Galican ron ayinn AHIWIAH 3aWIAH 3acruiiH baingan 6a Agam CMUTUIH OHOMbIH
Wwanryypaap oHuro# 6onomxuiar xanrax 6ancax asaan om. 3yyraan Xunuitk aapaa AHrnun ync
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AANXWUAL XYYTIM rypaH Xamaarasx GOk Xenkun AsBIIWN A334 LBITa3 XYPCaH rax ysger. Ync
TOPUIAH XYBbA] X3, N1 A3NXUAH ragapryy 6a xyH ambid 25%-uiir 3zamiunu 3axupy 6aiis. AHIMWAH
94WAH 3acTuitH aryynrag Agam CmuTuitH "Laissez—faire” yaan oHon BYpaH LLUMHIEX TyYHWA 3apUMbIr
xanbapanTryin Aarax GaiCHbI yp AYHA A3NXWAL XaMriidH Xy4Tal eHAep XenkceH rypaH 6omk
vyapcaH GaiiHa. TyyHTail aauitH 3acraap epcenaery 6ycan ToM rypHYYA, Xenki1eepee Xorn XoLopcoop
n bainaa. XXuwsz He OpaHubiH ync TepuitH 3ambapaaryit 6aigan ayyHbl TypWKUa YPramKumK,
lepmaH ync 3eBXeH ync TOPWAH XyBb[l 36BX6H XaMTpaH axunnaxaap 9X35fC3H X3aui u
YWNABaprnanuiiH Tanaap AHIIWAT ryAusx Typyynax Goanoro Gaicanryit. SnHaxyy EBponbiH cyn
Aopoii Gaitnan AHFIuYyyaaa sauiH 3acriiik Xyd Yagnaa batatras HaMarayynax TaaTai GonoMKuie
erd Bannaa. "axges Goanororyit AH3 GYpuiiH acyyanaac 6omK aguiiH 3acrviti 3pY Xy4 eceH
HomargaxX OalicaH Amepuk yncan epcenfex JYagsapaa anacaap GaicaH. XapuH AHMMWAH ax
yinasap 6a caHxyy gsnxwiig Hoénox Baiip cyypua xaarancaap 6annaa. AHIIMAH  CaHXyYruiH
3ax 39a3n 6yxuin N BoNoMXTOM 3yiNcas xuitunxceH baiis. YyHui 6atanraa 1873-oHa “JlombapapiH
ryaamx’ 6yTasng aaraap 3ax 393NUiAr TOAOPXOMAIK, 3351 aBaxa Tyyraap Ky XuincaH 6aix 6onoxsir
Top TaunbapnacaH Gaipar (aH3 HOMBIM TyxaWH yefss “SauiH 3acary” ragar HapPTaW COHUHBLI
pepakrop Bantep BaiirxoT 6uucan). “Tapasp aHrnuiiH Cyp Xyd XaBxnaH KanuTan He Xaparnaxaa
xanbap gexem Ga xaHraH HUIANYYNaX YHAICT Cyypuk GaicaH ragruiir XynosH 3eBLIeepCeHs
OpLUKHO." raX oHLjoncoH Ganaar 6aiiHa. Tyxaitnban Temep 3am Gaiiryynax caiixaH caHaar A3MKmK
X8PeHre opyyricaH ragar.

XIX 3yyHA AHTU yNC 3HIXYY 3aX 333NMIAH UXI3X3H XAMXKIar 333k Baiix 3yyp AMepuk yyn yypxai,
Temep 3am 6a Gycag Oyxuid n canbpyyabir Xenkyynax caHxyyXUnTuidr MAIBXTaW xavx GaiicaH ye
tom. AHY yHaHA23 Bara kanutanbiH 6onomxTol 6aiicaH Gereen acap WX XaMKIBHWIA XOPEHTe
opyynanTbir AHrnu 6onoH 6ycapn EsponbiH canxyyruith  Gaiiryynnaryyaaac aBax xaparuss 6uin
GoncoH.

lacaH xaguit 4 1900 oHbl 3X33p raxaen aHI xaHgnara espunergceH. [leHrex napaaxaH Bantep
BairxoT-bIH HOM X3BNarAaH rapcaH Gereep AHITN YNCcbIH 3AUIAH 3acrwiid 60AN0ro Aaxe HUAMWIAH
Heneenen 3x OPOHR00 OHIEPCEH NPAKTUKT TyNIYYPNax YyXan eepunent Xuixaa XYpracaH. ARrnu
9H3 Yyeac 3apuM epcengerdaeecee Xouopu 2xancsH GaiHa. AnaHvrysa AHY-aac. AHY-bIH ax
yinasapyya 63naH MeHrvir BorvHo xyrauaans TYpraH aprantaHg opyynx baiican 6erees 04100
eHAep XenkunTan 6oncoH. Hilo-Aopkua caHxyyruii Tes 6uit BomK MeHreH Xaaranamikuiih XamM¥as
HamaraceH. EBpon Aaxb xepexre opyynardzan yHaT uaacyyaaa xyganacaHaap AMepukuitH onox
kOMMaHuyAblH XOPeHre 8cCoH raey T3g 6ac AMepukuiii XepeHre opyynariaag yHaT Ljaacaa 3apcaH.
JAraap xepeHre opyynardui WHHIdP XOPeHre 939MLLVK, EBPONbIH YHIT L@ackir XyJanaax ascaH
Bereep TyyHuitraa baipLuyynax razap xaibk 6aiinaa. Maraaryii ax opoHa00 alwurnaxryii 6aicHaac
X8peHre opyynanT XMMC3H Hb WYy HaiasapTain, aloynryi 1om wur caHargaar baricad 6va. EBponbiH
3yyHaac wantraanaag Hoio- MlopkbiH 3ax 39ana ynur 6oncoH BpuraHbl 3kcYnkioep, AHMIMWITH Gark,
(epmaHbl 333H XaaHbl 3acruiti rasap , Leegwit BaHT ynic, Mapuc xoT 6a 6ycan OpoH HYTarT 333nMiAr
Tenesneger HaicaH 6anHa. ©OMHen ADpUKT XWACIH AHMUIAH BoapbiH paikg 3opuynx 12 cas
ponnap ercex ragar. 1900-1913 oHbl xo0poHA Hito-Mopkua HuiTA23 ORponLEoroop Har Tapbym
AoNnapbiH 339nKidr 25 oporA xyaanacaH baitka. YyHuiA 4oTpooC XaMruiii xauupxantai Hb 33aH
XaaHT AnoH yNcbiH 3acriit rasapT 75 cas gonnapeir erceH GaiiHa. YyHuiir xaant Opoc yncraii
XUAC3H JalHbIr CaHXYYXKYYN3IX34 anrnaxaa.

Hanxuiin Hargyraap AaiHbl 9XaH XYPTaN AMEpPUKUIAH ONOH YNCbiH caHxyyrviiH xon6oog Byxanasa
awurrain axunnak 6aincan. 1914 oHbl 6 capa ABCTPUIAH ryH @paHL PepanHaHabIr XyHA anaracaH
M34239 EBpon fasiapx CaHxyyrvidH 3ax 339NWir AOPTrMOCOH. XBPOHTVIAH GUPXKYYAWAT LLOYMPAYY K
©ePTOS HATraXuAr xn4aacaH AHY-biH Boanoro xapankuxag xauyy 3yin 6ainaa. Har capbiH gapaa
n raxsg Espon gaxe rapnaaasiH 6upx 6onoH MeHreHuit 3ax 39an sambapaaryi 6aigang opcoop
Gans. MeH Har capbiH fapaa Opocop 6yx HUATWAH LUapar aaiuunraar sapnacaH 6ereep Espong,

o
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Bupkyya xaanraa 6apbcaH. XaaxaH XOHOTUIAH Aapaa XamruitH CyynuuiiH CaHxyyruiiH Bupkasp
Hblo-Wopkwith xepeHruiin Bupx ynacaH Geresn Gyx TepnuiH yiin axunnaraar AByymK baicaH.
Hbro-Wopkuitn xepeHruith Bupx asap AHY-biH xepenre, Gycag YHAT yaacyygwir AHY-g 6alican
BpokepyyA, Aenxuil HUATWIAH XepeHre opyynarygag XAMA YH3p 3apx 9xancaH. Helo-MopkuitH
BuUpX yyHA 30puyncan HeeuUmMiar Guid ONroxbir XM43acaH GONOBY 3Ha Hb amap 3yiin Guw Gaikas.
1915 oHbl 4-p capbiH 31-HA Hblo-WNopkuitn xepeHriith Gupx xaaracan Gerees 5 capbiH Typu yiin
axunnaraaraa seyynaaryi oM. EBponToi XMAc3H canxyyruit Xxapunyaa 6ar 6ex Baiican ragar
Bonos4 yHaH XaparTail aHe yiin ABKAN Haiiasapryi 60noxoo xapyynca. [lapaa Hb ragaagbiH
BUpxUiAH xampan 6oncoH.

AHY-biH yHaT yaacHbl anbajyya xananuax, yaaxryid EBponblH X8peHruiiH ax yycaapuilr Tacanmk
maraaryi GoncoH yupaac gaiHbl gapaa Esponuyya AHY-biH XepeHruiir eepT Hb 3apcaH.
Xanbapxan 6onoog ereemep raransr TOMOOXOH Ca HXYYIUiAH 3ax 33390 6yxuit AMepukuiiH gagnara
Typlinara Hb raHaT 3Bryi, aloynrai 6omx xysupcaH. [laiHsl yeg EBponbiH 3 XepeHruiiH Hanasa
ron xacor AMepuK pyy LWUWMKCaH 6a 3H3 Hb 1920-1oA OH raxag ganxviiH XxamruiH XYUMPX3r 9guitH
3acruir 6uin Bonrox, xepeHruiH Xyeba Bycan yncyynaac xapaar 6yc Baiix sopunrotoit 6aiican.
Haiinbl fapaa EBporibiH Xenkun Typ 3yyp 30rccoH. XapuH AHY-biH Xenkun LauarnanT YpromkuicaH.
XepeHre opyynantrai Komnanwyp, rafaajibiH 3acruiii raspyysl, KopropauuyabiH MeHrUiir ecrex,
YHOT UaacHbl XyAanaaaraap XepeHre opyynantag ux XaMX33HWii 33an onrox 33praap AHY-biH
BaHkyyn nasexutai axunnapar 6aie. 9araap Gankyyn axnaan Espon sarsapbir gyiipaax rapy
npcaH Bereen Aapaa Hb CaHXYYTUAH 3ax 333N/ YHIT UaacHbi Xyaangaa, xysaapunant, gaatran
roX MaT Of1OH TanT YN axwnnaraar seyyncaap To4 XepeHre opyynantraii 6ank 60510H xyaangaass!
(apumkaaHb) 6aHKHBI YiAN axunnaraana oponuoxop YeneeTait 6orncoH. Mau onoH Tom Garkyya
Of10H yNnckiH GU3HECT TaTargaH OponUCoH. 3H3 YIAN ABLY A3NXWIA AaxuHbIr anaHrysaa Jlatni AMepuk,
AbpuK 33par 3pAC UXTIN HYTIVIAr caHXyyyynaar 6aiicaH. Manaaabii x3parnarunass 30puymK
9H3 CaHXYY)XUNTI3 Aaarranaap xuigar bancan Gereep 1930 oHbl BMHEX XUNYYA3A HAKTARS Byx
BusrecuiiH 25 Op4MM XyBbA Hb CaHXYY)KUITI3 XWIACAH. [afiaap TYHLLYYATNras WwyyaaHraap 6aHkKHb
YANUMNras Xuix Xyynb 3pXuir xamraanaxrain xon6oracom xapunuaa apxnax 6onoH XyBb XYyMyYCT
30puyncaH Mall OfioH YWUn4unraar apxnax 6oncoH 6a aarasp yinuunraa He AHY-g 6usHec xuiix
baiiraa ragaajgbiHxat, ragaagag axvwnnax Gaiiraa AMepuUKYyyabiH Yiln axwnnaraar g3mknx
3opunroton Baiinaa. 1929 oHa A3NXWMA HUATWUIAT XamapcaH Har yiin aeaan 60MCoH Hb X8PeHTUIiH
3ax 393NUIAH XAMPan M. Xaa cairyii Har Wkun uar xyrauaaHg sax 32on xamapcaH 6ereepn 3Ha
YeA ragaap XxyaangaaHbl 3axuantbiH Xamxaa 9pc uxaccad 6ancan. 3H3 acap ux sorconrn 6annan
Uaawug ypramiunced bereen yyHa GaHkyyabir 6ypyytrax 6aican Gonoey 3orcoHrv Gaiipan,
XAMpanelH anb anuHTai He BaHkyyablH angarganTai yian axunnaraaraa xonbooToi racaH
xefernwryi Gapumt HoTonroo Gairaaryii. YyHWilr yn xapransan AMepukMiiH GaHkuHg 3H3 yiin
axunnaraa maw yp AyHTai Galican 6ereeq 3 wyxan yp AyH rapcaH.

1. 1993 oHbt BankHbl XyynuiiH Tecen Gatnargcas. OH3 Xyynb 3acriiid raspaac paartranbiH
MBHIMIAr ypbAdunax onrox cuctem Gonron Xyynuiik Glass-Steagall-biH rapasH 433p yHASC-
naracaH Gereep aHs xyynuap apumkaaHel 6ark GoNoH YHIT yaackHbl anbaasiH Yin axunnaraar
BypmeceH canracaH.

2, OH3 30rcoHrM Oaigan QanxuiH 2-p AaiHbl Tercren Xypran X3aTapxuid yaaaH YpramkuricaH.
BaukHbl yiin axunnaraa 30 XUNUAH xXyrauaaHg xawwraman Gavicad Gereef 3eBXeH OpPOH

HYTIWIAH 38X 333MUIAH XA3raapanTbiH XYPI3HA 333N aBarT, YPbAUUIraa MeHre asant aakmaap
ecy baiicaH.

3. CaHxyyruiH acyyanbir WWALSX3A 3aCruiiH raspblH Henee ecy GaiicaH Aeaan M. Anadrysa
[AaitHbl c3praaH BocronTbiH yeuidH Typuima.
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1950-aag oHbi cyyny 1960- aaf oHbI 3X3H XYPTaN GaHK, YHIT LaacHbl hupmyya yyHWiir 6ara aspar
Typwiwk 6ais. [lapaa Hb AHY-biH X YNAB3pNanuiiH KOPNopawuya O510H YNCLIH 33X 3334 AaXuH
oponuoxbiH Tyna bapyyH EBpon, flatui Amepuk 6010H A3uiiH 3apUM OpPOHA TOHOT TEXEBPEMKYYA
BonoH kopropaubiH XyaanaaH asanTtaH XepeHre opyynant Xuix asaa Typwcan, 1920-1og oHa
9araap GaHkyyd XvnuiH YaHagaa yiin axunnaraaraa seyynk 6aicaH. MXaHx XUnuitH YaHaabIH
canbapyyn 6onoH arenTyyaaa AaxvH HaXK MeH WuHaap Gaiiryyncan. EBpogonnapaap xepeHre
OpYynanT xuiix écroi GaicaH Gereeq xunuitH YaHapan eBpogonnap UX3accaH. 60-aajt oOHbl 3X33p
eBpoboHabIH 3ax 332N, fapaa Hb Bycan eBponbIH BanoTbiH anbaayyn yyccad. 1971 oHbl yeap
TOFTMON YAN axunnaraa seyyngar 6upxyya 6avxryi Gaiican. 1973 ong OMEK raspblH TOCHb!
YHUIAH XSIMparn aXsncaH. Xyumpxar 3aniH aacartail AnoHet ecent, Xatagrai XMicsH xapunuaaraa
C3prasx 39par Yyxan Yin axwnnaraanyygbir yanpacaH Gereen aH3 yea Gyx yHA3CTHYYAWIAH
X0OPOHAbLIH Xapunuaa Hb 3Ars3p yitn axunnaraadg unapxuii 6oncoH 6a 9H3 Hb TaTransax
BONOMXKIYIA, XyyUnH X3B3IHOI3 SPraX OPOXIyirasp aaxmaap ecy Gaiica.

1980 OHb! YHAC3H Yp AYH BONOX A3NXWIA HUIATMIAH CaHXYYrWitH 3H3 raiixanTta TANaNT Hb JAWIH
3aCrMiAH OPUMHA LNIMKC3H Bereeq YYHWIAT 3acruiiH raspbiH 6oan0orbiH eopunenteep 6uit GonrocoH.
OHeeapMitH A3NXNA HUATUIAH CaHXYYrMiiH CeKTOpbIH X3B 3areap, GyTaL TOrTONLOo Hb esepmel
Boanoro, wuiasapuitn Buenant Gereea a4 X3A3H 3aCTUAH raspeiH OPONLOOTONroOp Xxaasa
YHARCHMI TyBLUMHA XWiARSr 6ane. MAM Wwiniiaeapyya Hb GaHkHbl GONOH YHAT LaacHb! 3ax 333MuiH
yin axunnaraaHbl ©preH Xypaar 6uit Gonrox 3cBan ycTrax, 3ax 3334 0ponLUoriabIH HAPUITH TOOLLOK
XMC3H CTpaTery Tenesnereer Xy4uH Terengep Gonrox scsan asaaxaa xypraasr 6a eHreH TanbiH
TYALSTINWIAr arluMH 3yypbld 4oTOp eepunex Gonomxrol 6aiiaar.

Rexrex paiin ayycHel Aapaa Tyxannban TOrTMon CONWUALOOHb! XaHWHb! G3PUTOH BYYA cUCTEM
XyBb HOOrA0N OHOFAOX GalicaH fosnnap 6a anTbir Xon6ox erceH. OHa cUcTeM Hb ync Byp yagax
XVP33P33 MAKPO SAUIAH 3aCTMH 3epar epTer, YHUIAr xamraanaxeir Wwaapacad, 1970 oHbl 3xaap
30UIH 3acTUiH xapunuaar 6ui 60NrocoH 3ax 333NKiH Hexuenyys 63pUTOH BYY/A CUCTEMTIN XamT
Xapankyyrok 4agcaH Bereea xaHwHbl GyTuuiir naxuH 6uin Gonroxon AHY eepuiik kanuTan xsHantaa
1974 oHp Gornbx, AHrnu ync 1879 oxa, MeH agun Tyyrasp 4 6apaxryit (OEC[) aawitk 3acruiiH
Hargen 6a xenknuiiH Gairyynnarbii yampanaryya 1980, oHbl AyHA Yeac XsHanTaa 30r¢o0CoH

3Araap 6oANOro Hb X3/ X332H YIIC OPOHA CaHXYYIMIAH YYP3T POFb @0pUIerasx HexUenuir Gypayymk
GaiiB.

OH3 Hb H3H Aapyn 6ui BoNcoH ragaabiH xepeHre opyynariabiH Henee, Tes 6aHkHyyA, HedTb
YANZAB3PN3rY yNc OpHYYAbiH X8PeHre OpyynanTbiH 3pX M3A3N, EBPOnbiH T3TraBap TITraMKUAH
CaHryyiblH eep TYTMbiH CaHXYYIWiAH YAN axunnaraadbl ron Xy4uH ayin Hb BoncoH.

OHeerninH XepeHruiH 3ax 333n Tapryynax canbap 60NCOH Hb:

©MHe Hb OrT Aypbaaraax Ganraaryii xyunH syiinyyn 1980-aag OHbl Yea A3NXUAH CaHXYYTWiAH 3ax
393nuiiH bognoroA TysirapcaH eepYnenTuUid ron yp ayH 6onx Gais. Xypaauyrai xenkux Gaiiraa
XypAanaaaHbl 3ax 329MUIAH Lap Xypa3,3ax 333N oponuyoryaoa sopuynaracaH 6usHecuitt Taartan
OPYMH,BYTI3rABXYYHUIA TyXall LWMHA CaHaar ypamwyynaH T31rax 60noH TeXHONOMMiAr eepynex
39par TOAHWIA caHan GOoNrocoH YANUMNTI3HYYA XYBUWH NYYCWitH epcenaeeHryid Gananeir
YCTIadK, T3AHUIA TBNBBNeNTUAH 30PUNTbIr 68PYUTICEH 1OM.

1990-1994 oHbl yes ASNXWiiH XePeHTUIH 3ax 333NWiAK YN axunnaraa »un 6yp 26%-uiix
ypamwyynantrain Gaicad Hb OONXWAH YHOICHWA HUIAT OyTsaraaxyyHuid ecenteec 10 gaxun
UX,A3NXMIAH BaHK caHxyyruiiH ecenTeec Aapyii 2 gaxuH ux Goncox GaiHa. ManaanbiH 6GoHa 6onoH *
EBpoBoHabIH 3aX 333MMUIAH HUIAT XaMX33r Hblo-opKuitH XxepeHruiiH 3ax 33sng LUMH33P rapracaH
DOHABIH HUIAT X3MXK33TaN Xapblyyynban 1994 ong $1,9 Tapbym,emHex »ung He $2,3 Tapbym-aap
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ByypcaH baira (3ypar 1). Mxass yyHa AHY-biH 6onoH 6ycan ragaaf yrc opHbl 3acruiid rasap,
TYYHWIA @reHTraryyablH aXvn ryiinaaHuii AyHr oponuyynaaryi oM. MeH TyyHunaH Fepman, AnoH,
AHMN yICbIH OPOH HYTIWIH 3ax 333n33pxun BoHa 8HA ToouooHA opooryin BanHa. Taraxasp sHo
AyH He AHY GONoH ONOH YNCbiH X6PeHIUIAH 33X 393MUIAH XOMX33Tal XapbLyynban TuimMy ux Too
Buw oM. YHaHA23 1990-1994 onp xun 6yp AHY-A erex epuiiH xamkaa EBpOBOHAbIH XOMKIBHIZC
xaTapcaH 6a 1994 oHa aanxuiin xamriii ux ep Tenbepuitr aryyncaH 3ax 3aan 6omkss.

3Ha yewiit ep TenbepT 3opuynargcaH EBposanioTsid AWANaHXK He gonnapaac 6ycag santotaap
xyBaapunargcas 6ainHa. DH3 XYCHITTUIAH AyH Hb EBpO AyHA Xyravaawsl ep TenGep 6a onoH yncei
XOPOHIMMIAH 3aX 333NUIAH TYINbIK TYPraH ecenTuiar xapyymx 6aiiHa.

OH3 3ax 333NWiH ©CeNnTed X34 X9Ad9H LanTraaH HeneenceH rax ysak 6onHo.YyHa: [anxuiH
CaHXyYrWiiH @XUN TYANIrA3HUA 3panT COHUPXOMIO0C XaT AascaH y3yynant Haik 6onHo. JHa Hb
XyBbunanaap, A4axuH caHxyyxunT G0MoH xepeHre opyynanTtaapxu yp awur 6yxuid onoH
Bonomxyyabir oypbaax 6omnHo.

AHY-biH X8peHTUIH 32X 393NUIAH XaMIuiH TYPraH xenkuxk Byil cektop Hb GapbLaanaH 32an4yynax
Bananaap epuitH Buuur 6onoH Goxa raprax yin axunnaraa 60NCOH Hb HArBHT TOAOPXOW. YYHA
Bapbuaar (Collaterialized) 6onpg 6a Gatanraat (Mortgage-backed) xepeHruiir aypbaax 6onHo.
1990 oHooc xonw AHY-a 3H3 CEKTOP Hb HUIAT 3aCriiiH raspbid Byc caHxyy»unTuiiH 30%-nidr 33anx
Bais.

1995 1994 1993 1992 1991 1990
AHY-bIH OpOH Hymaam WuH33p
2apeacaH OyHO xyzayaatsl 60HO 4049 2828 2603 1694 1423 100.0
XoepeHre opyynanTbiH TYBLIWH 4173 3425 3892 2811 193.7 106.7
BapbuaancaH xepeHre 1541 2525 4789 4282 2926 180.6
Xepeex yagpap byxuii XxepeHre 30.2 36.4 69.5 53.7 20.9 6.6
XOThIH 3axupraaHbt ep Tenbep 1549 161.3 287.8 231.7 1628 1248
Hwiit ep Tenbep 1,161.4 1,075.5 1,4857 1,164.1 8123 5187
[asyy apxTaii xyBbliaa 16.3 156.5 224 20.9 20.1 4.6
OHruiAH xyssLaa 81.7 61.6 101.7 724 54.8 19.2
HUWAT xepeHre 98.0 771 1241 93.3 75.0 23.7
OpOH HYTIUIAH HWIAT XOpoHre 1,259.4 1,152.5 1,609.8 12574 8873 5424
Bycad ync opHyyQaac 2apzacaH 60Hd
EBpo-ayHa xyrauaaHdsl 6oHa 2516 2672 1498 969 38.5 21.9
EBpo 6a ragaagbiH 6oHA 385.1 485.2 4827 3359 260.8 184.3
bycap yncyynblH XepeHre 321 324 27.7 17.8 12.0 7.4
Bycan yncyyAbiH HUAT XOpeHre 668.8 7748 660.2 4506 3114 2136
Huiim danxuiiH xepeHze 1,928.2 1,927.3 2,270.3 1,708.0 1,198.7 756.0

3ypaz 1: XepeHruiiH 3ax 3330uitH yiin axwnnaraa 1990-1995 ($ Tepoym)
(Toon mapasnnuiar Securities Data Corporation, Investment Dealer's Digest-0ac aBas)

XyBbunanbiH yin asyaac: ARrnuiti Epexxuii cailg acaH Maprapet TaTiepuidH cyyn4uiiH XWACcaH
YHIT 3YANWIAH HAr AHIMIMIAH X YANAB3PUIAT Capraax XysbUnarssiH xetenbep, xyaanaaaHg 3opuyncaH
BononuUoo Byxui TYPraH XepBex X8PeHIMAH HUANYYNANTUIAH 6CeNTeep OPOH HYTIUIH CaHXYYruiH
3ax 393MUIAr CAHXYYKYYNI3X3/, MX3IX3H YyXan YYpar ryiuaTracar 1om. TaTuep 8Ha caHaaraa AHMMuiH
raspbiH Toc LaawunGan Metan yAnas3pnan 33par yIcbiH 333MWNWAH YANABIPIIBNA3C 3XNACIH.
3Ho caHaa ynam TyrsH tapxax, Anox, CkananHasblh yrnc opHyya, Wran, FepmaH yncag ynceiH
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S33MLLITMAH YANAB3PNaN LUMHS XyBbYNanbiH 60410roop CONUrACOH Hb TOAHMIA XenKuna, CHLTOW
Henee ysyyncax GawHa.

Aapaa b eprexamnT xenkwk Gaitraa opHyyaag, ryxaiintan Cutranyp, Manaia, Mekcuk, Tainanaaa
aMmxunTTai searacaq banHa. LiaawwnGan xysbunan He rypasgard epreHuyuiiH ync opHyya 6onox
AprenTuH, Mepy, MHaoHes, GunnunnuH, MeH XsTagbiH “Tofiopy Byid 3ax 333N"-/1 OrLUOM Hemnee
y3yynax GoncoH GaiHa. 3ypar 2-1 [lanxuit HUATUIAH XYBbYNAMNbIH ©OPYNeNTWIAr Xapyynas.

160 A—-

XyBbNaracaH 6MY XepeHre
120 |- \

80 YNChIH 6M4 XepeHre

\

40

| | L
1960-64 1965-69 1975-79 1980-84  1985-89 1990-92

3ypaz 2: [Janxuit HIATWAH XyBbUNaneiH eepunent 1960-1992 xoopoHn
(TooH maaaannmiir Nationalization acts passed by governments-aac asas)

Wpasayin Tenes Gangan 1980-aap oH raxan ONOH XYUWMH 3YAN MAIBXKWK A3NXUA OaXMHA
CaHXYYIMIAH 3aX 333NWIAH AYp TEPX eepuneraceH. on Tenes aAraap Xy4mH 3yINc Hb yNc Tep,3uitH
sacar 6onoH Gycap xy4uH syinc Galican Ga yiinaB3pNan apXnNar4amiii CaHXYYTMAH YANYMNraar
X3parnar4aan Gaiix Aasyy 6aianbiH TOHLBIPIIP 66PUUNCEH. MaLu ux Uar X3MHAICIH XAMA 3apaang
CaHXYYXUNT XMIAX Hb BOAUT 3AWIAH 3acarT UX33XaH Yp awurtail 6aiaar. Tyyrasp 4 6apaxryit ecent
Hb ©PCONASOHTIN, MIPTILICIH, ASNXMA HUATWIAH XaMTbiH axunnaraaHs gaanara Typluinararait
CaHXYYruiiH axun4ygbir 6uit GonrocoH. 34 Hb JananH Yyavad faxb 3ax 392n4 H3BT3PY, PUCKUIAH
YAVpAnarsiH NpakTuK Typlwnara 6010H Mall Yagsapnaraap OloyHbl @MYUiAH Xyaangaar alurnax,
WKH3 HexLen Gonomxyyasir HUATISP Aarax MePACOHeep AasapunanbiH WWH3 3PUH YeuiiH
ranxamLmrm axun yYpruir ryillatrax Gonomx Gypasx oM. Mitma 6ue faacaH eepunentuiir

Xaarasax onoH ynchiH XyganaaaHbl Yir xaHanariH GUenanTuiii 30punro Ho epcenaeeHeep nnpax
Hb AaMXUITYNA.

Tyyraap 4 yn 6apam TexHonorv (apra 6apun) Hb 3ax 333NUitH BONOMXMIAr XenKyyiaxag Wwaaps-
narartait fang Oy caxxyyruitH 6yTUMiiH Xxamaapnaac Unyyrasp TyYHWUA X3BLUKN TENeBLUMNTEA Hb
aHxaapean xamaaryi onnromxroun amapxat 6aik 6onox Tantait rax cyanaaqma yaax GaitHa.
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MYWUC-uitH Hartnad Bogox BypTranunH
T3HXUM

T3HXMMMH 3PXNary: Aag AokTop, npoceccop b.Canrkapran
Xuuaanmiin Gaiip: MYWC-nitn IV Baiip, epee 302
Yrac: 350993

T3HXMWAH TOBY TYYX

Tyc canbap (TaHxiM) 1959 oHA, DR 3aCTnitH 4334 CYPryyNUiiH “BYPTran-CaHXYYIMiH ToHXMM
HAPTaIAraap yycaH Gadryynaraax 42 xun Morron YAcaa HartnaH 60Aox GypTran-caHxyyrH
1937 6ONOBCPONTON MAPraXUNTIH BINTraX aXIbIF SPXNAH ryiiyaTrax 6anHa.

©neenep MoHron YncbiH xamxasHg 20 rapyi Vix 4394 cypryyrb, konnex {TepwuiiH 6onoH xyBuIAH
OMUMIAR)-A HarTnax 6ogox BypTranuiiH Mapraxnasp cyprant asyyrxk baiiraa Gereep Taxz axunnax
Byit MPraxnuiaH Garl HapblH 0NoHXWU Hb MYWC-WiiH Tercerdna 1om.

MaHali TaHXUM Hb YHOCOH aHIMyAbiH LaTancaH Cyprant aByynaxbiH 33paruasrasp, TOrcer4yguinHxas
MOPraXUIMIAT A33LUNYYIIAX, MAarUCTPaHTYP, AOKTOPaHTYPT Cypanuyynax, MopraxnviH cypryynnyablt
cypranTbiH 60ANOrbIr TOAOPXOAMK CYpranTsiH CTaHAapThIr GonoBCpyynaxaa Tywuy (Tapryynax)
BanryynnarelH yyparTaurasp axunnagar.

Tyc Tonxumg eHeeaep GypaH Ga xarac OpoH TOOTOOP MIPIIXNNIAH 17 3pAIMTOH Garw axunnax
Gaitraarviii 40 Wwaxam XyBb Hb 3pAMMIAH 33par LonToi, 70 XyBb Hb MOHron Yncei MaprailcaH
Hsrtnad 6ogoruna 6ereen bonoscpon (r31ra3pan)-biH TIPTyYHWI aXUITaH 8, bypTran caHxyyrmiH
TOpryyRuiA axvnTaH 11, oHbl wungar Harrnan 6opory Garw 4 Baixa.

TagHuit AyHA npocbeccop N.Jambagopx, b.Caiinxapran, T.Xaasaa, C.JlynasH 33par Garwnax
axnblH Gasnar Typlinaratan axmanyya, aoktop (Ph.D) Y. Jawcambyy, H.TyHranar Gonox marvetp
LonToit axnax 6arw H.L|aasaa, C.)XKaesanponrop, J1.MeHx-Oump, 3anyy 6arw maructp [.Hamaa,
N.Hapanuumar, P.Bagamxang, P.batbasp 33par ayHA ba sanyy yeulHxaH xaMmTpar axunnajar.

BHrepceH 40 rapyi xung Tyc canbapeir 3600 rapyit MOpraXuITTaH Tercex, TaA MaaHb MoHron
YnebiH Qauitk 3acar, GusHecuitH canbapt yp GyraanTaii axunnax Harrnax Bogox BypTran, cakxyy
ayAUTbIH TOTTOMLOON OOH YACkIH TYFI3M3M XKNLUMIT HUALYYIDK WUHIHNISX, BypTran, ayauTbiH
ONOH YNCLIH CTAHAAPTLIr HIBTPYYNSX AXIbIr rapfaH ryiuaTrax canHa.

Opoo Tyc canbapbiH 6akanappeiH 6ApuiAH BONOH 94HI3 aKrna 350 Laxam Oy TaH, MarucTpaHTypT
30, noktopaxTypt 10 rapyi xyH cypanuax baliHa.
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