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AHHOTaMA

XKopmif  akTHBNAap KHCKa ~ MYQAATid  HUIUIATHII  y4YH
MyIDKaJUTaHTaH Ba OMp HMIUIa0 YMKApUII IMKIT JaBOMHIA HAKH
nyjira aijgaHTHpuiaguraH Mabnarnap caHanmamu. Ly caGabnu
yJlapHH caMapajy TallKKJ STUII Ba OOIIKAPUII y4YyH KaHJau
Me30HJIapra Kypa TypKyMIJIaHUIIH, Ty3yJIMacu Xamza TapKHOHui
KACMJIapW  ypTacumarun HucOaT KaHAal Oymunumra  kabu
JKUXATIAPUHH YPraHHII A0J13apOaup.
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X¥KamuK CyObEeKTIIapHUHT MOJIUSBUN OapKapOpJIMIMHU TabMMHJIAIIJIA KOPUN aKTUBIApAaH camapain
doligananum MyxuM BasudanapaaH Ooupu 6ynmub xucobmanaau. XKopuit akTHBIap Xapakatura 06axo
Oepuil Ba MIUIA0 YMKApHILI camMapaJOpJIMTUHU OMIMPUII OYinya WYKH XYKAIUK UMKOHUSATIAPUHU
aHMKJIAIl XaMmJa yJIapHU XYKaJIuK >kapaéHura skain0 Kuiaum Oyiuya nactypiap HUIIad YHKUII
myxumaup. JKopuil akTUBIapHU ypraHuiija myi maOnariapu anoxujaa YpuHHU sramuiaiau. bynnait
MmalraFnap Kacca, XMCOO-KUTOO, BalrOTa CUETHJArU MyJiap TyWIyHWJIaad. MasKyp >KOpuil akTHUBIap
MyHOca0aTIapyuHU TYJIOB MaXOYpPHUSTIApUHUHT Oakapuiuiiuga OupiaMud BoOcHUTa OYIuO Xu3Mar
Kuiaau. AMHHKca, XMCOO-KUTOO Ba BalioTa cuéThjaard Mabjarjap MaxcyJjoT eTka3ub OepyBuuiiap,
nyapaTyiiap, UIIYU-Xu3MaTtduiap, Owpker, 0aHK, CyFypTa Ba Oomikaiap OuiaH OVmaauraH ajioka
manOauaup. [y Tydaiinu ymby macana anoxuja YpraHuanIId JO3HM.

[Tyn mabnarnapu XUCOO-KMTOOM — KpeAuTOpiiapra Xy»XaJluK CYObeKTHHHHI KpeAuTra OYiraH TUFU3
TajlabMHK Oaxojall y4yyH Ba ONEpalMoOH LUKJ JaBOMMJA KUCKAa MYIJIATIIM CCyAalapHU KOIUIAIl yYyH
eTapiau Japaxagaru Imysn MaOiaFiapuHU WOUIA0 TONUINTa KOAMPJIMTMHU aHHUKJIAll UMKOHUSTHHH
Oepanu, OIYHUHTIEK, Y30K MYyIAAaTiaH €KW KUCKAa MYAJATIN KpeOuTiapra >XTHEXKH MaBXKYUIMTHHU
AHUKJIAIIA Xam/a1a Kap3J0opJapHUHT MaBCyMHI THKOPAT IUKIIA TaBOMUJIArd MOJIMSIBUN SXTUEKIIAPUHU
aHMKJIANA MaXOypusTIap KOIJIAHWIIMHUHT WMKOHMATIAPUHM KypcaTHO Oepamu. XyKaauk
IOpUTYBUM CyOBeKTiapaa unuiad uyukapuil (aoJUATHHHU IOPUTHILIA aCOCHM XYKYKHH XYy»KKaT
V36exucton Pecrybmmkacuuunr «ByXrantepus XUCOOM TYFPUCHIA»TH KOHYHHHHHT 12-Moamacuia
aKTUBIAp Ba MaxOypusTiapHu Oaxonam TapTtubu xentupwirad. [lynunraek, ymOy KoHyH OuiaH
6upra 6up karop bXMCnap xam xopuii akTUBIapHH XUCOOTa OJMITHUHT MEbEPUN-XYKYKHH acocnapu
xucobmanamu. Xycycad, 9-connu «llym oxumu Tyrpucuaaru xucob6or» Homau BXMC, 15-connm
«byxranrepus 6amancu» [1] Homnm BXMCrnap opkanu >XOpuil akTHBIap XUCOOM TapTHOra coiud
Oopuaam.
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Xankapo amanuéTaa Hak/ mysn myomanacu 32-con IAS Ba 39-connu «MonUSBUN-KUMMATIN KOFO3JIap»
Ba 7-coH IFRS «Ilyn okumu xucoboTinapuy» OuiiaH TapTHOTa COJTMHAIN.

[lyn wmabnarmapu TYFpUCHIA XOPWIXKUM Ba MaxXaUIMd UWKTUCOMYM ONMMIAPHUHT (UKD Ba
MyJIoXa3ajapura TyXTaau0 yTamus.

Xopwxkiauk ukrtucoqun onumiiap Spiceland, David J., James F. Sepe, and Lawrence A. Tomassini
bukpuua «[lyn mabnarmapu ¥3 TapkuOura OaHKHOTIAp Ba TaHTanap, XUCOO-KUTOO cuériapuaaru
KOJITUKJIAp, IIYHUHTACK, ymoOy cuériapra KUpUM KHJIMHHION Oyiimua Xapuaopiap TOMOHUAAH
Oepwiran ueknap kuputwiagu. [lyn mabnarnmapuHuHT ymoOy KYpUHUIUIAPH KOPXOHAHUHI Kap3WHU
Korutamra €ku okopui  (aonumaTaa ¢olganaHWIAa Xed KaHJal XYKyKH Ba IIapTHOMAaBHUUN
YEKJIOBJIAPCHU3 OCOH KYJUIAaHUJIUIINA MYMKUH»|2].

B.KoBanieB Ba B.IlaTpoBnapHuHr TabKuananviapuya, «MonusBuidi OOMIKapyB caHbaTH aifHaH LIyHAAH
ubopatku, cuériiapjila MUHUMal MabJjarjaap CyMMacHHU KOJIIUPUO, KOJraHJIapUHU >KOPUHM ONepaluoH
dbaonusTaa 3apyp Oyaagauran Te3 peanusanus KWIMHAIUTAH aKTUBIapaa cakiamupy [3].

W.WcmanoB, H.TommamaroB, C.Bby3pkyxoHoBmapHuHr ¢ukpuua «KopxoHaHuHr myn Mabnarimapu
YIAPHUHT XHCOO-KUTOOHMIAark, MaxCcyC CUETIapuaard Ba KaccaJard HaKI MyJutapJad TAlIKuI TOTaIn»
[4] - ne6 TabkuyIaras.

XK .Kypban6aeB Ba 60mka xaMmmyamiuQIapHUHT GUKpHUTa Kypa 3ca «... Kopuil €ku aimanma (obopor) (1
WWI MYuaa UCTEhMOJ KWIMHAIW, WIUIATHIAAW, COTHIAIU EKH Iyira aiJaHTHPHIAIN) aKTHBIIAP
Oy mymkuH. [Ty maGmarmapu xap TOWM >Kopwid (aiiaHma) akTuB Ae0 xucoOmaHamm» [5] - mes
TacHUIIaraH.

M.PaxumoB ¢ukpura kypa «llym — Oomka ToBapiap, Xu3MaTiap KHAMAaTWHU Oaxoyaml BOCHTACH,
IOKOPH JIMKBHJUIMKKA 3ra 0yiran ToBapaup» [6] - ne6 tavpudaanrax.

Xyxanuk (aoNusATHHU camapaiyd OoLIKapuIljga Mya Maliiariapu OKMUMH TYFpUCHIArd ax0opoTiap
MyxuM pon ViHawau. Ilyn okumnapu TyFpucuaard MabayMmoTiap Oapua napakagard OW3HECMeHIap
TOMOHHUJAH XaJKapo aMalM€T/ia KeHI KYJUIAaHWIMOKJIA, Y KOpPXOHaJap MabMYpPHUSTHUTA XaM, TalllK{
doiinananyBumiapra xam 3apypadp. XYXKalIUK IOPUTYBUM CYOBEKT MEHEXeplaph Mas3Kyp
MabIyMoTiapjaH (oiinanaHud KOpXoHa JUKBUIIWINTUHA YPTaHUIIIA, AUBUIACHIJIApHU OeNruianiia,
Ul XaKd TabMHHOTH Ba OIO/DKET OWIaH Y3 BakTUIa XUCOO-KUTOO KWIMHUIIM HMKOHHUSTUIAH
¢oiinananunuiapu MyMKuH. MkTuconuérna myn Mabiariapu 4eKJIaHraH pecypc XUcoOIaHa Iy, IyHUHT
YUyH KOpXOHaHU MyBad(dakusITH KYN KUXATAaH YHUHT IyJl MaOJlaflapuHU camapaid OOLIKapHII
KoOunusitura cabad oymaau.

[Tyn OKUMUHHMHT MPOTHO3M KaMoMaJ €KM OpTUKYA OYIUINMHY yiap Maiao OYIMIIMIaH OJAWH KYTHII
UMKOHMHU SIpaTaJd Ba Iy OwWiaH Oupra amaira OMIMPHIITAH XapaKaTJIapHU Ty3aTHUII y4yH eTapinya
BaKT MaBxXyJ Oynmaau. X¥KajauK IOPUTYBUM CYOBEKT AKTUBIAPMHUHT OMp KUCMMHHU IIyJ MIAKIHIA
caKJanl XUcOO-KMTOOJapHM aMaira OMMpHII Ba ¢oiganu OutuM coaup OYiIraH Takaupaa Iyl
MaOJarmapuIal 1apxoi GporgaTaHuIl UMKOHUSATHTA draaup. [1yn OKMMIapuHHU MPOTHO3 KHJIHMII YIYH
Kyilugarwiap 0yiinya MabJIyMoTIIap OYIMIIN 3apyp:

» MaxOypHSTIapHUHT MUKIOPH Ba MY/JIATH;
» KeJNTyCH WHJI TaBOMHUJIA MaxXCyJIoT (MIl Ba XU3MaT)JIapHH COTHITHUHT PEXKATAMTHPUITAH XaKMHU;
» YTrad aaBpjard myJ OKHMIIAPHHHA MHKJIOpHIA OaxoJrarl.

Optukya mya MaOiarJapuHy KenuO TYLIUINK, MabIyM MyAJaTra Ba )KOpUH MakOypHsTIapHU TYIall,
WHBEHTApJIADHA COTHO ONUWII y4yH TyJd MaOJariapd TaKYWUIMTHHU aHWKJIAIIA Iyl OKHMH
TYFpUCHAAard XUcoO0T kepak Oymamu. Ilynm okumu TyFpucuzaru XucoOOT MOJHUSABUM XHUCOOOTHHHT
Oomka mak/ulapd OwinaH Oupranvkia ¢oiiamaHyBUwiIapra KyWuIarujiapHu Oaxojiall HUMKOHHHH
O0epyBUYM MabJIYMOTJIAPHU OJIUII UIMKOHUHH Oepaju:
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YTraH JaBp y4yH IIyJl OKUMJIAPUHUHT Y3TapullI;
co(h akTUBIAapAAry y3rapuiuiap;

JMKBUJIUK Ba TYJIOB KOOMIUSTHHUHT Y3TapHILIy;

ASERNEENERN

XYKaIUK IOPUTYBYH CYOBEKT (DAOTUSITUHUHT alpUM TYpJIAPUHUHT caMapaopJIury.

[lyn okummapu TYFpHUCHIATH MabIyMOTIIAD XYXKAJIWK IOPUTYBYM CYOBEKTHUHT HILIA0 YHKAPHUII
KOOMIMATHHU OaxoJiall Ba yjapra OyiaraH SXTHEKHHH aHUKIAm y4yH 3apypaup. |AS 7-con «llyn
MaOarapu Xapakatu TYFpUCHIA XUCOOOT» XalKapo MOJHSIBUN XUCOOOT CTaHIAPTHHHHT MaKCaJIu
orepanvoH (>KOpWii), MHBECTHIIMOH Ba MOJIMSBHU (aoiHATIaH KeMHO YMKKaH IyJl MaOyarjiapd Ba
VIApHUHT SKBHBAJICHTIIAPUHUHT TapUXUW Y3rapuluiapu TYFPUCHAA MabJIyMOT OepuIngaH uodopar
9KaHJIUTH OEKHU3 HMac.

[lyn »kBuBaneHTnapu KucKa MyagaTiud (TYJIOB MyJjaatd 3 oOWgaH KaMm), IOKOpU JIMKBUIJIU
UHBeCTULMsUIAap OYnuO, yiap OCOHJIMK OMJIaH MabJiyM MUKIOpJAArd Iyira aiupOouuiaHaau Ba yiaap
KUMMaTUHUHT y3rapuiiy xaBpu ceswnapiu smac. [1yn skBuBaneHTnapura Kyiuiaaurad acocuil tainad
HIyHJAaH WOOpaTKM, yjlap HMHBECTULMS EKU OOIIKa MakcaJyiapia sMac, Oalkd KHCKAa MyAIaTiv
Ma)XOypUATIapHU TYJall YUyH KYJUIAHUITUIIHIUD.

Mamnakatumusaa 1yJl OKUMIIAPUHU TaxJIWJI KAJIMII Y4yH acocui xyxokaT «llyn okumu Tyrpucunaru
xucoboTyaup. I[lyn okummapu TYFpucCHAArd MabIyMOTIap MPOTHO3 KHJIMHTAH JUCKOHTJIAHTAH ITyII
OKMMJIAPUHU YJApPHUHT KOPUM KUKWMaTiIapu OWlIaH TaKKociall Y4yH MOJAEIUIAPHU WILIA0 YHUKHILITa
UMKOH Oepanu. Ilyn okumiiapu Xakujaard MabiayMOTJap KYNHMHYA KeTaKakJIaru IyJl OKUMJIaApUHUHT
MUKJIOpY, YHUHT BaKTH Ba aHUKJIUK KYpcaTKu4u cuaTuaa UIUIaTUiIaIu.

IOkopuna aiftn® yTunraHuaek, STpu ycyn (akar XyKaauK IOPUTYBYH CYOBEKTHHHT OIEPallMOH
daonuaTUra TAAUTYKIUAMP, YYHKH YHUHT OOlIKAa Typiapu (MHBECTHIMS Ba MOJMSIBHI) Y4yH
XUCOOOTHUHT ymIOy OYiIuMiapuia akc STTUPWITAH MabIyMOTIap Xap TOWM TYFpPU YCYyJ acocuaa
MIAKJUTAHTUPWIMIIM ~ Makcaara MyBOMUK. XHCOO-KUTOOJApHUHI  OOLUIAaHFMY  HYKTacu  cod
doitna/zapapaup (ConuKaaH oaauH xaM ¢oiiga oMUY MYMKHH, JISKHH KEWWH YHU JapoMaj COJIHFU
y4yH MocnamTupuin kepak). Cynrpa cod ¢oiina/zapap MUKIOpH XaKUKUI Iy OKUMUHM (OJIMHTaH Ba
capduadran) xucoOra oyiraH XoJijja MabIyM OUp Tap3/a Ty3aTHUIaJu Ba yJIapHU KyHUIard pacM OpKajiu
udponanam MyMmkuH. byHna Qoiiga Ba 3apapiap TYFpUcHIard XUCOOOTHHHI Xap Oup caTpuHH
XHcoONam Kacca YCYIH OpKaiu TpaHcopmamusuiaHaad. MacanaH, COTHIIAAH TyIITaH Iyl
TYIIYMJIAPUHUHT XOJIATUHM XUCOOTa OJICAaK, COTUII XYKalIUK IOPUTYBUYM CYOBEKTHUHI Iyl
MaOJaFIapuHUHT Kynaiuimura onu0 Keiaaau.

AmMmo Oy mynra vnulad 4MkKapuwiIrasjga coaup Oymaau Ba arap TOBap COTHJraH Oyicana, JEKHH Iyl
XaJId KenMara Oyiica, TalIKWIOT XapUAOPJIApUHUHT Kap3u opTaau. by XoyaT KyIuHYa COTHII BakTH
MaxcyJaoT (MIUIap, XW3MaT)lap >KYHaTWIraHaa coiaup Oynanu, yHra Kypa AapoMaja Xald IyJau
onMHMaraH Oyica XaM TaH ONMHagW (XucoOusam ycynu). Hakn mymHMHT Kymadumm aeOuTopiIuK
Kap3aapu TYJaHTaHJaH (KaMaWTUpWITaHAaH) KeHuH coaup OYIMIIM MYMKHH, Tapyd TOBapiapHU
cotull OynMaca xaM. MabIyMKH, XapUAOpJapHUHI XHUCOOOT daBpua COTHJITaH ToBapiap Oyiinmua
Kap3JIapuHU TYJAll JesApid Xed KauoH XYIJAu Iy JaBpJard COTUINTa TeHT Oynmaiian. Bynman
TaIIKapH, 1eOUTOPIIMK Kap3iapy YMyMaH TYJIaHMAcluIHd, )KOpUH XUCOOOT JaBpuia 3ca YTraH JaBpjaa
COTIJITAH TOBapyiap Y4yH cuér-(akTypanap TYJaHWUIIN MyMKHH. ByHmail Xonat wm Xaku Oyiinua
KPEeIUTOPJIMK Kap3japu Ba yHAArd XucoO-kuToOyapra Xxam OOFMUK. MacanaH, UIIYM XOJUMIIapra Mill
XaKku XucoOjaHraHu OwjiaH, JIEKHMH TYJIaHMarahjuru cabalmu OyxranTepus XMcOOHAard xapaxatiiap
omanu (Qoiina kamasan), JEKUH acauga Madbiariaap capdaHnmaiiu.

bynnan Tamkapu, Kylunara kypcaTkuwiap goiganan ynuiad KOJIUMHUIINA MyMKHH:

» oOnuranus Myko(OTHHH KalTapwuI,
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KEYMKTHPHITaH COJMK MaXOYpUATIApHHNA KaMalTHUPHILL;
BaJIIOTAJIapHU KaiiTa Oaxoaiiga Kypc ¢papkiapuaaH olvHagurad goiina;

Kapam KaMUSATHUHT co¢ Gorgacuaaru ymy;

YV V V V

acocHii BOCHTaIap Ba HOMOJIIHI aKTHBIAPHH COTHIIIaH OJIMHTaH JapoMajijiap Ba Oomkaap.
3 HaBOaTuaa (oiiaara Kyiuaaruuap Kynau:

acoCHil BOCHTAIap Ba HOMOJIHI aKTHBIAPHHUHT SCKUPHIIIH;

KCUUKTHUPHUIITAH COJIUK Ma)K6ypI/I$ITJIapI/IHI/IHF OIIMIIH,

aKTHBJIAPHH XUCOO1aH YMKAPHIIIaH KYPUJIraH 3apapiap;

aCOCHil BOCHTaJIap Ba HOMOJIMH aKTHBJIAPHUHT SCKUPHUIIIHIAH KeJIUO YMKKaH 3apapiiap;

BaJIIOTAJIApHU KaiiTa Oaxonaiiga Kypc GpapKiapuaaH Kypuirad 3apapiap;

vV V V V VYV V <

obnuranusiap Oylnya yerupMaHu Tyjaml Ba OOIIKaiap.

bunBocuta ycynra myBoduk, cod JapomagHu yeumra Kapad Ty3aTull KUpUTUIIAIH, arap:
AKTUBJIAp KUMMATUHUHT [TaCANUIIIN;

Ma)XOypHSITIap MUKIOPUHUHT OLIMILIY.

AxkcuH4a, cod mapomaiara nacaiTHPHINTa Ty3aTHII KUPUTUIAIH, arap:

AKTHBJIap KUHMaTUHUHT OIIMIIIH,

YV V.V V V

Ma)XOypUsTIap MUKJIOPUHN KaMalTHUPHILL.

XYyKanuK  [OpPUTYBUM CYOBEKT (AOJIMATHHUHT Xap Y4 Typu (ONEpaluoH, HWHBECTUIMS,
MOJIMSIAIITHPUIL ) HU HATUXKACH HAKJ MYJHUHT cod KupuMH (+) €ku co YMKUMHU (-) OYAUILIN MyMKHH.

Taxmun y4yH TaaKMKOT OOBEKTH KypWIMII COXAaCHUAAard MHUPUK TAIIKUIOT XHUCOOIaHYBUU
«V3caHOATKYpHIIMIIMATEPHAIIAPH»  VIOIIMACH ~ TapKHOMra  KHPYBUM  XyKATHK  IOPUTYBUH
CyObEKTIapUHUHT )KOPUH aKTUBJIAp KUHMaTH Oup Heda JJaBp MOOAHHUAArH MabIyMOTIAPH JKaMIJIaHIH.
Yy MabiyMOTIApHH SKOHOMETPUK MonesamTupuin yayH STATA mactypu TaHnmaHuO, >KOpUit
aKTUBJIAD Y3rapuillira TabCUpP 3TYBUYM OMWJUIAD AJOXUAA YPraHWIAW, IIYHUHIAEK TOBap MOJAMN
3axypajap Ba KHCKAa MyIIaTJId MHBECTULMSJIAD AHT KYyWIM TabCUp ASTYBUM OMMILIAP SKAHIIUTU
aQHMKJIAHIH.

Mopnen cudarnuiauruiy 6axosaniia KOJAAUKJIAPHUHT HOpMajd TaKCUMOTIa 3ra SKaHJIWJIUTU IIapTura
XaMm anoxuja 6epuwinu. by mapTHU Typau XUl ycyijaa TeKIUPUII MyMKHH.

Xynoca YpHHIA aWTHII MYMKHHKH, «Stata» nacTypu OpKald Ty3wiraH opKajiu udomamam MyMKHH.
Maskyp perpeccust TeHrjiamacu Takiud KWiIraH rumore3aHu acocnad Oepaau. Kucka mynnatinu
MHBECTHUIMSUIAp Ba TOBap MOJAJWN 3aXMpaJlapHUHT Y3rapuil X0JIaTd OWiiaH cod TYUIYM SKOHOMETPHUK
MojetamTupwiIaan. byHnan kypuHanukd, ©0030pAa HCTEbMOJI TaJAOMHUHT TMAacalMIIM J1TaBOM
9TaéTraHd HapX-HaBO OUIMIIMHU 4Yerapajad TypraHjurura, Kaepaagup aediasuus MapxXyJIMTrura
Kapamai, aBBaJo, myJ1 MaOJIaFIapuHUHT YJIKaH SMUCCHICH XUCOOHIaH OaHKIIap JTUKBUUIUTUHU CaKiIal
TYypHUII Makcaauga OaHKJIAp Ba MOJMSIBHHA CEKTOPJIApHUHI XKyJda KaTTa MHUKAOpJAA MyJ KpeIuTiIapH
OwsiaH TYIIUPUIUIIN OUp KaTop Mamilakatiapja HHQISIUS Kapa€HIApUHUHT KECKUH Ky4yalind KeTull
XaB(UHHU t03ara KenTupau. byHnail xonat xy»)amuk cyObeKTIapUHHHT XaM I1yJl MaOJjaFiapuHu TYFpu
OomkapuiHy Tanabd dTaau.
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