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HOJIABJIAT HEHCHUS ®OHAJAPUHUHT MOJUABUN AKTUBJIAPUHU
NIHIOHYJIN BOIIKAPULHIHUHI XOPUX TAXKPUBAJIAPU TAXJINJIN

AHHOTaIII/IH. MaKOJ'Ia HOOaBJIaT IIE€HCHUA (I)OHI[JIapH MOJIUSIBUN AKTHUBJIApUHHU
MyBad hakusITIN WHBCCTUIIMSIAIIHA PHUBOXJIAaHTUPHUII, pHUCKIapHU
MUHUMAJIAIOTUPUII Ba paK06aT6apI[OIIIJII/II‘I/IHI/I OIINPHIIL Omiad AHada
PHUBOXKJIAaHTHUPHIII, MeHCcHus JKamMFapManapu (aoIMATUHUHT y3ura X0C
XYCyCHUATIIapUHHA XOpI/I}KI/Iﬁ T&)I(pI/I6aCH MHUCOJIMa TaKOMUJUIAIITHUPUIIITa
OaruIUIaHTraH. MaMJ'IaKaTI/IMI/ISI[a TAIIKWJI STUJIHMIIK PpCKaJallTUPrad HOJaBJIaT
neHcus  (QOHUIAPUHUHT MHBECTUIMSA TOpTheIapuHu  OOIIKApUIIAAXOPHKHIMA
MamJakaTiaap amanuéThaa MabiayM CTPATETHMsUIApHU  KyJUIalldyJulapu  TaXJIWI
KUJINHTaH.

Tasnu cy3 Ba ubopanap: IleHcus QoHau,neHCUst KamrapMmacH, HOJABJIAT
nmeHcuss (QoHAM, MOJMSIBUM aKTHBJIAp, akKIusA, OOJMramus, pHUCK, JdapoMa,
MHBECTULHIAP.

Abstract. The article is devoted to the development of successfulinvestment of
financial assets of non-state pension funds, further development by minimizing risks
and increasing competitiveness, improving the specifics of the activities of pension
funds on the example of foreign experience. The article analyzes the ways of
applying certain strategies in the practice of foreign countries when managing
investment portfolios of non-state pension funds, which are planned to be created in
our country.

Key words and phrases: Pension fund, pension fund, non-state pension fund,
financial assets, stocks, bonds, risk, income, investments.

Kupum.

bo3op wuKTHCOMMETH pUBOXKJIAHTAH MaMJIaKaTJIapHUHT HOJABJIAT TIEHCHS
donmrapu (HIID) nadakat Kymmmua TICHCHUS TAabMHUHOTA BOCUTACH, OajKu
UKTHCOMUETra KaTTa MUKIOpAA capMmosuiap MaHOam xucoOnaHamau. PuBoxiaHran
napnatnapaa HII®dnapu  MonusaBuit  xuxatnan — gakar OaHK — TU3UMMHra
takkocnanaau. llly Ownan Oupra, HII®nap kymuMua MeHCUs cXeMallapuaH
dolinananaguaap: 6aHK JIEMO3UTIaApPU MPUHIIUIIMIA ACOCIaHTaH SHT OJINH KaMFapma
cxeMmayapujaH TOPTUO, MYyCTaKWJ paBUIlAa, W OepyBUYM €KM HWIIOHWIHM IIaxciap
ToMoHH1aH MabnarnapHu HIIdra sxoimamTHpuiHUAT apaiaiil cxemanapura Kajaap.
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XankKapo MOJIUSIBUK MHCTUTYTJIAD TOMOHUJAH MamJIaKaTJIApPHUHT WKTUCOAUI
UCIIOXOTJIapuHU Oaxojamijga HOAAaBiIaT TeHCHs QoHIapu (QaoiausITH Ba YHHHT
camMapaJopJIMId XaM ajoxXuja Xucobra onuHaau. TabKuJIall >KOM3KH, HOAABIAT
neHcus ¢oHmIapy HadakaT KymiMM4Ya TEHCUS TabMUHOTH HMHCTPYMEHTH, Oajku
UKTUCOAUETTA Y30K MYAATIIM MHBECTUIIMSI MaHOACH XaM XUCOOIaHaIH.

bozop MmyHocabaTnapu mIapouTHAA HOAABIAT TEHCHUS >KaMFapMacCUHUHT
MOJIMSIBUM pecypcllapd YHUHI JapoMajjiapyd Ba Xapaxkarjapu Oyilnda camapanu
Kapopiap KaOyn KWJIMII, >KaMFapMAaHUHT MOJHUSBUN OapKapOpJIUTHHU TabMUHIIAIITA
KapaTWiraH xamjia TNEHCUST MaXOypUATIapUHM TYJIUK Ba Y3 BaKTHAa Oa)kapwuiil
opkayiu Oomkapuiaay. [leHcus: pecypciapuHUHT WKTUMOUM MYHAITUPWITAHINTH Ba
Y30K MYIJATIU XYyCyCUSTUHM xucoOra onrad xojjga HIIDHUHT ummoHwmMiurd Ba
OapKapOpJIMTUHU TabMUHJIAII yYyH WHBECTHLMS (DAOMUSATUHU TAUIKWAJ STUIIra
anoxujaa 3pTUO0O0p KapaTUll JIO3UM.

[y HykTaum Ha3zapiaH, HOJABJIAT MEHCHUS (OHUIApU XaM Wil OepyBYH, Xam
UIIYHA YUYH xK03ubagopaup. YyHkH, HOAABIAT MEHCHUsS (POHIJIAPUHU TaKIU( ITYBUU
KOMITAHMSUIAp FOKOPH MajlaKajiu WITYWIApHU €JUIall Ba YJIAPHU Y3UAA Cakjaad KOJUII
MMKOHUsATUTa draiap. ByHuUHr cababu sca oanuii: Xap KaHJald HIIYU IOKOPH
Japakajgard MeHCUs YTKazMallapuHU Takiud 3TyBuM OOLIKAPYB KOMIAHUSIIAPUHU
kunupaau. Honaenar neHcust GoHAMApU KENTYCHUJA OJIMHMILNK Babla KUJIMHTAH
JapoMajiap MIMYUiIap Y4YyH Kelakakaa Y3 HadakacuHU TabMUHJIANI MaKcaauaa
TalIKWI ATUIAIUTaH IaXCUi )KaMFapMaJlapHUHT YpHUHH O00ca OJaau.

2. Ajaduériap mapxu.

byryuru xkynaa Hogasnat neHcus GoHuiapu GaoiSITUHH MAKIUTAHTUPUITHAHT
WHCTUTYIIMOHAJI aCOCIApUHU SIPATHILl, HOJABJIAT TeHCUs (oHIapu (aoTUSITHHU
TAlIKWJI STUII OPKAJW aXOJUHUHI MEHCUS €EIUra eTrraHuia MEHCUS TYIOBIapH
Oyiinya TaHJIOB XYKYKJApUHU JKOPUW OTHUIN, HOJABIAT TeHCUs GOoHIapu
MaOJariapuian camapaiu (HonanaHuIl OPKaJld UHBECTUIIMOH (PaOJUIMKHU OUITUPUIII,
MUJUTMA TIEHCUS TU3UMHHHUHT CTpaTeruk BasudacugaH Kenud YMKUO aXOJIHMHUHT
UXTUEPHUI TIEHCHsI CYFypTacu coxacura (haoil *ajnd KUIIUII, TEHCUOHEpIap TypMYyI
JapaKaCUHM OLIMPHINra KyMakJallMiiga HOJAABJIAT MEHCHUS  (OHAJIAPUHUHT
WOKTUMOMI ~ aXaMHUSITUHM ~ sIHaJa OWIMpUII  KaOu  Joj3ap0 MyaMMOJIAPHUHT
MaBXYJIUTH yJIapHU OapTapad dTUII Oopacuaa WIMHA TaAKUKOTIAp OJIU0 OOpHUITHH
TaK030 3TMOKJA.

I'yceBa (2006)nuar ¢ukpuya HOMaBIAT TeHCUS (OHAM AKTUBIAPUHH
OOIIKAPUIITHUHT Makcajau, Oy aKTUBIApHU KUMMATIM KOFO3Jiapra Ba OOIlKa
MOJIMSIBUM BOCHUTAJIApra WHBECTULIMS KWIMII OpPKaJIW YJIApHU KYIAWTUPHUILLIAH
noopar. HII® akTuBnapuHu CTpaTEeTHK >KUXATAaH OONIKAPHIN yiiap OWIaH OOFIUK
MOJIMSABUIA Ba XYKYKH MyHOcaOaTiapHU YpHATUII Ba Y3rapTUPHINTa, IIYHUHTIEK
KOpUW aKTUBJIAPHUHI Oapya »3yeMeHTIapuaaH ¢oilalaHul caMapagopiIUuTruHu
OLIMPUIITa NYHAITUPUIIUIIN KEPAK.
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XauymoBanuHr (2015) duxpuya HIID akTuBnapuHu OOIIKAPUIIIHUHT aCOCHI
MakKcaau TEHCHUS >KaMFapMalapy Ba 3axUpajapyuHU Cakjiad KOJMII Xamjaa yJapHU
KYTIAaUTUPHULLIUD.

Khmelevskaya Ba  Gomkamapuuur  (2018)dukpuuanonaBaaT  ICHCHS
(GOHAVMHUHT UHBECTUIIMOH CAJIOXUSTH MHBECTHUIIMOH pecypciiapra acocyianrad 0ynuo,
yllap WIAK/UTAHUIIMHUHT Y3Ura XOC XyCYCHUSATIapu OujiaH axpanud Typaau.
Kamrapuiran 6agaap Moaust 0030pua NEHCUST aKTUBIIApUTa KOMIAIITHPUIIAAA Ba
VIAPHUHT aKTHUBJIApra >KOWJAIITHPWIMIIHMIAH OJMHIaH TIeHcHus Oanamiapu Ba
MHBECTULIUS napomaaiiapu (€Ku 3apapiapy) >KaMU HOJABIAT TNeHcus (poHaunmapu
UIITUPOKYMIIAPUHUHT IIaXCUM TEHCHs XucoOyiapuaa KaiJ dTWITaH TEHCHUs
KaMFapMaJlapuHH Takui 3taau. [leHcus sxamMmrapMagapuHUHT OUp KMCMU HOZJABJIaT
neHcus (QOHJIAPUHUHT  KOPUH  MaKOypUATIApUHM, WIy JKyMJIaJaH IEHCHUs
TYJOBJApPUHU TyJjamra WyHantupuinaau. [leHcus kamrapMacMHHUHI KOJTaH KUCMU
MEHCUSl  KaMFapMajJapuHU  [NAKIUIAHTUPHINTa  WYHAJITUPUIIAIU. [Tencus
KaMFapMaJlapuHd yMyMHUl MUKIOpH, WyHUHrAek, HIIOHWHT TakcumilaHmaran
uHBecTHLM napomaanapy HIIOHUHT HHBECTUIUS pECYPCIIAPUHHN TAIIKWI KAJIAIH.

[ynaait KuinO, MeHCHUs TabMUHOTHTA YMYMHI €HJAIIyBJap MaBKyJ >Mac.
Xap 6up naBnat GyKapoJapHUHT TIEHCUSI TABMUHOTHIATY UIITUPOKH 1apaKaCuHU Ba
Iy TapuKa HOJABJIAT MEHCHUS] TABMUHOTUHUHT YPHU Ba POJIUHU OCITHIIANIH.

3. TagIKUKOT METOI0JI0T USICH.

HopmaBnar mneHcus (OHAMHUHT  OOLIKApyBU oOJiAuAa TYpraH acocuil
Bazu(anapiaH OWpU aKTUBJIAPHU YJIAPHUHI KUWMATUHU OLIMPHUILI MAaKCaauaa
oomkapunyup. lllynra acocmanu®, HomaBmat meHcUs (HOHUTApU aKTUBIAPUHUHT
KUMMaTH YHUHT €Takud KypcaTKuwiapugaH Oupu cudaruma TaH ONMHAAU Ba Y
JOUMMI paBHILa Ky3aTHO OOpuiIaau.

Hopasnar nencust poHaM MOJIMSABUN aKTUBIAPUHHU OOIIKAPHUII OMOHATYMIIAP
Ba MIITUPOKYMIIAPra MaXOypusTIapHUA Oakapull Makcaauia SHI KaTTa UHBECTULUS
JApOMaJIMHU OJIUII YUyH TIEHCUS 3aXUpajiapy Ba ¥3 MyJIKUIaH (HONJaTaHUIIIHUHT YHT
camapalii yCyJUIapUHH TaHJIAITHUHT SKYHUI MaKcaaura ara OYJIuIm Kepak.

[lencusa xamrapMalapUHUHT UHBECTULIUS (DAOTUSATUHU TAPTUOTA COJIMLIHUHT
MKKUTa acOCHl YCyJlIM MaBXyJI:MUKIOPUN YEKJOBIAp XaMJAaaHUK Ba IyXTa
VWJIAHTaHCTPATETUK KOUJAJApUHU Kopuil dTuil. KynruHaa Mamiakatiap aHbaHaBHU
paBULIa MHBECTULMSUIADHUHT MUKJIOPUHM YEKJIOBJIAPHUHHU KYyJUIaUInIap.

Mukopuii yekam yCyJTuHUHT ad3aiiKiapu:

» ymOy deknoBiap MyBaddakuiarcu3 capMmosiap xaBpuHU KamalTHpaid,
YyyHKU ynap "xaBguu" ne0 XMCOOJAaHraH akKTUBIApra capMmos KHpUTUIITA WY
KYyAMaiili Ba PUCKIAPHU KOHICHTPAIMSICHHU KaMaWTuUpHIl ycynu cudaruma
nuBepcudUKaIUSIHA Ha3ap/a TyTau;
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» ymOy dekioBmap kadonaT BasudacwHM Oaxkapaaud, YyHKH yJiap amaira
OLIMPUIIANTaH KouJanap ojaTaa HucOaTaH KaM TaBakKkal OmiiaH GapKapop Japoma
KEJITUPAJIUTAaH aKTUBJIApra capMosi KUPUTHUILIHUA Ha3apAa TyTaJlu;

» MHBECTUIIMSJIAP HUCOATaH MacT MHBECTHUIUSA XaBhu OWIIaH OOFIHMK OyiraH
Ba KMMaT y3rapumimira O0oFauK OyJIMaraH akTUBJIApra KUPUTUIIAH;

» UEKJIOBJIAp MIIOHWIWJIMKHU TabMUHJIAWIW, Oy TICHCHS >KaMFapMaliapH
(haoMMATHHUHT aCOCUH PUHITUITN XUCOOIaHA TN,

NHuBecTuiys 1apoMaiylapuHUHT MUHUMAaJ CTABKACUHU aHUKJIAIl METOJUKACH:

v ymby Meromukana yrran 36 ol jaBomuaa Gapua IEHCHs KaMFapMallapu
y4yH WHBECTULIUS JAapOMAJJIApUHUHT YpTaya TOPTWITaH CTAaBKacu XHCOOIaHaIu
(xucobmamga Mabnarmap KypcaTkuwiapu 15  ¢omsman  omaguran  6030p
pEHTa0eIIUTH X1UcoOra OJIMHMAaNIN);

v HHBECTHUIMS JapOMaUIApMHUHT 3HI KaM CTaBKach Oy yprada TOpPTHJITaH
craBkanan 50% €xu 4 Ghousnu MyHKTAAH MacT OYiraH, Kaiicu Oupu nacTpox Oyiraxn
cTaBKka J1e0 XucoOIaHaIu.

HII® aktuBnapunu Oomkapuil cudaTtiHA Oaxoniam METOIUKacH. Yoy
METOJI0JIOTHsI OOIIKAPYB KOMIIAHMSUIApU TOMOHHJAH HWIIOHWIM OOIIKApUJIaIUTaH
AKTUBJIADHU WHBECTULIMSI KWJIUII  CaMapaJopiurvuHu  Oaxoyaiml  TapTUOWHU
oenrunaiinu.bomkapyB KOMIAHUSCUHUHT (GaoNUSITH HAMyHaBUW MOPTHETHUHT
peHTabeuru  OOIIKapyB KOMIAHHMSCH TOMOHHUIAH YTraH MablyM BakKT HWYHA
OJIMHTaH JIapoMaJi OMJIaH TaKKOCAlll OpKajii 0axoJiaHaIx.

4. Taxyiui1 Ba HATUIKAJIAP MYX0OKAMACH.

Kaxon amanmuéruna HII® nadakar kymmMua neHcHs TAabMUHOTH BOCUTACH Ba
UKTHCOMUETra  MYXUM  capMmosuiap  MaHOaw, Oajdku  MabiyM  Japaxania
UKTUCOAUETHUHT CaJOU TOMOHJAPUHU MXKTUMOUM coXara TahCUPWUHU FOMIIATHUII
MMKOHMHM Oepaauran Tu3uM osneMmeHTnapugad Oupunup. AKllza HIID
AKTUBJIAPUHUHT MOJIMSIBUM XaKMH | TpWIIIIMOH AoJiapaaH opTUK, byrok bpuranusna
- 600 mwumapa, Kanamaga - 120 mwuuapa, Yunuaa - 15 mwumapsa aosuiapHU
Tamkui dTaan. MonusBuii uMkonusitiapu oyiinua HII®nap nadakat puBoxianrad
MaMJIaKaTJIApHUHT OaHK TU3UMJIapy OUJIaH TaKKOCIaHa/IH.

HII® axtuBnapunu Oowmkapum neranna HII® mneHcus 3axupaiapyHUHT
pyxcaT OTWITaH WHBECTHUIMS OOBEKTIAPUHU KOpPUW OOMIKApWIIl Ba YJIapHH
ONTUMAIIIAIITHPHUII MAKCAIUIA YIAPHUHT TY3WIUIINHU Y3TapTUPHIN TYITYHUJIAIH.
KenumyB Oyitnua HII® mabmarmapunu  Oomkapuil —Xycycuil — OoLIKapyB
KOMIMAaHUACUTa TOMIIMPWITaHIa - UHBECTULIMS Japomajyiapuau oiuimn yayyH HIID
TOMOHH/IaH OOIIKAPWIAJNTaH MEHCHS 3axXupajapyuHU UIIOHYIM OOIIKApyBra myJiTuK
yrkazum, HII® aktuBnapu octuaa - NeHCHUs 3aXUpaiapu Ba MEHCUA KaMFapMallapy
TYIUIAMUIUD.

Jlotun Amepukacu Ba Mapkasuii EBponaga HomaBinaT mieHcus (OHIIApU
OOILIKApYBU OCTHAArM aKTUBJIAPHUHT Te3 Ycuiuu 21-acp Oomapura Kaaap Maxauidi
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KUMMATJIA KOFO3J1ap OO30pMHUHI PUBOXJIAHUIIMIA MXKOOMM TabcHp KypcaTiu:
acocaH MWUIMN oOnuramnusuiap O0030pJapyWHU PUBOXKIAHUIIHMIA HAMOEH OYIH.
Ilencus xamrapMasapu XykyMmariap, XycycaH Benrpus, [losbma Ba Mekcukana
OCH3MHIN YUKUHIWJIAPHUHT JIMKBUJJIUTU Ba PEHTAOCIUIUTHMHU SIXIIWJIAIl UCTarura
xucca kyuay. LHlynunraek, yaap ypra Ba y30K MyAJIaTiad KOPIOpaTUB oOauranusiap
YyeummHn KyJutaO-KyBBaTianuinap. HomaBnar neHcus (oHAJIapu akTUBIAPUHU TE3
Yeumm OVitmyalunmma Ky3aTwirad - Oy y30K MyIJaT/IH KOPIIOPATUB OOJHMTanysiap
6o03opunn  spartumiaup:  90-WWsutapHUHT  OMpHHYM  sipMUAa  oOJIuranusiap
YUKApWIMIIUHUHT YpTada myanatu 10-15 fiunau, XXI acpaunar 6onuiapuaa - 10-20
Mk Ba xarro 30 WuiMK oOnuranusuiap 4MKapwiaud. Ywnwparu akcapusit
KOpIOpaTuB OOJUranusiap HCTEbMOJI HapXJapH UWHACKCUra OOFfaHTraH Xucod
Oupnurura uHAeKcnaHaau. OOnurauus MHACKCAUUACH TEHCHS >KamMfapMaliaph Ba
CyFypTa KOMIIAHMSUIApU YYYH SHI SIXIOM HWHBECTULMs BocuTacu Oynau. I[leHcus
xKamrapMmanapy UYWIMHUHT KUMMATIM KOFo3nap Oo30opiiapura, IIyHUHTIIEK OOIIKa
MoJins 0030papy Ba MHCTUTYTJIApUTa CE3WIApIIN TabCup KypcaTtau. XycycaH, yuoy
MaOnarmapHu OOIIKApUIl OCTUAArM AKTUBJIAPHHUHI akiusiiap 0axocu Ba KamuTal
Xapaxkarjapra ce3wiapiau tabcup kKypcatau. llly Ounan Oupra Tamku Tabcupiiapra
HUcOaTaH Yy3rapyBUaHJIMK Ba CE3TUPJIMKHU KaMaTUpHUINTa KaTTa XUcca KYIIWJIH.
Uunu, AprentuHa Ba llepyna meHcHs UCIIOXOTH SHT AXIIM XYKYKUH Ba MEBEPHUI
uH(ppaTy3uIMaHu OUPIAIITAPUO, WHBECTUIMSA KapopjapuHu KaOyll KWJIUIIIA
NPO(PECCUOHAIUIMKHA ~ OMIMPUO, "MHCTUTYIMOHAI KamuTaud" HUHT CE3WIapiH
napaxaza TYIUIaHMIIWTa KaTta Xucca Kymau. HopaBnat mnencust ¢onmyiapu
OOIIKApYBUJATH AKTUBIAPHUHT VCUIIM HadakaT MaxXaUIMil KUMMATIA KOFo3jap
OO30pMHUHT PUBOXJIAHUIINTA OaJKU CYBEpEeH TallKh Kap3 Oo3opiapura Xam
CE3UJIapJIM TAbCUP KYpCaTIH.

Man6anapuu TaxJauia KWIMO HIYHH TabKUJUIAIl KEPAKKH, JKaxOH aMaluéTuia
MHBECTULIMS (DAONTUATUHU TapTUOra COJMIIHUHT MKKUTa ACOCUHTYpU MAaBXKY.:
WHBECTULIMS TTOPTHETUHUHT TY3WIUIINTA TYFPUIAH-TYFPU MUKIOPHUI YEKJIOBJIAp Ba
«prudent management» ¢Exu "okwioHA" OOIIKapyB Koujanapu. bupuHuM Typ
aKTUBJIIADHUHT aiipuM Toudanapuaa, acocaH 0030paa HapxXJapu ce3ujapiu
y3rapyBuaHjiurd Ba NACT JMKBUJJIWIMIK OYJraH BOCHUTaJapAa >KOWJIAIITHUPUIITA
KYWWUJIaUTraH 4eKJIOBIapHU aHriaTaau. [leHcus xamrapManapumanin OepyBUYMHUHT
MOJI-MYJIKUTa KyWWiIaauradH MaOnariap MHKIOPH, NIYHUHTACK, YHHUHT TYJIOB
KOOMIHMATH XaBPUHU OJAMHHU OJUII, 1Ty OujaH Oupra, Mandaatiap TYKHAITYBUHH
OJIIMHU OJIMII Yy4YyH 4ekiaHrad. MHBectuuusi (aosMSITUHH TapTUOTAa CONUIIHUHT
MKKWHYMY TypU aKTHBJIApHU "OKUJIOHA" OolKapuil Omian OOFMK 0ab3u TajdabiapHH,
abHU (aKaTruHa ¥3 MYJIKUE MaH(aaTiapura OOFJIMK OYJIWIIM MYMKHH OYIraH
UIIOHUO TONIIMPUIITAH AaKTUBIAp OWIAaH omepanusiaapra OynraH MyHocabaTHU
aHrJIaTajau.
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[lencna >xamMFapmMacu UMIITUPOKYMIIAPM Ba  TabCUCUMIIAPU  ypTracuzaa
MaH(paaTIap TYKHAITYBUHUHT OJITUHH OJUII YIyH UKTUCOIUETH PUBOXIIAHTaH Oapya
MaMJIaKaTJIAPHUHT KOHYH XYXOKaTjapuJa I[E€HCHS JKaMFapMalapd TOMOHHUIAH
yJIApHUHT MyacCHUCIapHy, XyCyCaH Ul OepyBUMIIAPHUHT aKTUBJIApUTra MHBECTULIUSIIAD
KAPUTWIMIIN YeKJaHuiy mapt.lleHcus xamMrapMallapyHMHI yrolIMaraH 0o3opna
UHBECTHLMS (aonuaTh XaM KYNI'MHa Mamlakariapja ce3wIlapiid Japaxaja
YEKJIAHTaH.

[y Ounan Oupra, Aespiau Oapua MamiIakaTiapaa MAUIMNA XyKyMaT TOMOHHUIaH
YUKApWITaH KUMMATIU KOFOo3Japra capMosi KMpUTHIIZA YEKJIOBJIAp HMYK, aKCHUHYA,
allpuM Mamilakatjap/a WHBECTULMSJAPHUHI MHHUMAal Japa)Xacd KOHYH OuiaH
oenrunanaau.Macanan, ABCTpusiia TEHCHs >KaMFapMajiapy >KaMH aKTHBIIAPHHHT
kamuga 35 QousuHM wunoTeka oOIWranusiapu, JIaBiar 3aéMiiapd Ba €Bpojia
KypcaTwiran kap3 MaxOypustinapura capdpnamu mapt. PpaHuusga MeHCUd
*amrapmanapu kamuaa 50 pous mabiarHu XyKyMar Kap3ura capgJaliy Kepax.

AKcapusT  JaBilaTiap IEHCUS  KaMfapMallapy  TOMOHMIAH — XOPWKHUI
BOCUTAJapHU AKTHBJIAPHU TaKcUMJalml Oyiuva TYFpUAAH-TYFPU JMMUTIAPHU
Oenrmnaml  €KM  BAMIOTAHM TEHIVIAIUTUPHUIN  KOWJAJApUHHU  KyJUlalll  OpKaJld
yekaunuiapHu xkopuM Kunaunap.Macanan, lanus, I'epmanus, Ilopryramms Ba
Ouunsnausaaa kamuga 80 ¢dou3 mneHcus MaxOypusaTiapu Maxalldd BalioTaza
KYypcaTuiral akTUBJap OWJIaH TAbMHUHJIAHUIIN KEpak.

1-orcaosan
2007-2017 iinnnapaa TypJau MamiIakat/ap neHcus (poHau noprgesiapu
TAPKHOMHUHT AKTUBJIAP KjaccH O6Viimua y3rapummu, %aa’

5 [eno3utnap Boruka
JlaBnaTnap Nunnap Akuus Oo6nmurarnms Ba IyJ
MaOarIapu AKTHBIAP

2007 60 23 - 17
AKII 2012 50 29 - 21
2017 50 21 1 28

Bytox 2007 56 30 7 7
Bpurasms 2012 45 37 3 15
2017 47 35 2 16
2007 30 37 8 25

[IBemapust 2012 28 35 8 29
2017 33 34 4 29

2007 38 43 1 18

["onmanamst 2012 29 55 - 16
2017 33 50 - 17
Kanana 2007 51 32 2 15

L E.I. Kulikov. Investment activity of foreign pension funds. Finance and Banking. UDC 339.727.24: 368.914. March-
April 2/2019.
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2012 41 34 2 23
2017 45 31 2 22
2007 55 18 8 19
ABcTpanus 2012 51 14 9 26
2017 49 14 15 22

Kanpanman kypuHUO TypuOaAMKU, Oapya YeT 31 TmeHcus ¢oHIapu V3
MaOJIaFIapUHUHT aCOCUMA KHCMMHHU aKIHsulap Ba oOjuranusuiapra, S5 ¢ousaan
KAMPOFUHM JENOo3UTiIapra KUupUTaauiap Ba MaOnarjJapHHU XKOpUl XHcoOBapakiapaa
cakiaiiiunap. PuBOXUIaHraH IOPUCAMKUMUIApAAaH Qapkiud VYiIapok, JAaBiaT Ba
KopriopaTuB  oOnuranusuiap Poccusma Ba  Illapkuwit  EBpomanuar — Gomika
PUBOXKIIAHAETTaH  MamJlakaTiiapuia I[E€HCHUS o KaMFapMajapyMHH  WHBECTHULIUA
KWJIUIIHUHT aCOCUMA BOCUTACUAMD.

JlyHé€ pedTuHIIapuga OMpPUHYM YpUHIApHHU 3ramiad TypraH ABCTpaius Ba
Kanananunr [lencust ponanapumabnarinapu, 0y nercus GoHAIapuHu nH(ppaTy3uIma
Joluxanapura capMosi KUpuTumM OwnaH  Oornuk. KoHyHmit  paBuifa,
uH(ppaTy3uiaMa aKTHBJIApUra TNEHCUs KyWniaManapu jactinad  ABcTpanusiia
MXTUCOCTAIITUPUITaH HH(paTy3uamMa (QOHAJApU OpKalIM amMajira OIIMPWUIIIN Ba
kelinHyanuk Kananana Oy Tyrpugan-TyFpu amaira OMHUpUIIIN.

FOxopunarn mabiyMoTiapjaH KYpuHUO TypuOauku, Oapua MaOiarnap ¥3
noprdemiapuid  TUBEpCU(pUKAlMs KWIUIIra Ba aKTUBIAPHUHT Oup Typura
MHBECTULIMS IapaXKaCUHU Ky3aTUIITa UHTUIMOK/IA.

AKTHUBJIapHHM, XyCycaH aKIusjap/a >KOWIAIITUPUIIHU KOHYHUYWIMK OuWjiaH
TapTuOra comumm Tyrpucuaa myHu Tabkuiiam kepakku, AKII, Byrookx bpuranus,
ABcTpanuss Ba OowmKaigap KaOu Mamilakariapjia IEeHCHs >KaMFapMajapuHUHT
aKuMsuIapra Kysaurad Ma0naraapu ymyman yekianMaras.llly Ounan Oupra, Ilomma,
Yexwusi, Benrpusga yexioBiaap MOC paBHIlAa MEHCUS aKTHBIApH XaXMUHUHT 40, 25,
60 ¢dowsuHn Tamkun sStaad. Meknukana TmeHcus (OHAJAPUHM  aKUMsuIapra
MHBECTUIMS KUIUII TakukiaHraH.KopropaTtuB obnuranusiapra Kejacak, JyHEHUHT
aKcapusAT MamJlakariapuia yJapHU IEHCHs peXalapyuia WIUIATHILLA YEKJIOBJIap
MaBKyJ dMac.

SAnonus, I'epmanust Ba Fapouit EBporianuar Oup kaTop OOIIKa JIaBiaTiiapujia
XyKyMarT apajallyBy Japa)xacu aHda rokopu. Anonus Ba I'epmanusana HI1dmap yuyn
V3-Y3UHN WHBECTHIMS KUIUIIHUHT 10 Qousnum JIUMUTHIAH TamKapu Kyluaaru
TypAard akTHUBJIAP Y4YyH HWHBECTHIMS KWIMHraH MaOjarjap XaKMUHUHT IOKOpU
yerapajapu OenrujiaHaau: caHoaT (pupMaiapu akiusjaapH, MyJIKKa WHBECTULIMSIIAD,
XOPMKUN MHBECTUIMsIap. Xo3upaa ymly numutiap ['epmanus Ba fnoHusna moc
paBumaa akuusap yayH 20% Ba 30%, mynk mHBecTHHMsuIapu yuyH 5% Ba 20%,
XOprxkuil uHBecTULMsIap yuyH4% Ba 30% Tamikui 3Tajiu.

bynnan Tamkapu, 6u3 0o1ika akTuBiIap cuH@Iapura, Xycycad KyuMmac MyJIKKa
MEHCUS aKTUBJIAPUHU MHBECTULIMS KUJIUII XaXKMJIapH TYFpUCHIA TYXTAIIUMHU3 KEpPakK.
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Koupa Tapukacuia, akuusigapra capMmMosuiap MUKIOPH UYEKJIaHTaH MamJjlakatiapiaa
aKTUBJIApHUHT Oomka cuH(pmapuma dexioBnap MaBxkya(uexiosmap llBeitnapusia
0%-50% raua, ®pannus, [Tommra, Mekcuka Ba BeHrpusina TYIWK TabKUKJIAHTaH).
bupok, [IBennapus Ba OUHIAHAUIAA TICHCUS JKaMFapMmajaph Y3JapUHUHT
AKTUBJIADMHUHT aKCapHUsATUIa KaparaHja aHya KaTTa KUCMHHHM KyuMac MYJIKKa
capmMosiialira KoJup.

AManna Kyuymac MyJIKKa CapMoOsi KHUPUTHUII JAeApiud Oapua XOPHXKHUM TEHCHs
KamMFapMaliapy yuyH ojatuil xomaup.)KaxoH kanurtan 6030piapuaarid TedpaHuILiap
Ba IIOKJApHUHT rj00ajd  XarapjlappyHd  XHcoOra ojraH  Xojjaa, Kywid
KOpPHOpalUsJapHUHT  OaHKpOTJIMTUra Ba MWUIMM  XYKyMaTJapHUHT — TYJIOB
KoOmmsATura onubd kenumm cababnu, epra Ba OOIIKa Kydymac MyJK Toudanapura
capMosuiap xap JAOUMM YOy XarapjapHH CyFypTa KWJIUII MeXaHu3MH cudaruia
Kapajaau.

bupok, kyumac MyJIK WHBECTHUIMUIAPUHUHT CE3WJIapiu >KO3U0aqopiIurura
KapaMail TIeHCHUsl >KaMFapMajapUHUHT MHBECTUIIMOH MEHEXKEpJIapu Xap JOUM XaMm
ym0y BOcCHTara YHHUHI O030p JUKBUAJIMTM HYKTaW Ha3apuJaH HOKYJIAWIUTHHU
xucobra onmb, yctyHinuk OepuinimMaiiau. IleHcus xamrapMmanapu Kejaxakaaru
MaXOYpHUSATIApHHU XUcoOra OJIraH X0JiJ1a HHBECTUIUS MOPTHETUHU TuBepcUdUKaIus
KWJIAII UMKOHUATUTA 3Ta OYJIUIIN Kepak.

JlaBnaT TOMOHWJAH KYWWJIAQJAUTaH WHBECTUIIMS YEKIJIOBJIApU, IIYHUHIJICK,
UKTUCOAMH, cuécuii, Tapuxuil Ba OoIlIKa 0OBEKTUB Ba CYOBEKTUB cabaliapra kypa,
anoxyja MamilakaTiapAa IEeHCHs >KaMFapMaJapMHUHT HMHBECTHIUS MNopTdennapu
tapkuOu xap xui. Macanan, benrusna HII® akruBmapununr kamuga 15 dowusunu
MaMJlakaT Fa3HaBUNM MaXOypHSTIapura WHBECTULIMS KWIWII KEPAKIUTA KOHYHUN
paBuiga OenrujiaHra, OOINKa MOJUSBUA BOCUTalapra HHBECTULUSIAD XaKMHU
YeKJaHTraH. AMainja, JaBjlaT KUMMATIW KOFO3JIapura KyWuiIran capMmosjap MeHCHS
KaMFapMaJJapUHUHT YMYMHUH WHBECTUIIMSUTADUHUHT TaXMUHAH 45 (POU3MHU TaIIKUI
ATaaM.

bup karop mamnakaTiapja NeHCUs KaMFapMalapUHU HHBECTUIINS KIJTUITHAHT
aNoXuaa aXaMUsITH, YIAPHUHT TabCUPUYaH XaXKMHU Ba YUIAMIIMIMTHUHA XUCOOTa OJTraH
XO0JIIa JaBjaT PEryJsTOPU YEKJIOBIAp CUECATUHU KyJUIAWIW.YJIap WHBECTUIUA
OOBEKTNIapH, WHBECTHUIHMS TOPTQEIMHUHT TY3WIHIIW, TMEHCHS aKTUBIapu OWIaH
amajra ONIUPWIAIUTaH olepanusiaap Typiapu (xaBdiau akTHBIapra HuUcOATaH HT
KeHI' TapKajiraH 4ekyonnap) Ounan Oornmk. 2019 #mn 1 sHBapp Xomarwra Kypa
OJIMHTaH MabiiymoTiap acocuzaa 2-xkaasain OECDra ab3o 6up Katop mamiakariapaa
KaOyn KWIMHTaH Oab3u aKTUBIAp CHH(JIApU yUyH YEKJIOBJIAPHUHT YEKJIaHTaH
Jlapa)KaCuHU KypcaTaJu.
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2-o1caoea

OECDra ab30 Oup KaTop MaMJIaKkaT/IapAa Ka0yJl KUWJIMHIaH 0ab3M aKTHBJIAP

CI/IH(l).HapI/l Y4YYH YEKJIOBJIAPHUHI YE€KJIAHTaH JapasKaCuHU

2

Mencus Onaumit . Bekceaap pa Kopnoparus Bank
MamJiakataap Kyumac myax AaBjat
donan aKuusIap 00JMranusJIap | Aeno3uTIapH
odauranusIapn
70% (xadonariu
MaxOypHATIap
JIAMHTH);
kadoaTsaHMaran-
Occupational | 50%; Taprubra 100% (;xamm),
ABcTpust pension funds | cosmHaguran 100% (>xamu) 100% (>xamu) 70% (xamu) | 25% - Ourra 6aHK
(Pensionssen) 6030pna rypyxuna
COTHIMAaras
AKLILIIap YIyH
Jamut - 30%.
Bearus IORP 100% 100% 100% 100% 100%
Occupational
registered
Kanana pension plans 100% 100% 100% 100% 100%
(RPPs)
trustedeed
pension funds
35% (>xamm);
P;Z:'Sz:s pyuxatra 25% (xamn) 50% (am) 50% (kavim) | 50% (xamn)
I'epmanuns OIHEMATaH
akmpsutap - 15%
Pensions o o o 0 o
Funds 100% (>xamm) 100% (>xamm) 100% (>xamm) 100% (>xamm) 100% (>xamm)
Private
. 100% (9 )
pension plans 100% (r¥epunian- |100% (1§rpizar- 00% T(;y;gman
State and local HHBeCTTYfPH o) mecl;yfpﬂ o) HBEC 1p);
government nu Oe quui[; i Oe quir; 100% (ryeprnan- . 100% (ryrprnan-
AKIII em_ployee Py 24 TYFpH 6epyBUMIAPHIHT TYFpH
retirement KAMMATIIN wKapa MyJIKAra
MHBECTHIILIAP) MaXOYpHITIApU | HMHBCCTHLWSLIAP)
funds KOFO3JIapHra HucOaraH 0ab3u o
0ab3u YEKIIOBIIA] €KJIOBJIA] Oytiiria barsn
Federal 'B3U U BIIap YEKJIOBJIAP dexroBap
government
retirement
funds
Occupational 100% (tyrpunan- |100% (tyrpunas-| 100% (tyrpunan- |100% (tyrpunas- | 100% (Tyrpunan-
Byiox Bputanus . TYFpU TYFpU TYFpH TYFpH TYFpH
pension funds
MHBECTULISLIAP) | MHBECTULWSLIAD) UHBECTULIASLIIAP) WHBECTULISUIAP) | HHBECTULISUIAP)
HOI[aBJ'IaT IIEHCHUA (bOHI[JI&pPI Ma6J'IaFJ'IapI/IHI/I HMHBCCTHULIUA KHWJINIII
BOCHUTAJIapyUHHU Ta”HJamiaa, MaMJIaKaTHUHT aMajigaru KOHYHUYUJIMTUHHUHT

MHBECTUIIMSUTADHUA  JUBEpCcHUKAIMsIAIITa OHJl TajaOJapuHU HHOOATTra  OJIMII
JIO3UM.

Wkrrcomuii )KuxaTaaH pUBOXKIAHTaH MaMIIaKaTIAPHUHT aKCapUSTH, OUPUHYH
HaBOaTma, MKTucomuii XaMKOPIHK TapaKKUET TAIIKWIOTH OWpJaIiraH
MaMJiakatiap CYHITH Wuiuiapaa HojaBiaT neHcus GoHaiapu (aonusTHHU XaTapra

Ba

2Esaulkova T.S. Foreign experience in regulating the processes of investing pension assets. Labor and Social Relations
# 2 2020.
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HyHanTUpWwIran €HaanyBiapaad QoigalaHran xoJijla TapTUOra COJMIIN Ba Ha30paT
KWJIWII MOJIEIIATA YTIWIIap.

[lencus axkTuBIapwHW OOIIKAPHUIN PEHTAOCUIUTUTA KEJICaK, MyamMmo Oup
TOMOH/JIaH MYPOCAaHH TOIIUIII, UITOHWIA MOJIMSIBUM BOCHTaapra capmMosi ETKU3HUII Ba
OomKa TOMOHAAH WXKOOMN pEHTAOCUIMKHU OJuil OunaH Oofnuk. I[lencus
KaMFapMaJlapUHUHT WHBECTHIIMSA KYpCaTKH4iIapy Ba XYCYCHM TIEHCHS pexanapu
2018 iim, mryHuHraex oxupru 5, 10, 15 iiun yuyH 2-xanBaijga KEITUPHIITaH.

3-orcaosan
OECDHuHT Oup KaTop ab30 Aasjaaraapuaa 2018 imiga, myHUHIIEeK CYHITH
5, 10, 15 i H4Yuaa MEHCUS KAMFAPMAJIaAPH BA XyCYCHIl IIEHCUS PeKATAPUHUHT
MHBECTHIHUA KYpcaTKu4aapu,%maa’

JlaBaatJaap 2018 5 ina 10 #ima 15 iinn
JABOMHM/IA JaBOMM/IA JABOMH/IA
Typkus 9,0 9,1 9,1 -
ABcTpanus 7,8 8,7 6,6 7,3
bpazunus 5,9 - - -
Ucnannus 5,6 6,4 7,2 7,6
Kaunana 2,7 6,5 7,5 6,6
['epmanus 1,9 3,5 3,9 4.0
Yunu 1,5 6,5 7,4 6,7
Hopserus -0,1 4.9 6,2 5,9
CroBenus -0,5 5,0 51 -
[IBemapus -3,0 3,1 4.2 3,3
HUcnanus -3,1 2,2 3,4 -
AKIII -4.9 2,3 4,8 2,6
ABcTpus -5,3 2,7 3,8 3,1
[Toxpmra -10,0 - - -
Poccus 2,8 6,4 - -

2018 iinnga Oup KaTop MamJakatiap/a NEHCHUs KaMFapMasapuia Ba XyCycui
MeHCUsT TabMHUHOTHJIA OJIMHTAH cajnOui japomajiapra kKapamaid, HWkrucomuit
TapakKUET Ba TAPAKKUET TAIKUIOTUHUHT aKCApUAT MaMJlakaTiiapy/ia y30K My11aTiu
uctukbonma (5, 10, 15 ¥wmn) wxkobuit mapomamiap kynra kuputwian. [lyam
TabKUJJIAII  KEPAKKH, WWIMK  gapomaja  MaOJIaFJlapHUHT  MHBECTHITUS
KYPCAaTKUWIAPUHUA aHUK AKC ATTUPMAWAW. Y30K MYAAATIA KYpCATKU4Iap aHUKPOK
XUCOOJIaHa M.

3 Esaulkova T.S. Foreign experience in regulating the processes of investing pension assets. Labor and Social Relations
# 2 2020.
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HI1®mapauHr MOJIASIBUT pecypciaapuHu OOLIKapHILIIaru Oapua
KMWUMHYWIMKIIAP Ba YEKJIOBIapra Kapamai, GoH1 MabiariapuHi MHBECTHIINS KUJTHIII
KeJlakak/la MEeHCHUS MaXOypuATIapUHH €Tapid Japaxaaa OaKapUIMILIHHU
tapMmuHIamM Kepak. [yngai xkunu6, HIID monusaBuii pecypciaapuHu OONIKAPHII
OUpOBap Makcajja OMOHATYWIAP Ba UIITHPOKYMIIAP OJIAUAATH MaXOypusTIapHU
Oa)kapHIll y4yH SHI IOKOPH MHBECTHLIMS (OMTACUHU OJIMII YUYH MEHCHs 3aXxupaiapu
Ba MYJIKMTA 3TaJMK KWIAIIHUHT 3HI caMapalid HyHaIMIIapUHA TaHJIalAaH noopar.

5. XyJioBa Ba Takiauduiap.

Xap Oup MamjaKaTHUHI WYKM KOHYHYMWIWIH, OOIIKa KyIuiab mamuiakatiap
KOHYHUMJIMTM CHHTapH, II€HCUS JKaMFapMacu aKTUBJIApPHUHHM TYpJIUM MOJMSABUN
BOCHTaJlapra HMHBECTHLMSANAIN OYyinda dYekioBIapHu Oenrwnaiiau. byHu xucobra
OJITaH XOJIJa, Typau Xuid (HOHUIapJard MHBECTULIUS NOPT(HETMHUHT TY3WIUIIN Xap
xun Oynumm MymkuH. HopaBnat mneHcus (GoHAJIapU MOPTPENHHUHT  aCOCUU
AJIEMEHTJIAapU JaBiaT Ba MaxXaUIMA XyKyMaT Kap3JlapH, KOpIOpaTUB OOJuranusiap,
UIIOTEKa KpeauTiiapy OWJIaH TabMUHJIAHTaH KUMMATJIM KOFO3Jap, akuusap, KyuMmac
MYJIK Ba XOPW)KUI MHBECTULMSIAP OYIUIIN MyMKHH.

HIl®napuuar uHBecTMLMA TOpTdeapu TapKUOMHU TaXJIWII KAWL OU3HU
mIyHAall  XyjJocara — KEATHpULITa  UMMKOH  Oepaau:  XOpWXKHMM  TMeHcus
KaMFapMaJIapUHUHT aKCapUATH MHBECTHULMS Ty3WJIMACHUHUHT HUCOMI GapKapopiauru
OunaH axpanub Typaau, Oy 3ca ¥3 HaBOaTHAa WKTUMOUN Ba MOJIUS MHCTUTYTJIApU
cudartuga TMEHCHS IKaMFapMaJapUHUHT  Makcajylapy Oapkapopiauru OuiiaH
M30XJIAHUIINA MYMKHH.

WNuBectuius sxapaéHuia HOAABIAT MeHcHust GOHIJIAPUHUHT oK Ycub OopuIn
MyHOca0aTu OWIIaH:

- HII® akTuBnapuHu OOlIKApUIl CTPATETUACHMHM HIUIA0  YUKUILITA
€HIaIyBJIap TaxJ Uil KUJIUHAH,

- TEHCHUSl 3aXUpajapuHM >KOWJAIITUPUIIHUHT ACOCHM NPUHIUIUIAPUHHU, LIy
KyMJlalaH TICHCHSI 3aXUpPaJapUHUHT CY3CU3 XaB(CU3IUTMHU, PEHTAOCIIUTHHH,
auBepcu(UKAIMSCUHA Ba JIMKBUAJIMITMHM TabMHUHIAIIHM, axOOpOT OYMKJIWTHHH,
MEHCUA 3aXUpajJapuHH TAKCUMJIAI KapaéHUHUHT madPouuruam, HoAaBIAT MEHCHS
KaMFapMallapy aKTUBJIApUHU NpodeccruoHan OOIIKapHUIl TAbMUHIIAIN;

- MaMJIaKaTard MaKpOUKTUCOAUNA Ba3UATHU TAXJIWJI KWW, UKTHCOIUETHUHT
acocuil KYpCaTKUWJIapUHU XO3UPrd XOJaTH Ba PHUBOKJIAHMIL HCTUKOOJIApUHU
Oaxonami, (QOHJ MakKcaUIapuHU KOHAWPAJAUTaH WHBECTHIMS MYHaIUIIIapUHU
TaHJall ME30HJapUHM MU0 4YuKul, ¢GoHA nopTdenugaru TypJd MOJUSBHIMA
BOCUTAJAPHUHI  HHUcOaTnapuHu  Oaxonaml KaOuM  MAK/UIaHTaH — KOHYHUMJIUK
YyeKJIoBIapu acocuga (OHA MHBECTHIMS CTPATETHACHHUHT AacOCHl TapKuOHii
KHCMJIApU KYPUO YUKHUIIA]TH.

MamnakatuMu3ga HOAABIAT NEHCUS TU3UMUHU TYFPU KypHUII Ba MEHCHS
pecypciapyuHi OKWJIOHAa MHBECTHIMSUIAILIAH KeTuO 4YWKaJWraH HWKTUCOAWM Ba
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WOKTUMOUN Tabcupyiap Hadakar TMEHCUS TU3UMUHHM TaKOMWJUIAIITUPHUIIIA, OalKu
UKTUCOIUETHU OAPKAPOPIAIITUPHII, MOJIUSL 0030pJIAPUHU MyCTaXKamJiall OMIJUTAPH
cudartuga xam HaMO€H OViuImM MyMKHWH, Oy 3ca pecimyOJMKaMu3aa ypTa Ba y30K
MYJIATJIA UCTHKOOJIIa aHYa KyJiald WKTUMOMU-UKTHUCOAMN YCUIITHUOAIIOPAT KHJIUIII
UMKOHUHU Oepajiu.
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