Tyyxmii 3auitH yauidH yHaar: Hlnokux Mexanusm, 004JIOTbIH ACyYAIYY]
Jooxasbi ['an-Ounp!
1. Yauprran

Momuron yic 2010-2014 onyynan >QuifH 3aCTHIH OHAOP ©COITTIN O0aliB. DHIXYY
OHJIOP ©COeJITe/ JPIXUWH 3aX 333J1 J33PX MaHal 3KCHOPTBHIH IoJl HApHUIH Oapaa,
OYTIOrIdXYYHUR YH? eHAep OaiicaH, yya yypXalH YHUITIICOH TafaajblH IIYY[
xepeHre opyyiant (I'IXO) ux33p opxk UpC3H Hb rosuioH HeneesceH. ['IIXO,
A0TOOJBIH HUUT OyT33rmoxyYH (JHB)-mit xapeiaa 2011-2012 ona 40 XyBba Xyp,
SIUNH 3aCTUMH ©CoNT AyHkaap 15 XyBUUT maBk OaiB. DHIXYY OHAOP O©COITUIH
HeJieereep CyyauiH 10 KWINIH 31WIH 3aCTUIH TyHAAX 6CONT 9 XyBbl XYPCIH.

I'3Bu 2013 oHOOC MPAXMNH 3ax 33371 JAI3PX TYYXUW BIUNH YHUUH XOOCPeNT
Tercrejl 00/pkK, MaHail yic pyy uunik Oaiican I'IIIXO ormom Oyypu 3X37CHIIP
SAMMH 3aCTUWH ©CeNT caapy, aXWITYHAdT HAMAIZICOH. DHH Oaiijan JaH rai
MaHail opoHJ Oyc yyJ yypxaiH canbapaac eHaep xamaapantail AGpuk opHyyIas
MeH anun axurnaracan (Masson 2014, Christensen 2016). Tyyawma 2014 oHoOC
XOMII Ta3pblH TOCHBI JRJIXMWH 3aX 333J1 J99PX YHI XypAalTail yHacaHaap 3H)
XYHAPAT 03pxuan oipxu-nopHo (baxpaitn, Kyser, Oman, Kartap, Cayasin Apab
0osioH ApaOblH HOrACAH yic) OonmoH TeB a3u  (AszepOaiixkan, Kazaxcral,
Typkmenuctan 0osoH Y30€KCTaH)-UWH Ta3pblH TOC 3KCHOPTIOrY OpHyyAan Ouit
6osicon (Sommer 2016). Uitma onon yicein BamoThiH cad (OYBC), BIS 33par
CaHXYYTUMUH OalryynaryyJ TYYXHM 3JUHH YHUIH YHAITBIH 3JIMHAH 3acarT y3YYJIK
Oy#l HOJOOJUINIH CYBTYYI, XIPITKYYJIdIX OOMJIOTHIH 36BIOMXKHI TYJIXYY aHXaapd
OaifHa.

DHAXYY OryyJuIariasp 34r33p Oalryyiaryynaac raprax Oyil cygairaa, 60110TbIH
Ouuur OapumTaa TYNTyypJlaH TYYXUH 3IWAH YHHIH YHalITBIH SAWMH 3acart
HOJIOeJIOX CYBIyyZ, OOUIOIBIH 30XMCTOM Xapuy apra X3M)K33HHWA Tajaap
CHUCTEMTAU OWJITONT OTOXUUT 30PbJIOO.

TyxalilH HHWATIAN Hb JAapaax OyTdUTIM. XoEpayraap X3CAIT TYYXUH SIUNH
cajibapblH MaHall »JAMIH 3acar Jgaxb Helee, ad XOJOOTIbIT aB4 Y3CH3H.
['ypaBayraap X3CarT, TYYXHUM 3IUMH YHUMH ©OPWIOJITUNH 3IUNH 3aCarT HOJIO6J0X

' ABcTpanuiiH YHASCHMI WX CypryyluiiH DamiiH 3acruifH yxaaHsl noktop (PhD). DHoXyy HMHTIBIMIH rpaduk,
3ypryyasir 63a1rac3H Monron6ankabl CCI-bIH cyanraanbl 3MuiHH 3acard MeHX0aspT Tamapxall WiIdPXHAIIbE.



CYBTYYIbIT TAHWILYYJDK, YHUUH X3IO03I37UNHH SAWNH 3aCrTUlH ©CeNT, aKuil
APXIAIITI, Y3YYJIIX ceper Hejeer OyypyylaxblH TYJIA aB4 XIPICKYYIIX
maapjiararaii 0OAJIOrbIH apra X3MK33T aB4 Y3CAH. DIACT Hb OYI0y JA6POBAYTIIP
X3CAI'T HATTIAH JIyTHACOH.

2. Tyyxwuii 3auiiH cajdapbiH 3AUITH 3acar 1aXb HOJ100, a4 X0J100r10J1

CyynuiiH TYyXWil 3AUHWH YHHIH X©eCpeJT Hb MOHTO0J 33p3r OpPHYYIBIH Yy
yypxaiH YHIABIPIAI, 3KCHOPTOOC Xamaapayitaidl OalJJIbir yjJaM HIMATIAYYJICOH.
JIpnxuiiH 3ax 3397uiH Xyy Oara OaiicHaacC MX X3MXKIIHHU XOpPOHTe OpYylaliT Hb
BATAAP VYICYYABIH Yy yypXailH OyTIdrIdXYYHHM YHIIBIPIAI, OJI00PIOITHIH
canbapT XUUTACIH Hb 3PUYUM XY, Oapruira 60JI0H TIIBPHUITH canOaphIr THJICIH.

MOHTOJIBIH HUMT SKCIIOPTO TYYXUM 3AUIH SKCIOPTHIH 33113X XyBb 1995-2005 oA
84 xyBpb Oaiican 60s 2011-2016 ong 93.8 xyBb 60K HAIMATACHH OaitHa. Tyyxwuii
SAMIH 3KCHOPT AOTPOO X606 aX axXyilH OYTIATIdXYYHUH 33113X XYBHUWH KUH
Oyypd, XapuH METal, XyA3p, Hyypc 00JI0H OooBCpyynaaryi HeTHifH SKCITOPTHIH
33JI3X XYBHITH KUH HAIMATACHH (3ypar 1).

3ypar 1. MOHIOJIBIH HUHT 3KCHOPTOJ TYYXUH 3IUNHH SKCIOPTHIH 33713X XYBb
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Manail yic xerkmwk Oyl OpHYYIBIH XODXKJIWWH €pPOHXUM 3arBapbil’ XaHTaJlTTau
cailH naraaryid. Asuj 0oJioBCcpyynax canOapblH HUUT YHIABIPIAII 333X XYBb
TYYXUH 3AUIH OyTIATIPXYYHUI Meusiereec yi XxaMmaapaH airyyp HIMATIx OaifHa.
MaHaii opHBI XyBBJ] HAMYY ©pTer HIMHIIIX OOJOMX Xs3raapiaramMain Oairaaraac
TYYXUH 3AMAH 3KCIOPT Hb aHXJard OyTI3rIPXYYH XdoB33p Oaiina. baifranuiin
Oasmar Hb HOXOH COPIIATIAIXCYH HOeIl Tyl HAMYY ©pTer UIMHII33C3H,
00J10BCpyynax canbap XerKuxryi 0aiiraa Hb TOTTBOPTOM XOIKWIJ XYpU YadaxTyi
0aiix spcanuir Ouit Oonroxx OaifHa. DOWITH 3aCTUHH TOPOJDKUIT Cyid Oaiiraa Hb
3JIMMH 3aCTUMH OCOJTUHH CYYPUHI TAJIAX, AXKUJ IPXJIDITHUT IIMKUH HUPTIIANH
aMb)XHpTraaHbl YaJaBXUUT calbKpyyJaxal XYHAPIJ yupyyipk OaitHa. MM sauiin
3aCTUMH IWDKWIT Hb 3JIMAH 3aCTHUUH TOPOIDKUIT, SKCHOPTHIH OYTIATIIXYYHUN
epcenaex yaaBap, OYTIIMKHIH ©CenT, TeXHOJOTMHH J3BIIWI OOJOH XYMYYH
KaluTajblH caibkpyynaxaz (00J0BCPOI, aXKHII SPXIIT, SPYYI MIHA)-I Cyypuiax
niaapJjararai oainHa.

Tyyxuit >1uiiH YH? Hb X3JI03I337 OHAOPTIU, TaaMmariaxaa TYyWIbIH XYHAPIITIH.
OnoH OpHBI TypuUIaraac xapaxaj TYYXUH SOUIH YHUIH X3I03/33AT3H  yen
3aCTHUMH Ta3ap 3AUNH 3aCTUUH ©COITUIT TOTTBOPTOM XaHTaX MAKPO 3AUKH 3aCTUIH
TOTTOJILIOO  OYPAYYJIdX3J  XYHAPAIATAH  Oaiimar. Witma »sauiiH  3acruiiH
TOPOIDKWITUNT X3PXOH aMKWITTal XUMX Hb TyHJ, YPT XyramaaHbl COPUIT OOJK
OaifHa. XapuH O00ruHO xyranaasja 00/10ro 60J0BCpyyIaryiblH ©MHOX TOM COPHIIT
Hb TYYXMH 3uiiH YH? Oara opuuHj OOJUIOTBIH TOXUPYYJTBII XOXHpOJ Oararail
X3PAMKYYJIRX Bl 0051001 OaiiHa.

3. Tyyxuid 3AMifH YHUIH YHAJTHIH 3AMiH 32CarT HOJI06J10X CYBIYY/

Manait OpHBI XyBbJ] SKCIIOPTBIH TOJI TYYXUM DJIWWH YHUMH 3IMHH 3acarT y3YYJdX
Honeer JI./laBaaxkapran (2014) ToMIpruiiH Xs3raapiaiartail OyTHHMIH BEKTOp
aBTopeccuB 3arBap (SR-SVAR) ammurnan cynancan. Tapasp SKCHOPTHIH YHUNH
PEpIr MIOK Hbh TOCBUMH MOWIOr garacaH Oo0JjIoroop MaMKWH WHQISAIMAT
HAMTYYJDK, OOMJIOTHIH XYY ©HAep 0ailx ron mantraan 60k Oaifraar xapyysicaH.
Tyxaitn6an, >KCHOPTHIH YHUNH IIOK X3PATI3SHUN OapaaHbl YHUNH XAJIOAI3IUNHH
50 opunm XyBUHT TainOapiax Oairaar oHI0JICOH. O0OTOOp XMMIIP3/ Oaliraa
TyC CyjAaliraa Hb TYYXHUH 3AMIH YHUITH 60pUIeaTHIIH TOCBOOp NTaM>KUH UHQISIUA
Y3YYJI9X HOJeeH] TYJIXYY aHxaapcaH Oereej Oycaja CyBryyaaap JaMKHH Makpo
SIUIH 3acarT y3YYJ2X HOJIeer aBy y333ryil.



Tyyxuli >nuiiH YHUHH YHQIT Hb C€POHXMIA06 JIUMH 3aCTUMH OYX CEKTOPYYI
(Kopnopamu, epx rp, 3acruiiH razap 0ojoH OaHKHBI cajbap)-n 3ypar 2-T
XapyyJcaH OJIOH CyBraap Heneenaer. Makpo sSAuiiH 3acar, TOCOB, MOHI®,
BAJIIOTHIH XaHII 0O0JIOH OaHKHBI 333JIMIH CYBIYYABIT J1apaax X3CAIT IRJTIPAIHTYH
aBY y3J90.

Makpo 20uiitn  3aceuinin  cyeaz. IKCIOPT, XOPOHIe OpyyJaiT OOJIOH
YHIIBIPIRIMAH OyypalnT Hb aX axydH HADKYYA OOJOH epXYyyIda T3p Japyu
Heneesnner. XyJanJaaHbl HOXIUIMAH M[IOK Hb OOJUT OOJOH MOTEHIHAb
YHIIBIPI3II OAMHIBIH HOJ66 Y3YY/A3r. TOrTMos BadtOThIH XaHIIUNH J3TII3MTIN
OpHYyYyJaJ 3JWAH 3aCTUAH yHAJIT Hb WIYY XY4YT3i Oaiijgar. Y4uup Hb BaltOTBIH
XaHIIMHAH ©6pWwIeNT Hb LPB3pP OSKCIOPT 30XULYYJIANT XUHUXDA HOJIee Y3YYJIK
yajyiaryd Tyn  YWIABIPIAT WYYy uX39p Oyypaar. TyyHWIdH caHYYTuiH
TYH3THUAPOIIIT MyyTaill OpHYYyAaJ CAHYYTMHH Xs3raapialT Hb 3JIAUH 3aCTUMH YW
aXwiularaar XymbJaar TyJl 3JWWH 3aCTMWH YHANT XYYTAM axuriargaar. Tyyxuu
AMKAH canbap, TYYHI TYLWUIIAST Oycaa canbapyyd Naxb TagaaJblH XOPOHTe
opyynant Oyypaar. MimMn snuiiH 3acruiiH yHaI axuiularaa Hb NOTEHIUAIb
TYBITHAAC Oara Oaixaa XypJor.

Tyyxuil »>nuilH yH3 OOJIOH YHISCHHUA MOHI'®H TAMJAITHIH YHAlNThIH Japaa
UHQISIUAT XsHAITaH] 0ailirax Hb ©CONTUHT TOPITBOPTOM Xaaranax roj TYJIXYYp
IOM. DHD Y€ 19X MOHTe, TOCBUITH OOJJIOTBIH TAJIAJIT Hb DJIUWH 3aCTHIH ©COITHHAT
JDMKUXIIC WIYYTIH eHmep uHusiun xypraadr Oavina (IMF 2015a). Xapun
HUMITYYJIDJITUNRH  TaJlblH  XA3TaapilaiTyydbIl apuwiraxaj 4YUIJ3CdOH OyTUMHH
pedopMyyABIH X3PATKYYIIX Hb UIYY YP AYHTIH I'3K Y3/9T.

XATaublH 3JMHH 3aCTUHH OCONTHIH CaapaiT, TOTOO 3PAJITID HAIMATAYYJIIXI]
YHUIJIICOH IIMHAWIA Hb TYYXHH 3JMHH YHAJITAJ HOJIeeJIexXeec rajaHa XATaJblH
MOHTO 33p3r TYYXHH 31 JCKIOPTIOrY OpHYyyrHaac aBaxX OJKCHOPTBIH 3SPIJT
Oyypaxas Helleek OaifHa.



3ypar 2. Tyyxuil 51uifH YHUIHH YHQJITBIH IIWDKUX CyBar
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Ox cypeanaic: Christensen (2016). ' TecBuiin opyioro GyypcHaap 3acTuiiH rasap 3apjanaa 0yypyyJsiHa raxk
TaaMarsacaH.

Toceoop oamycux cysae. TecBuitH OOIJOTO0 Hb TYYXUM DOIUWH YHUUH
X3JIOABIUIH ceper Hesieer Oyypyylaxaj uyyXajdl YYpar TYMIPTIA3T. DMIUPHUK
cynairaa (Husain et al. 2008)-Hbpl yp AYHI?3C xapaxaa TYYXUH SAUNH YHUNH
mokblH [IHb-uii ecenten y3yyiasX HeJee Hb TOJUIOH MOCEUUH cys2aap NaMKiar
OaifHa. fmanrysia, TYyXui SOuiiH YHJIIBIPIAI, SKCIOPTOOC OpPXK HPIX TOCBUNH



opioro OyypcHaac TeCBMMH 3apian Oyypaxan XypIsr. Yyn yypxaidraac
XamMaapanaTai OpHyyJaJ TOCBUUH 0OJJIOT0 Hb TYYXUH SAUNH YHUHH MOWIOTHHH
SAVNH 3aCTHIH ©CeNTe]] Y3YYIIX HOeJeeJUIMHT HAMAIAYYIASr Oyloy MeueruiH
OpHOJIMIH YelI TOCBUWH 3apJajaa H3MXK, XapHH YHAITBhIH YE€JI TOCBHUIH 3apajiaa
taHax Oaiiman axurmargaar (IMF 2015b). TyyHwdH 3acruitH raspyyn OOTHHO
XyramaaHJi XepeHre OpyyJalThlH XeTen0epyyadd Oyypyynax Hb 3prad3j TOCBHIH
OpJIOTHIT OYypyyJK XyHJ Oaiimang opyynnar OaitHa. TecBuiiH 3apjanaa TaHaxXTyl
TOXUOJIAOJII TOCBUIMH aJllarjall HAMATAIHA. TOCBUIH ©HAOp anaaraal Hb epeep,
AJIAHTysia OJIOH YJICBIH 3aX 373J1 J33p OOHJ raprax 3amaap CaHXYYXIK OaifHa.
Xapun Karap ynceiH xyBba 2022 onbl JpnxuiiH xeyn OemOeruiiH apapra
[ajarapyyyiax TAMIPIHUA Od3TIr3 XaHrax YYAHI3C A3 OYTUMIH 3apanyynaa
taHaaryi (Sommer 2016).

3ypar 3. MOHTOJIBIH TOCBUIH OPJIOTO OOJIOH TYYXHUU dIUIH YHD
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Ox cypsanaic: Caneunin siam, Jpaxuiin 6auk

DHAXYY MeuJier JaracaH TOCBHIH OOMJIOr00C 3ailICXMHX YYIH33C YJIC OpPHYYA
TOCBUIH AYPMHUT TaHWILYYJDK XIparkyyamar. Tyxain6an, Yunu ync TecBuiiH
OYPMHUIT X3P3KYYJICHIP MeWIer jaaracaH TOCBUMH TaKWIT Oyypd, TOCBUIH
00UIOTOA UTI3X OJIOH HUWTHUHH MTIAJI HAMAIACOH IIXK Y313r. MHIOHE3 yIChIH
XYBBJl TOCBUUH AYPAIMJI 3aacaH ajJarjJibiH J33]1 Xsi3raapTail HUHITOU Oalixaap
3aCTUIH Ta3pblH 3apJIbIH X3MXKI3r33 OyypyyJicaH OaitHa. DAranp yiacyyn 31uiH



3aCTHMT TOPOJDKYYJIIX 3aMaap 3JUWH 3aCTUiH ©COJITUMH IIUHD OOJOMKHUT Oui
Oosirox OoIOTBIH pedopM XHibk OaifHa. XapuH MaHall OpPHBI XYBbJI TOCBUNH
OYPAMI 3aacaH TOCBUWH alJarfJjblH XA3MXKI3I CYYJIUHH JKAIYYAD 30pUYMK,
XYYJIMHH 3aalIThIl TYp XyTalaaHJl MepIexryil OOJCOH Hb TOCBUUH IyH]
XyramaaHbsl TOTTBOPTON OAMIIBIH IPCUTUNAT XypUMTIYYJIK OaiHa.

Tyyxuid 5IMHH YHUHH YHQITBIT JaraH TOCBUWH OPJIOTO YJIAMXK X3MMKIIIIIP
Oyypmar. Manaii opHBl XyBbA OJH? Xamaapan 2013 oHooc XoWm XydTdu
axurnaracad (3ypar 3). TecBHilH OpJOIbIH YHAITBIT JaraH MX3HX TYYXUH 31
DKCHOPTIONY OpHYYyA TOCBHMH 3apajlaa XyMbJar. YYHIIC YYA3H XOPOHIo
OpyYJalThIH 3apijaa TaHACHAacC OpJIOTO, aXWI1 J3pxidAT Oyypuaar. TecBuilH
YP)KYYJISTYMMH TOOIOOT0O0p Ta3pblH TOCHBI YH? 10 am.nosutapaap OaifHra Oyypax
Hb O001uT JIHB-nit ecentuiir olpxu IOpHOABIH OycuiiH XyBba 0.5 HAMK XyBUAp,
TeB a3uiiH OycuitH xyBbpJ 0.25 HAMK XyBHap Oyypyymnaar OaitHa (Sommer 2016).
XapuH boTcBaHa 33par OpHYYl YHUMH ©COJITTIN Ye CAHXYYTHUHH TOTTBOPKUITHIH
caH XxepeHre Ouil OOITOCHOOP MOWJIOT COPCOH TOCBUIH OOUIOTHIT CaHXYYXKYYIIX
9X YYCBIPT3i OaiicaH. I'3x/133 TYyXuil 3IMiiH YHUIH YHAQJIT Hb yAaaH YPIJDKUIDK
Oaifraa Tyl HAMOAIT 30XMIYYJAITHII OYX OpPOHJ XMUX MIaapaiarbir Ouil 00Irox
OaifHa.

3ypar 4. Xerxmx Oyl yncyya 60710H MOHro yJIChIH rajiaaj O0HABIH XYYHHH 30pYY
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OceH HAIMATIMK Oyl TOCBUIH aljariai Hb FOJUIOH 3aCTHITH Ta3pblH 6peep roJUIoH
caHXYYXuH?. Tyyxul 3AMiiH YH? YHaX Hb TYYXUH JIUMH cajmbapaac xamaapal
OHJIOPTAU OPHYYABIH OOHJBIH XYY ©COXO]1 XYPrK, TOCOBT Hb HIMAIT XYHIPAIUNAT
ouit 6onromor (3ypar 4). OnoH yJICBIH 3aX 333J7 rapracaH OOHJ Hb HUXIHXJID
aMm.J10JuIapaap WIBPXUWIATICIH Oaiiiar TyJl TYYXHUi 31MiAH YHUIH YHAJTBIT JaraH
YHIOCHAA MOHIOH TAOMJSITHWH XaHII CyJIapCHAaap Trajxaajx ©puHH YHIDCHHUU
BAJIIOTAAp WIBPXUWIATIAX AYH 6CY, XYYHHH TOJIOOpUIH YJICBIH TOCOB 13X 3apAall,
yAMaap algaruibll HOMATAYYJDXUHH 39POrdd Tafaan OpulH SPIdH TeJeNTo.n
XYHIpaI yupyynnar. OHd Oaiinan ['ana, 3amOu opHyyATail aguiiaap MaHai OpHbI
XYBbJI U @XKUTJaraax oaitHa.

Tyyxuid 3IMAH YHUMH YHAJITAAC YYARITAU YHIAICHUM BAIOTHIH XaHIIAWH CYJIPajT
Hb TYYXUH >1uiiH Oyc cainbap Jaxb rajaajiblH BAIOTBIH ©PTIM OOJOBY Tajmaaj
BAJIIOTBIH OPJIOTOT'YM KOMMaHUYJaJ XYH]l LOXWIT 00iI0r. DHY HeXILea Oaimain,
OpJI0TO, 3apjiara Jaxb MOHIOH TAMJIPITUMH 30pYYTAH Oaiiiiiaac yycsX XaHIIMIH
APCIUIMIAT XsI3raapiiaxajJ YUTJICOH MAaKpO 30XMCTOM OONJIOTBIH apra X3MiKIor
XIOPIMKYYJIIX IIaapaaraTau.

Meonzonuii 6010H XaHWUiH 0600710200p Oamdcux cysaz. X3p3B OOJOMKTOMN
TOXUOJOJJ, BAIIOTBIH XaHII Hb TYYXUW JJIWWH YHUHH ©OPWIONTHHI IIMHIIIX
YHACOH 4yXayl cyBar oM. TyyXul 3IMMH YHUUH YHQITTal YeX Yyp YypXauH
cainbapaac eHAep xamMaapanTail OpPHYYJ BaJIIOTHIH XaHIIUHH JBIJIBMUNH XYBB]
XapwilaH suiraaraii Gaiip cyyps OapumtaincaH. Tyxaiinban, OWpXW JTOPHOJBIH
OpHYYJl XaHIIMHH TOTTMOJI JIBTJISMUWT YPrAJDKIYYIdH OapumTasicaH 0ol TeB
a3MilH OPHYY/l XOBOIr'Y XaHIIUIH J3TJI3M PYY HIMUIHKCIH.

Tyyxuil anuiiH yH? 6ara TYBIIMH PYY IIMAJDKUX3] IIaapjuiaratail 30XMILyyJIailT Hb
BAJIOTHIH XAHIIMUT TOTTBOPTOM Oappiar 3CBAT XaHIIUWH Oara XdMKIIHUN
CyJIpaiThir 3eBlIeepaer opHyya (Amkup, AHron, Hurep)-m mam XyHIpIATHH
Oaiimar. XaHIIUUAT TOTTMOJ Oapbiar OpHyyJaj Tajaaa BaJIIOTBIH HOOI[ Malll HX
XIMXKIIr0p Oyypaar Gereejl 3acTWifH ra3ap Hb TOB OaHKHAAC WX XIMXKIIHUU
caHXYYXwIT aBnar. AHron 6oion Hwurep yncyyn BamioThIH 3axaj ayjOaH OOJIOH
anbaH Oycaap 3axypraaHbl Xs3raapyiajTyy]a TaBbCaH Hb ajg0aH XaHIl 00JIOH Oycas
XaHIIYYIbIH XOOPOH/IBIH 30pYY YIIMK X3IMMKIIIIP HIMITARXA XYpracsH. Hurepr
rajiaajl BaJIIOTBIH XOMCAOJ Hb 3aUIIITYH IIaapiaratail UMIOPTBIH X3MMXKIIT



OyypyyiDK, ©CONTHHT caapyyJicHaap XyBUHH CEKTOPBIH YWJI aXWJIaraaHbl
UIPBXUKUI copreep HeseescoH (World Bank 2016).

XapuH TYYXUH 3] dKCIOPTJIOrY, XOBOIY BAIFOTHIH XAHIIWWH JATIIMKTIN OPHYYA
(I'ana, ©OMue Adpuk 0070H 3aMOM)-1 TYYXUH dIUMH YHUHH YHAIT, XOPOHTUHH
JOTOTILIOX YPCTallbiH OyypaiT Hb YHIICHUI MOHTOH TAMJSTTUIH CYJIpaNThIr Ouid
oosrocoH. TerperuiiH rajgaan BadIOTTal Xapbllax XaHIIUWAT Oycaj TYYXud 51
AKCHOPTIIOTY OPHYY/IBIH XaHIITAl XaphllyysiaH 3ypar 5-A xapyyniaB. YJIam>KJIajiT
OyC OCKIOPTBIH CaJ0aphil JOMKMXDA IIar Xyramaa maapagar TyJad OOTHHO
Xyramaanj Trajaajl TAOHUBIPUUI  XaHrax 30XULOYYJIaldT Hb  3KCIOPTHIT
HAMATIYYJIIXI3C WIYYTIH UMIOPTHIT Oyypyynaxan aurmdar (De Gregoria 2016).
Nitmn YHASCHUN MOHTOH TAMIDITUWH CYJIPAIT Hb TYYXUU 3AUWH YHUWH YHAJTHIT
IIOKBIT ©0PTe6 UIMHIIIK, OOAUT YIHIIBIPIAN OOJOH a)XWJ IPXJDIT JA3X cCeper
HeJleer OyypyyJaxaj Tycajjaar.

3ypar 5. BanmtoTblH HAPJIICOH XaHIIUMH UH]IEKC
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Tyyxuil 57 DSKCHOpmIOrd OpHYYX TYYXMM OAWMH YHD YHAacHbl Japaaraap
epOHXUI06 OOIOTBIH XYYI33 HAMATAYYJICOH. MeHreHuit xatyy ©O01y10TO,
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3aCTUWH Ta3phlH OHAep MAYHTAH OOHJ rapraiT Hb XyBUHH CEKTOPBIH
CaHXYYXWITUHH 3apJIbIT HAMATIYYJICOH. YIMaap MX3HX YJcajJ XyBUHH CEKTOPT
OJITOX 323JIMHH XAMXKID Hb Oyypd, XYBUHH CEKTOpPBIH Yilll aKuJlaraanbl
UADBXOKITUUT Xs3raapiacaH.

NX3HX TYYyXui 31 3KCHOPTIOrY OpHyyZAaZ XyJlajjaaHbl HOXLEJ] MyyJaxal aBd
X3PATKYYICIH MOHIOHUN OO0JIOT0 Hb MHMIALIUIT XsI3raapiax, YHA3CHUNH MOHIOH
TAMJAIT XAT CyJpaxaac Xxamraauaaxaj YAri3coH. TeCBUIH OOJJIOTEIH XYUT3H Xapuy
apra X3M>K33 JIaBXap aBaxryl TOXUOJIOJA MOHTOHHN OOIJIOT0 Yp AYHTIH Oaiixan
XYHAPIATAU OaiiB. Tyyxuil sauifH YHUIHH yHANTTall yea 3apuM OpHYyJaa TOCBUIUH
naBamrainan (fiscal dominance)-pIH 3pcadm HAIMATACOH. TOCBUIH JaBaMraiia
OHJIep OpHYYJaJ] TeB OaHKHBI OMe naacaH Oaipan anaaraaar Oyry 3acruiiH rasap
Hb TOCOBT MpAX 3apAJblH JapamTaac YYAPH OOMJIOTBIH XYYl ©CrOXHMr
ACOPryyIdr. TYYHWIDH TOCBUMH JaBaMramiajl Hb XYBUMH CEKTOPBIH 333JIUWT
maxaH rapragar. MM XyzangaaHbl HOXIUIMMH INOKBIH Y€I TOCOB, MOHTOHUI
OOVIOTBIH XOOPOHJBIH OaJdaHCHIT OJOX Hb MOHIOHUW OOAJIOTHIH Yp HeJeer
CalbKpyyJaxaJ dyxaji YYPITTIU.

banxnvl 322123p damorcux cyeae. Tyyxuih 3133C XamaapaiaTail OpHYYAbIH XYBBJ
OaHKHbI 3997UUH cygeaap IaMXUX HOJIee Hb OaHKHBI CcajnOaphlH CHUCTEMHUNH
spcanmuiir Ouit O6onromor. Tyyxwii SAuitH YHUWH ©CONTUHH MOUJIOTUHH Yeo
OaHKYYJIBIH 33371 OHIeP XyBHAp ©cAer 0eree 1 0aHKYY/I 3931 aBax 4aJaMK MyyTai
393JIIPTUU]T XYPTIJ 393JMHH HOXIeJI, maapajiaraa CyJlpyyJiaH 333J1 UX33p OJIF0oX
xaHjyiarataii Oaiimar. Tyyxud sauiiH YHUHH ©ceyITeec IMaTraajcaH YHIICHUMN
BAJIFOTHIH XAHIIMWH YaHrapalT Hb UXAHXID YJIC OPHBI 3PCIJIMKAH HAIMATIAN YHD
Oara 6aiix, OaHKYy[a rajaaj 3ax 333J193C CAHXYYXKWIT aBaxaj xsuibap Oaiix yersi
JaBXIyiar. DHA Hb OaHKYy[ epXyy O0JOH KOMIaHUY/ (sSIaHTysa rajgaaa BaTIOThIH
Op 3PJITAU)-BIT IPCIRIT Oaratail TK Xapaxaa XYpraJdr. DHD Hb 39JIMAH OCOIIT,
OaHKHBI ~ 399JMHH MOWIOT JaraiaThil HAMAOTAYYJIIAT. YYHHUT  XAQHWULH
yaHeapaimvii d9pcodn oannax cysae K HAIPIIAT (Hofmann et al. 2016). OHd yen
rajaaji BaJtoTaap WIDPXUAWIATACIH 333]1 XypATall eclier.

393JIUMH XOT OHJOP OCOITTIH X0JI000TOUr00Op CaHXYYTMUH calbapblH TOITBOPTOU
Oaitman anmargaxk dXdJJAT. 393JI3TYIUNH acyylal Hb TYYXHM 3IUHH YHD YHax
OOJIOH XOpeHTHWH Tajarmuiax ypcraitail yel JOoTooAblH O0JOH Oyc HYTIHitH
OaHKHBI candapT TOMUHO HOJIe® Y3YYJIAr. X3p3B TYYXUW 3IUHH YHUIH ©COITOOC
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Ouii 60JICOH XOPOHTe JTOTOOABIH OAaHKYYAAa Xaarajaracad 001, TYYXHHA 3IUHH YHD
yHaX yea OaHKHBI cajdapaac JEMO3UT UX XOMIKIIIIAP rapaar. Sinanrysa sH? HOJI0e
Hb 3acaryiajl CyJaTaH, yJICBIH ©p Hb OHJIOP, CAHXYYTHHH cajioap Hb CYJ XOIKHITIH
opuyyaana ton axuriaraaar (Kinda et al. 2016).

Tyyxuii sauiiH yH? yHax yen uxd’HX opHyya (Anron, Yan, ['aboH) mMeHreHui
xaTyy 00AJIOr0 X3p3rKYYyJIK, 3aCTHIH ra3ap Wiyy UA3BXUTIHM T0TOOA CaAHXYYKUIT
9pK xaiix O0JICOH Hb OaHKHBI CHUCTEMMIH 3aCTMiH raspaac xamaapax OaluibIr
yJaaM HAMAIAYYACHH. Tyyxui 5AuMNH YHUUH YHAIT Hb XYBUMH KOMITAHUYJIBIH YHII
aXwiaraa JOTOJNJ0X, YaHApryd 333J1 HAMAI3XAJA XYPrac3H. 3apuM  YICYYA
XaATAJIaM)KUMH ~ 1aaTrajblH  TOTITOJLOOT HABTPYYJ/DK, basen II  crammapreir
0aHKyy/aaap MepAYYJICAH.

OH> opuMHJ OaHKHBI cajgbapT ©CeH HAIMATIIK Oyl XepBexX uaJBapblH, 333JUNHH
0OJIOH BAIOTBHIH XaHIIMIH 3pCUTMHUT Oyypyynaxal O0JIOTBIH apra X3MK33 YUTIIIX
maapayiarataid. TeceB, MOHreHUNM OOJJIOTHIH VI aKujlaraaHbl HUMLTAHU Oaiiman
Hb OaHKHBI cajbapT 52X YYCBIpHMH nyTtargan Ouidi OOJpK, Trazap aBaxaac
COPTUMIRXAJ] YUIIDX 4yXal (oM. TeB OaHKyya OaHKHBI caiOapblH MOHTOH
XOPOHTMUH YPCTAIBIH TOCOOJII00 CAMKPYYJDK, IIaapayiaratai TOXUOJIONA 3X
YYCB3p HUWITYYIIDX TOTTOJILIOOT oypayyinx, HA3JITTAU MO3ULIANH
XSI3raapIalTyyAbIT CauTap XaHTyyiax, 393JIMiH aHTwian O0JO0H SPCIJIMHH caH Hb
30XHMCTOI Oaiiraa 3CIXMNAT IPIIH Xapax IIaapajartaid. 3apuM OpHYYA yIaKMIIaIT
Oyc apra Xx»Mxkd3r 4 aBcaH Oaiipar. Tyxaino6an, AsepOaitkan O6osion Kazakcran
yICYyll Heell CcaHraac apwbkKaaHbl OaHKyyAaa Xaaraidamk Oaipuryynax,
OaHKYYyJIbIH YaHApryWd 323JMHT XyJallJaH aBax apra Xd3MKd3 aBCaH. XapuH
TypkMenuctan ynac OaHKyyaaap AaMXKYYJDK IIYYJI 333JDKYYJRAT XUUCOH. AJDKUD
6oion Typkmenuctan yiacyyd OaHKYyAbIH ©6pHIH XOPOHTMHr JaxXuH
CaHXYYXYYJc3H (Sommer 2016).

Tyyxuil >AMilH YHHMIH YHaJITBIH MaKpO-CaHXYYTMHH 3pCA3 Hb TOJIAYyy OOIUT
CEKTOPOOP JaMXIar TyJ dUHH 3aCTUHH ©CONTHUT AIMKHX, rajaaj opuifH 00JI0OH
TOCBUITH TOITBOPTON OailIbIr XaHraxajJ YUIIdCIH OOAJIOT0 aBY XAPIMKYYJIdX Hb
CaHXYYTHUHH TOTTBOPTOM Oal BT Xaaragaxaa dyyXajl YYparmid. Makpo 60a10rsIr
TOMBEOJIOXIO0 JOJIJIapKCaH OaHKHBI cCUCTeMJ] Ouid OOJIK 0030yl CaHXYYTUiH
TOTTBOPTOM OalJIBIH SPCITYYIAUNUT JaBXap TOOILOXK OaiflX Hb yyXasl oM. XSHAJT
MIAJITTAITBIT Callkpyyliax, OaHKMMI TaTaH Oyyirax OOJOH XSIMpaJblH YEeuiH
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yIUPJUIarbIH TOTTOJI0Or Oui 00nrox, OGaHKYYIbIH 3acarjiajbil caibkpyysaxan
YUTJIICOH CAaHXYYTHIH canbapbiH pedopM Hb uyxan oM. CTpecc TecTa3]] CyypHuiicaH
CaHXYYTHHH TOTTBOPTON OalJUIBIH YHAJT33I OOTMHO JaBTaM)KTail, TOTTMOJI XHUMX
maapaiarraid. TyyHWIDH Makpo 30XHCTOM OOMJIOTHIT TOCOB, MOHIOHUU
OO0IOTOTON  YANAYYIK XIPADKYYIIX Hb TYYXUM OAUWH YHUHH MEWIOrTsi
X0J000TOM YH?/BaNIOTHIH XaHII/333JUIH ©CONTHIH ceper Hejeer Oyypyyiax ad
xonooraonToit (Masson 2014, Callen et al. 2015).

4. Iyruaar

Tyyxuid 3auiiH YHUHWH YHQIT Hb OHIOPCOH KWIYYIDA XYPCOH JAWWH 3aCTUMH
OH/IOp OCOIT, SIAYYPJbIH TYBIIHUN OyyYypanThIl YPraJBKIYYJISH XaHTaX YaJaxTynl
XYPI3X 3pCa3ATIi OaiiHa.

Tyyxuii >nuiiH YHUHH yHanTTail HYYp TYJ/DK Oyd OopHyyA muHD OomuT Oanmann
IIWDKAX OOJJIOTHIH TOXHUPTOOT XUIDK IXJ37 OaiftHa. SlmaHTysia TOCBHITH caxuiira
0aThIr XaHraxaja MAAATAXYULl TIBIIAI rapy Oaifraa X3auil 4 TOCBUIH XYHIpPII
MAaIINI 94 YPraJDKIIXIdp OaifHa.

boruHo xyramaaHj, BadIOTHIH XaHIIUWH OOJIOH TOCBUMH OOAJIOTO Hb OOJJIOTHIH
Xapuy apra X3MXKI3HHMHA 1eM Hb Oaiixaap OaiiHa. bomnoro 6onoBcpyymardmn
OPJIOTHIH OYYpaJITBIH YJICHIH TOCOBT Y3YYJIIX HOJIOOT X3PX3H Oyypyylax (TeCBUNH
3apJUIBIT TaHaX 3CB3JI a4 XOJIOOTIJIO0P Hb 3P3IMOIIIX, HOOUTIH X0JI000TOM OpPAOTHIT
TOJOPXOMJIOX) Hb YyXal acyyaal Ooipk OaifHa. BamiOThIH XaHIIUHT XIPXdH
YAUPAaX Hb 3aX 333JIMUH 3PCARI XyPUMTIATAAX 3CIXUUT TOAOPXOWIHO. YHIICHUN
MOHI'®H TAMJISTTUMH XaHIIMUT Xamraajgaxaj] YWridciH OO0JUIoro Hb MOHTeHUM
XxaTyy OOUIOroTOM XamT Xd3pAKHUX MIaapjjaratail. BamioThlH — XaHIIHMAT
XaMraajiaxaJ 4YMIidCOH BAIOTHIH MHTEPBEHIMUT 3aX 333J17 OPOJILIOTYW]l yAaaH
TOITBOPTOM YPIADKWIDK YaJaxryd T Y39X TOXHMOJIION XOPOHTMHH Tajaruuiax
ypCTajbll HAMATAYYIDX 3pcadnTdid. TeceB, MeHreHui OOJUIOTBIH 36B OaJaHCHIT
XaHraX Hb TOCBUMH JjJdaBaMraijiajJblH HOXIeN Oailiaac 3allICXuMXd[ vyxal
yyparmi. TecBuiiH gaBamraiiyiag yycdx Hb MOHTOHUM OOIJIOTHIT Yp HOJOOryH
00JIr0XK, XyBUHH CEKTOPBIH 333JIMIT IIaxaH rapraxaja Xypraud. TYYHWISH TYyXui
SAMIAH YHUWH YHAITBIH CAaHXYYTUHH canbapT Ouit 0onrox Oyl XYHIpIIUMTr 1aBaH
TyyJlaxaJ OHIIFOM aHXaapy, MakpO 30XHCTOW OOIOTBIH TOTTOJIIOOT OYPAYYIIX
niaapJjararai oainHa.
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bornHo Xyramaanbl XsSMpaJblH XapHy apra X3MXKAIOHAIAIC TrajHa 3acTUiH rasap
TYYXMH SIUHH YHUMH Xd2J02J3JIMHH TOCOB J3X HOJIOer apuiracaH TOCBUMH
TOTTOJILIOOTOM Oairaa 3CIXUUT APTIH xapax Imaapjjaratail. TecBUlH 0OIJIOTHIH
MeuJier jaracaH OalIjbIr yp IYHTIH apuiiraxblH TOCBUUH JYpP3M MOPIeX ICBIJI
TOCBUIH TOTTBOPKUJITBIH CAHT OYpAYYJIdX Hb TYYXHMM 3AUINH YHUNH X3JI03J13JIMHH
Hesleer OyypyynaxaJ dyxasl oM. bycal opHyyIblH Typluiaraac xapaxaj 3Arisp
MEXaHU3MBIT OYpPAYYI3X, XIPIDKYYI3X Hb XapwilaH ysuijaataid LOIL apra
XOMXKID, XYUTIN MHCTUTYLH, 3acarylajblH TOTTOIOOT 1aapaiar.

Tyyxuit >auiiH YHUIH yHAIT Hb TYYXHUH 3AMMH 3KCIOPTHIH XAJIOAII37I93C OHAOD
XamaapaiTtaid OpHyyAbIH 00I0ro 00JOBCpyyIariyiajg ToM caHyylsra 0opk OaifHa.
Snanrysia nyHg OOJIOH ypT Xyralaas]l, ©HIep, TOITBOPTOM ©COJITUNT XaHTaXbIH
TYJI  YJIAMMXJIIUIT TYYXHW BIAWMH  OKCIOPTOOC  CajbkK, »dIWHWH  3aCTHUUT
TOPOJDKYYJITUMT XaHTaxaJ OHLION aHxaapax Iaapjjararai 6aiHa.

Haamma TyyXui 3auiiH YHUMH ©6pYIeJTUHH MOHIOJIBIH 3/IMIH 3aCarT HOJIOOJIoX
CYBIYYIbIT SMIIMPUK TYBIIUH] CYyJIahkK, TOCOB, MOHI'® OOJIOH MaKpO 30XHCTOMN
OO/IIOTBIH Xapuy apra X3MKI9HUN TYHTAU OalJIbIT XapbllyyJiaH TOOIOX Hb UyXall
Oaitna. WUitma Monronsin Makpo >amiiH 3acruitH Junamuk Croxactuk Epenxuit
Tormeap (DSGE) 3arBapeir  00J0BCPYYIXK, TYYHA TOCOB, MaKpO 30XHCTOU
00JTOTHIT TyCcrax Imaapjyiara oumii 6ok OaliHa. DHD YWD UPIIAYHH cyaanraa,
ITUHKWIIT? YUTIDX O0ITHO.
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