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CYYPb UH®JIALL

Cynanraanbl X3JTcuiin 3auiid 3acary JI. laBaa:kapran

I. Tanunnyysara

1990-351 oHoOOC 3x719H TeB OaHKyy MOHTOHHMI OOJIOTO SIByyJIaX X3B 3arBapaa
©OPUMIDK, YHUUH TOTTBOPTOM OAWUIBIT TOJ 30PWIT00 OOJITOH, MH(IISIMAT TOIOPXOU
TYBIIUMHJ Oapuxaap OJIOH HHHTIA 3apiamar OoJIcoH.  YYHTIH Xo0J00O0TOMTroop
UHOIAIUNAT XOMKIK Oyl XoMXKYYPT aHxaapiaa XaHAyyJDK, X9pATJI9HUA YHUIH WHICKC
YHUIH €pOHXMH XaHUIATBIT Xapyy/DK YagaxTyd OaifHa raxk Y33H XOPATVIIIHUM YHUIH
WHCKCT 30XUIYYJIAIT XUIDK CYYpPh HHIISIIUHT TOJOPXOMIOH allUTIIax OalHa.

Cyypb HMHQUISUMAH XOMXKYYP Hb YHUHH 6©6pWIeNT Hb X3103J133]1 HUXTIHH
OapaaHyyIpIl XOpOIJI3HMK OapaaHbl carcHaac xacaX, WHQIANMNI HeJIeelex
HOJIOOJUIMIT SUITaH aBaxbIl opoyiaor. Kuimaiba, ra3pblH TOC 00JI0H HUMIIYYIIAIT Hb
YIUPJIBIH IUHX YaHapTal XYHCHUM OYTIITIOXYYHHH YHY HHIUTYYJIRJITIICI? HXIIXOH
XamMaapd YH? Hb Malll MX X3J03/33/1T3H Oaligar Gereen HUNT YHUIH €6pUIeITUIH
XaHAJarajg HeleeseH, MHQISUUMNAH epeHXMM XaHAJmarbll angaatail xapyyigar. OHD
cyaanraansl 30pwiro Hb 2002 oHIT XMIICOH CYypb UHQIIALUNAT TOOI[OOIONTHIT ITUHAIUIIAH,
2004 onbl uH@ussuUAH XyBUMr (11%) HUATYYISATUIH HIOKMHH Hejeeseec 3ajlaH
Cyas1ax racoH opospioro oM. Cypanraanel 2-p X3C3IT Cyypb HHQIISIIMIH OMITONT,
aprblH Tajaap AYPbIax, 3-p X3CIIT TOOLOOT XapyykK, CYYJIUMH X3CAIT AYTHINTUHH
X3CTUMT opyyJuiaa.

II. Cyypb undasimiir Tooox apra

OMUAH 3aCTMH XAJIOM3IMIH CTaHAApA IIMHXHWITI) Hb IIOKUUT 3PIJITHUIH,
HUMIYYJJITHIH 9K 2 XyBaak aHIWIAar. DpajITUIH IIOK Hb Oapaa YWITYWIrI3HUN HUHT
IPAITHIT ©OpUNIIAOT. XapuH HUMIYYIRITUNH IOK Hb (GUPMYYIUMH Oapaa yHITUYnUIrIar
HUNITYYI9X OOJIOMXKTOHN YHUIT ©6PUIIIIAOT.

TeB OaHkHBI XyBbI 9panTuiiH mokoHA (demand-related shock) xapumymx
MOHTeHMI OOIJIOro sByyJax Hb Xsutbap Oaimar. Slaraag raBaj1 SpAJITHHH IIOK Hb
OYTI3TIPXYYH, QXKW  3PXJIIT, UHOQIAUUAT HAT 3YyrT Xemenreger. JKuim> Hb
XOPOHTHUIH 3aXbIH XSIMpaJl Hb HUUT 3PIATHHT OYypYYIDK, OYTISTAIXYYH, QXU 3PXIIIINT,

MHOIAUUI XYITIH JapaMT y3YYYJIor. OH3 yen TeB OaHK MOHTOHUI HUIITYYI3ITHIAT
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MX3CTIK, XYYTUHH XOMK23r Oyypyyiaar. XspisB TOXUPOMKTOM Liar Xyrauaasj 3H3 apra
XOMJKIIT aBCaH OOJ HUMT JPAITHHT XYyYYUH XIMXKIOHJI XYpraxk, uHpasamm 6a 6omut
9MIH 3acar Jaxb LOKUIH HOJIOeJJIMAT OOTMHO XyraljaaHa apuirax 0oHo.

Huitnyymantuiin moxk (supply-related shock) up JJTHB 6a xaparnasHuii 6apaaHsl
yauitH nanekcuiir (XBY W) acpar 3yrt xepenrener. Kuis He, 1970-aan ong HeTHITH
JOIXUUH 3aX 399JUMAH  XAMpadl Hb (QUPMYYAUNH 3apUIbll HAMATIAYYJDK, THIHUM
OYTI3r/IDXYYHUH YHUUT ©CreceH. OHP Hb MHQUIAIUNAT ©CreX, yiaMmaap TyXaiH HUHT
SPINTUMH XYBBJ JJIMHH 3aCTUUH ©CONTUUT OyypyyiicaH. OHD yen TeB OaHk HAIT Oon
XaTyy OO/IOro SIBYYJDK MHQISLUUTAM TOMIBX, 3CBAI 36060J16H OO0JI0TO ABYYIIK, 3AUIH
3aCTMITH ©CONTUIT HAMAIAYYJIdX LIaapayaratail Tyarapgar. ©epeep x31031 Tes 6aHk
HAI3H 39PAT YHUHH TYBUIMH OO0JIOH OOJUT 3AMIH 3aCTUMT TOTTBOPKYYJIK YaaIarryi.

HuiinyymeaTtuitH  1OKTOM  XOJM000TOW YHUMH ©6pWIeNTHUHH HUUT YHUIH
TYBUIMH] HOJ06J6X HOJIOOJUIMHT XacaXX Ccyypb HHQIAUMAT TOAOPXOWUIAOr. X3PIB
HUWITYYJIRJITUHH cOper MIOK Hb OAaWHTBIH IIWHXKTAU OaifBajl YHMIH TYBIIMHI 3PIAJIT
OyUanTryid HAMICAYYJIdX O0JIOBY MHOISUUNAH HONeeJeN Hb TYP 3YYPbIH LIUHXKTIH
OaifHa. ['9X193 OAMHIBIH MIMHXTIA HUWITYYJIITUMH MIOK Hb MHQISIUNH XYJII3ITHNAT
oCroex MarajajaTai oM.

Cyypb MHGISLMHUT TOOLIOT XaMIMiTH 9HTMIH 3 apra Oaiiiar:

1. Xacax 3oxuuyynax apra. DH3 apra Hb X3pP3IJI93HMI OapaaHbl carcHaac YHUWH
©6pWIeNT Hb 6COX Oyypu Oaiiiar(Xyy) 3CB3J1 HUHT YHUUT TOJIOOJK 4yaaaxryi, yHUHH
©6pwWIeNIT Hb MX X31031321T31 OapaaHyyAblH (YIUPJIBIH HIMHXTIH XOOJ XYHCHUMN
OYTI3TIPXYYH, LAXWIraaH, IIaTaxyyH) YHYYAMHT Xacax 3amaap Cyypb HHQIISIIHIAT
TooIHOT. JKUIIIP3 Hb X6 KUJITIU OPHYYAA/l OPOH CYYIHBI 333JIMIH 6PTTUIT X3P3rI3HUM
OapaaHbl carcHaac Xacd, Cyypb HHOIIAIMHT TOOIIOT.

2. Tornumk 3oxmiryynax apra. XyralaaHbl IIyBaaHbI (time series) MyHIaXiIax aprbir
AlIUITIaH TOJOPXOW YJIMPIIbIH HOJIOOJUIMUI apuiirax, €peHXUN XaHIJArbll Taprad aBy
CYypb UHOISALIUNAT TOOIIOT.

3. Tycraii 3oxuilyynainTblH apra. ToOJOpXoW XyrauaaH]i YHUMH ©6pusIeiITeH]
30XUIYYJIAIT XUWK, HUUT UHQISIU HOJIee1eT TOJAOPXOH XICTUNT SUITaH aBax 3aMaap
CYypb UHOISALUNAT TOOLYIOT.

Onrasp 3 apraac ragHa S.Roger-witH cyypp MHQUISIIMAT TOOLOX CTATUCTUK
(stochastic) 6omoH OyTIMIH BeKkTOp aBTOperpecuiin (Structural VAR) apryyn Gaiigar.
Roger-nifH apreiH rojl caHaa Hb TyXalH XyrallaaH Jaxb X3pAIIJI29HMUIN OapaaHbl carcHbl
OapaaHbl YHUHH €6PWISNTHII 3X OJIOHJIOFOOC aBCAaH TYYB3p I3k OOIOX sSBAAT IOM.

Tar33/1 3r33p TYYBPUNUH TapXalThIH IIUHXK YAHAPBIT Cy/JIaH, 3X OJIOHJIOTUUT TOJI6eIK
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yaJaxryi TYYBIp XapblLaHTyHraap Hejleejexryil Oaix Marajjiantaid roj XaHularbir
TOJOPXOUIIAOT.

Quah, Vahey (1995) nap OyTHMITH BEKTOpP aBTOPErPECCUUT AalIUIJIaH CYypb
UHQISUAT ToouooncoH. MHrxaes cyypb UHQIISIUI XOOPOHI0O0 KOPPEISUUryil Xo€p
TOPJIMITH IIOK HOJIOOIIOT MK T3 Y3COH. DXHUU IIOK Hb YPT XyralaaH] 3IMiiH 3aCTUIH
OOIUT ©CeJNTe] HOJeeJIOXTYH, XapuH Xo€p Aaxb IMOK Hb UHOIAUUA OOJIOH OOIUT
eCelITe]l Hejeesex OO0JIOBY Cyypb HHOIALMI HOJIeexXry. ©epeep X31031 cyypb
UHOISAIUNAT yPT Xyranaana OOIUT ©CeNTe/] Helee Y3YY/AIITYH MIOKOOpP TOOIIOOJICOH
OGereen sH? apra Hb Blanchard, Quah (1989)-p1H ypT Xyramaansl Xsi3raapiajThbiH
apraTai TecT3i oM.

II1. Toouoo

Xacaor 3o0xuyyynax apea

XaMrUiH UX93p XIPATJATAIAT apra 000X YIUPIIbIH IUHKTIU, HUMITYYIITHITH
IOKOOC XaMaapayTaid X00JI XYHCHUH OYT33rA3XYYH, LAXWiIraaH OOJOH Tepeec YHHMIT
Hb 30XUILYYJDK Oaiimar GapaaHbl YHUUT X3PITJI HUN OapaaHbl carcHaac XxacaH, Xacax
30XMILyyJIaX apraap cyypb MH(IALMNAT 3XJ193]1 TOOLI0O0. YYHHUH TyJA HUNWIYYIIT Hb
YJUPIIBIH IIMHX YaHApTail Max MaxaH OyT33r13XYYH (XyBHIiH kuH Hb 12.4 %), cyy cyyH
OYTI3TIPXYYH (XYBUIH )UH Hb 5.2 %), TOMC XYHCHHI HOTOO (XyBUIH *UH Hb 4 %) T3COH
T3 OYNTYYAMUT XYHCHME OapaaHbl Oynrasc xacu, OapaaHbl 37 OYITyyIWiH XyBUWH
KUHJ 30XMUIYYJIaNT XUWH cyypb UHOmsauuir toorcon (XycHart 1). 3ypar 1 xapsan
VIUPIBIH X3J03J132J1] OPTOMTIUN INWMHX  YaHap Hb ajra OOJDK TyXaWH capblH
MHQISIIUAH epOHXUN XaHIJIATbIT Xapyy/DkK dajgax OaiHa. YIUPIbIH MUHX YaHapTau
UHQIISIIUTAR XaphIlyyraxaa cyypb HHQIISINM OHBI 3X33p Oara 33par Oyypu Oatiraam 10-11
capyynaza ecex xaHjylaratai OaitHa. WHQISAIUAH KUITUHH €6PWIONTHIT aXXUTIaxa
(Bypar 2) 2001-2003 onyynan cyypbs UHGIANM TyXalH KWIMHH TyHZ YeUHH WH)ISIImIac
HAJI93]1 36pYYTIH Oaifraa 00JIOBY XKWIMIMH 313CT Oapar aguixaH OaitHa. ©epeep X303
HUMITYYJIDJITUIH TaJIbIH IIOK XapbllaHTyid Oara Oaiina. Xapud 2004 OHBI 3II3CT Cyypb
nHbsm naIsIMac 2.5 xysuap 6ara O0yoy 8.5 xyBbTall OaifHa. DH? Hb OHTOPCOH OHBI
7 capaac YpPra/DKWICOH IIaTaxXyyHbl YHUWH 6©cCeNT Oyiy HUWIYYIITHUHH IIOKTON

XOJIOOOTOM.

XycHart 1 Uadmnsanu 6a cyyps uHGISIN
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2001 2002 2003 2004
UHOIISIIH Ccyyphb uHOIAIHI cyyphb uHGISIIHI Cyyphb UHOISIIHI cyyphb

cap HHOIISIIHI uHOISIHN uH I nHGITSIIHI
1 4.9 1.9 0.5 0.2 0.5 -1.2 15 -0.1
2 1.6 -0.3 0.7 -0.6 1.0 -0.6 2.1 0.3
3 2.7 -0.1 -1.4 -1.3 15 -1.0 0.9 0.4
4 1.8 0.4 1.2 -0.4 2.6 0.2 1.2 0.0
5 2.3 -0.4 1.0 -0.4 2.7 -0.2 0.9 -0.3
6 -3.7 -0.1 -0.5 -0.1 -2.0 0.2 0.3 0.1
7 -2.0 -0.1 -0.9 0.4 -1.1 0.8 1.7 1.2
8 -3.2 0.5 -2.0 0.2 -3.9 0.8 0.4 3.3
9 -2.0 0.7 -0.8 0.4 0.1 2.2 -0.4 11
10 1.3 2.0 0.9 1.2 1.0 3.4 0.2 2.2
11 2.4 2.4 1.6 1.2 1.2 0.0 0.8 0.4
12 2.1 -0.6 1.6 0.5 1.1 -0.7 0.9 -0.5
JKHJIMIHH 31CT 7.9 6.4 1.7 1.5 4.7 4.0 11.0 8.5

= = = gHQIAIH

Cyypb MHOIIAIM

2001

2002

2003

2004

3ypar 1 Cyyps undmsamm 6a nHQIAIM (CapbIH ©0PUIIONT)
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3ypar 2 Cyypb uHpsuu 6a HHGISAIM (KUITHIH 00pUIeJT)

Tr2uin301c 30x uyyyaax apea.

DHH apraap TOOILOXBIH TYJJ XIPAIJIIIHUNA OapaaHbl CarcHbl 37 OYIATYYIMiTH
nHgexkcuir Census X-12 ynIupiblH 30XMLYYJIAITBIH apraap TOTTBOPTOM YJIMPIIBbIH
X3J109I33/ITHN 3COXMIUT 1Ianrainaa. DH3 apra Hb UX ©pPreH JIr3p almuriaragar 6ereen
TOJOPXOM MIANTYYp TECTYYIUWT YHIIDK, YIUPIIBIH X3JIO3I32TIM ICOXUUT IIanraaar.
Max maxaH OYTI3II3XYYH, CYY, CYYH OYT33I/13XYYH, TOMC, XYHCHUI HOT'OO I'3C3H 3 O3]
OYJId3r TOTTBOPTOM XAMOZ33ATIM TapcaH yuup OAr3IP 34 OYITYYIdA  yIUPIIbIH
30XULYYJIANT XUIDK, X3p3rI99HUI OapaaHbl YHUWH UHIEKCHIT TOOLICOH.

3ypraac xapaxaJ YJIUpPJIbIH 30XULYYIAATTal HHGISUUIH X37103/13371 XapbllaHTyil
Oaracd, yJIUpPJIbIH IMIUHXTIH XO/16ITe6H axuriargaxaapryi 60k uiyy reiarep 00JICOH
OaifHa. VIupablH 30XUIYYJTAITTal JKUAJIIIP TOOLCOH HHGISUUNT  YIUPIIBIH
30XUIYYJIANT XUUTAPATYH MHQUISAIUTAN Xapbllyyjlaxal XeJeJIreeH Hb Malll TecTI

Oaiinaa. Yuup Hb HHIISIIMAT )XW TOOIOXO/ YIIMPIIBIH X3103J13371 anra 0oJIor.
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uH}IISIM

- = - :Ccyypb HH}IIALIN .3

2001 2002 2003 2004

3ypar 3. Cyypb undsnu 6a nHGISIU (CApblH ©0PUJIONIT)

Cmamucmux (stochastic) apea

DOx omonnoruiiH (population) TapXanTbIH XaMTUHH OHOBUYTOW 0ereen yp
OTOOXTIN AYH/UKUUT YPBAUYMIAH TOOIOX OOJIOMXKIYH 0ereem 5Xiadda TYpPUIUITHIH
TapxajiaTaa CyIaJbK Xapax XaparTai 60ma0r.

Xo3parmsHuil GapaaHbl YHUHH WMHJEKCUIH capblH ererneil I33p YHIICISH 31
OYATYYAUHH YIUPIBIH YHUMH ©6pWIeNT A39D TOBIepdY, TaPXAIThIH MMIHHKUITIAT
Xuie3. MHrK  yaupiblH  MHOISAIUAT  TOOIOXT00 TyXalH yIMpaa Xaprajazax
CapyyIblH YHUWH TYBIIMHIYYOWUWI  JOyHOAXJIaaryd, XapuH CapyylnblH YHUIH
©OPWISNTYYA 133D TYATYYpJIaH 3 capblH YHUIH ©0pUI6ITUIT HITTIICH.

OmMuex 2002 oHBI cyaairaaHaac xapaxaj yJIUPJbIH X3JIO3I3IMUT SUIraXX aBd
yaJBay, TapXaJT MaaHb WYY XOBHMH TapXaiaTTail TecTa OOIIK, Cyyph WHQISIIHAT
TOOIIOXO/ yUMpd OyH O3PXIIIANUUT IMMHAIX3 Tyciaaaar. YJIUPJIbIH X3I03I33JIUUT
SIITAXbIH TYJJ Max MaxaH OYTI3TIdXYYH, CYY CYYH OYTI3IIdXYYH, TOMC XYHCHHI
HOTOOHBI J137] OYNTIYYAIUWH MHAEKCYYAUNH YIUPIbIH X3JI0313371 30XUIYYJIAIT XHICIH.
Bycag nmaa Oyaryya TOAOPXOMl TOTTBOPTOM YIMPIBIH X37I0313371 Y3YYII3rYH ydup
VIIUPJIIBIH 30XUIYYIIANT XUUTAIITYN.

Onoo TapxalaTelH MOMEHTYYA pyy (XycHorT 2) xapman skewness-uitH kurtosis
X3BUHH Tapxanraac Oara (-0.2) OGereem memman Hb +0.5 Oaifma. Torasm ayHmax
percentile-uifH TapxanaThiH WIYYARN kurtosis Hb 0.7 -T3# TOHIYY, AyHAAX Oa MEIMAaH Hb

0.55 6a 0.57 Tyc Tyc ToHIYY OaifHa.
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3ypar 4. [lynmax percentile (YIHpIIbIH 30XUITyyIaIT XHIUCHUN mapaa)

55-p percentile-n1 xapranzax uHbaAMHH qyHAax 1.19 XyBb 0aiixam XoparimoHuil YHUHH
WHACKCHUIH yIupiaap TOOICOH MHQUISIMIH ayHaax 1.23 xyBp OaitHa. DHIP3C Xapaxan
VIUPIBIH 30XUIYYJIalIT Hb YHUWH ©OPWIONTUHH TapXalThiH Y3YYIITYYIUUT UX
eepumiiier 6ereeql ’H? Hb OyHAax percentile -uiiH rpaduxaac (3ypar 4) widpxuid

Oaiina.

XycHart 2. Percentile

IYHIaK MeauaH CTaHIapT skewness MITYYIIIT

Xazainr kurtosis

Skewness 0.7 0.5 14 0.6 -0.2
HyHmax uaIAIN youpiaaap 1.23 1.10 2.3 0.6 0.4
CraHgapT Xa3aiir 5.20 4.76 1.2 1.0 0.2
Hynpax percentile 0.55 0.57 0.2 -2.3 7.0
Menuax 0.74 0.39 1.6 0.2 -04
51-p percentile 0.81 0.40 1.7 0.3 -0.3
52-p percentile 0.87 0.42 1.7 0.4 -0.4
53-p percentile 0.98 0.63 1.7 0.4 -0.7
54-p percentile 1.05 0.65 1.7 0.3 -0.8
55-p percentile 1.19 0.68 1.8 0.5 -0.7
56-p percentile 1.26 0.71 1.9 0.6 -0.7
57-p percentile 1.33 0.73 1.9 0.6 -0.6
58-p percentile 1.47 0.77 1.9 0.5 -0.7
59-p percentile 1.55 0.85 1.9 0.5 -0.6
60-p percentile 1.70 0.95 1.8 0.7 -0.6
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VAupabIH 30XUIYYIaNT XUUTAIITYH yiaupiaaap TOOLICOH UHQIISIUMIAH rpadukaac (3ypar
5) xapaxana yJIupiIbIH X3J103J133)1 WIdPXUi Oalixaa xapuH 55-p percentile-33p XaMKCIH
UHOIAUU aKUDIaraaxryid Oaitna.  MWHQASUUMNAH SKUIUHH ©6PWIONTHHT aXHUTiaxam
(Bypar 6) 2001-2003 onyyman cyypb MHQIISIUNAH X010IT00H HHPIATON UX39X3H TOCTIH
OaitHa. Oepeep X3710371 HUNUTYYIRITUNH TaJbIH IIOK XapbllaHTyi Oara OaiiHa. XapuH
2004 onsl 313CT cyyph uHbIAIM nHIAIHac 3.5 xyBuap 0ara Oywoy 7.5 XyBbTall OaifHa.
DH? Hb OHIOPCOH OHBI 7 capaac YpPra/DKWICOH IATaXyyHbl YHHHH ©celT Oyry
HUWIYYJIOITHHH MIOKTOM Xombooroi.  TuiiMasc cyyps HUHQISIUNAH XOMXKYYP Hb
HATIYTI3PT, YIAUPIIBIH 30XUIYYJIAITHIT CAfH XUMIAT Oereej Xo€payraapt, YIUPJIBbIH
30XMIYYJIaJT Hb OWJIHUN aB4U Xasx I33] Oaliraa HUHIYYIITUHAH TaJIblH HOJIOOJUIMHH

HUXOHXUHUT 1[PBIPIIIK OaiiHa.
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3ypar 5. Uadmsmu 6a cyyps nHQISAIHN (YIUPIBIH 60 PUWIONT)
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3ypar 6. Undmnsnn 6a cyyps nHOISIIN (KAIHHH €0 PUIIeNT)

IV.  dyreaar

MOHTOIBIH SAMIH 3acarT yJAUPIBIH IMUHX YaHApTal /XYHCHHUM OYyTI3rAdXYYHHMA
HUWITYYJIRJIT T9X MAIT/ XYUUH 3YIIYYI HOJeeT3i MXToU yupaac XIPIrjddHUN YHUNH
nHaeke /XY W/-r 1p3pxu Hellee1eec 1PBIPIANK OOAUTON TOOIIOX Hb MOHTOHHI 0OTOTO
OOJIOBCPYYJIAITAH WIYY ©reexXT3i. Xacax 30XHUIyyJax apraap TOOLCOH Cyypb
MHQISIIM Hb epAUHH apraap TOOILICOH MHOIIAIMAC UXI3X9H 30pYYTIH rapu Oaiina. 2004
OHBI 3II3CT Cyypb UHGIAIM uHIIsIIHac 2.5 xyBuap Oara Oywoy 8.5 XyBbTaii OaiiHa. DH)
Hb OHIOpCOH OHbl 7 capaac YpIa/DKWICOH IIaTaxyyHbl YHUHH ecenT Oyioy
HUWITYYIJITUIAH IOKTOM X010600TOM. TyyHWISH CTAaTHUCTHK apraap TOOLICOH Cyypb
MHQIISIIM YIUPIIBIH 30XUIYYIAIT CAallH XUHAAT 66eree1 HUWITYYIITHIH TaJblH MIOKUWH

HOJIOOJUTHITH NXIHXUUT HHQIISIIIAC I[PBIPINK OaifHa.

AlMriacal MaTepual:
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