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Xypaaneyii:

CymanraaHbl aXJIBIH 30pWITO Hb JRIIXUIH aNTHBI 38X 332JIHAH
SPAAT, HUWITYYJIDATUNHH TOJBUUT CydaJDK, alTHbl YHUHH JTYHI
XyramaaHbl TaaMarinajl XWX, MOHTOJ YJICHIH aNTHBI 3ax
393JIMMH HUMIIYYJIITURH TOCOOJIeNl YHIICIIH, 3KCIOPTHIH
OPJIOTBIH ~ XO3TUMH  TOJBUUT  TOJOPXOMJIOXOJlI  OPUIMHO.
Cymanraanel yp AYHA HUpdX O JKWIMAH XyramaaHja dSAauiH
3aCTHHH ajdh 9 HOXIeN Oaimai aJTHBI 3KCIIOPTHIH OPJIOTO
HAMDATIPX XaHmararaid 6ereen 2019 oHI OprHImoo0 XypHD TK
rapcad.

1. JIpixuiiH aJaTHBI 3aX 3331

1.1. JIpJXuiiH aJaTHBI 3aX 333JIMITH 3P3JIT

JpnXxuiiH anTHBI 3pANTHHT YHAIT UM, TEXHOJOTH, aX YWIABIP; XOPOHIe
OpYYyJanT; TeB OAHKHBI TICOH JOPBOH YHACOH XACOIT aHTUWIAAr aXdd. DAridpiac
JTUIUISHX XOCTHUHIT YHAT 3IUI3J, XOPOHI® OPYYJIANThIH 30pUYIalTTall alTHBI dpAIT
93331 OaifHa. CyynuiiH 7 KMIMAH IOJIXMAH anTHBI SpIATHHT aBu y39x51, 2011
OHJl eMHOX OHoOC 12.4 xyBuap oruoM ecd, 4739.2 ToHna xypcHaac xoim 2015 on
XYpTaJI TacpaiTryil Oyypcan Oaifna. Xapun enrepcen 2016 onx 1.62 xyBuap ecu
4315.0 ToHH OOIK??.
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ANTHbI 3AX 3931NVH TONOB, AYHA XYTALAAHbBI YT XAHOJIATA

3ypae 1 3ypae 2
JIPIIXUITH aJITHBI 3aX 333JUIH 3p2JIT YH3T 5UI3IUIH 30pUyJIaiTTal aJITHBI
(3opuynanmaap, momnH) opant  (yacyyoaap, mont)
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Ox cypsanxc: [7]; [11]; [18]

YH3T 3mumu1. J[DNXUHH anTHBL 33X 333JUHH OPAITUHH XaMIMUH MX XYBUUT
933NJ3T YHAT JUINIMUH YHAIABIpadauitH canbapbid 2010-2016 OHBI XOOPOHI0X
HUHUT 3panT33c y33x37, 2016 ong emuex 2015 onbl spantadc 15 xyBuap Oyypd,
2010 oHOOC XOMIIMX XaMTUHH J00J IPIT XYPCOH OaiiHa. DHATXOAT, XsTal YICYyl Hb
HUUT YHAT IJIIHMKAH SPINTUHH Tanaac UX XyBuir Oypayymnmer. BHXAY-piH yHIT
9BIUIH 3panT Hb 2013 oHBI oprun yeac Ttacpantryit Oyypcaap 2016 onx emHex
oHooc 17 xyBuap Oyypcan 001 DHAITXAT YICBIH XYBbJ YHIT JIIIHNAH 3panT 157.8
TOHH Oyroy 24 xyBuap OyypcaH OaiiHa.

ANTHBI XaMTHHH TOM SPINTHUT OYPAYYIAST SAr33p XOEp YIACHIH HPIdAYHH
XaHJUIarbIl aBU y3be. 3apuM muHxk33ung 2017 oHbl Oaijyiaap AIXUNAH IIUIH
3acTuiiH ecenTuitH 60 XyBUUT A3UIH dAMIH 3acar AaHraapaa TYMIPTIIHD XOMI9H
Y32k 0aiiHa. MeH 3apuM Cy/iaaquiiH y3»K Oaiiraaraap A3WiH HUIH 3aCTHITH ©CONT
LAaIIn]] HAMILIPXIIp OariHa. J[IXUitH anTHbI X0JI000HO0C A3UNHH OPHYY/IBIH TUIH
3acar Jiaxb alITHBI APIIIT, OASUITHIH ©COITUIHH XOOPOHJI OH/Iep XaMaapas Oauaruir
OHIIONIJIOT. Oepeep X303, A3WMHH aNTHBI 3aX 33IMHH XaMTHWH TOM TOIVIOTY
0osox XsiTaja, DHATXAT YJACHIH IMUH 3aCTHIH ©CONT Laaliu)] 0ara 33par HAMATIIX
XaHJyIararaii 0ereeJi YYHUUT jaraajl TAIIPHUIH aaTHBI 3PANIT 4 MOH aIuil 6Cex
XaHJy1ararai xaparuax OaiHa.

XopoeHre oOpyyJgaidT. YHOIT JUIDIUNAH Japaa OpOX AaJTHBI DPINTHUT Ouid
0oNrordy Hb XOPOHTre OpyyJarduj M. XepeHre opyyjard Hap EpeHXHil Xo&p
X3J109p33p aNTaH][ XOPeHTe OPYYJaIT XUUAAT: OUET rynaMai, 300¢ XylalaH aBax;
YHOT IaacaH]l CyypWICaH OYTI3TIAXYYHUH apuipKaaHJl OpOJIoX oM. XepeHTe
OpYYNaNThIH 3panTuiiH XyBba 2015 onooc 68 xyBb ecceneep 2012 oHooc xoMmux
XaMTUMH 6HAOD LPTTID XYpidod.

AnTaH ryiaaMai, 300CHbI I3IXUKUH 3PAIT Hb CYYJUNH KUYV €POHXUN00
TOrTBOPTOH Oaiiraa 6ereex 2016 onx 1042 ToHHA XYpCAH. YHAIT IDIUIH SPAITTIHA
aaun  Xsatan, OHAITXOr yic Hb Oycajq OpHyyaaac WIYY XOMXKIIIIIP XOPOHTo
OpYYJITHIH 3pIITHAT Ouit Gonromor Oereen Xsranm ymcan 2016 oHx Tymamaid,
300CHBI IPIT Hb 25 XyBUAp OTHOM ocd, 284.6 TOHHJI XYPCOH 001 DHITXIT YICHIH
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300C00C TaTTaj3caH XeTexdepeec YYIdH 3panT Hb 17 xyBuap Oyypd 161.6 ToHHT
XYpu33. XapwH anTHBI YHAT IaacaH] CYypWJICaH OYTIATAPXYYHUU IDIIXUIH 3PIIT
532.1 TOHHI XYPCOH Hb TYYXDHAID ZI9PIICID XOEPT OPOX Y3YYIIT axdd. DHIXYY
OTTIIOM OCONTHiH Tox mantraad He 2016 oHbl 11 ayraap capa 6oincon AHY-biH
epPOHXHUUJIOTYNIH COHTYYIHHH Tomopxoi Oyc Oaimmaac yyasH AHY-siH xepeHre
opyymaraua 2016 OHBI XHHUU XaracT MXI9XDH X3MKIATIIP alITHBI YHOT I1aacaH[
CyypuJICaH OYTIITIIXYYH XydaJAaK aBcaH SBIAN OM.

3ypae 3 3ypae 4
XepeHre opyyJaiaThiH 30pUYJIAITTal AnTaH ryjiamain, 300CHBI 3pPAIIT
ANTHBI APINT (aHeuLIaaAp, MOHH) (yncyyoaap, momnn)
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Ox cypsanxc: [7]; [18]; [19]; [11]

Texnosoru. TexHONOTHIAH cayidap JAaxb aaTHBI SPAIT Hb CYYIUHH 6 KUIHAH
TypII TacpaiTryi Oyypu Oaiiraa Gereem 2016 oHx eMHeX oHOOC 3 xyBuap Oyypd
323.4 ToHHJ XYpudd. ANTHIT aX YWIIBIP, TEXHOJOTHHH OJIOH TOPIWHH cajdapT
ammriagar Oereejl epeHXW Oaifyraap SIEKTPOHHK, WIVAHWA OMHIIL, ax
yinaBspuiiH Oyca] TEXHOJIOTH TK IypaB aHrwizar OaiHa. DArasp3>3c 3JIeKTPOH
OapaaHb! YHIABIPIAI TEXHOIOTUIH anTHb! 70-80 XyBUHUT aluriiaar axmo.

DIEeKTPOHUKUNH candapT KOMIBIOTEp, yXaajar yrac, TeJIeBH3, Oycaa TOHOT
TOXOOPOMKUUT YUIJBIPIAKAI aJTHII allumiajgar. fianrysa CyyiaudH >KUIYYIdI
axMCaH TYBITHUNA OHIOP TEXHOJOTH YHIIIBIPIAII alTHBI 3PAIIT XIPATIRD HIMITIIK
OaifHa.
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3ypaz 5 3ypae 6
TexHoNor™, YHIABIPIAIUIHH TeB OaHKHYY/IbIH QJITHBI XyAaJIaH
30pUYTAITTAal adTHBI DPINT (aHeuLIaap, aBanT (MoHH)
TMOHH)
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Ox cypsanxc: [7]; [18]; [19]; [11]

Hereerssryyp, anTHbl YH? XaHranTTaih XoMxkddHI Oyypaxryil, eHuaep
TYBWIMHJ Oaiiraaraac  ynmOaajaH »dJICKTPOHUK OYTISIIAXYYH  YHIABIPISASL,
XODKYYJAST KOMITAHUY/ Hb AITHIT OPJIOX, XSIMJI, ©6p TOpJIHUNHH MaTepuan 0JI0X00p
WIBPXUWIDK OaiiHa. DHA Hb CYYIMHH KMIIYYII TEXHOJIOTH, 3JEKTPOHBI caiOapblH
YHILABIPISIMIH anTHBI 3p3T Oaracax Oaliraarviid roji Ianxtraad 0ereen UpIdAYHL
4 Oyypax xaHjuiarataii 6aiina [2].

TeB 0aHKHYYIBIH aJTHBI XylaJAaH aBaIT. TeB OaHK Hb ©OPUITH HOOUINIH
TOJOPXOW XACTHUT anT XdI03p33p OYPAYYIIAT Tyl JAIXUHH aXTHBI SPAITHIH
TOZOPXOW XACTHUAT OUit OONTOIOT aXkd).

Xycusem 1
ATTHBI XaMTHIH UX HOOIITIH ToB OaHKYyH (Vicaap)

Ne Ve Tonn Heitr Heeueoz[ Ne Ve Toun Hinarnoonorn
931I3X XyBb, % 93JI9X XyBb

1. AHY 8,133.5 75.0 5. BHXAY 1,842.6 2.4

2. XBHI'Y  3,375.6 69.6 6. OXY 1,706.8 17.1

3. Uramn 2,451.8 67.4 7. llseitmapu  1,040.0 5.6

4. @pann 2,435.9 64.9 8. JSnon 765.2 2.5

Ox cypsanac: [20]

ANTHBI XaMTUIH UX HOOITIH TOB OAHKHYYIBIH alITHBI X3MXKID, HUHUT HOOIIO
331X XYBUHMT XYCHAIT 1-33¢ Xapk OONHO. ANTHBI YHHHH TOXOPXOWTYH Oaiima,
SMUWH 3aCTHUIH epOHXUU TeJeB Oaimall 3pc eepwieraex XyJIddNIT Oalxryi Oaiiraa
TyJ ToB OAHKHYYI Hb OHPBIH KUYV OHTOPCOH OHYYATAN OHPOIII00 XIMKIIHUN
aJT XymaJgaH aBax TeJOBTIH Oaiina [2].
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IPIITHIT TOZOPXOMIOrY XYUHMH 3YHJIC:

Jonxuitn antHBl X0m000HOOC 2017 oHBI 1 myr?3p capm rapracad TalimaHzd
JIDIIXUWH alTHBI UPAYHH SPAITH Japaax 3ypraaH Xy4uH 3YWI roJUIOH HOJIOOJIHO
TXK Y3%KD9.

Yac mepuiin b6onon eeononumukutin 9pcodn. YIC TOPUIH dPCIAT YPTIHKIDH
ecceop Oaitna. JKumonboan, Mx bputanum EBpombsiH xonbooHOOC TapHa TIArd?
MamaracoH, AHY-piH epenxuiinerdnifd couryynba Jowana Tpamm smcan, Xoiin
COJIOHTOC TYYKUHTHAH TYPIIHIT XUHCIIP Oairaa rax MaT. CaHXYYTHIH XSIMpPaJTbIH
YeI XepeHre opyyJlarduja 3pCAdITIN XepeHTe opyyiajiTaac TaTraig3ax XaHajararai
0osicHOOp, HalBapTaif X3MAI3H Y3I9T alTaHA XOPOHre OpYYyIalT XHHUX XaHIJara
MXICIAT aK33. XAMPAJIbIH YeJl aITHBI XOPBOX YaJBap OHIOp Ty dPAIT Hb UXICIIT.

Bantomuin xanwuiin cynpanm. BamoThIH XaHII cyapax XaHjajaratail yen Tes
0aHK HOOIIe0 TOPOIDKYYIIIX 30pHIIT00p ANTHIT XyJalllaH aBax XaHjjararaii Oaiaar.

Ungpnayuitn  xynzaamuiin econm. AHY-bIH HAIPIACOH UHQISAIU DHI KU
0CoOX XYJIINTTIN Oaiiraa OGereex »uiiH 3acardui WHQISIMNAT ©CHO XOMIJH Y3IK
Oaiina. Wudnsuu enmep Oaiix Hb OOAWT XYYHMH TYBIIMHT OyYpYYJDK, aJlTHBI
SPINTUUT HAMITAYYIAST. YUUp Hb YPT XyralaaHbl XOpeHIe opyysiardua HHIsuac
nrajTraagaH OOHJA 39p3r TOTTMOIN OPJIOTOTOM YHOST LaacaH] XepeHTe opyyhax
cOHUpPXOJ Oyypaar OaiiHa.

Xoponeuiin 3ax 3991UliH YHI YSHUUH XOOcpes. XOpeHTMHH 3axX 333JIHHH
YHOT LAacHbl YHY ©CCOHOOD TIHAIIIPUHH ereexxk Oyypaar yupaac aiT Hb Oarupir
TOPOJIKYYJIPX OOJIOMIK OJITOJIOT.

A3u mueuiin ypm xyeayaansvi ocoam. AJNTHBI 3pIATUNAT XO16Jrerd Har XY4uH
3YWI Hb A3M TUBHIMH MaKpO 3IUIH 3aCTUIH yPT XyralaaHbl ©COJITUIHH XaH/j1ara oM.
A3HIH OpHYYABIH Oasiar UXCIX Tycam, TIAI3IPUNH alITHBI HPAIT UXICAIT OaifHa.

Hluns 3ax 399nutin wr2am. CYYIHAH KUIYYA MIAHIAP Oasiar UXTIU TOM
TYPHYYA Onii OOJCHOOC MIanTraajaH aiuTHBI 33X 339]1 MX XOMXKIIIIIP THICOH Hb
ANTHBI DPAITHUAT HIMAITIYYII3 30TCOXTYH, IMAAINa 9 ©CTreX XYUHH 3YHI O00IDK
OaifHa.

1.2. JIpJXuiiH aJTHBI 3aX 333JIMIAH HUHJIYYJIJIT

JpnxuiiH anTHBI 36BN6J AAIXUN O33pX anTHbl HUUT Heeuuidr 187,200 ToHH
T TOTTOOCOH 06ree 1 yr HOOIHIH 77 XyBUHUT 0100pI0COH OaifHa.

Huiinyynonmuiin -~ cyeae.  2010-2016  oHBI  JIPAIXUHH  HUWT  QJITHBI
HUWIYYISATUIMH — nuHamMukuidr 3ypar  7-1  y3yymwms. Kung  aysmkaap 4.4
MSHTaH TOHH aJIT 3ax 323J7 HHUIYYIdar Oereen eHTepceH oHI 4.58 MsHTraH
TOHH aNT HUWIYYJICOH Hb CYYIUHH 7 JKHJ IPX XaMTHHH P31 Y3YYJIIT OOMKD).
JpnxuiiH anTHB HUWIYYIDITHAT OJOOPIOCOH anT, JaxWH OOJOBCPYYJICaH alr,
YHJIIB3PIISTYMIH XE/IK I3CH I'ypBaH YHACSH CyBarT aHTMIIAH TOIOPXOMIIAOL AJITHBI
HUITYYIATHHH AWAIDHX XOCor Oyry AyHmKaap 66 XyBHWT OJOOPIIOCOH ailT,
YIICHH 34 XyBUHT TaxuH OOJIOBCPYYIICAH alT OYPAYYIAIT axkdd.
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3ypae 7
JpnxuiiH anTHBl HUATYYIRAT (CyBraap, TOHH)
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Ox cypsanxc: [11]

AJIT HUIUTYYJI3TY YJIC OPHYYI

Jonxuiin muH9p onbopiok Oaiiraa HUWT anTHBl 23 XyBb Hb A3HM THBI,
19 xyBp vHb TeB Oomon OmuHen Amepukr, 16 XyBb Hb Xoiin AMepukrt, 14 XxyBb
Hb AQpuK THBI HOTAOXK OaifHa. ANT HUMIYYIIAT OJOH Yic Oaiimar 4 HUUT
HUWIYYIDATHHH Tal XyBUHUT JOJOOH YIC OYpHyY/iIor axdd. 3ypar 8-aac y3d9Xof,
BHXAY, Ascrpamu, OXY, AHY, Ilepy, OABHY, Kanan 33par yiceir monxuiia
TOMOOXOH aJIT HUITYYJIATY 'K HIPIK 0omoxoop OaifHa.

BHXAY. Manaii eMHe/1 XOpIIUIH KWINHH anTHBl YHIABIpaan 463.7 TOHH
0ereej JINXWIH alNTHBI 3aX 322IMHH XaMTHUIH TOM HHUMIYYJIATY, MOH Mall TOM
x3panmdry omwd. 1980 oHX Tyc yiIC IANXUHH HUUT HUNIYYIITHRH 4 XyBUNT
HUHIYynaar OaiicaH 0oy HUHIYYIDIT Hb Xyparadl ecd, 2007 oHOOC XaMTHIH TOM
HUHITYYJIdTY O0JDK, yiMaap HUUT HUHTYYIDNTHIH 14 XyBHac WYY XOCTHIT JaHTaap
HUHITYYIAAT OOIKI).

3ypae 8
AnTHBI HUATYYIIIT, yiic opHyyaaap (2016 oH, TOHH)
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Ox cypsanac: [11]

ABcTrpaiu. XXuauitH anTHB! YHIABIPIN 287.3 TOHH 0ereej MAIXUNHH X0&p
Jlaxb TOM ajTHBI HUAIYYIATY Oereej aiT YHIABIPIWHH Ton Oyc Hb bapyyH
Asctpamu (Western Australia) aska3. AT Hb TyC YJICBIH IOPOB JIPX TOM IKCTIOPTHIH
OYTI3IIIXYYH IOM.

OXY. Manaii ymapj XepIIuiH KUJIHAH anTHbl YHIABIpIaa 274.4 toHH Oa
JIDIIXUIH TypaB Jlaxb TOM aJITHbI HUMIIYYJIATY 1OM. X3AUH TOM HUMIIYYJIATY 4 I3
SKCIIOPTHIH OPJIOTO TajlaaCc Hb Xapaxaj ajiT THHM 4 TOM Oailp Cyypb 333A3ITYH
axa3. Jampama nypaaxaj, MOHIoa yic AAIXWWH alTHbI HUMIIYYJIITUAH JOHTOXK
0.67 XyBUIT HUMTYYIIOT.

ANt YHJIABIPJIATY KOMIAHUY/

ANTHBl YWIABAPIAIUMNUH X3MXKI3I33p TIPIYYIISr ant yuuasspiasry 10
KOMIIAHM, T3AMIPUMH aITHBI YWIABIPIA, OpJIOrBIr XYCHIIT 2-T Xapyysuiaa.
Kanan yncer Barrick Gold xoMmanu Hb XaMTHitH TOM anT YHIJIBIPIATY KOMIIAHH
oereen 2016 onx 5,517 msaran yHi (156.4 ToHH) ant YWnABIpIIK, 8.6 TIpOyM
aM.JIOJUTApBIH  OPJIOTO  OJDK33. Oar33p 10 xommanu 2016 oHA HUHT anTHBI
yiuraapawidie 19 XyBuiir xaHracaH OaiiHa.

Xycnaem 2

ANTHBI YHIIBIPIDIUIH TIpryyiax komnanuyn (2010, 2016 onoop)

2010 2016 Oputoro
o AnNTHBI AnTHBI cas
Kommanuiin Hap Ve R DX mapio 93J13x Il l(IOJIHap)
(1000 yurr) 0% (1000 yuy 0P
Barrick Gold Kanan 6418 I 5517 1 8560
Newmont Mining AHY 6418 I 4900 1T 6700
AngloGold Ashanti OMHO 4515 111 3650 11
Adpux
Goldcorp Kanan 2466.9 VI 2873 v 3510
Kinross Gold Kanan 2352.8 Vil 2800 A% 3472
Navoi Mining Y30ekucran 3174.6 VvV 2500 VI 3295
Newcrest Mining ABcTpamu 1762 VI 2439 VII
Gold Fields OABHY 3497 v 2146 VIII 2750
Polyus Gold oxy 1386 IX 1968 IX 2429
International
Agnico Eagle Kanan 988 X 1663 X
HuiiT anTHBI YHIABIPIDIT 33719X 22 XyBb 19 xyBb
XyBb

Ox cypsannc: [2]
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1.3. JpaxuiiH 3aX 333J1 A33PX AJTHBI YHMIIH XaHajara

YHuIH YPT Xyranaanbl IIMHKHIITI. AJNTHBI CTaHAAPTHIH YEUHH yHaiTaac
XOMUIII QJITHBI YH? X3PX3H X3I03/I3C3H, TYYH] sIMap YT SIBIUTYY/] HOJIOOJICOH Talaapx
MD3J133J13J1 Hb alITHBI YHUHH MWHXUITI9H/ dyXall ad X0JI00TI0TOH.

ANTHBI 33X 393JIMIH TYYX3H YHJI SBAJIBIH TOUMBIT XYCHIIT 1-11 Xapyysiaa.

Xycusem 3
ANTHBI 32X 393JIUHH TYYX2H YHJI SIBIJIBIH TOWM (cap, AoJuiap/yHIT)
Om, cap Yiin sBan Taitnbap Yp ayu
1971- Anran AJTHBI YH?
8 cap cTaHOapThHIH ye AHY anTsIr am.10/U1apT TOITCOH YHIAP TOTTBOP-TOM
JIyyCCaH. ($35/yH1r) axuH apuiDKaanaxryi rArMiAr - ecex Y sBJI-
3apiax, aJiTaH CTAHAAPTHIT XaK3?. JIBIH 9XJII
60ICOH.
1980- MHpan ynceiH [eononuTHKUIH TOAOPXOWUTYH Oaiia,
1 cap XyBbcrai, Ta3pelH HHQISIIIH 6CONTOOC MIANTraalaH Yuo up $850-1
TOCHBI YH? ©CCOH. XOPOHT® OpyyJIardu/ alThIl aloyaryn XYPCAH.
Oaii1a)r XaM39H HIPIIIXK DXIJICIH.
1999- Tes Oankyyn
8 cap aJITHBI HOOLIEO TeB OaHKYyH alTHB HOOIIEO BAIOT IITUT Yuo up $251.70
GopyymK OOPITY YK IXIIICOH. pyy Oyypcas.
9XDJICIH.
2008- Lehman AHY-biH 3acruiin razap Lehman Brothers
9 cap Brothers 6ank 0aHK TaMITyypCHEIT 3apiacHaap Tes Yuo up $878.75
JAMITYypCaH. 0OaHKYYJT aNTHBI HOOIIEO APIYYIIH OHid Pyy ©cceH.
0OITOCOH.
2011- EBp?l‘[I)IH OopHYyA EBpomnbIH OpHYyd epuilH JapamTan 3 Yo 1p $1921.4-
9 cap epHifH 1apamTaZ  OPCHOOP XOPOHTe OpYYJIardu ©epCIuiH —
OpCOH. MOHTe6 ANTAH XOPBYYJDK 3X3JICIH.
2015- Aiinac Garaccan. ©OpuiH JapaMThIH aiiac baraccaHaap Yo Hb $1094.15
8 cap QJITHBI YHY OrIoM Oyypd 9X3JICOH. pyy Oyypcas.
2016- - Brexit NBYVHBY EpornbiH X01000HOOC TapcaH. Y5 1, $1358.20
7 cap pYyY ©cceH.

Ox cypsananc: [3]

YHuiiH 0ormHo XyramaaHbl IIMHXKWII?. YPT XyralaaHaac WIYYT3UrIsp
0OrrHO, 3CBAI AYH XyralaaHbl YHUIH MIMHXWUIT? Hb aJITHBI YHUHH X610 00HUIT
WYY HAPUIH TOTOPXOMIOX OOIIOMKHUUT ONTONOT. ANTHBI YHY Hb CYYJIHIH 3ypraaf
YKWIINIAH XyTallaaH | OHIep XAI03133TaH Oaiinaa. AJNTHBI aM.IoijiapTail XapbIryyiiax
xaam 2010-2012 ong 1225 am.gpomtapaac 1669 am.gommap 00K, UX XOMKIIIIP
©CCOH. OPHIT, HUMIYYIITUHH Tanaac aBu Yy3BwL, 2010-2012 oHx HUMT 3paaT
4141-33¢ 4706 ToHH OOMK ©cceH Oaiixaj HUUT HUMITYYINT 4459-33¢ 4314 TOHH
Ooipk OyypcaH Hb alTHBI YHY ©COX IoJl IaiTraan 0omx33. Heree Ttamaac, spaurt,
HUWTYYJIDIATUIH €epwIeNTe]] HeleelICeH XYUHH 3y Hb EBponbiH opHyyasiH 2011
OHBl ©PUIH Taa3Hbl XsAMpaa Oereeja aiaTHBI YH? ypbJ ©MHe Oaifraaryid XaMruiiH
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ux Oyroy 1923 am.mommapt Xypudd [15]. MeH 5H? yen anTHBI YHUHH mgamam 576
am.foutap Oaiicad Hb (CYYIUHH 6 XUIUITH Xyranaas XaMruitH ux) 2011 oHx anTHBI
YVHHUHH X2102133]1 UX39XOH OaMCHBIT XapyyiDkK OaifHa.

Hutit spant 2012-2015 onpg 4706-aac 4259 ToHH 0ok OyypcaH 00ji HUUT
HAATY YAt 2012-2014 onn 5.6 XyBuap ecu’d. AJNTHBI YHY UX XOMXKIITIIP OyypcaH
mantraad He 2012-2013 oHj sauiiH 3acar COpPrak, XyBbllaa, OOHJ 33pAT YHOIT
[IaacHbI YH? ©cd, anTHBl YH? OyypcaH, xapud 2014-2015 ona am.IoUTaphiH XaHII
yaHrapcaH sigian omima [16]. Yuuiin nanaii 2016 onj xaMmruitn Oara OaiicaH Hb
TyXailH KWJII JITHBI YH? TOTTBOPTOM OaiiCHBIr Xapyy/mk OaiiHa. AntHbl YH? 2017
OHBI 9XHUI XaracbH Oainaap 1236.4 am.omuiap 00K ©MHOX OHBI KWIIMIH 31CIIC
1.1 xyBuap Oyypum? (3ypar 9).

3ypae 9
AJTHBI TYYX2H YHD (KUI93p, aM.I0JIIap/yHIT)
1,700
3,400
1,300
2400 1,224.5 } .I;.a;;aauou h206d 1,160.1 in:(l]é;aﬁu 1204

900

1,400 \\' \ N o N \'$53'1 W
SR ANRRRRRE
2011

2010 2012 2013 2014 2015 2016 2017 (6

SR Hx armar Bara =Om= JTyH 12K cap)

Ox cypsanac: [10]

Jpaxuiid cynajaraanbl 0airyyJiaryyabiH aJdTHbI YHHIT TaaMarjiacad 6aiaaln

Jonxuitn cymanraaHbl OaWTyy/uIaryym aidTHBl YHUWH TaaMarialbll OOTHHO,
IIyHJT OOJIOH YPT XyTalaaHl 0ep 0OpHITH aprawiagaap XUHIor.

AJTHBI YHMHH OOrMHO Xxyramaanbl TaamMamiajd. [uHX234ujg anTHsl
yauidr 2017 onp gynmxkaap 1244 am.jonnap OaliHa rak Taamariax Oaiiraa Hb
2017 oHbl HATAYIIAp capblH OOAUT XaHIIHAac 5.3 XyBHap ©HIOp, OHIOpPCOH OHbBI
JKWIMKAH SICUWH OOIUT XaHINTal OWpoiioo OaifHa. DHAXYY TaaMariaij HUHT
21 OaiiryynnarelH IyHIDKMAT aB4 y3»K Oaifraaraac romiox Oalryymiaryynusin
Taamanaisr 3ypar 10-T xapyynas.
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3ypae 10

Tonnox Oatiryymnaryynbia 2017 oHBI anTHBI YHUIHH TaaMarsiain

BoauTyHa 2017, 1 cap OyHpax taamarnan 2017
$1,181 $1,244
1

$1000 $1100 $11200
|

$1300 $1400 $1500

International (Europe) Plc

Metal BulletinLtd $1,118 $1,305 $1,430

1

|

1

Thomson Reuters GFMS $1,150  $1,259  $1,400 1 1
1 1

1 1

Bank of China $1,150 $1,300 $1,450 1 1
| |

Precious Metals Insights $1,140 $1,288 $1,362 | |
| |

| 1

Metals Focus $1,100  $1,285  $1,460 1 1
1 1

Mitsubishi Corporation $1,020 $1,205 $1,350 1 1
d p o ; ;

| 1

| |

| |

Ox cypsandc : [10]

Cynmanraansl Oalryymnaryyn antHel yHuHr 2017 OHBI HAITAYTIIp capaac
OormHO XyramaaHj ayHmKaap 5.3 XyBHap ©CHO XOMIOH Taamariax OaifHa.
JIOHDOHTHUIH aldTHBI 3aX 393JIMHH XOJIOOOHHI TaimbapiacHaap 2017 oHI anTHBI YHD
eCeXx Jlapaax Iajirraa 6aiHa:

= XOpeHTe OpyYIIarduI dPCIdI33¢ YPTIIDKIYYIdH copruinad (hedging);

= BoauT XyYHMI TYBIIMH COPOTr X3B33p XajrajarjiaHa;

= Vyi yypxaitH HUHITYYJIIIT, HOXOH COPIIITHIH Xs3raapiaraMai oaima;

= TeB 6aHKHBI Xy/laJI/IaH aBaJIT;

= [COMONMTUKUIH acyymIyyld, TOHOPXOWTYyH Oaiimam 33p3r XY4duH 3YHIIC
HOJIOOITHO.

AJNTHBI YHUHH TYH/ XyralaaHbl TaaMariaji

ANTHBI 3aX 39211 Hb HOT yTraraii TOAOPXOWJIOXOJ TOBOrTIH Oaimar Ty
SPAIT, HUMIYYJIAIT 3CBAI YHUUH XyBbJ Taamariajdl XUHX Hb XYHIPAJITAIH.
Witmn antHbl YHURH AyHO OOJOH YpT XyraumaaHbl Taamarigajl THHAM 4 TYT33MaJ
Oaiinarryi. [lpnxuiin Oank, DnuitH 3acruiiH Taamarnansid areHT, CME rpynm 33par
Oaiiryyiiaryyn anTHbl YHUHH AyHI OOJOH ypT XyrauaaHbl Taamariajl XHHCHH.
DOAuiiH 3acruiiH TaaMaraJiblH areHT ajJTHbl YHUHH Taamariajbll QyHJ XyraunaaHsz
oyroy 2021 on xypran, CME rpynmn xapeianryit ypr xyramaanp Oymoy 2023 on
XYpTa7 Taamaniacan 6o anxuitH 6ank 2025 oH XypTau Taamariax OaifHa.

93



“MGHIr0, CAHXYY, BAAJIAI” C3TryYn 2017/02 [2]

3ypae 11
ANTHBI YHUITH ypT O0JIOH TyH[ XyTralaanbl TaaMariajl

1,450
1,350
1,250
1,150
1,050

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

----- World bank = = = Economy forecast agency = + = CME group e==ifll== Average Forecast

Ox cypsananc: [4, 9, 8]

Jonxuitn 6ank, CME rpynnuifH TaamariaablH XaMaapibiH utraanyyp —0.99
(2017-2023 oH) rapcan Hb [pnaxuilH OaHK ajTHBI YHHUT ypT Xyramaasj Oyypax
XaHJIarataii XaM39H y3coH Oatixanx CME rpynn anTHeI YHUHT ypT XyralaaHj ecex
XaHJIaraTai I3k TYTHICOHTIN X0I000TOM oM. XapyH SIUNH 3aCTUIMH TaaMariaiblH
IIUHXK?9Y  QJITHBI YHUUT OyHA XyraraaHa XdJI0333)1 HUXTIUrIdp TaaMariaxkd).
DAr?sp TOMOOXOH T'ypBaH OalryymiarsiH nyHaax Taamarian ub 2017-2021 oun Tyc
tyc 1259, 1261, 1301, 1214, 1240 am.nomutap OaiiHa.

2. MOHTI0JIBIH aJITHBI 32X 3331

2.1 MOHTIOJBIH AJTHBI 32X 333JIMHH 0J100PJI0JIT, AT TYIIAAJIT

MoHron yncaj CYyJIMHH JOJIOOH JKWJI aJITHBl YWIAB3PIAN TacpasiTryi
ocy, 2010 onx antHel YHIABIpIN 6 ToHH Oaiican 6ox 2016 onx 18.4 ToHH XYypu
eccoH Oaiina. 2015 onx 15.1 ToHH anT Xxyganman aBcaH Hb 2010 oHbl Xyganaan
aBajiTTail Xapplyynaxaq 7 naxuH, 2014 onsl XynannaH aBanTaac 19 xyBuap Tyc Tyc
HAIMATIK3D. 2005 onp 15.2 TOHH anT xymanjgaH aBu OaiicaH Oon 2015 oHn naxuH
15.1 ToHH anT XygajijaH aBcaH Hb MaHall OpPHBI XyYJIb 3pX 3YWH OpYMH Cal>KUPCHBIT
xapyymx Oaitna (3ypar 12).
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3ypae 12

MOHT0J1 YJICBIH alTHBI YWIABIPIAIL, KT

13
10

~

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Wproaniin Tymaacad ant /ToHH/ === A AH-miiH Tymmaacas ant /TOHH/
— Tymaaraaryi aintHsl X3MxK33

Ox cypsanac: [13]

Huiit omGopnocon anteir Oyp3H MOHTOMOAHKWH TOBIOPYY/DK YamaxTyid
Oaiican Gereen Tyxaitmoan, 2009 oux 4.8 ToHH antT MOHTOIOAHKUH/ TyIIaargaaryi
axnd. XapuH AIIMIT MaJITMaJIblH TyXall XyydbJl HOMOJT, ©OpWIeNT OpYYIIK,
MoHTOo0aHKUH/T ajlTaa TyllaacaH TOXHOJIOJ AlllATT MaJITMAJIBIH HOOI] allluTITaCHBI
tosibep 10 xyBp OalicHBIT 2.5 XyBb OONTOX, YHHUHH ©CONTOeC XamMaapax AaIlurT
MaJTMaJIBIH HeeIl ammniacHbl Tembepuiir 0 XyBp Oaiixaap OyypyyiacHaap 2014
0HOOC MOHTOI0aHKUH/T alT TOBIOPYYJIIX Oaiman caibkupudd (3ypar 13).

3ypae 13
ANT TymaacaH ax axyiH HAK, Oalryyiiara, UprajiuiiH TOO

3,000 ~

2002 2,026
1,858

2,000 -
1290 1449
996 1042 940 1098
1,000 - 770 196 603
161 193 179 155 7 179
| KN l [] B
L T T T T T T T

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
B A axyiH HAIK, OalryyJuIarbH TOO /IaBxapjcan/ Wproaniin Too /naBxapacan/

Ox cypsanac: [12]

XyyJib 3pX 3yiiH OpYMH
AnT onOOopNONTHIH camdapT XOPITKWK Oaifraa, XdpiamKmxk OalicaH Xyyib,
T3ArIIPHUIH HOJee:
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Xychaem 4
AT 01160pIONTHIH canbapTail X0I000TOH TOI XYYy
On Ton xyynuyn Heneenen
3apuM OYTIOIIPXYYHUH YHUIHH OCONTHHH  AJT YHIABIPIAIA AapaMT HAIMATIIK,
2006 anbaH TaTBapBIH TyXai Xyylb YIILAB3PIIAIIUITH ©COITO ] HONOOIIK,
AUIMTT MaITMaJIbIH TyXall XyyJIuiiH ecoH XOPOHI'© OPYyYJIalT caapd, ajiT
HAMDIIPX aj10aH TaTBapblH TyXail Xyy.b O0JIGOPIIONTBIH XIMKID OyypcaH.
2006 AnTHBI XymanmaaHsl 68 XyBUIH TaTBapblH  O100pIOCOH anTHR MOHTOIOAHKIHT
6ommoro Tymaax anbaH €CHBI TyIIaanT Oyypd,
0JI00PJIOCOH ANITHIT OYPIH XOMIKIIH]T
IyrIyysiax 00J0MX OyypcaH.
AJTHBI HOOI] AIHUTTIACHEI TOIOOPUITH AnT onbopiord, OpoH HyTTHITH
YJICBIH TOCOBT TOBIIOPY Oyl OPIOTBIH YAUPJUIATBIH OairyymiarslH XaMThIH
30 XyBb, aIIUTT MAATMAJIBIH XalTyyablH  @XHWJUIaraar J9MKCHH.
0OJIOH alMIVIAITBIH TyCrail 30BIIOOPINIHH
Te0epuiiH opiorsiH 50 XyBUHT OpOH
HyTarT XyBaapwiaxaap IIHHABIPISCIH
2006 3apum OyTIATIOXYYHUI YHUIH 6COITHIH  YIICHIH TOCOBT TOBIOPYYIIIX TaTBAPHIH
ay0aH TaTBapbIH TyXal XyyJlb XOMIKD3 HOIMOIZICOH OOJIOBY AT
07100pJIOTY @ axXyWH HAMKYYA A29D
MPAX TaTBAPbIH JIapaMT 6cHd, yaMaap
MoHronb6aHKHH Tymiaax Oyii alTHBI
X3M2K33 3pcC OyypH, rajaaj BadrOThIH
HOOIl OYPAYYIIITI COper HOIoe
Y3YYJICOH.
2009 “Tom MepHHUit ypear Oypamnadx 93X, YCHBI
caH OYXUi ra3phlH XaMTaaJIalThH Oyc, ATTHBI 3p371 XaWTyyi, 0JI00PIONTHH
OMH caH OYXuil ra3apT alurT MajaTMaln OJIOH OalTyyJUIarblH YT aKuiuiaraa
Xalx, alIUIIaxbIl XOPUITIOX TyXail” Xyylb 30ICCOH.
2010 bBuumn yypxaiiraap almrT MaJTMal
0JI00PIOX Kypam
2011 “3apI/IM 6YT33FH3XYYHHﬁ YHHﬁH AJTHBI Xyaajagaar nuil 6OJ'[I‘O)K, AJITHBI
GCQHTHﬁ}Iaﬂ6aHfTaTBaprITyX3ﬁ” 0ﬂ60pHOHT,hAOHFOH6aHKHLIaﬂTHbI
ny_]]p[f/ir yLaiacaH XyAajaaaH aBaJIT, aJITHbI SKCIIOPTBIH
2011 3apum OyTI3IIPXYYHHH YHUIHH oconTuiin XOMKI3 HIMITIOXIM 3EPOII3p

ay0aH TaTBAPbIH TyXal XyyIHHT
XYYHHTYH OOJICOH]] TOOIIOX TyXai™ Xyyib
“OpOThIT Hb TyXail OYp TOZOPXOMIOX
OOJIOMIKTYH @XKWJI, YIITYMIITI), XyBUapaa
9PXJIATY UPTIHUI OPIIOTHIH aj10aH
TaTBapbIH TyXal Xyyyb -1 HOMOIIT,
©OPUWIONIT OPYYIIK, OMUIHI yypXaldpIr
9H? aHTWJIAJ] XaMaapyyincaH

AMINTT MaJTMAaIbIH TyXal XyyJIbJ OMHO
Hb 3aacaH OalicaH alTHBI Xy/laJIaaHbl
JKUHTHAIH 1001 00CThIr MOHTOJIOAHKHEI
IIHHBIPIIP OalXTyl OOITOCOH.

HOJIOOJICOH.

AnbaH écHbI OMUYMIT YypXall 3pXJIdX
XYYJIb 3pX 3YIH OpYrH OYpAYYIIX
YHJICHIT TaBbCaH.

AnTHEI a0aH ECHBI OOPITYyIaITHIT
JOM)KUH, HOMATIYYIICIH.
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2014 “Amurt ManTMaiIbIH TyXail” Xyyiubg MoHTon0aHKHBI aNTHBI Xy/laliaH
OpYYJICaH H3MOJIT, 00PUIeNT aBajITaJl epAr3dp HOJIeeJICOH
TOJUNTYH, Taj1aa, J0TOO/IbIH XOPOHTo
OPYYJIITHIT TaTax XaHTaJdTTall Xy4nH
3yitn 6oscon GaiiHa
2014 AmwWrT MaiaTManbIH TyXal Xyyiaba
HAMDIIT, 00PWIOIIT OPYYIDK, antaa MoHron AJITHBI Xy#aijgaar Wi 000X, anT
OaHKWH]] TyIIaacaH TOXHOJJIONI allluIT  OJIOOPIIOJIT, AITHBI SKCIIOPTHIH XOMXKII
MaJITMAaJIbIH HOOIl alUIIacHbl Tej0ep 10  HAIMAIIEX3 3eparasp HOJIOeIICOH.
XyBb OaliCHBIT 2.5 XyBb 0OITOX, YHUIH MoHTOI0aHKHBI AITHBI Xy/aJ/IaH aBajT
6CeJITOOC XaMaapax alluIT MaATMAIBIH  HAMATIYK, MaHAH YJICHIH SPIIHICUIH
HOOII alliIIacHbl Tea0epuir 0 XyBb CaHT OYPAYYJIIXd UXIIXIH XYBb HIMIP
Oaiixaap Oyypyyiaxaap 3aacaH OpyyJDK OaliHa.
2015 “AnT 0MGOPIOATHIT HAMATAYYIDK, oauiH  “CTaHmapTdmial, XOMKWI 3YHH

YHISCHUH TOBUIHH COPBIBIH XSHATTHIH
aNIOBIT OAXKYYJDK, OYpPTIIHIH
CHCTeMUIT 00JOBCPOHTYH 60IroX
Tayaap caHayl 0OJOBCPYYIIK,
XOPIKYYIX” YUTIIIIP 30XUIYYIIANT
OpcoH OaifHa.

3aCTUHIT 9PUUMIKYYJIX 3apUM apra
XOMXKIIHHUN Tyxail” 94 n1yranp TOrToomn

Ox cypsanac: [1]

2.2 AJITHBI 10TOOJ TYHIAAJIT 00JIOH IKCIOPT

MoHroJa YJICBIH QJITHBI 3KCIIOPT

AnT Hb MOHTOJ YJICBIH SKCIIOPTBHIH OPJIOTHIT OYPAYYJIArd YyXajl YHIT MeTajul
O3, DHAXYY YHAT METauIblH SKCHOpThIH opioro 2016 ong 600 cas am.nomnap
nmaBcad Hb 2008 oHOOC XOHmI aHX yhgaa 0ereej CYyIWHH 9 KWIMHH XyramaaHja
XaMIruiiH eHzep Oyioy 758 cas aMm.gosutapt Xypaosa OaiiHa.

MeHrexxeeryil alTHbl SKCIIOPTBIH X3MJK33, OPJIOTHIH Y3YYJIUITHHI aBy Yy3be.
Antael 3kcnopt 2008 onx 22.1 TonHH, 3kcnopthiH opioro 600 cas am.noyapt
Oyloy XaMruiiH oprui yemd» Xxypu Oaiican rom. TyxaiiH canbapsiH 00mII0TO
3oxuiyynanraac mantraatan 2008 oHOOC XOHII aiTHBI OnOOpionT OyypcHaap
9KCIIOPTBIH OPJIOT0 UX XIMKIBIIP Oyypuas.
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3ypaz 14

Yy yypxaiin cajioapbiH 3KCIIOPTBIH OPJIOTO (MOproop, cas am.0ounap)
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s 39CHIH XYIDP, OashKkMan wessem YyiyyH HYYpPC = bonoscpyynaaryii HedpTh
Jmsms. ToMpHIiH XY, GasKMan MeHrexeeryi ant == Byca
=@ \y11 yypXait

Ox cypsanoc: [14]

2011 oHp anTHBI KCIOPTHIH XOMIKI? epee 2.6 ToHH Oaiican Hb 2003 oHOOC
XOMIIMX XaMTHHH 0ara y3yymuT 00K, cyyinuidH xo€p xui Oyroy 2015-2016 onn
aNTHBI DKCTIOPTHIH opiyioro 421, 758 cas am.mommapt xXyp:xdd. Xomuiraap 2008-2012
OHJI aJITHBI J2JIXUIH 3ax 32MMHH YHA 80 XyBHap €CCOH XMW U aJITHBI AKCTIOPTHIH
opsioro Oara OaiicaH Hb aJlTHBI TOO XOMXKIIHUH OyypanTrail xonbooroi Oaiican
Oonmn.

3ypae 15
MOHTOJT YJICBIH alnTHBI 3KCIIOPT
800.0
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s MeHreskeeryi alTHbl 3KCIOPTBIH OPJIOTro =—O— MeHrexeeryii alTHbI SKCIOPTHIH XIMKII

Ox cypsandc: [14]

2.3. AJITHBI HUIJIYYJIJITHITH X3THITH TOJIOB, YYCIX 3PCA3J, 00J0MK

JloToonpiH anTHBI OJOOPIONTBHIH XAMKIIT HAIMATAYYISXUHH TylJ YJCHIH
HOOL®Jl IIMHIP HOMOIIIOX alTHbl HOOLMHH XOMXKIIT TOITBOPTOW ©CreX, 3HD
YUDINIAP Tajfaaf, JOTOOABIH XOPOHre OPYYNAINThIH XOMXKIIT HOMOTAYYIIX Hb
OOMJIOTBIH YyXad acyyzan oM. AJTHBI 3p3J XaWTyylblH @KJIBIT 3PUUMKYYIdX
OomIOTHIT Yp IYHTIH X3parkyyincH»p 2015-2018 onx 109.2 tonn, 2018-2021
oHx 153.1 tonn, men 2021-2025 ong 307.7 TOHHOOP aNTHBI HOOLMHUI ©CTeX apra
X3MXKIIT aBd XIPAMKYYIIH XeTenOepuilH xyramaana HUUT 570.0 TOHHOOpP anTHBI
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HOOIIMUT HAMATAYYJPX OOJOMXKTOW OaifHa. AIMWUTT MajaTMal, Ta3phlH TOCHBI
ra3peiH (AMI'TT) “Ant 2025” xetenOepuiiH Cyyps CynairaaHbl TaWIaH[ alTHBI
OJIOOPJIONTHIT apaax Oaimaap TaaMariaxd?.

OroyToyiroiiH Wi OOJIOH Jlajlyl yypXaiH ajTHbl XyapuiiH Ouet aryynra 2017-
2018, 2021-2022 ouxa OyypcHaap A33pX XyramaaHj aaTHbI OJOOPJIOITHIH X3MIKII
Oyypax TeyieBT3ii Oaiiraa u 2019 onooc OroyToiroiH aajia yypxairaac oj00piox
QJITHBI XAMIK3? HIMOTIIIX TOJIOB aXKHUIVIarjax OaifHa.

3ypae 16
AnTHBI OJIOOPJIONITHIH YPT XyTalaaHbl TaamMarian (MmoHH)
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s ANITHBI HUHAT 0J100pIIONT —O— Or0yTOoNroiH yypXaitHyyIbIH 33]19X XYBb

Ox cypsanac: [13]

AnTtabl HUAT ombopionteir 2017 oHp 18.6 TOHH XOMKIITIUTIIP TaaMmariacaH
601 nyun xyramaana Oyroy 2021 oug 28.4 TouH (52.7 XyBUap ecex), ypT XyranaaH
oyroy 2025 oux 47.7 ToHH (2.5 MaXWH 6COX) TPK TaaMarnacaH OaifHa.

3ypaz 17 3ypaz 18
ANTHBI HUAT OOOPIONTHIH TyH]T AnTHBI OJI0OPJIONTHIH JYH] XyTralaaHbl
XyTaraansl TaaMarsiaa (TOHH) Taamarnan (ToHH, OI0yTONTOWH yypXaid
OpOJLOXTYHI33D)
2021 N 2021 N
2020 I s 2020 [ s
210 I ;20 [
201 I o1 |
2017 I 1w 2017 |

(=]
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S

10 20 30 40

Ox cypsanac: [13]

OroyTOoNTONH Wi, JanJl YypXalH alTHbl XYIpPHHH OWETYYIWHH aryyirsir
OpYYJaxXTYWUT3dp HHUT OJIOOPIIONTHIH TaaMarmaimbslr aBd y3Bad, 2017 owp 14.4
TOHH Oaiix TeneBTdIH Oairaa 6ox 2021 onx 22.6 ToHH Oomx 56.9 XyBHap ecex
XaHJyTararaii OaifHa. AJNTHBI YHUHH TaaMamiajbll cyypb Oyx OojioH OaaBraii (bear
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and bull market) Hexmenn XyBaaH aBd y3be.

3ypae 19 Xycusem 5
AnTHBI YHUIH Taamarnan (donnap/yuy) ANTHBI YHUIAH Taamariaan (Oomiap/yHy)

1700.0 Uit
3aCruiitH
HOXIIOJ
Oaiigan
Byx $1292.0 $1294.0 $1411.0 $1325.9 $1350.9

2017 2018 2019 2020 2021
1500.0

Cyyps  $1259.3 $1260.7 $1300.5 $1214.0 $1239.6

12245 - Baasrait  $1225.0 $1206.0 $1187.0 $1147.0 $1151.0

1100.0

2010 2012 2014 2016 2018 2020

--------- Byx (taamarnan) = = Cyypb (Taamarian)

----- baapraii (Taamaryiay ) e 50/11T YHY

Ox cypsandc : CyuiaaunitH TOOL00JION

TaitnOap: AJITHBI YHHIT ypT XyralaaHj TaaMariacaH CyJairaaHsl OalTyy/ularslH TyXaiH sKUII
XaMI'UiH eHJIep TaaMariacaH YHI3p OyX, IyHAaX TaaMariacaH YHI3p Cyypb, XaMIHiiH Oara Taamariacas
YH23p OaaBraii HOXIENUIT aBd y3C3H OOJHO.

Jonxuitn  cyganraaHel OaWTyymnaryyaslH —alTHBl YHHHH —TaaMariaibIr
aNTHBI OJOOPIJIONTHIH XAOMKIIHUN TOCOOIIOOpP YPIKYYIDK, SKCIOPTHIH OPJIOTHIH
TaaManiajbll Taprax aBbs. VHIIX33 3MUNH 3aCTHIH €ep HeXIe 0aiia| alTHbI
HUUT 0500pa0nThir OOYTOJITOWH OJIOOPIIONTHIN OPYYJIK, 3CBIT OPYYIaxI'yHI3sp
X0€p XyBHIIOapaap TOOIIOO.

3ypae 20 3ypae 21
AJITHBI DKCTIOPTBIH OPJIOTHIH JTyH]T AJTHBI SKCITOPTBIH OPJIOTHIH JTYH]T
XyranaaHbl Taamariaai (T3poym XyranaaHbl Taamarian (mapoym
aMm.JIoJuIap) am.oonnap, Orymonzoun yypxaiie
0pONYOX2YU2IIP)

1.5

1.2

0.9

0.5

2010 2012 2014 2016 2018 2020 0
......... Byx (Taavarman) Cyyps (Taavarmar) 2010 2012 2014 2016 2018 2020
----- Baagrail (Taamaroan ) bozut yE3 +sseeees BYX (TaAMarman) — — Cyyps (taamarman)

----- Baagprail (Taamarman ) BOOuT YE3

Ox cypsanxc : CynnaauuifH TOOI0OJIOI, 1 Torr=32000 yHI1

AnTHBI KcTIopThIH opioro 2016 onooc 2021 oH xypTan Oyx, cyyph, OaaBrai
Hexmenn tyc Tyc 0.48, 0.33, 0.25 TapOyMm am.moiapaap ecex TOCOeeIleN Xaparmax
Oaitna. Mpox TaBaH >KWIWHH XyramaaHa aiab 9 HexIien Oaimanmg 2019 oHBI anTHBI
AKCITOPTHIH OPJIOTO XaMTHUHH WX Oaifxaap TOOIOTAOXK Oaiiraa Hb TyXalH KT
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ANTHbI 3AX 3931NVH TONOB, AYHA XYTALAAHbBI YT XAHOJIATA

Or0yTONTONH Jai yypXaitH 0J00PIIONT HAMATIAIHD T Y3CIHTIH X0I000TOH.

Xapun O10yTONTONH yypXair OpoNIyynaxryiranp aaTHbl 3KCIIOPTHIH OPIIOTO
2016 onooc 2021 on xypran OyX, cyyph, OaaBraii Hexuemn tyc tyc 0.18, 0.1,
0.03 TepOyM am.moimapaap ©Cex TOCceeNIonTdi OaitHa. MeH WpAX TaBaH >KUIUITH
xyramaana aiab 9 Hexmeya 2019 OHBI aiTHBI 3KCIOPTHIH OPJIOTO XaMTHHH HX
Oaiixaap Taamarmargaxk Oaiiraa Hb MeH J1 OIOYTONTONH manj yypxailH oi0opiaonT
HOMDIIIPHA TICOHTIN X0JI000TON OHIII?I.

AJIT X6TeJI06pHUIiH XYP3X YP AYH
Tyc xeTesbep X3p3mKCIHIIP:

=  AnTtHBI canbapbiH dKcnopThiH opioro 2020 onx 2015 oHTOH Xaphilyynaaxan
26.7 xyBb, 2025 oH 68.4 XyBHap HIMITIIX TOCOOJIONTIH OaifHa.

= AJTHBI OJIOOPJIOJTBHIH X3MXK33T TOI'TBOPTOM ©CTOCHHM JIYHJ KU 0J00PIIOX
anTabel XOMKIIT 20.0-47.7 TOHH XypTda HAIMATAYYACH?Ip 2015-2025 onpg
353.2 ToHH ant o10opsox OOIOMK OYpIIH).

* AJTHBI canGapblH 3pX 3YHH TOITBOPTOH OpYMHI OMK OONroX 3amaap ajaTHBI
XalTyyI1, oJI00pII0X candapT XepeHre OpyyJIanT HIMATIIH).

= AJNTHBI YHJICOH, YYCMDJI OpAYYAbIH HOOLUIH YHAJII), HOOLUIH XO/16JIT00HHUH
OYpTIaI cailyKupy, aaTHBI HOOIIMIHH XOMXKI3T TOITBOPTOH ©CToHe.

* AJnTHBl 0700pJIONT, OOJNIOBCPYYJIANTHIH MA3BLIMATAIT TEXHUK, TEXHOJOTMHT
HABTPYYJDK, aITHBI XasIIjbIl Oaracrax, aaTHbl yypxaiH TanOair ctannapran
HUHLYYJI9H HOXOH COPI3A3r OOJIHO.

= AJT IPBIPIIYYIRX YHIABIPHHAT OalTyyiacHaap anThIT OJIOH YJCBIH 3aX 393JI1
Iy yz 6opIryyiaax 00JIOMKTOW OOITHO.

= 3¢ Xalmyynax, IPBIPIIYYIX YIWIABIP OaliTyyiacHaap aiT, MOHTe 33p3T YHAT
METaJUIBIH AIICUIH OYTIATAIXYYHUHT TOTOOII00 YHIABIPIIAT OOITHO.
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